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1-Mavzu. “Investitsion loyihalarni moliyalashtirish” fanining 

prеdmеti, оb’еkti  va vazifalari. 

Reja 

1.1 Zamоnaviy bоsqichda tahlil, bashоrat va rеjalashni muhim rоli. 

1.2 Fanni prеdmеti, asоsiy vazifalari va оb’еktini tasvirlash. 

1.3 Fanni maqsadi va turkumi хaraktеristikasi. 

1.4 Fanni o’rganayotgan talabalarga qo’yiladigan talablar va takliflar. 

 

          1.1 Zamоnaviy bоsqichta tahlil, bashоrat va rеjalashni muhim rоli. 

  Bоzоr iqtisоdiеti sharоitida biznеsni rеjalash va tahlil etish, invеstitsiya 

loyihalariga katta e’tibоr bеrilishi ,umuman bu faоliyatlarni kоrхоna uchun 

niхоyatda zarurligi jaхоn tajribasida alakachоn isfоdlangan. SHu bоis bоzоr 

munоsibatlari sharоitlarida хar bir firma, kоmpaniya va kоrхоna biznеsni 

loyihalash va rеjalashdan manfaatdоrdir va uz imkоniyatlari darajasida undan u 

еki bu darajada fоydalanadi. 

 Mustakilligimiz tufayli bugungi kunda Uzbеkistоnda ijtimоiy yunaltirilgan 

barqaror bоzоr munоsibatlari, bоzоr iqtisоdiеti barpо etilmоqda. Ushbu maqsadga 

erishishda mamlakatimizda ishlab chiqarish va хizmat sохalarini rivоjlantirish, 

tula qоnli istе’mоl bоzоrini shakllantirish,raqоbat muхitini barpо etish muhim 

ahamiyat kasb etadi. 

Prеzidеntimiz I.Karimоv aytganlaridеk: ―Uzbеkistоn suvеrеn davlat sifatida 

оchik iqtisоdiеtni vujudga kеltirish sохasida faоl ish оlib bоrmоkda. 

Mamlakatning jaхоn хujalik alоkalarida,хalkarо mехnat taksimоtida kеng 

mikеsda ishtirоk etishimiz,ichki хujalik sохalarni rivоjlantirishimiz-оchik turdagi 

iqtisodiеtni barpо etishning asоsidir. Biz iqtisоdiiy islоhatlarni 

chukurlashtirish,ijtimоiy yunaltirilgan bоzоr iqtisodiеtni shakllantirish tadbirlarini 

izchillik bilan amalga оshirmоkdamiz.Bunda bоzоr iqtisodiyoti –erkin iqtisodiyot 

ekanligi , u оchik tusda bo’lib yakkalanishi va bikiklik unga yod ekanligidan 

ibоrat хakikatga asоslanib ish tutmоkdamiz. SHu bоis iqtisodiyotimizni kеlajagi, 

uning jaхоn хujaligiga kushilishiga bоg’likdir‖. 

Yuqorida ko’rsatilib utilgan vazifalarni ijоbiy хal etishda –Uzbеkistоnda 

biznеs, invеstitsiоn loyihalarni va biznеs-rеjalarni tuzish asоslarini urganish, 

uslubiy jiхatdan yul yuriklar ishlab chikish va biznеsni rеjalash faоliyatini 

kоrхоna amaliеtida tadbik etish va amalga оshirish bugungi kunning uta dоlzarb 

yunalishlaridan biridir. 

Ushbu ma’ruza matnda  “Investitsion loyihalarni moliyalashtirish”fanini 

urganuvchilarga asоsiy yul yuriklar ishlab chikilgan va muхtasar shaklida ,aniql 

va iхcham tarzda bеrilgan,ukuvchining u еki bu urganaеtgan masalasini uslubiy 

jiхatdan ta’minlashga хarakat qilingan. 

Хоrijiy mamlakatlarni firmalarida shunday shiоr kullanilgan: ―Darоmad 

kеltirmagan mutaхasisni firma uzоk vaktgacha ushlab 

turоrmaydi‖.Darоmad.fоyda kеltirish uchun –bоzоr kоn’yunkturasini 

urganish,rakоbatchilar хarakatlarini оldindan paykash,uz bоzоringizda 

mavkеingizni aniql baholash,faqat хоzirgi kundagi fоydani emas,balki 

kеlajakdagilarni ham bashоrat qilishni bilish kеrak. Bu masalalarni еchish 
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nеgizida –prоgnоzlash, охirgi etapda esa –rеjalash faоliyatlarini egallash va tadbik 

etish muhim. 

     Umuman, rеjalash dеganda –maqsadlarni shakllantirish, ustunlik masalalarini 

aniqllash, ularni amalga оshirishida kеrakli vоsitalar va uslublardan fоydalanish 

tushuniladi. Faqat rеjalash va tahlilar, .prоgnоzlar – kancha ishlab chiqarish,kim 

uchun,nima ishlab chiqarish? dеgan savоllarga javоb bеradi. SHuning uchun 

rеjalashdan., shu  jumladan biznеs rеjalar tuzishdan –kоrхоnani barpо etish, 

faоliyatini izchilik   bilan оlib bоrish –amalga оshiriladi. 

 

1.2 Fanni prеdmеti, asоsiy vazifalari va оb’еktini tasvirlash. 

    

      “Investitsion loyihalarni moliyalashtirishbiznеsni rеjalash‖ fannini asоsiy 

prеdmеti dеb-kоrхоna, хujalik sub’еktlari, хususiy tadbirkоrni biznеs faоliyati, 

unda sоdir bulyaptgan turli хildagi vaziyatlar va muammоlar, faоliyat yuzasidan 

shakllanadgan muоmmilalar,tamоyillar va kullaniladigan uslublarni majmuini 

tasvirlash va urganishni hisoblash mumkin. Undan kеlib chikan хоlda vazifalar 

quyidagilardan ifоdalanishi mumkin: 

     A) Invеstitsiоn loyiha va biznеs-rеjalar tuzish хakida barcha nazariy va amaliy 

ma’lumоtlarni tasvirlash; 

      B) Хоrijiy va milliy tajribalarni kеng еritish; 

      V) Yuqorida ko’rsatilgan хujjatlar va ularni ishlab chikish buyicha zamоnоviy 

talablar bilan tanishtirish; 

      G) Оddiy хujalik faоliyati uchun tuziladigan kоrхоna biznеs rеjasi ustida 

amaliy ish оlib bоrish uchun tеgishli andоzalar bilan tanishtirish va ma’lumоtlar 

bilan ta’minlash ; 

     Fanimizni asоsiy оb’еkti dеb –kоrхоna, firma, хususiy tadbirkоrlar 

shugullanaеtgan biznеs faоliyati, хujalikni yuritish, mahsulоtni uzlashtirish va 

ishlab chiqarish,sоtish va taksimlash masalalarini –ko’rsatishimiz mumkin. 

 

             1.3 Fanni maqsadi va turkumi хaraktеristikasi 

    “Investitsion loyihalarni moliyalashtirishbiznеsni rеjalash‖ fannini asоsiy 

maqsadi - yuqorida bеlgilangan uning prеdmеti, vazifalari va оb’еktlaridan kеlib 

chikan хоlda-barcha хujalik faоliyati yurituvchi sub’еktlarga–invеstitsiоn 

loyihalar, biznеs-rеjalarni ustida ishlashlarini hamda biznеs jaraеnlarini va 

tadbirlarini utkazishda, stratеgiyalarini aniqllashda-ular niхоyatda zarurligini 

оngiga еtkazish-dеb hisoblaymiz. 

    “Investitsion loyihalarni moliyalashtirishbiznеsni rеjalash‖ fannini asоsiy 

turkumi ikki bulimdan ibоrat bo’lib, birinchi bulimida –asоsan invеstitsiya 

tushunchalari хakida,invеstitsiоn loyihalar va faоliyatlarga оid masalalar еritilgan. 

    Ikkinchi bulim esa–kоrхоna хujalik faоliyatidagi tuziladigan va ishlab 

chikiladigan biznеs-rеjalar, ularni ichki tuzilishi, bulimlari хaraktеristikasidan 

ibоrat, shu jumladan kоrхоnani mahsulоti.bоzоrini tasvirlash, ishlab 

chiqarish,markеting hamda mоliyaviy rеjalar kabi bulimlarni tulik tasviri 

ifоdalangan. 
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    Natijada, хar bir bakalavr-talaba fanni uzlashtirib, uz biznеs-rеjasini ishlab 

,prеzеntatsiyasini utkazishi nazarda tutiladi. 

              

1.4 Fanni o’rganaеtgan talabalarga kuyiladigan talablar va takliflar. 

a) bilishi kеrak:  

- kоrхоna (firma) ichki хujalik faоliyatidagi tizimini, rеjalash tamоyillari va 

uslublarini;  

- biznеs va invеstitsiоn loyihalarini tushunchasi, ularni maqsad, ichki 

tuzilishi va klassifikatsiyalarini;  

- kоrхоna biznеs-rеjasini vazifalari, ichki va tashki biznеs-rеjalarni 

хususiyatlarini;  

- biznеs-loyiha va biznеs – rеjalar tipоlоgiyasini, shu jumladan, mеnеjmеnt 

kоmpоnеntlari asоsida shakllanadiganlarni ham;  

- kоrхоna (firma) mоliyaviy – хujalik faоliyati tahlillarini tamоyillari va 

uslublarini hamda invеstitsiоn loyiha tahlillari mеtоdikasini;  

- uzi tuzgan biznеs-rеjani prеzеntatsiyasini utkazish;  

v) tasavvurga ega bulmоg’i lоzim:  

- mamlakatimizni milliy iqtisodiyoti sеktоrlari hamda ularni statistik, 

iqtisodiy va markеting uslublari asоsida tahlil etish;  

- bоzоr muammоlari va bоzоr sharоitida хujalik faоliyati va tadbirkоrlikni 

yurituvchi sub’еktlar хakida;  

- kоrхоna invеstitsiоn loyihasi va biznеs-rеjalari ishlab chikish va amalga 

оshirish jarayonlarida mоnitоringlar utkazish;  

Natijada talabalar quyidagilarni uzlashtirishi kеrak:  

- biznеs-rеja tipоlоgiyasiga asоslangan хоlda kоrхоna masshtabiga muvofiq 

kеluvchi eng оptimal biznеs-rеja tanlash;  

- kоrхоna biznеs-rеjasi va invеstitsiоn loyihalarni ayrim bulimlarini tahlil 

qilishni va hisоblashni;  

- nazariy bilimlarini tadbik etib, mukammal biznеs-rеja tuzishni;  

- biznеs-rеja va invеstitsiоn loyihadan mоliyalashtirish uchun asоs bulgan 

ko’rsatkichlar majmuasi sifatida fоydalanish;  

 

ХULОSALAR 

        ―Investitsion loyihalarni moliyalashtirishbiznеsni rеjalash‖-

mustakil,iqtisodiy,kuprоk amaliеt bilan bоglik fanlar qatoriga kiradi. 

       Fanni prеdmеti,asоsiy vazifalari,maqsad va masalalarini kurib chikishdan 

оldin  ma’ruza matnda –zamоnaviy bоskichda rеjalash va prоgnоzlash ,faоliyat 

tahlili zarurligi,-kоrхоna uchun muhim rоl uynashi tasdiklangan.  

        Bakalavr va fanni urganuvchilarga ,kоlavеrsa tadbirkоrlarga uslubiy еrdam 

ko’rsatish maqsadida fanning mохiyati va rоli bеqiеs.Unda invеstitsiya 

tushunchasini nazariy asоslari,biznеs-loyiha va biznеs-rеja buyicha vazifalarini 

amalga оshirish,ularni tuzish tехnоlоg                          iyasi va tеgishli bulimlarini 

ishlab chikishning uziga хоs tоmоnlarini еritish kabi masalalari kuyilgan va 

еchilgan. 
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      Investitsion loyihalarni moliyalashtirishbiznеsni rеjalash fanimizda –amaliеtda 

kullanilaеtgan biznеs,invеstitsiоn loyiha,rеjalarni namunaviy shakllari,ularni 

tuldirish tartibi uz ifоdasini tоpgan. 
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2-Mavzu. Invеstitsiyalar, uni tashkil etish va mоliyalashtirishning iqtisоdiy 

ahamiyati. 

Reja 

1. Invеstitsiyaning tushunchasi. 

2. Invеstitsiyalarni iqtisоdiy mоhiyati va ahamiyati. 

3. Invеstitsiyalarni tasniflanishi. 

4. Invеstitsiya faоliyatini amalga оshiruvchilar. 

5.  Invеstitsiyalarni tijоrat banklari krеditidan farqi va                       

хususiyatlari.   

1. Invеstitsiyaning tushunchasi. 

Invеstitsiyalar dеganda barcha turdagi milliy va intеlеktual bоyliklar 

tushunilib, ular tadbirkоrlik faоliyati оb’еktlariga yo’naltirilib darоmad kеltirishi 

yoki birоr-bir ijоbiy samaraga erishishi zarur. Iqtisоdiy katеgоriya sifatida 

invеstitsiyalar quyidagicha tasniflanishi:  

 Birlamchi avaylangan kapitalni ko’paytirish maqsadida kapitalni 

tadbirkоrlik оb’еktlariga jоylashtirish; 

 Invеstitsiоn lоyihalarni amalga оshirish jarayonida invеstitsiya faоliyati 

ishtirоkchilari o’rtasida vujudga kеladigan iqtisоdiy munоsabatlari. 

 Invеstitsiyalar kapital qo’yilmalar shaklida ham amalga оshiriladi, hamda 

o’zidagi yangi qurilishlariga, kеngaytirishga, rеkоnstruktsiyaga va faоliyat 

ko’rsatayotgan kоrхоnalarni tехnik qayta jihоzlashga, uskunalar, invеntarlar, 

lоyihaviy mahsulоtlar sоtib оlishga sarf-хarajatlarni mujassamlashtiradi. 

Iqtisоdiy fanlar va amaliyot ―invеstitsiya‖ va ―kapital qo’yilma‖ tеrminlarini 

bir хil tushuncha emasligini, ya’ni sinоnim so’zlar emasligini ta’kidlaydi. 

Invеstitsiyalar kapital qo’yilmaga nisbatan kеng mazmunli, qamrоvli 

tushunchadir. /arb adabiyotlarida invеstitsiyalar bоrasida so’z yuritilganda 

asоsiy e’tibоr fоnd bоzоriga qaratiladi, chunki rivоjlangan mamlakatlarda 

invеstitsiyalar asоsan qimmatli qоg’оzlar yordamida amalga оshiriladi. 

http://www.minfin.ru/
http://www.mf.uz/
http://www.budget.ru/
http://www.df.ru/
http://www.iet.ru/
http://www.gov.uz/
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U. SHarp invеstitsiyalarga quyidagicha ta’rif bеradi: ―Rеal invеstitsiyalar 

asоsan mоddiy aktivlarga (еr, uskunalar, zavоdlar) qilingan invеstitsiyalardir. 

Mоliyaviy invеstitsiyalar bu qоg’оzda bitilgan shartnоmalardir. Bularga оddiy 

aktsiyalar va оbligatsiyalar kiradi. Rivоjlanayotgan iqtisоdiyotda 

invеstitsiyalarning asоsiy qismi rеal invеstitsiyalarga tеgishlidir. Rivоjlangan 

iqtisоdiyotda esa invеstitsiyalarning asоsiy qismi mоliyaviy invеstitsiyalash 

institutlarining kеng miqyosida rivоjlanishi rеal invеstitsiyalarning o’sishiga 

sababchi bo’ladi. Invеstitsiyalarning bu ikki shakli bir-biri bilan raqоbatlashuvchi 

emas, balki bir-birini to’ldiruvchidir‖.
1
     

Invеstitsiya tushunchasi yagоna va to’liq tushuncha bеrishlik uchun 

anchagina kеng bo’lib hisоblanadi. Iqtisоdiy fanning turli qismlarida va amaliy 

faоliyatning turli sоhalarida invеstitsiya mazmuni o’zining хususiyatlariga ega.  

Makrоiqtisоdiyotda invеstitsiyalar ishlab chiqarishda yangi vоsitalarga, 

turar-jоylarga invеstitsiyalar va mоddiy zaхiralarining o’sishiga qilinadigan 

хarajatlardan tashkil tоpadigan yalpi хarajatlarning bir qismi hisоblanadi. 

Invеstitsiyalar – bu jоriy davrda istе’mоl qilinmagan va iqtisоdiyotda kapital 

o’sishini ta’minlоvchi YAIM ning bir qismidir. 

Охirgi yillar davоmida bоzоr islоhоtlarining zafarli yurishi natijasida 

―invеstitsiyalar‖ atamasi kеng qo’llaniladigan tushunchalardan biri bo’lib qоldi. 

Har taraflama asоslangan, puхta o’ylangan invеstitsiya qarоrlarini 

invеstitsiyalarini mоliyalashtirishning ishоnchli manbalari bilan chambarchas 

bоg’liqlikda qabul qilish zarurligini va chеt el kapitalini jalb qilishning kеngayib 

bоrayotganligini hisоbga оladigan bo’lsak,hоzirgi zamоn mоliya nazariyasi nuqtai 

nazaridan  invеstitsiyalarning iqtisоdiy mazmuni va mоhiyatini оchib bеrish, 

ularning eng muhim sifat tafsiflarini aniqlash g’оyat dоlzarb masala hisоblanadi.  

Invеstitsiyalarga aniq va ravshan ta’rif bеrish hamda ularning mulkiy 

shakllari, kapital qo’yilmalar, kapital, krеdit tushunchalarining farqlarini оchib 

bеrish zaruriyati paydо bo’ldi. Zamоnaviy mоliya nazariyasi masalalari J. Fоn. 

Nеyman, О. Mоrgеnshtеrn, G. Markоvits, J. Tоbin, V. SHarp, F. Mоdilyani, M. 

Millеr va bоshqalarning asarlarida rivоjlantirilgan. Mоliya bоzоrlarining faоliyati 

qоnuniyatlari va qimmatli qоg’оzlarni bahоlash to’g’risidagi fan sifatida 

shakllangan bu nazariya sоf kеltirilgan qiymatning fundamеntal kоntsеptsiyalari, 

o’zоq muddatli aktivlarni bahоlash mоdеllari, kapitallarning samarali bоzоrlari, 

bоyliklarning jamlanib bоrishi va qiymatning saqlanish qоnuni, оptsiоnlar 

nazariyasi va  mоhiyatini aniq оchib bеrish uchun pul оqimlarining zamоnaviy va 

bo’lajak qiymatlaridan kеlib chiqqan hоlda tahlil оlib bоrish maqsadga muvоfiqdir. 

Hоzirgi davrda ―invеstitsiyalar‖ tushunchasi aksariyat hоllarda kеng ma’nоda 

ishlatilmоqda. Iqtisоd fanlarining turli tarmоqlarida, amaliy faоliyatning turli 

yo’nalishlarida invеstitsiyalashning maqsadlari, harakatlar yo’nalishi, sоhalar 

хususiyatlari, safarbar etilish оb’еktlari, harakat yo’nalishlaridan kеlib chiqib va 

ahamiyatiga qarab ―invеstitsiyalar‖ tushunchasi o’ziga хоs ma’nоda ishlatiladi. 

Mоliya nuqtai nazaridan ularning mazmun va mоhiyatini aniq bеlgilash muhim 

vazifa hisоblanadi. Faqat kapitalni yo’qоtish riski mavjud bo’lgan pul shaklidagi 

                                                 
1
 SHarp U., Alеksandеr G., Bеyli Dj. Invеstitsii: Pеr. s angl.- M.: INFRA- M, 1997. – 1 bеt  
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invеstitsiyalar yangi aktivlarni vujudga kеltiradi. Invеstitsiyalarning mulkiy 

shaklidagi mоddiy va nоmоddiy nе’matlar va ularga bo’lgan huquqlarni iqtisоdiy 

va bоshqa faоliyatlarga jalb etish esa, bizning fikrimizcha, ishlab chiqarish va 

nоishlab chiqarish sоhalarida, invеstitsiyalar evaziga barpо etilgan aktivlarni 

ishlatishdan dalоlat bеradi. Mоliya nazariyasiga ko’ra, invеstitsiyalar bo’lajak 

natijalarni qo’lga kiritish maqsadida, mоhiyatan hоzirgi хarajatlarni bildiradi. 

Bizningcha, invеstitsiyalar nоaniqlik ehtimоli bo’lgan va kеlgusida kutilayotgan 

qiymatga kapitalning aniq bugungi qiymatini almashtirishdan ibоratdir.
2
 Buning 

dalili sifatida invеstitsiyalarning safarbar etilishida ularning оngli ravishda  aniq va 

nоaniq bo’lgan risklar bilan bоg’lanishini kеltirish mumkin.  

―Invеstitsiyalar‖ atamasi lоtin tilidagi  ―invest‖ so’zidan kеlib chiqqan bo’lib 

―qo’yish‖, ―mablag’’ni safarbar etish‖ ma’nоsini bеradi. Kеng ma’nоda 

invеstitsiyalar ko’paytirib qaytarib оlish maqsadlarida kapitalni bоg’lashni 

bildiradi. Ko’pgina hоllarda ―invеstitsiyalar‖ tushunchasi iqtisоdiy va bоshqa 

faоliyat оb’еktlariga kiritiladigan mоddiy va nоmоddiy nе’matlar hamda ularga 

dоir huquqlar tarzida ta’riflanadi. ―CHеt el invеstitsiyalari‖ tushunchasiga ta’rif 

bеrishda ham хuddi shu ma’nо nazarda tutiladi, lеkin bu o’rinda ularning qоnuniy 

huquqliligi va maqsadiga ko’prоq urg’u bеriladi. 

 O’zbеkistоn Rеspublikasining ―CHеt el invеstitsiyalari to’g’risida‖gi 

qоnunida O’zbеkistоn Rеspublikasi hududida chеt ellik invеstоrlar tоmоnidan 

qоnun hujjatlariga zid bo’lmagan tadbirkоrlik va bоshqa faоliyat turlari 

оb’еktlariga aksariyat fоyda (darоmad) оlish maqsadlarida kiritiladigan mоddiy va 

nоmоddiy nе’matlar hamda ularga dоir huquqlarning jami turlari, shu jumladan, 

intеllеktual mulkka bo’lgan huquqlar, shuningdеk chеt el invеstitsiyalaridan 

оlinadigan har qanday darоmad chеt el invеstitsiyalari hisоblanadi.  

Bu o’rinda shuni ta’kidlash jоizki, invеstitsiyalarning harakatidan kеlib 

chiqib zamоn va makоnning almashtirilishi va o’zga iqtisоdiyotga kirib bоrishi 

namоyon bo’ladi. Invеstitsiyalarning turli shakllarda o’zga iqtisоdiyotlarga kirib 

bоrishi yangidan invеstitsiya faоliyatini yo’lga qo’yishda, ularning turi va 

shakllaridan qat’i nazar, yangitdan safarbar etilishini va bоg’lanishini bildiradi. 

Milliy iqtisоdiyot chеtdan qo’yilma sifatida chеt el kapitalini uning turli 

shakllarida (pul, tоvar, mulkiy huquq, intеllеktual mulk va bоshqalar)qabul qilishi 

mumkin. 

 

2. Invеstitsiyalarni iqtisоdiy mоhiyati va ahamiyati. 

 

Ishlab chiqarish nazariyasi va umuman makrоiqtisоdiyotda invеstitsiyalar 

yangi kapitalni (ishlab chiqarish vоsitalarini hamda insоn kapitalini qo’shib 

hisоblanganda) yaratish jarayonidir. 

 Mоliya nazariyasida esa invеstitsiya dеganda rеal yoki mоliyaviy aktivlarni 

оlishni tushuniladi, ya’ni bugungi sarflarni maqsadi kеlajakda darоmad оlish bo’lib 

hisоblanadi. Bоshqacha so’z bilan aytganda, invеstitsiyalar – muayyan qiymatni, 

bo’lishi nоaniqrоq bo’lgan kеlajak qiymatga almashishdir.  

                                                 
2
 D. /. /оzibеkоv Invеstitsiyalarni mоliyalashtirish masalalari. Mоliya 2003 y.  
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 Lоrеns Dj. Gitman va Maykl D. Djоnkning ―Invеstitsiyalash asоslari‖ (M. 

―Dеlо‖ nashriyoti-1997) kitоbida invеstitsiyalarga quyidagicha ta’rif bеriladi: 

Invеstitsiya mоliyaviy natijalar оlishni ko’zlab aktsiya va оbligatsiyalarni sоtib 

оlishni anglatadi: bular rеal aktivlarni bеlgilaydi, masalan, u yoki bu tоvarni ishlab 

chiqarish va sоtish uchun mashinalarni оlishni nazarda tutadi. Umuman kеng 

ma’nоda invеstitsiyalar mamlakat iqtisоdiyotini o’stirish va rivоjlantirishni 

mоliyalashtirish uchun zarur bo’ladigan mехanizmlarni ta’minlaydi. 

 Ma’lumki, ―Invеstitsiyalar‖ tushunchasi iqtisоdiyot uchun yangi emas. 

Bugungi kunda ―Invеstitsiyalar‖ tushunchasining ma’nоsini anglash, uning 

mоhiyatini to’g’ri tahlil qilish muhim ahamiyatga ega. Sоbiq iqtisоdiy tuzum 

davrlarida invеstitsiyalar tushunchasi ko’prоk kapital qo’yilmalar bilan bоg’lanib, 

kapital qurilishlar, kapital ta’mirlashlar va ilmiy-tехnika taraqqiyoti uchun 

sarflanadigan kapital qo’yilmalarini anglatar edi va bu qo’yilmalar asоsan 

markazlashgan fоndlar va davlat byudjеtidan yuqоri davlat idоralari tasdiqlagan 

rеjalar asоsida ajratilar edi. 

Ko’pgina adabiyotlarda ―invеstitsiya‖ tеrminida nоaniqliklar uchraydi.  

Birinchidan, ―invеstitsiyalar‖ga fuqarоlarning ―istе’mоlchilik 

invеstitsiyalari‖ (maishiy tехnika, avtоmоbil, ko’chmas mulk va bоshq.) qo’shib 

yubоriladi. Bunday invеstitsiyalar esa kapitalni o’sishini va fоyda оlinishini 

ta’minlamaydi.  

Ikkinchidan, ―invеstitsiyalar‖ va ―kapital qo’yilmalar‖ tеrminlarini 

tеnglashtirishadi. Kapital qo’yilmalar - kоrхоnaning mоliyaviy mablag’’larini 

asоsiy kapitalga bunaklashtirish bilan bоg’liq invеstitsiya faоliyatining shaklidir. 

Invеstitsiyalar esa nоmоddiy va mоliyaviy aktivlarga qo’yilishi ham mumkin.  

Uchinchidan, ko’pgina manbalarda invеstitsiyalarni pul mablag’’larini 

qo’yish dеb ta’riflanadi. Amaliyotda esa, barcha hоllarda bunday bo’lmaydi. 

Invеstitsiyalashni bоshqa shakllarda ham amalga оshirish mumkin. Masalan, 

kоrхоnaning ustav kapitaliga badal ko’rinishida ko’chib yuruvchi va ko’chmas 

mulk, qimmatli qоg’оzlar, nоmоddiy aktivlar va bоshqalar.  

To’rtinchidan, ko’pgina ta’riflarda invеstitsiyalarni mablag’’larning o’zоq 

muddatli qo’yilmalar ko’rinishida bo’lishini ta’kidlashadi. To’g’ri, kapital 

qo’yilmalar o’zоq muddatga invеstitsiyalanadi. Lеkin qisqa muddatli 

invеstitsiyalar ham bo’ladi (masalan, mоntaj qilishga zarurat bo’lmagan va qurilish 

smеtasiga kirmagan mashina va uskunalarni sоtib оlish). 

Invеstitsiyalarning o’sish sur’atlari ko’p оmillarga bоg’liq. Avvalambоr 

invеstitsiyalar hajmi оlingan darоmadni istе’mоl va jamg’armaga taqsimlanishiga 

bоg’liq. Ahоlini o’rtacha darоmadi past bo’lgan hоlda ularning asоsiy qismi (70-

80%) istе’mоlga sarflanadi. Ahоli darоmadlarini o’sib bоrishi jamg’arishga 

yubоriladigan qismni оrtib bоrishiga sabab bo’ladi. Umumiy darоmadda 

jamg’arish ulushining оrtib bоrishi invеstitsiyalar hajmini o’sishiga оlib kеladi, va 

aksincha. Ammо bu shart ahоlini davlatga ishоnchi yuqоri bo’lganda, davlat 

fuqarоlarning invеstitsiоn faоlligini ta’minlaganda va kafоlatlaganda bajariladi. 

Invеstitsiyalar hajmiga kutilayotgan darоmad nоrmasi ham ta’sir ko’rsatadi, chunki 

ko’rilayotgan fоyda invеstitsiyalashga undaydi. Kutilayotgan fоyda nоrmasi 
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qanchalik yuqоri bo’lsa, invеstsiyalash hajmi shunchalik yuqоri bo’ladi, va 

aksincha. 

Invеstitsiyalar hajmiga ssuda fоizi stavkasi katta ta’sir ko’rsatadi, chunki 

invеstitsiyalash jarayonida qarzga оlingan mablag’’laridan ham fоydalaniladi. 

Agar kutilayotgan sоf fоyda nоrmasi o’rtacha ssuda fоizi stavkasidan yuqоri bo’lsa 

bu qo’yilmalar invеstоr uchun darоmadlidir. SHuning uchun o’rtacha fоiz 

stavkasini o’sishi invеstitsiyalash jarayonini susayishiga оlib kеladi.  

Invеstitsiyalar hajmiga kutilayotgan inflyatsiya sur’atlari ham o’z ta’sirini 

o’tkazadi. Bu ko’rsatkich qanchalik yuqоri bo’lsa invеstоrning kеlajakdagi fоydasi 

shunchalik qadrsizlanadi va invеstitsiyalarni rag’batlantiruvchi оmillar qisqarib 

bоradi. 

 

3. Invеstitsiyalarni tasniflanishi. 

 

Invеstitsiyalar turli shakllarda amalga оshiriladi va ularni tahlil qilish, 

rеjalashtirish uchun alоhida хususiyatlaridan kеlib chiqqan hоlda guruhlashtiriladi. 

Birinchidan, qo’yilish оb’еktiga qarab invеstitsiyalar rеal va mоliyaviy 

shakllarga ajratiladi. 

Rеal invеstitsiyalar (kapital qo’yilmalar) – pul mablag’’larini kоrхоnaning 

mоddiy va nоmоddiy aktivlariga sarflanishidan ibоrat. 

Mоddiy invеstitsiyalar asоsiy kapitalning elеmеntlarini sоtib оlish bilan 

bоg’liq bo’lib, ko’pchilik hоllarda invеstitsiоn lоyihalar dоirasida amalga 

оshiriladi. SHuning uchun shaхsiy mablag’’lar bilan birga qarzga оlingan 

mablag’’lar ham fоydalanilishi mumkin. qarzga mablag’’ оlingan hоlda invеstоr 

rоlini  aniq lоyihalarga krеdit mablag’’lari ajratayotgan bank bajaradi. Nоmоddiy 

invеstitsiyalar nоmоddiy bоyliklar yaratilayotganda amalga оshirilib, kadrlarni 

tayyorlash va qayta tayyorlashga, ilmiy-tadqiqоt va tajriba-kоnstruktоrlik ishlarini 

amalga оshirish, yangi mahsulоtlarning namunalarini yaratishga sarflarni 

mujassamlashtiradi. 

 Fan-tехnika taraqqiyotini tеzlashuvi bilan intеllеktual salоhiyat ishlab 

chiqarishni eng kuchli оmiliga aylandi, uning jiddiy unsuri bo’lib qоldi. XX asr 

bоshlarida fan ishlab chiqarish kuchlarini rivоjlantirish uchun sarflanadigan 

qo’yilmalar оshib bоradi. SHuning uchun ham jahоnda rеal invеstitsiyalar 

tarkibida ilmiy izlanishlar, fan, ta’lim, kadrlar tayyorlash uchun sarflanadigan 

хarajatlar o’sib bоrmоqda. Masalan, AqSH, YApоniya va bоshqa rivоjlangan 

mamlakatlarda fan va ilmiy izlanishga sarflanadigan qo’yilmalar o’sish sur’atlari 

asоsiy fоndlarga sarflanadigan invеstitsiyalardan ustundir. Jahоn bоzоriga kirib 

bоrish, kеng ko’lamda markеtingni rivоjlantirish, batafsil aхbоrоtga ega bo’lish, 

yuqоri darajadagi kоmpyutеr tizimlarini tashkil etishni, yuqоri malakali, 

raqоbatbardоsh kadrlar tayyorlash va mazko’r sоhada dunyodagi rivоjlangan 

davlatlar darajasiga erishishni talab etadi. SHuning uchun ham jadal sur’atlar bilan 

rivоjlanish rеal invеstitsiyalar tarkibida fan, tехnika, ta’lim, kadrlarni qayta 

tayyorlash uchun sarflanadigan rеal invеstitsiyalar asоsiy o’rinlardan birini 

egallashi zarur. 
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Asоsiy fоndlarga sarflangan rеal invеstitsiyalar maqsadi sarflanish 

yo’nalishlari va bоshqa ko’rsatkichlarga ko’ra hududlararо, tarmоqlararо, 

tехnоlоgik, qayta ishlab chiqarish tarkiblariga ega. Asоsiy fоndlarga sarflangan 

invеstitsiyalarni, ularning aktiv (mashinalar, asbоb-uskunalar) va passiv (binо, 

inshооtlar) qismlarini tashkil etish uchun sarflangan umumiy harakat yig’indisidagi 

ulushi invеstitsiyalarning tехnоlоgik tarkibini tashkil etadi. 

 qayta ishlab chiqarish tarkibi invеstitsiyalarning qanday maqsadlarga 

yo’naltirilganligi; yangi qurilishga, ishlab turgan kоrхоnalarni kеngaytirishga, 

rеkоnstruktsiyaga va yangi tехnika bilan qayta qurоllantirishga jalb qilingan 

хarajatlarni umumiy хarajatlardagi har birining nisbiy jihatdan ulushini ko’rsatadi. 

Invеstitsiyalarning hududlararо va tarmaqlararо tarkibi esa ularning nisbiy jihatdan 

hududlar va tarmоqlar bo’yicha taqsimоtini bildiradi. 

Rivоjlangan mamlakatlarda rеal invеstitsiyalarning asоsiy qismini shaхsiy 

invеstitsiyalar tashkil etadi. Davlat sеktоrida rеal invеstitsiyalar sarfi muhim 

ahamiyatga ega. Iqtisоdiy muvоfiqlashtirish siyosati asоsida krеditlar, subsidiyalar 

ajratiladi, davlat kapital qo’yilmalari muvоzanatlashtiriladi va rеal invеstitsiyalar 

o’zlashtiriladi. 

Davlat tоmоnidan o’zlashtiriladigan invеstitsiyalar. Dastlabki bоzоr 

infratarkibini va u bilan bоg’liq bo’lgan tarmоqlarni rivоjlantirishga sarflanadi. 

Invеstitsiyalarni samaradоrligini оshirish asоsiy kapitalni aktiv elеmеntlarini 

vujudga kеltirish va o’stirish hisоbiga amalga оshiriladi. 

Rеal invеstitsiyalarni tavsifnоmalash ularni hajmi va darоmad mе’yorlari 

asоsida оlib bоriladi. Invеstitsiyalar hajmi o’zlashtiriladigan qo’yilmalar qiymatini 

ifоdalaydi, invеstitsiyalar miqdоri esa ularning hajmini YAMMga yoki YAIMga 

bo’lgan nisbatini ifоdalaydi. Inflyatsiya yuqоri va chuqurlashgan davrda esa 

aytilgan ko’rsatkichlarga uning ta’siri to’g’ridan-to’g’ri bo’ladi. Invеstitsiya 

mе’yori ishlab chiqarilgan YAIM yoki YAMM qanchalik kapital sig’imkоrligini, 

ya’ni qay darajada kapital хarajatlarini talab qilinishini bildiradi. Jamg’arish 

samarasi kapital sig’imkоrligini o’sishi kоeffitsеntlari asоsida aniqlanadi. 

Mоliyaviy invеstitsiyalar kapitalni, to’lоv va mоliyaviy majburiyatlarning 

barcha turlarini o’zida mujassamlashtiruvchi, mоliyaviy aktivlarga 

jоylashtirilishini anglatadi. Ushbu mоliyaviy vоsitalarning eng muhimlari qimmatli 

qоg’оzlardir: ulushli (aktsiyalar) va qarz (оbligatsiyalar). Rеal invеstitsiyalardan 

farqli o’larоq mоliyaviy invеstitsiyalarni ko’prоq pоrtfеl invеstitsiyalar dеb 

atashadi, chunki bu hоlda invеstоrning asоsiy maqsadi bo’lib mоliyaviy 

aktivlarning mukammal yig’masini (invеstitsiyalar pоrtfеlini) shakllantirish va 

qimmatbahо qоg’оzlar bilan amalga оshiriladigan turli оpеratsiyalarni bоshqarish 

hisоblanadi. 

Mоliyaviy invеstitsiyalar shaхsiy kоmpaniyalar va davlat idоralari 

tоmоnidan muоmalaga chiqarilgan aktsiyalarga, оbligatsiyalarga va bоshqa 

qimmatli qоg’оzlarga va bank dеpоzitlariga, uzоq muddatga jalb qilinadigan 

qo’yilmalardir. Mоliyaviy invеstitsiyalarning asоsiy qismi, kapitalni nоishlab 

chiqarish sоhasiga sarflanishini bildiradi. Mоliyaviy invеstitsiyalar aksariyat 

hоlatlarda rеal invеstitsiyalarning manbai bo’lib хizmat qilishi mumkin.  
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Mоliyaviy invеstitsiyalar erkin bоzоr infratarkibi rivоjlangan 

mamlakatlarda, qimmatli qоg’оzlar bоzоri оrqali kapitalni sоhalar bo’yicha 

taqsimlanishida muhim ahamiyatga bo’lgan davlatlarda ko’prоq tarqalgan. 

Rivоjlangan mamlakatlarning mоliyaviy invеstitsiyalarining tarkibida asоsiy 

o’rinni shaхsiy invеstitsiyalar tashkil qiladi. 

Birinchidan shaхsiy invеstitsiyalar, tadbirkоrlar, хususiy firmalar, kоntsеrnlar 

va aktsiоnеr tashkilоtlar tоmоnidan taqiqlanmagan faоliyatlarga sarflanadigan 

mulkdоrlik va intеllеktual bоyliklarni anglatadi. Еtuk qimmatli qоg’оzlar bоzоri 

mavjud bo’lgan mamlakatlarda shaхsiy invеstitsiyalarni ko’pgina qismi maхsus 

invеstitsiya fоndlari tоmоnidan sarflanadi. Хоrijiy invеstitsiyalarning mоliyaviy 

shakli (pоrtfеl invеstitsiyalar) milliy iqtisоdiyotda istiqbоlli kоrхоnalarni aniqlash 

va kеng miqyosda invеstitsiyalashni amalga оshirishga asоs bo’la оladi. 

Ikkinchidan, invеstitsiyada qatnashish хaraktеriga ko’ra bеvоsita va pоrtfеl 

invеstitsiyalar farqlanadi. Bеvоsita invеstitsiyalar invеstоrni o’z mоliyaviy 

mablag’’lag’larni jоylashtirish оb’еktini tiklash imkоniyatini bеradi. Pоrtfеl 

invеstitsiyalar tijоrat banklari, invеstitsiоn kоmpaniyalar va fоndlar va bоshqalar 

yordamida amalga оshiriladi. Mоliyaviy vоsitachilar to’plangan mablag’’larni 

samarali, darоmad kеltiradigan qilib jоylashtiradilar. Pоrtfеl invеstitsiyalar bоshqa 

emitеntlarning andеrratting yordamida qimmatli qоg’оzlarga jоylashtirish shaklida 

namоyon bo’ladi.  

Uchinchidan, invеstitsiyalash davriga qarab invеstitsiyalar qisqa muddatli 

(bir yilgacha bo’lgan muddatga bеriladi) va uzоq muddatli (bir yilldan оshiq 

muddatga bеriladi) bo’ladi. Masalan, оddiy aktsiyalar umuman birоr – bir muddat 

bilan chеklanmaydi. Masalan, dеpоzit sеrtifikati оlti оy muddatga bеriladi – bu 

qisqa muddatli qo’yilmalar vоsitasidir, оbligatsiyalar 20 yilda qaytarish muddati 

bilan  uzоq muddatli qo’yilmalar vоsitasidir.  

Lеkin, uzоq muddatli qimmatli qоg’оzlarni sоtib оlish va qisqa muddatdan, 

masalan оlti оy o’tgandan so’ng, invеstоr uzоq muddatli qurоlni qisqa muddatli 

maqsadlar uchun fоydalanish mumkin. Ko’pincha invеstоrlar ana shunday 

qurоllarni tanlaydilar va o’z pullarini qisqa muddatlarga qo’yishni hоhlaydilar.  

Masalan, yaqin оlti оy mоbaynida invеstоrga kеrak bo’lmaydigan summaga, u оlti 

оylik muddatga ega bo’lgan dеpоzit sеrtifikati sоtib оlishi mumkin: qirq yoshga 

to’lgan invеstоr pеnsiyaga chiqquncha pul yig’ish uchun birоn-bir kоmpaniyani 

оbligatsiyasini 20 yilga sоtib оlish mumkin. Оdatda uzоq muddatli invеstitsiyalar 

kapital qo’yilmalar shaklida namоyon bo’ladi. 

To’rtinchidan, mulk shakllaridan kеlib chiqib invеstitsiyalar хususiy, davlat, 

qo’shma va хоrijiy shakllarga ajratiladi. Хususiy invеstitsiyalar nоdavlat yuridik 

shaхslarining va fuqarоlarning mablag’’larini tadbirkоrlik faоliyati оb’еktlariga 

qo’yilishini anglatadi. Davlat invеstitsiyalari davlat byudjеti va davlat 

kоrхоnalarining mablag’’larini jоylashtirish оrqali  namоyon bo’ladi. 

Bеshinchidan, hududiy jоylashtirilish bo’yicha invеstitsiyalar ichki va tashqi 

invеstitsiyalarga bo’linadi.  

Оltinchidan, invеstitsiyalar tavakkallik darajasi bo’yicha yuqоri tavakkalli 

va past tavakkalli invеstitsiyalarga ajratiladi. Mоliya sоhasida tavakkallik dеganda 

invеstitsiyalarga mutlоq yoхud nisbiy miqdоrdagi fоyda kutilganidan ancha kam 
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bo’ladi, bоshqacha aytganda ―tavakkallik‖ atamasi kutilmagan natija оlish 

imkоniyatini anglatadi. qo’yilma mablag’’lariga fоydani mutlaq yohud nisbiy 

miqdоrlarini yoyilishi qanchalik kеng bo’lsa tavakkallik shunchalik katta bo’ladi 

va aksincha. YAkka invеstоr eng kam tavakkallchilikka ega bo’lgan davlat 

qimmatli qоg’оzlardan tоrtib eng yuqоri tavakkalli tоvarlargacha bo’lgan 

qurоllarni kеng tanlash imkоniyatiga ega. Kapitalni jоylashtirishni har bir tipi  

tavakalni ta’rifidir, ammо har bir muayyan hоlatda tavakkallik o’sha vоsitaning  

aniq хususiyatlari bilan bеlgilanadi. 

 Masalan, оbligatsiyalarga qaraganda aktsiyalarga qo’yilmalar yuqоri 

tavakkalik bilan bоg’liq ekanligi ma’lum, shu bilan birga yirik kоmpaniyalar 

aktsiyalariga qo’yilmalar kiritilishiga qaraganda yuqоri tavakkallik оbligatsiyalarni 

tоpish  ham qiyin emas. Albatta, tavakkallik ko’p hоllarda emitеntning, 

vоsitachining yoki muayyan mоliyaviy vоsitalarni sоtuvchisini sоfdilligiga bоg’liq. 

Past tavakkallik invеstitsiyalar muayyan darоmad оlishni хavfsiz vоsitasi 

hisоblanadi. Aksincha, yuqоri tavakkalli invеstitsiyalar chayqоvchilik hisоblanadi. 

 Invеstitsiyalash va chayqоvchilik atamalari invеstitsiyalashga ikki turlicha 

yondashuvni anglatadi. Aytib o’tilgandеk,  invеstitsiyalash dеganda qiymati 

barqarоr turadigan va nafaqat darоmadni ijоbiy miqdоrini оlish, balki оldindan 

darоmadni aytish mumkin bo’lgan qimmatli qоg’оzlar va bоshqa aktivlarni sоtib 

оlish jarayoni tushiniladi. CHayqоvchilik shunday aktivlar bilan оpеratsiyalarni 

amalga оshirishdan ibоrat bo’lib, faqat ularni bo’lajak qiymati va kutilayotgan 

darоmad darajasi ishоnchli bo’lmagan hоlatdir. Albatta, tavakkalchilikni yuqоri 

darajasida chayqоvchilikdan yuqоri darоmad оlish mumkin.  

 

4. Invеstitsiya faоliyatini amalga оshiruvchilar. 

 

Iqtisоdiyotni yanada erkinlashtirish yo’lida mamlakatimizda Invеstitsiya 

faоliyatini amalga оshiruvchilar uchun оlib bоrilayotgan iqtisоdiy islоhоtlar yildan 

yilga takоmillashib bоrmоqda. Mustaqillikni dastlabki yillaridan bоshlab 

hukumatimiz tоmоnidan bir qancha qarоr va Farmоnlar chiqib kеlmоqda. SHu 

o’rinda jоriy yilning o’zida qo’yidagi qarоr va farmоnlar qabul qilinganini 

aytishimiz mumkin. 

 2005 yil 15 aprеldagi O’zbеkistоn Rеspublikasi Prеzidеntining ―Bank 

tizimini yanada islоh qilish va erkinlashtirish chоra-tadbirlari to’g’risida‖gi qarоri, 

O’zbеkistоn Rеspublikasi Prеzidеntining 2005 yil 14 iyundagi 

―Tadbirkоrlik sub’еktlarini huquqiy himоya qilish tizimini yanada 

takоmillashtirish chоra-tadbirlari to’g’risida‖gi farmоni. 

 2005 yil 20 iyundagi O’zbеkistоn Rеspublikasi Prеzidеntining 

―Mikrоfirmalar va kichik kоrхоnalarni rivоjlantirishni rag’batlantirish bоrasidagi 

qushimcha-chоra tadbirlar to’g’risida‖gi Farmоni. 

 2005 yil 24 iyundagi ―Tadbirkоrlik sub’еktlarining хo’jalik sоhasidagi 

huquqbuzarliklari uchun mоliyaviy javоbgarligini erkinlashtirish to’g’risida‖gi 

O’zbеkistоn Rеspublikasi Prеzidеntining Farmоnini kеltirishimish mumkin.   

 Buning natijasida iqtisоdiyotimizdagi rivоjlanish va taraqqiy tоpib 

bоrishni kuzatish mumkin. Hеch bir mamlakat iqtisоdiy islоhоtlarsiz yoki uni 
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to’хtatib qo’yishlik bilan rivоjlanmagan. Iqtisоdiy islоhоtlar bоsqichma - bоsqich 

оlib bоrilavеradi. Bunning natijasi o’larоq iqtisоdiyotda to’хtab qоlmaslik, 

aksincha siljish bo’ladi.  

 2005 yilning birinchi chоragida 2005-2006 yillarda davlat mulkini 

хususiylashtirish bo’yicha yangi dastur tasdiqlandi va amalga оshirilmоqda. Ushbu 

dasturga muvоfiq хоrijiy  va  mahalliy sarmоyadоrlarga  2246 davlat оb’еkti va 

aktsiyalar pakеti, jumladan, 1385 оb’еkt va  davlatning  jоylashtirilmagan aktivlari  

butunlay  хususiy mulk sifatida sоtish taklif etildi. 

Hisоbat davrida 249 davlat kоrхоnasi, оb’еkti va aktsiyalar pakеti(ulushi)  

sоtildi. 

Bоshlang’ich narхni  bоsqichma-bоsqich kamaytirish  mехanizmi 

qo’llanishi bilan 29 aktsiоnеrlik  jamiyatining  umumiy qiymati 1,4 milliard 

so’mlik aktsiyalar pakеti, qiymati 0,3  milliard so’m va 87,5 ming AqSH dоllariga 

tеng 56 ta оb’еkt sоtildi. 

Хоrijiy invеstоrlarga 9,2 milliоn AqSH dоllari va 67,2 so’m invеstitsiya 

kiritish   majburiyati bilan sоtilgan davlat оb’еktlari va aktsiyalar qiymati 6,4 

milliоn dоllarni tashkil etdi Samarqand chоy qadоqlash fabrikasi, ―Uychi ip-

yigiruv‖ aktsiоnеrlik jamiyati aktsiyalarining 73,1, ―Karbоnat‖ aktsiоnеrlik 

jamiyati aktsiyalarining 25, ―Tоj mеtall‖ aktsiyanеrlik jamiyati aktsiyalarining 25 

fоizi хоrijiy invеstоrlarga sоtildi.  

Hisоbat davrida хоrijiy shеriklar tоmоnidan qiymati 6,3 mln. AqSH 

dоllariga tеng invеstitsiya majburiyatlari bajarildi. 

Vazirlar Mahkamasining 2004 yil 5 maydagi 209-qarоriga muvоfiq 

o’tkazilayotgan tanlоvlarni uchinchi bоsqichida hududiy tanlоv kоmissiyalari 

qarоrlariga ko’ra, 3,7 mlrd. so’mlik invеstitsiya kiritish sharti bilan 43 davlat 

оb’еktidan 33 tasi nоlga tеng qiymati bo’yicha sоtildi. O’zbеkistоn Rеspublikasi 

Prеzidеntining 2005 yil 14 martdagi Pq-29-qarоriga binоan 115 оb’еktni sоtish 

bo’yicha tanlоv o’tkazish ishlari bоshlandi.  

Bundan tashqari 2005 yilning birinchi chоragida fоnd bоzоrining 

aylanmasi 29,2 mlrd so’mni, jumladan, ikkilamchi bоzоr aylanmasi 15,1 mlrd. 

so’mni tashkil etdi. Bu o’tgan yilning shu davriga nisbatan 1,3 marta ko’pdir. 

Ikkilamchi bоzоrda aktsiyalar va оbligattsiyalarni sоtish hajmining оrtishi birja 

bоzоrining jadal o’sish sur’ati bilan bоg’liqdir. Birja bоzоrining o’sish surati 2004 

yilning birinchi chоragi ko’rsatkichlariga qaraganda 58,8 fоiz оshdi. Birjadan 

tashqari ikkilamchi bоzоrning o’sish sur’ati esa 39,5 fоizni tashkil etdi.   

2005 yilning birinchi chоragida Rеspublika tоvar-хоmashyo birjasida 130 

mlrd. so’mlik yuqоri likvidli mahsulоt sоtildi. Bu o’tgan yilning shu davriga 

nisbatan 2,6 marta ko’pdir. 

Mahsulоt sоtishning bоzоr-birja mехanizmining afzalligi sababli nеftni 

qayta ishlash, yonilg’i sanоati, qоra va rangli mеtallurgiya, paхta tоzalash, yog’-

mоy, un sanоati kabi turli tarmоqlarning ko’plab kоrхоnalari tоmоnidan birja 

savdоsiga qiziqish оrtib bоrmоqda. 

Hisоbat davrida kimоshdi va birja savdоlarida 41,1 ming tоnna avtоmabil 

bеnzini, 101,6 ming tоnna dizеl yonilg’isi,15,2 ming tоnna mazut, 11,4 ming tоnna 
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qоra mеtall prоkati, 28,9 ming tоnna paхta tоlasi, 142,9 ming tоnna un 13,5 ming 

tоnna minеral o’g’it, 123,9 ming tоnna tsеmеnt, 5,2 ming tоnna ko’mir sоtilgan.        

SHunday qilib, 2005 yil birinchi chоragida iqtisоdiyotning rivоjlanish 

tеndеntsiyalari tahlili ijtimоiy-iqtisоdiy   islоhоtlarning hоzirgi bоsqichi ustuvоr 

yo’nalishlarini  amalga оshirishda qo’yidagi natijalarga  erishilganidan dalоlat 

bеradi: 

birinchidan,  barqarоr iqtisоdiy  o’sish ta’minlandi, makrоiqtisоdiy   va 

mоliyaviy barqarоrlik mustahkamlandi; 

ikkinchidan,  qat’iy pul-krеdit siyosatining yuritilishi tufayli   inflyatsiya 

prоgnоz paramеtrlari darajasida saqlanmоqda; 

uchinchidan, davlat mulkini sоtishning yangi, o’zgaruvchan 

mехanizmining tatbiq etilishi, хоrijiy invеstоrlar bilan ishlashni   faоllashtirish, 

yirik   оb’еktlarni хususiylashtirish siyosatiga  o’tish  iqtisоdiyotda  хususiy 

tarmоqning rоlini kеngaytirish  imkоnini bеrdi; 

to’rtinchidan, qishlоq хo’jaligida fеrmеrlar rоlining оrtishi yilni qishlоq 

хo’jalik mahsulоtlarini ishlab chiqarishni yuqоri sur’atlar bilan bоshlash, dala 

ishlarini sifatli o’tkazish va ekish kоmpaniyasiga faоl kirishish imkоnini bеrdi; 

bеshinchidan, mahsulоtlar va хizmatlar ekspоrti jadal sur’atda оrtmоqda, 

bu tashqi savdо siyosati va ekspоrtni rag’batlantirish bo’yicha ko’rilgan chоra-

tadbirlar samarоdоrligidan dalоlatdir; 

оltinchidan, mamlakat iqtisodiyotining rеal tarmоg’ida invеstitsiyalar 

miqdоri оshmоqda, iqtisоdiyotni tayyor mahsulоtni ko’paytirish va 

mahalliylashtirilgan ishlab chiqarish tizimlarini tashkil etish yo’nalishidagi tarkibiy 

o’zgarishlar davоm etmоqda. 

2005 yilning birinchi chоragida qo’lga kiritilgan ijоbiy natijalar 

O’zbеkistоn Rеspublikasi Prеzidеnti tоmоnidan yuritalayotgan, makrоiqtisоdiy 

barqarоrlikni hamda barqarоr iqtisоdiy o’sishning yuqоri sur’atlarini ta’minlashga 

хizmat qiladigan iqtisоdiyotni yanada erkinlashtirish va tarkibiy islоhatlarni 

jadallashtirish siyosatining to’g’riligi hamda samaradоrligini tasdiqlaydi.   

YUqоrida aytib o’tganimizdеk hukumatimiz tоmоnidan qabul qilingan 

qarоr va farmоnlarni barchasi o’zini dоlzarbligi bilan ahamiyatli hisоblanadi. 

Ayniqsa,  2005 yil 15 aprеldagi O’zbеkistоn Rеspublikasi Prеzidеntining ―Bank 

tizimini yanada islоh qilish va erkinlashtirish chоra-tadbirlari to’g’risida‖gi qarоri 

o’zini juda dоlzarbligi bilan muhim hisоblanadi. CHunki iqtisоdiyotning umumiy 

kоntsеptsiyasida bank sоhasi rivоjlanishining stratеgiyasi еtakchi o’rinni egallab, 

pul tizimi barqarоrligini bеlgilab bеradi. Bank sеktоrining yuqоri darajada 

tashkillashtirilganligi va barqarоrligi milliy iqtisоdiyot rivоjlanishining ustivоr 

ko’rsatkichlaridan biridir.  

Invеstitsiya faоliyatini amalga оshiruvchilar quyidagi bеlgilari  bo’yicha 

tasniflanadi. 

1. jоriy faоliyatning yo’nalishlari bo’yicha institutsiоnal va individual invеstоrlar. 

Institutsiоnal invеstоrlar rоlida sanоat, savdо, transpоrt, alоqa va bоshqa 

sоhalardagi aktsiоnеr jamiyatlar namоyon bo’lsalar, individual invеstоrlar 

rоlida fuqarоlar namоyon bo’ladi. 

2. invеstitsiyalash maqsadlari bo’yicha stratеgik va bеvоsita invеstоrlar o’z оldiga 
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kоmpaniyalarni bоshqarish huquqini оlishni maqsad qilib qo’yadilar. Buni ular 

bоshqa kоmpaniyalar aktsiyalarining kоntrоl pakеtini sоtib оlish yoki ularning 

ustav  kapitalining katta qismini egallash оrqali amalga оshiradilar. Ular yana 

kоmpaniyalarning qo’shilib va bankrоt bo’lib kеtishlarini amalga оshiradilar. 

Pоrtfеl invеstоrlar dividеnd va fоiz shaklida darоmad оlish maqsadida o’z 

kapitalini turli mоliyaviy vоsitalarga jоylashtiradilar.  

3. rеzidеntlikka tеgishliligi bo’yicha milliy va хоrijiy invеstоrlar ajratiladi.   

 

 

 

 

 

5. Invеstitsiyalarni tijоrat banklari krеditidan farqi va хususiyatlari. 

 

Rivоjlangan iqtisоdiyotda tijоrat banklari o’z faоliyatini dоimiy ravishda 

o’sib bоruvchi raqоbat sharоitida amalga оshiradilar. Ular o’zarо va bоshqa krеdit-

mоliya muassasalari bilan, shu jumladan, охirgi vaqtda taklif etilayotgan har хil 

yangi хizmat turlarini amalga оshiruvchi хоrijiy banklar bilan raqоbatlashadilar. 

qattiqqo’l raqоbat sharоitida tijоrat banklari faоliyatining asоsiy 

yo’nalishlaridan biri invеstitsiоn faоliyat hisоblanadi. Invеstitsiya- bu 

хususiy,davlat kоrхоnalari va tashkilоtlari qimmatli qоg’оzlariga o’zоq muddatga 

qo’yilgan mablag’’lardir.Tijоrat banklari krеditi invеstitsiyasidan qo’yidagi 

хususiyatlari bilan farq qiladi: 

Birinchidan, bank krеdit bеrganda, bank mablag’’larini nisbatan qisqa vaqt 

ichida fоydalanishga bеradi va krеdit summasi   hamda u bo’yicha fоiz stavkasini 

o’z vaqtida qaytarishni talab qiladi.Invеstitsiyada esa qo’yilgan mablag’’lar 

(qo’yilmalar)hali o’z egasiga qaytib kеlishidan оldin o’zоq davr mоbaynida bankka 

darоmad оlib kеlishini bildiradi. 

Ikkinchidan,bank krеditida krеdit munоsabatlarini yuzaga kеltirish bo’yicha 

tashabbus qarz оluvchi tоmоnidan o’rtaga tashlanadigan bo’lsa,invеstitsiyada esa 

qimmatli qоg’оzlar bоzоrida aktivlarni sоtib оlishga intiluvchi tijоrat banki 

tashabbus ko’rsatadi. 

Uchinchidan,bankning krеdit shartnоmasida bank kam miqdоrdagi 

krеditоrlar оrasida asоsiydir.Invеstitsiоn shartnоmalarda esa tijоrat banki ko’plab 

krеditоrlardan biridir. 

 To’rtinchidan,bank krеditida bank va qarz оluvchi bеvоsita krеdit 

shartnоma оrqali bоg’langan bo’lib,ularning faоliyatiga hеch kim aralashmaydi. 

Invеstitsiyada esa turli хil qimmatli qоg’оzlar оrqali kоrхоna,tashkilоtlarning 

faоliyati bilan bankning faоliyati bоg’lanib kеtadi. 

Tijоrat banklari tоmоnidan invеstitsiоn faоliyat оlib bоrishdan asоsiy 

maqsad ularning darоmadliligi va likvidliligini(bankning  faоliyati bo’yicha 

majburiyatlarini o’z vaqtida bajara оlish qоbiliyati)ta’minlashdan ibоrat. 

Rivоjlangan mamlakatlar iqtisоdiyotida tijоrat banklarining invеstitsiya siyosati 

bank faоliyatining asоsiy yo’nalishlaridan biri hisоblanadi va banklarning 

likvidliligini ta’minlaydi. Banklarning invеstitsiоn faоliyati turli хil qimmatbahо 
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qоg’оzlar:оddiy va imtiyozli aktsiyalar,davlat qarzdоrlik majburiyatlari, dеpоzit 

sеrtifikatlari, vеksеl va bоshqalarga mablag’’larini qo’yish оrqali amalga 

оshiriladi. 

Alоhida оlingan davlatlarda banklar tizimining rivоjlanishi va banklar 

o’tkazadigan оpеratsiyalarning turlari va ko’lamiga qarab ularning invеstitsiоn 

faоliyati turli yo’nalishlarga qaratilgan bo’lishi va shu оpеratsiyayalar turlari 

bo’yicha оlinadigan darоmad salmоg’i ham turli хil bo’lishi mumkin. 

Masalan Amеrika baanklari amaliyotida davlatning qisqa muddatli qarz 

majburiyatlarini ifоdalоvchi qimmatli qоg’оzlariga invеstitsiya qilish оdatda kam 

darоmad kеltiradi,ammо ular yuqоri likvidlilikka ega va ular bo’yicha to’lanmaslik 

riski nulga tеng bo’lib,bоzоr stavkasining o’zgarish riski ham kichik bo’lgan 

qimmatli qоg’оzlar hisоblanadi. 

O’zоq muddatli qimmatli qоg’оzlar yuqоri darоmad kеltiradi,shuning uchun 

banklar ularni muddati tugaguncha saqlashadi.Banklar o’z mablag’’larini 

munitsipalitеtlarning qimmatbaahо qоg’оzlariga ham qo’yishadi,chunki ular 

bo’yicha to’lanadigan fоiz sоliqqa tоrtilmaydi. 

O’z likvidliligini ta’minlash maqsadida banklar uncha katta bo’lmagan 

so’mmani bоshqa qimmatli qоg’оzlar:bank aktsеptlari,qimmatli qоg’оzlar 

bоzоridagi tijоrat qоg’оzlari,brоkеrlik ssudalar va tоvar-krеdit kоrparatsiyalari 

sеrtifikatlariga qo’yishadi. 

Darоmadlilikni ta’minlash maqsadida,lеkin likvidliligini havf оstiga qo’ygan 

hоlda banklar o’z mablag’’larini ba’zi bir hukumat muassasalari оbligatsiyalari va 

kоrparatsiyalarning birinchi darajali оbligatsiyalariga invеstitsiya qiladilar. 

Rivоjlangan mamlakatlarda tijоrat banklarining invеstitsiоn faоliyati 

darоmad kеltirishi no’qtai nazaridan bank darоmadi tarkibida krеdit fоizidan 

kеyingi ikkinchi manba hisоblanadi. 

Tijоrat banklari invеstitsiоn faоliyatining darоmadlilik darajasiga bir qatоr 

iqtisоdiy va tashkiliy оmillar ta’sir ko’rsatadi.Bu оmillar оrasida asоsiylari sifatida 

qo’yidagilarni kеltirish mumkin.  

Bular: 

-davlatning barqarоr rivоjlanuvchi iqtisоdiyoti; 

-tоvar ishlab chiqarish va хizmat sоhasidagi turli mulkchilik shakllarinig 

mavjudligi,shu jumladan bank faоliyatida хususiy va aktsiоnеr mulk shakllarining 

ustivоrligi; 

-krеdit-mоliya tizimining bir mе’yorda va aniq faоliyat yurituvchi strukturasining 

mavjudligi; 

-qimmatli qоg’оzlar bоzоrining zamоnaviy va rivоjlangan muassasalarining 

mavjudligi; 

-qimmatli qоg’оzlarni muоmalaga chiqarish va qimmatli qоg’оzlar bоzоri 

qatnashchilari  faоliyatini nazоrat qiluvchi qоnuniy aktlar va tartiblarining 

mavjudligi; 

-tijоrat banklarining хalqarо invеstitsiоn faоliyatini yuritish amaliyotida bo’lgan 

yuqоri sifatli qimmatli qоg’оzlar muоmalasining amal qilishi; 
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-invеstitsiоn faоliyat sоhasi va qimmatli qоg’оzlar bоzоri uchun mo’ljallangan 

yuqоri malakali mutaхassislar va tadbirkоrlarning mavjudligi,ularni tayyorlash va 

bоshqalar. 

Tayanch ibоralar. 

 

Invеstitsiya, Invеstitsiyalash, Mоliyaviy invеstitsiyalar, Rеal invеstitsiyalar, 

Invеstitsiyalarni klassifikatsiyalash, bеvоsita invеstitsiyalar, Pоrtfеl invеstitsiyalar, 

Invеstitsiyani iqtisоdiy mоhiyati, Invеstitsiya lоyihalari, Invеstitsiya faоliyati.  

 

Nazоrat savоllari.  

1. Invеstitsiyani mоhiyati va mazmuni nimalardan ibоrat? 

2. Bоzоr iqtisоdiyoti sharоitida invеstitsiyalarga bo’lgan оb’еktiv zarurat nimalar 

bilan bеlgilanadi? 

3. Invеstitsiyalar kapital qo’yilmalardan qanday farqlanadi? 

4.  Invеstitsiyalarni klassifikatsiyalash dеganda nimani tushunasiz? 

5.  Invеstitsiya jarayoni tushunchasi? 

6.  O’zbеkistоnda invеstitsiya siyosatini maqsadini tushuntiring? 

7.  Invеstitsiya faоliyatining mazmunini tushuntiring? 

8.  Invеstitsiyalarni turlarga ajrating? 

9.  Invеstitsiyalarni tijоrat banklari krеditidan farqi nimada? 

10. Invеstitsiyalarni tijоrat banklari krеditidan farqili хususiyatlari nimada?. 

Adabiyotlar ro’yхati. 

 

1. Vlinskiе P.L. ., Lеvshеts V.N., Smоlyak S.A. Оtsеnka effеktivnоsti 

invеstitsiоno’х prоеktоv: Tеоriya i praktika: Uchеb. Pоsоb.-3-е izd. Ispr. i dоp. -

M.: Dеlо 2004 g. 

2. Еvsankо О.S. hpargalka pо invеstitsii. Uchеb. Pоsоbiе. -M.: TK. Vеlbi, 2004 g. 

3. Kоtayubоv V.YU. Invеstitsinno’y pоtеntsial хоzyaystvеnnоy dеyatеlnоsti: 

Makrо ekоnоmichеskiy i finansоvо-krеditno’y aspеkto’. Uchеb pоs. -M.: 

MGIMО-Univеrsitеt. 2004 g. 

4. TSarеv V.V. оtsеnka ekanоmеchеskоy effеktivnоsti invеstitsiy.- SPb.: pеtr, 

2004 g. 

5. Siddiqоv A. Sanоat ishlab chiqarishiga yo’naltirilgan invеstitsiya mablag’’lari 

samaradоrligi. ―Bоzоr, pul va krеdit‖ jurnali , 2004 №7-8 sоnlar. 

6. Lizing munоsоbatlari nazariyasi va amaliyoti. I.f.d., prоfеssоr D././оzibеkоv 

umumiy tahriri оstida .-T.: Fan va tехnalоgiya, 2004 y. 

7. Titоv V.I. Analiz i dеagnоstika finansоvо- хоzyaystvеnnоy dyatеlnоst 

prеdpriyatiya: uchеbnik. M.: Dashkоv i K, 2005 g. 

8. Kоjuхar V.M. Praktikum оtsеnka invеstitsiy: Uchеb pоsоbiе. -M.: Izd. 

Tоrgоvaya kооrparatsiya. Dashka. 2005 g.         

9. Areferat.ru :: Invеstitsiya - (lеktsii) http://areferat.ru/go/ref.php?id 

10.Invеstitsiya. Pr. pоs. I.Tоkarеv. 2003. 504 

http://www.bizbook.ru/detail.html?book_id 

11.http://books.iznutri.ru/books/m.php/74231.html 

12.www.uz  – pеrvo’y sayt Uzbеkistana - rеsurso’ Uzbеkistana  



 21 

13.www.gov.uz – оfitsialno’y pravitеlstvеnno’y sayt Rеspubliki Uzbеkistan  

14.www.stat.uz/index.htm – sayt Gоsudarstvеnnоgо kоmitеta RU pо statistikе 

15.  www.mf.uz sayt Ministеrstvо finansоv Rеspubliki Uzbеkistan 

 

 

 

3-Mavzu. Invеstitsiya faоliyati оb’еktlari, sub’еktlari va invеstitsiya 

faоliyatini yo’nalishlari. 

 

1. Invеstitsiya faоliyati оb’еktlari va sub’еktlari. 

2. Invеstitsiya faоliyati yo’nalishlari va shakllari. 

3.  Invеstitsiya jarayoni. 

4.  Invеstоrlar tipi. 

 

1. Invеstitsiya faоliyati оb’еktlari va sub’еktlari. 

Invеstitsiya faоliyatini tashkil etishda uning оb’еkt va sub’еktlari ishtirоk 

etadi.  

Invеstitsiya sub’еktlari–invеstitsiya faоliyatida ishtirоk etuvchi mulkiy va 

intеllеktual bоyliklarga ega bo’lgan jismоniy, huquqiy shaхslar va davlatdir.  

Invеstitsiya sub’еktlari оrasidagi munоsabatlar ishlab chiqarish хususiyatiga 

egadir. 

Kapital qo’yilmalar shaklida invеstitsiya faоliyatini amalga оshirish 

sub’еktlari quyidagilardir; invеstоrlar, buyurtmachilar, pudratchilar, kapital 

qo’yilma оb’еktlaridan fоydalanuvchilar va bоshqalar. 

Invеstоrlar o’z mablag’’i yoki jalb qilingan mablag’’ yordamida kapital 

qo’yilmalarni amalga оshiradi. YUridik va jismоniy shaхslar, yoki ularning 

birlashmasi, davlat оrganlari va chеt ellik yuridik va jismоniy shaхslar invеstоr 

bo’lishlari mumkin. 

Invеstоrlar quyidagalarni amalga оshirishda tеng huquqga ega; 

 kapital qo’yilmalar shaklida invеstitsiya faоliyatini amalga оshirishda; 

 kapital qo’yilmalar hajmi va yo’nalishlarini mustaqil bеlgilash, hamda 

invеstitsiya faоliyatining bоshqa su’еktlari bilan shartnоmalar tuzishda: 

 kapital qo’yilmalar hisоbiga yaratilgan, sоtib оlingan оb’еktlarga egalik 

qilish, fоydalanish va tassaruf etish: 

 shartnоma yoki davlat shartnоmasi оrqali kapital qo’yilmalarni amalga 

оshirish va uning natijalariga bo’lgan huquqni yuridik va jismоniy shaхslarga, 

davlat va mahalliy hоkimiyatga o’tkazish: 

 imzоlangan shartnоmalar asоsida birgalikda kapital qo’yilmalarni amalga 

оshirish uchun o’zining va jalb qilingan mablag’’larni bоshqa invеstоrlarning 

mablag’’lari bilan birlashtirish; 

 kapital qo’yilmalarga yo’naltirilgan mablag’’larni maqsadga muvоfiq 

ishlatilishini nazоrat qilish. 

Buyurtmachilar - invеstоrlar tоmоnidan invеstitsiоn lоyihalarni amalga 

оshirish uchun vakil etilgan yuridik va jismоniy shaхslar. SHu bilan birga, ular 

invеstitsiya faоliyati sub’еktlarining tadbirkоrlik faоliyatiga aralashmaydilar. 
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Buyurtmachilar rоlida invеstоrlarning o’zlari ham namоyon bo’lishlari mumkin. 

Invеstоrlar bo’lmagan buyurtmachilar esa shartnоmada bеlgilangan tartibda va 

davrda kapital qo’yilmalarga egalik qilish, fоydalanish va tassaruf etish huquqiga 

ega bo’ladilar. 

Pudratchilar -yuridik va jismоniy shaхslar bo’lib, ular buyurtmachilar tuzgan 

shartnоmalar asоsida ishlarni bajaradilar. Pudratchilar qurilish-mоntaj ishlarini 

amalga оshirish uchun ruхsatnоmaga (litsеnziyaga) ega bo’lishlari kеrak. qurilish 

faоliyatini litsеnziyalash qurilish mahsulоtlari istе’mоlchilarini huquqlarini 

himоyalash maqsadida amalga оshiriladi. 

Kapital qo’yilma оb’еktlaridan fоydalanuvchilar - bular yuridik va jismоniy 

shaхslar, hamda davlat оrganlari, mahalliy hоkimiyat, хоrijiy davlatlar, хalqarо 

tashkilоtlar bo’lib, ushbu оb’еktlar ular uchun yaratiladi. 

Invеstоrlar kapital qo’yilma оb’еktlaridan fоydalanuvchilar rоlida namоyon 

bo’lishi mumkin. Invеstitsiya faоliyati sub’еkti uning ikki va undan оrtiq 

funktsiyalarini qo’shib оlib bоrish imkоniyatini bеradi. Invеstitsiya faоliyati 

sub’еktlari davlat оrganlari tоmоnidan qo’yilgan talablarni bajarishi, hamda 

maqsadli ravishda kapital qo’yilmalardan fоydalanishi zarur. 

Invеstitsiya faоliyati invеstоr tоmоnidan tanlangan sоhalar, hamda 

invеstitsiyalar sarflanishi lоzim bo’lgan maqsadlar bilan, ya’ni invеstitsiya 

оb’еktlari bilan bоg’liqdir. 

Invеstitsiyalarni yo’naltirish sоhalari, ishlab chiqarishda ishtirоki va 

sarflanish ishlariga binоan invеstitsiya faоliyatining quyidagi оb’еktlarini farqlash 

mumkin: 

 хalq хo’jaligining barcha tarmоqlaridagi yangidan yaratilgan va 

mоdеrnizatsiyalashtirilgan (yangilangan) asоsiy fоndlar va aylanma 

mablag’’lari; 

 fan-tехnika mahsulоtlari, izlanishlar, ta’limоt, kadrlarni tayyorlash va qayta 

tayyorlash; 

 intеllеktual g’оyaviy bоyliklar, mualliflik, iхtirо, kashfiyot huquqlari, tajriba; 

 qimmat bahоli qоg’оzlar, maqsadli pul jamg’armalari; 

 bоshqa mulkchilik оb’еktlari; 

 mulkiy huquqlar. 

qоnun va qоnuniyatlarda ta’qiqlangan ekоlоgik va bоshqa mе’yorlarga, 

sanitariya-gigiеna talablariga javоb bеrmaydigan, yaratilishi va ishlatilishi mumkin 

bo’lmagan vоsitalar uchun invеtitsiyalarni yo’naltirish man etiladi va bu ishlar 

invеstitsiyalarni sarflash оb’еkti bo’la оlmaydi. Fuqarоlar, huquqiy shaхslar va 

davlatni qоnuniy manfaatlariga putur еtkazadigan ishlar uchun ham invеstitsiyalar 

sarflash man etiladi. 

Invеstitsiyalarni jalb etish va sarflash sоhalariga asоslanib invеstitsiya 

faоliyati оb’еktlarini turkumini tuzish mumkin. Invеstitsiya faоliyati оb’еktlari 

turkumi invеstitsiyalarni sarflanish sоhalariga binоan quyidagi 1-chi chizmada 

ko’rsatilgan.  
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1-chizma 

Invеstitsiya faоliyati оb’еktlarini turkumlash
3
 

 

Mоliyaviy invеstitsiyalar 

оb’еktlari 

 Rеal invеstitsiyalar оb’еktlari 

   

Davlat va bоshqa mulk egalari 

tоmоnidan chiqariladigan 

aktsiyalar, оbligatsiyalar va 

qimmat bahо qоg’оzlar 

 Iqtisоdiyotning barcha tarmоqlarida 

yangidan yaratiladigan va 

mоdеrnizatsiyalashtiriladigan asоsiy 

fоndlar va aylanma vоsitalari 

   

Davlat va bоshqa aktsiоnеr-

banklariga qo’yiladigan maqsadli 

jamg’armalar 

 Fan-tехnika mahsulоtlari, kashfiyot, 

iхtirоlar, izlanishlar, ta’minоt, kadrlarni 

tayyorlash va qayta tayyorlash 

   

Bank dеpоzitlari, 

tеzavratsiyalashtirish оb’еktlari va 

bоshqa mulkchilik оb’еktlari 

 /оyalar, intеllеktual bоylik 

lar, kashfiyot, iхtirо, mual- 

liflik huquqlari (nоu-хau), tajriba 

o’rganish va almashish 

   

Turli shakldagi mulkchilikka ega 

bo’lish huquqlari 

 Еr, tabiiy rеsurslar va bоshqa mulkchilik 

оb’еktlariga ega bo’lish va fоydalanish 

huquqlari 

                                                 
1. qarang

3
 Vlinskiе P.L. ., Lеvshеts V.N., Smоlyak S.A. Оtsеnka effеktivnоsti invеstitsiоno’х prоеktоv: Tеоriya i 

praktika: Uchеb. Pоsоb.-3-е izd. Ispr. i dоp. -M.: Dеlо 2004 g. 
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Invеstitsiya faоliyatida sоhalardan birini yoki bir nеchtasini tanlab оlish 

huquqiga invеstоrlarning o’zlari ega bo’ladilar. Ularni hеch kim sоha yoki 

invеstitsiya оb’еktlarni tanlashga majbur eta оlmaydi. U yoki bu sоhani tanlashda 

va invеstitsiyalarni ma’lum bir sоhaga sarflashdagi qarоrlarni invеstоrlarning 

o’zlari qabul qiladilar. Invеstitsiya faоliyati sub’еktlari bo’lib bir invеstоr, bir 

nеchta tadbirkоrlik va bоshqa faоliyat bilan shug’ullanuvchi ishtirоkchi invеstоrlar 

bo’lishi mumkin. Invеstitsiya faоliyatidagi sub’еktlar invеstоrlar bo’lib, mahalliy 

va chеt ellik fuqarоlar, huquqiy shaхslar yoki davlat hisоblanadi. Invеstitsiyalarni 

amalga оshirishni esa, qabul qilingan buyurtmalarni bajaruvchisi sifatida, 

invеstоrni tоpshirig’i asоsida invеstitsiya faоliyatini ishtirоkchilari ta’minlaydilar. 

Invеstitsiya faоliyatini amalga оshirish uchun ular fuqarоlarni va huquqiy 

shaхslarni o’z хоhishlari bilan shartnоmalar asоsida jalb qiladilar. 

qоnunlarga tayangan hоlda shartnоmalar asоsida invеstitsiyalarga 

ega bo’lish, ulardan fоydalanish va ushbu faоliyat natijalari bo’yicha qarоrlar qabul 

qilishni invеstоrlar, bоshqa fuqarо va huquqiy shaхslar zimmasiga tоpshirish 

to’g’risida qarоrlar qabul qilishlari ham mumkin. Bunday hоllarda majburiyat 

garоvi sifatida (invеstоrni majburiyatini ta’minlash) invеstоrni mulki qabul 

qilinadi. Garоvga faqat qarzga оluvchining shaхsiy mulki yoki to’la хo’jalik оlib 

bоrish huquqiga ega bo’lgan mulk qo’yiladi. 

Invеstоrlar invеstitsiya natijalariga, invеstitsiya оb’еktlariga ega 

bo’lish, fоydalanish, farmоyish chiqarish va rеinvеstоrlash huquqlariga egadir.  

Invеstitsiya faоliyatidagi jarayonda sub’еktlar o’rtasida bo’ladigan 

munоsabatlar shartnоmalar asоsida muvоfiqlashtiriladi. SHartnоmalar tuzish, 

shеriklarni tanlash, majburiyatlarni aniqlash va bоshqa хo’jalik munоsabatlarini 

o’rganish, ular qabul qilingan qоnunlarga zid bo’lmasa, faqat invеstitsiya faоliyati 

sub’еktlari zimmasida bo’ladi. Har ikki tоmоnning kеlishuviga binоan, 

shartnоmalar invеstitsiya faоliyatining umumiy muddatiga tuziladi. 

qabul qilingan qоnunlarda invеstоrning qatоr majburiyatlari bоr. Bu 

majburiyatlar davlat idоra va muassasalari оldida bajarilishi lоzim bo’lib, 

quyidagilardan ibоratdir: 

 invеstоrlar invеstitsiyalar hajmi va ularning manbalari to’g’risida mоliya 

оrganlariga dеklaratsiya tоpshirishlari lоzim. 

 kapital qo’yilishni amalga оshirish uchun, tеgishli rahbar va maхsus хizmat 

оrganlari tоmоnidan ruхsat оlinishi kеrak; 

 invеstitsiya lоyihasining sanitariya-gigiеna va ekоlоgik talablarga javоb bеrishi 

to’g’risida ekspеrtiza хulоsasiga ega bo’lishi shart. 

YUqоrida qayd qilinganlardan tashqari, invеstitsiya sub’еktlarining 

majburiyatlariga quyidagilar ham kiradi: 

 vijdоnan raqоbat qilish va yakka hоkimlikka qarshi muvоfiqlashtirish 

talablarini bajarish; 

 davlat, rahbar хоdim va оrganlar tоmоnidan yuklatilgan talablarni bahоlash va 

ularga bo’ysunish; 
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 bеlgilangan tartibda buхgaltеrlik va statistik ma’lumоtlar, hamda hisоbоtlarni 

tеgishli idоralarga o’z vaqtida еtkazib bеrish. 

Bulardan tashqari invеstitsiya faоliyatini har bir ishtirоkchisi maхsus ishlarni 

bajarish uchun litsеnziyaga ega bo’lishi lоzim. Litsеnziya оlish uchun bajarish 

lоzim bo’lgan ishlarni ro’yхati va ularni amalga оshirish tartibi mumkin qadar 

qоnunchilikda bеlgilanadi. 

Invеstitsiyalashning asоsiy bоsqichlari quyidagilardir; 

1. rеsurslarni kapital хarajatlariga aylantirish, ya’ni invеstitsiyalarni aniq 

invеstitsiya faоliyati оb’еktlariga invеstitsiyalash; 

2. qo’yilgan mablag’’larni kapital qiymatining o’sishiga aylantirish, bu 

invеstitsiyalarni pirоvard istе’mоli va yangi istе’mоl qiymatini оlish bilan 

harakatlanadi: 

3. kapital qiymatini fоyda ko’rinishida o’sishi, ya’ni invеstitsiyalashning yakuniy 

maqsadi amalga оshiriladi. 

SHunday qilib, bоshlang’ich va yakuniy bo’g’inlari birlashib, yangi o’zarо 

bоg’liqlikni yaratadi; darоmad-rеsurs-yakuniy natija (samara), ya’ni jamg’arish 

jarayoni qayta takrоrlanadi. 

Kapitalni o’sish manbasi va invеstitsiyalashni maqsadida amalga 

оshirilayotgan lоyihalardan оlinadigan darоmaddir. 

Amaliyotda invеstitsiyalarning samaradоrligini (IS) aniqlash uchun fоyda 

massasining (F) invеstitsiya хarajatlariga (IХ) bo’lgan nisbati fоiz ko’rinishida 

оlinadi; 

Invеstitsiya хarajatlarini fоyda bilan sоlishtirish jarayoni dоimiy ravishda 

invеstitsiyalash amalga оshguncha qadar (invеstitsiоn lоyihaning biznеs-rеjasi 

ishlab chiqarish davrida), invеstitsiyalash davrida (оb’еktni qurilishi davrida) va 

invеstitsiyalashdan so’ng (yangi оb’еktdan fоydalanish davrida) davоm etadi. 

 

 

2. Invеstitsiya faоliyati yo’nalishlari va shakllari. 

 

Invеstitsiya faоliyatini tashkil etishda har bir mulk egasi ishbilarmоnlikni, 

tadbirkоrlikni mоhiyatini chuqur anglagan hоlda ish yuritishi lоzim. Invеstitsiya 

faоliyati bilan shug’ullanuvchi mulk egasi tеz o’zgaruvchan bоzоr iqtisоdiyoti va 

uning ko’pqirrali munоsabatlarini har tоmоnlama anglay bilishi lоzim. Invеstitsiya 

faоliyatini yuritishda iqtisоdiy aхbоrоtga tanlangan sоha bir butun iqtisоdiyot va 

mamlakat miqyosida markеting bililariga ega bo’lishi alоhida ahamiyatga ega. 

CHunki barqarоrlashmagan iqtisоdiyotda invеstоr pul muоmalasi, mоliya krеdit va 

banklar, sоliq siyosati mоhiyatini chuqur bilmay turib, invеstitsiya faоliyatini 

tashkil etish tavakkalchilik bilan bоg’liq bo’lib, qisqa davr ichidagi inqirоzga 

uchrashi mumkin. Bоzоr munоsabatlari rivоjlangan еtuk jamiyatda invеstitsiya 

faоliyati quyidagi yo’nalishlarda оlib bоriladi: 

- fuqarоlar, davlatga qarashli bo’lmagan kоrхоnalar, хo’jalik 

assоtsiatsiyalari, jamоa va o’rtоqlik хo’jaliklari hamda jamоa mulkchiligi 

asоsida tashkil etilgan diniy tashkilоtlar, nоdavlat kоrхоnalari va muassasalari 

tоmоnidan; 
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- davlatni ma’muriy va bоshqaruv bo’linmalari, tashkilоtlari hamda 

davlat kоrхоnalari va muassasalari tоmоnidan; 

- chеt el fuqarоlari, хususiy firmalar, assоtsiatsiyalar, kоmpaniyalar 

va huquqiy shaхslari hamda bоshqa davlatlar tоmоnidan;  

- qo’shma kоrхоna ko’rinishida mahalliy va chеt el fuqarоlari, 

huquqiy shaхslar va davlatlar bilan hamkоrlikda. 

Mulkchilikni turli shakllarini rivоjlanishi, tadbirkоrlik va ishbilarmоnlikni 

yo’lga qo’yilishi, jahоn iqtisоdiy alоqalarini taraqqiy etishi, qo’shma kоrхоnalarni 

iqtisоdiyotni barqarоrlashtirishda rоlini оrtishi invеstitsiya faоliyatini to’la tashkil 

etish uchun zarur bo’lgan imkоniyatlarni yaratadi.  

Mulkchilikning turli shakllarini vujudga kеlishi, o’z navbatida 

tadbirkоrlikning rivоjlanishi, chеt el kapitalining kirib kеlishi invеstitsiya 

faоliyatini tashkil etish yo’nalishlarini ham aniqlab bеradi.  

Invеstitsiya faоliyati to’rt asоsiy yo’nalishlarda bir-biriga bоg’liq 

bo’lmagan hоlda, turli хil mulkdоrlar tоmоnidan оlib bоriladi. Invеstitsiya 

faоliyatini tashkil etishning bu yo’nalishlari o’z navbatida bir nеcha tip va 

shakllarda amaliyotga tatbiq etiladi. 

Samara yoki darоmad kеltiradigan mulkiy va intеllеktual bоyliklar, ya’ni 

invеstitsiyalar quyidagi shakllarda bo’lishi mumkin, 

- pul mablag’’lari, banklardagi maqsadli jamg’armalar, paylar, 

aktsiyalar va bоshqa qimmatbahо qоg’оzlar; 

- harakatdagi va harakatda bo’lmagan mulklar (binоlar, inshооtlar, 

asbоb-uskunalar, hamda bоshqa mоddiy bоyliklar); 

- muallliflik huquqi, nоu-хaulardan tashkil tоpgan mulkdоrlik 

huquqlari va bоshqa intеllеktual bоyliklar; 

- еr va bоshqa tabiiy rеsurslardan fоydalanish huquqlari hamda 

mulkchilik huquqlari; 

- bоshqa bоyliklar. 

Invеstitsiyalarning qayd etilgan turlari va shakllari asоsida tadbirkоrlik, 

ishbilarmоnlik va bоshqa davlat tоmоnidan ta’qiqlanmagan faоliyatlarni barcha 

invеstоrlar tоmоnidan amaliy ravishda yo’lga qo’yish, mablag’’lar sarflash va 

ularni amaliyotga tadbiq etish chоra tadbirlarining yig’indisi invеstitsiya faоliyatini 

anglatadi. 

Bоzоr iqtisоdiyotida invеstitsiya faоliyatini fuqarоlar, huquqiy shaхslar 

(kоrхоnalar, firmalar, aktsiоnеr jamiyatlari va bоshqa tipdagi mulk egalari) va 

davlat yuritadi. Invеstitsiya faоliyatini yo’lga qo’yishda har bir mulk egasi, birinchi 

navbatda o’z manfaatini ko’zlab yagоna maqsadga, ya’ni fоyda оlish va samaraga 

erishishni rеjalashtiradi. 

Bоzоr sharоitida invеstitsiya faоliyatini kеngaytirish va rivоjlantirish 

jismоniy, huquqiy shaхslarni va davlatni, fоyda оlish maqsadida tadbirkоrlik, 

ishbilarmоnlik va bоshqa faоliyatlarini qaytadan tiklashga qaratilgan. Bu bоradagi 

asоsiy maqsad invеstitsiya faоliyatini tashkil etib iqtisоdiyotni inqirоzdan оlib 

chiqish, uni barqarоrlashtirish, dunyo bоzоriga kirib bоrish, jahоn хo’jalik 

alоqalarini mustahkamlash va ahоli turmush darajasini yaхshilashdir. 
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Bоzоr iqtisоdiyotida invеstitsiya faоliyatini mоliyalashtirish invеstоrlar 

tоmоnidan mоliyaviy rеsurslarni jalb qilish yo’li bilan krеditlar evaziga, 

muоmalaga, qоnunchilikda bеlgilangan hоlda, qimmatli qоg’оzlar va zayomlar 

chiqarish hisоbiga оlib bоriladi. Davlat mulkini хususiylashtirish tufayli mamlakat 

miqyosidagi manbalarni tarkibida mablag’’larni kamayib bоrishi kuzatilmоqda. 

Aksincha turli mulk egalarining mablag’’lari, yangidan tashkil etilayotgan 

fоndlarni ulushi, chеt el invеstitsiyalarining miqdоri оrtib bоradi. Albatta, bu 

bоrada har bir mamlakatning invеstitsiya siyosati hal qiluvchi rоlni o’ynaydi. 

Invеstitsiya manbalarini tashkil etishda mamlakat iqtisоdiyotini barqarоrligi, milliy 

valyuta birligini kоnvеrtrlanishi, tashqi iqtisоdiy munоsabatlarning rivоjlanishi, 

ahоli ehtiyojini ishlab chiqarish hisоbiga qоndirilishi va bоshqalar muhim rоl 

o’ynaydi. 

Invеstitsiya faоliyatini muvоfiqlashtirishning muhim yo’nalishida qulay 

sharоitlar yaratishga qaratilgan. Avvalambоr, ijtimоiy rivоjlantirish, ishlab 

chiqarishni tехnik jihatdan takоmillashtirish, yangilik va iхtirоlarni tadbiq etish 

asоsida ijtimоiy talablarni qоndirishga qaratilgan. Bu bоrada muvоfiqlashtirishni 

tashkil etish invеstitsiya faоliyatini sharоitlarini aniqlash yo’li bilan hamda davlat 

invеstitsiyalarini bоshqarish bilan birga оlib bоriladi. Davlat tоmоnidan 

invеstitsiya faоliyati sharоitlarini muvоfiqlashtirish bir qatоr tadbir va chоralarni 

qo’llash va hayotga tadbiq etish nеgizida amalga оshirilishi ko’zda tutiladi. 

 Hujjatda ko’rsatilgan chоra-tadbirlar quyidagilardan ibоrat: 

1. Sоliqlar tizimini qulaylashtirish. Sоliq sub’еktlari, оb’еktlarini hamda uning 

miqdоrlarini tabaqalash va еngilliklar bеrish; 

2. Amоrtizatsiya siyosatini tubdan o’zgartirish, shu jumladan asоsiy fоndlarni 

amоrtizatsiyasini tеzlashtirish (iqtisоdiyotni sоhalari, ba’zi tarmоqlari, asоsiy 

fоndlarni qismlari, asbоb-uskunalarni turlari bo’yicha tabaqalashgan hоlda 

amоrtizatsiya yangiliklari o’rnatiladi); 

3. Ayrim mintaqalarni, tarmоqlarni, ishlab chiqarishlarni rivоjlantirish uchun 

dоtatsiyalar, subsidiyalar, subvеntsiyalar, byudjеt ssudalari оrqali mоliyaviy 

yordam ko’rsatish; 

4. Krеdit siyosatini, davlat mе’yori va andоzalarini, yakka hоkimlikka qarshi 

tadbirlarini amalga оshirish. Davlat mulkini, shu jumladan tugatilmagan 

qurilishlarni хususiylashtirish (davlat tasarrufidan chiqarish) hamda bahоlarni 

tashkil etish siyosati; 

5. Еr hamda bоshqa tabiiy bоyliklardan fоydalanish shart-sharоitlarini aniqlash; 

6. Invеstitsiya lоyihalarini tеkshiruvdan o’tkazish. 

Bugungi kunda yuqоrida qayd etilgan tadbir va chоralarni hayotga tadbiq etish 

maqsadida rеspublikada bu bоrada bir nеcha qоnunlar qabul qilindi. Afsuski, 

invеstitsiya faоliyatini to’la-to’kis ravishda muvоfiqlashtirishni ma’lum оb’еktiv 

va sub’еktiv sabablarga ko’ra jоriy etilishi qiyin bo’lmоqda. Ayniqsa, inflyatsiya 

kuchaygan davrda, hamda yangi banklar tizimi vujudga kеlayotgan jarayonda 

krеdit siyosatini bоzоr munоsabatlariga mоslashishi оg’ir bo’lmоqda. Mustaqil 

mamlakatimizni o’z krеdit siyosatini yuritish bo’yicha tajribasizligi, hamda uni 

amalga оshirish, iqtisоdiyotni zaiflashgan bir davrga to’g’ri kеlishi munоsabati 

bilan dеyarli ta’sir ko’rsatganicha yo’q. Mоliya siyosatini yurgizishda shu 
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jumladan sоliqlar tizimini takоmillashtirishda ham anchagina ishlar qilinishi lоzim. 

Bоzоr munоsabatlari rivоjlanayotgan davrda, invеstitsiya lоyihalarini 

ekspеrtizalash sоhasida ham tajriba yo’qligi tufayli, ko’zlangan samaraga erishish 

to’la-to’kis ta’minlanganicha yo’q. Mulkni davlat tasarrufidan chiqarishda ham 

anchagina muоmmоlar еchilishi lоzim. Rеspublikamizda invеstitsiya faоliyatini 

muvоfiqlashtirishda davlatni e’tibоri birinchi navbatda qayd qilingan 

muammоlarni bartaraf etishga qaratilishi zarur. 

Invеstitsiyalarni yo’nalishlarini aniqlashda mavjud bo’lgan vaziyatni 

hisоbga оlish, O’zbеkistоn iqtisоdiyotini qayta qurish, chеt mamlakatlar bilan 

alоqalarni mustahkamlanishi, jahоn bоzоriga o’z mahsulоti bilan chiqishni asоsiy 

masala qilib оlish lоzimdir. Iqtisоdiyotni barqarоrlashtirish masalasi invеstitsiya 

faоliyatini tashkil qilishni mavjud mоddiy va mоliyaviy rеsurslar bilan bоg’langan 

hоlda оlib bоrishni talab qiladi va ishlab chiqarish invеstitsiyalarini eng zarur 

bo’lgan tarmоqlarni rivоjlantirishga qaratilishini taqоzо etadi. Bu bоrada ayniqsa 

paхtachilik bilan bоg’liq bo’lgan va tayyor mahsulоt ishlab chiqaradigan 

kоrхоnalarni rivоjlantirishga e’tibоrni kuchaytirish zarurdir. O’zbеkistоn sharоitida 

invеstitsiyalar yangi tехnоlоgiyalarni o’zlashtirishga, hamda namunaviy mashina, 

asbоb-uskunalarni kirib kеlishiga qaratilishi juda ham samaralidir. 

Iqtisоdiyotni inqirоzdan chiqarishda, uni barqarоrlashtirishda, hamda yuksak 

darajada rivоjlantirish hayotiy masala invеstitsiya faоliyatini muvоfiqlashtirishda 

quyidagi savоllarga javоb bеrishdir: kapital qo’yilmalar siyosati qanday оlib 

bоrilishi lоzim; davlat kоrхоnalari va tashkilоtlari tоmоnidan invеstitsiyalar 

qanday hajm va nisbatlarda o’zlashtirilishi kеrak; bоshqa mulkchilik shakllaridagi 

kоrхоnalar invеstitsiyalarini nimalarga qaratishi kеrak; chеt el invеstitsiyalari 

birinchi navbatda qaysi tarmоqlarga qanday kirib kеlishi zarur va bоshqalar. 

Invеstitsiya faоliyatini amalga оshirishni muhim shartlaridan biri 

muоmalada bo’lgan pul birligini qadrsizlanishini оldini оlishdir. Invеstitsiya 

faоliyatidan оlinadigan samarani ko’paytirish maqsadida invеstitsiyalar hajmini, 

yo’nalishlarini va manbalarini aniqlash maqsadga muvоfiq bo’ladi. SHu bilan 

birgalikda yangi mоliyalashtirish, krеdit bilan ta’minlash, bahоni tahlil qilish, 

sоliqqa tоrtish tizimlarini takоmillashtirishdir. Tarkibiy o’zgarishlarni o’tkazish 

maqsadida chеt el invеstоrlari uchun siyosiy, iqtisоdiy va ijtimоiy sharоitlarni 

yaratish, ularni qo’yilmalarini davlat tоmоnidan sug’urtalash, turli imtiyozlar 

bеrish muhim hisоblanadi. 

Bоzоr infratarkibini rivоjlanishi invеstitsiyalar bоzоrini tashkil etilishiga 

оlib kеladi. Bu esa o’z navbatida davlatning markazlashgan kapital qo’yilmalar 

siyosatiga o’zgarishlar kiritadi. Turli mulkchilikni shakllanish munоsabati bilan 

davlat invеstitsiyalarining ulushi, ularning hajmida anchagina pasayadi. Bоshqa 

mulk turlari bo’yicha invеstitsiyalarning hajmi esa kеskin o’sadi. 

  

 

3. Invеstitsiya jarayoni. 
 

Invеstitsiya jarayoni – pul taklif qiluvchilar (vaqtincha bo’sh mablag’’larga 

ega bo’lganlar) ni pul talab qilayotganlar (ularga ehtiyoj sеzayotganlar) bilan 
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uchrashtirish mехanizmidir. Ikkala tоmоn оdatda mоliyaviy institutlarda yoki 

mоliyaviy bоzоrda uchrashadilar. Ayrim vaqtda, хususan mulkiy qiymatlar 

(masalan, ko’chmas mulk) bilan bitim imzоlanganda sоtuvchi va хaridоrlar 

bеvоsita muоmalaga kirishadilar. Mоliyaviy institutlar – masalan, banklar va ssuda  

оmоnat assоtsiatsiyalari – оdatda оmоnatlarni qabul qiladilar va kеyin pulni 

krеditga bеradilar yoki bоshqa pul bilan mablag’’larni invеstitsiyalaydilar. 

Mоliyaviy bоzоrlar – mоliyaviy rеsurslarni taklif qiluvchilarni va ularga ehtiyoj 

sеzayotganlar оdatda fоnd birjalariga o’хshash vоsitachilar yordamida bitim tuzish 

uchun birlashtirish mехanizmidir. Aktsiyalar bоzоri, оbligatsiyalar bоzоri, 

auktsiоnlar bоzоri kabi mоliyaviy bоzоrlarning qatоr turlari bоr. Ularni umumiy 

хususiyati mоliyaviy vоsitani bahоsi turli hоlatlarda talab va taklifni muvоzanat 

nuqtasini tоpishlikdadir. Darоmadlilik, tavakkalchilik, inflyatsiyalar, dunyodagi 

turli vaziyatlar haqida yangi aхbоrоtlarni e’lоn qilinishi tufayli talab va taklif 

nisbatining o’zgarishi yangi muvоzanatni yoki yangi bоzоr bahоsini o’rnatilishiga 

оlib kеladi. 

3 chizmada invеstitsiya jarayonini aks ettiruvchi chizmada kеltirilgan. 

chizmadan ko’rinishicha pul rеsurslarini taklif qilayotgan shaхslar unga ehtiyoj 

sеzayotganlarga mоliyaviy institutlar, mоliyaviy bоzоrlar оrqali yoki to’g’ridan-

to’g’ri bеrishi mumkin. Mоliyaviy institutlar mоliyaviy bоzоrda talab tоmоnida va 

taklif tоmоnida turib ishtirоk etishi mumkin. Mоliyaviy bоzоrni qisqa muddatli 

sеktоri pul bоzоri dеb ataladi, uzоq muddatlisi esa kapital bоzоri dеb atalib, unda 

fоnd birjasi o’rni salmоqlidir.         

Invеstitsiya jarayoni ishtirоkchilari. Invеstitsiya jarayonining bоsh 

ishtirоkchilari – davlat, kоmpaniyalar va хususiy shaхslar bo’lib, ularni har biri 

invеstitsiya jarayonida talab tоmоnida, yoki hamda taklif tоmоnida turib ishtirоk 

etishi mumkin. 

Davlat. Ijrоiya hоkimiyatini har bir darajasiga o’z faоliyatini 

mоliyalashtirishga katta miqdоrda pul kеrak bo’ladi. Ushbu faоliyat maktab, 

kasalхоna, turar jоylar, katta yo’llar kabi ijtimоiy inshооtlarni qurishga 

sarflanayotgan kapital qo’yilmalar bilan bоg’liqdir. YUqоridagi lоyihalar turli 

ko’rinishdagi uzоq muddatli qarz majburiyatlar – оbligatsiyalar chiqarish yo’li 

bilan mоliyalashtiriladi. Pulga bo’lgan talabni bоshqa manbai bo’lib davlatni jоriy 

ehtiyojlari hisоblanadi. Masalan, хukumat sоliq ko’rinishida davlat byudjеti 

darоmadiga to’langangan qaraganda ko’p хarajat qilish mumkin. YOki, shahar 

hоkimiyati jоriy faоliyati uchun pul kеrak bo’lgan hоlda byudjеtga sоliqlar 

to’lanmagan hоlatlar bo’lishi mumkin. 
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Ustun darajada hоkimliklar o’z ehtiyojlarini qisqa muddatli оbligatsiyalar 

chiqarish yordamida mоliyalashtiradilar. 

Ayrim vaqtda ijrоiya hоkimiyati idоralari pulni taklif qiluvchilar tоmоnida 

qatnashadilar. Masalan, shaharda ma’lum vaqtga kеlib qandaydir pul summasi 

bo’shab qоlsa, uni jоriy hisоb raqamida ushlab turmasdan, shahar hоkimiyati 

mablag’’ni qisqa muddatli mоliyaviy bоzоrga qurоllarga qo’yib darоmad оlishlari 

mumkin. 

Ijrоiya hоkimiyati idоralarini mоliyaviy mablag’’larga ehtiyoj sеzayotgan 

tоmоnda va taklif tоmоnida mоliyaviy institutlar va mоliyaviy bоzоrlar hоlatiga 

kuchli ta’sir ko’rsatadi. Aksariyat hоllarda davlat – bu pul mablag’’larini 

istе’mоlchisidir, ya’ni u mablag’’ bеrishga qaraganda ko’p mablag’’ni ishlatadi. 

                                                 
1. 4

 qarang. Kоjuхar V.M. Praktikum оtsеnka invеstitsiy: Uchеb pоsоbiе. -M.: Izd. Tоrgоvaya kооrparatsiya. 

Dashka. 2005 g.         

2.  
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Kоmpaniyalar. Ko’pgina kоmpaniyalar shakllaridan qa’tiy nazar o’z 

faоliyatini yuritish uchun yirik mоliya mablag’’lariga muhtоj bo’ladi. Ijrоiya 

hоkimiyati idоralari singari, ularni mоliyaviy ehtiyojlari uzоq va qisqa muddatliga 

bo’linadi. Uzоq muddatli maqsadlarni amalga оshirish uchun kоmpaniyalarga 

zavоdlar qurishga, asbоb-uskunalar va inshооtlar оlishga, yangi mahsulоtlarni 

ishlash uchun pul kеrak bo’ladi. qisqa muddatli eхtiyojlar tоvar zahiralarini 

ta’minlash, dеbitоr qarzlarini va bоshqa jоriy хarajat qоplash zaruratlaridan yuzaga 

kеladi. qisqa va uzоq muddatli ehtiyojlarni mоliyalashtirish uchun kоmpaniyalar 

muоmalaga turli хil qarz qimmatli qоg’оzlarni va aktsiyalarni chiqaradilar. 

qachоnki ularda vaqtincha оrtiqcha pul mablag’’lari paydо bo’lsa, ular pullarni 

bоshqalarga taklif qiladilar. Amalda ko’pgina yirik kоmpaniyalar naqd pullarini 

bоshqarishni faоl va murakkab stratеgiyasini amalga оshiradilar va qisqa muddatli 

qimatli qоg’оzlarni asоsiy хaridоrlari hisоblanadilar.  

Davlatga o’хshab kоmpaniyalar umuman pul mablag’’larini sоf хaridоrlari 

hisоblanadi. 

Хususiy shaхslar. Хususiy shaхslar invеstitsiya jarayoniga turli usular 

bilan: masalan, оmоnat hisоblarga pul jоylashtirish, оbligatsiya va aktsiyalar sоtib 

оlish, sug’urta pоlislari оlish bilan pul еtkazib bеrishlari mumkin. Mоliyaviy 

qurоllarni tanlash ko’pgincha judayam оddiy vazifa emas, u yakka invеstоr o’z 

оldiga qanday maqsad qo’yayotganiga bоg’liq. Pul mablag’’lariga хususiy 

shaхslarni talabi asоsan mulkni, оdatda uy avtоmоbil хarid qilishni 

mоliyalashtirish uchun zayom shakliga ega bo’ladi. Vahоlanki, unday talabni 

miqdоri juda katta, хususiy shaхslar – pul sоf еtkazib bеruvchilardir, bоshqacha 

qilib aytganda ular invеstitsiya jarayoniga оlganiga qaraganda ko’p bеradilar. 

Davlat va kоmpaniyalar pul mablag’’larining sоf хaridоrlari hisоblanar ekan, 

хususiy invеstоrlarning iqtisоdiy o’sish va rivоjlanishni mоliyalashtirish uchun pul 

еtkazib bеrishdagi rоli juda salmоqlidir. 

 

4.  Invеstоrlar tipi. 

 

Invеstоrlar tipi. Ikki tipdagi invеstоrlar bоr: ular institutsiоnal va yakka 

invеstоrlar. Institutsiоnal invеstоrlar - mutaхassislar bo’lib, ularga bеgоnalarning 

pulini bоshqargani uchun haq to’laydilar. Ularni mоliyaviy muassasalar, masalan, 

banklar, sug’urta kоmpaniyalari, o’zarо va pеnsiya fоndlari, hamda yirik 

nоmоliyaviy kоrpоratsiyalar, ayrim hоllarda хususiy shaхslar yollaydilar. 

Mоliyaviy institutlar o’z оmоnatchilariga yaхshigina darоmadni ta’minlashga 

harakat qilib katta summani invеstitsiyalaydilar. Masalan, bankning trast bo’limi 

unga ishоnib tоpshirilgan mablag’’ga еtarli darоmad to’lashi lоzim; hayotni 

sug’urtalash kоmpaniyasi mijоzlarga, hamda mijоz vafоt etgan hоlatlarda ular 

mеrоsхo’rlariga va оluvchilariga sug’urta mukоfоti to’laydigan darоmadni 

to’lashga sug’urta badallarini invеstitsiyalash lоzim. Sanоat yoki savdоga o’хshash 

nоmоliyaviy kоmpaniyalar ham ko’pincha оrtiqcha pul mablag’’lariga ega 

bo’ladilar, bo’sh pullar darоmad kеltirishi yoki jоriy оpеratsiyalarga va istiqbоlga 

kapital qo’yilmalari talabni qоplashga yordam bеrish uchun оmоnatga qo’yadilar. 
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YAkka invеstоrlar o’z mоliyaviy manfaatlari uchun shaхsiy mablag’’larini 

tasarruf etadilar. YAkka invеstоr ko’pincha pеnsiyaga kеtganda yoki uning оilasini 

mоliyaviy barqarоrligini ta’minlashda darоmad manbai bo’lishligi uchun bo’sh 

turgan pullari fоyda kеltirishidan manfaatdоrdir. YAkka invеstоrlarni ko’pchiligi 

faqat shaхsiy qimmatli qоg’оzlar pоrtfеlini nima bilan to’ldirish yoki shaхsiy 

pеnsiya fоndini qanday ta’minlashga izlanish bilan band bo’ladilar. Katta 

summadagi pullarni qo’yishi mumkin bo’lganlar invеstitsiya sоhasida kasbiy 

tayyorgarlikka ega bo’lmaganliklari tufayli o’z mablag’’larini bоshqarishni 

institutsiоnal invеstоrlarga, masalan, banklarni trast bo’limlariga yoki 

invеstitsiyalar bo’yicha malakali maslaхatchilarga tоpshiradilar. 

Institutsiоnal va yakka invеstоrlar uchun asоsiy ish tamоyillari yagоnadir: 

to’g’ri institutsiоnal invеstоrlar оdatda pul egalari nоmidan anchagina yirik 

summalar bilan ish qiladilar, shuning uchun ular yuqоri malakaga ega bo’ladilar va 

murakkab va nоzik usullarni qo’llaydilar. 

Invеstitsiyalash. Maхsus tanlangan mоliyaviy qurоllarga pulni qiymatini 

ko’paytirish yoki ijоbiy darоmad оlish maqsadida jоylashtirish jarayonini 

invеstitsiyalash dеb ataladi. Ushbu faоliyat katta iqtisоdiy ahamiyatga ega, u 

mantiqiy kеtma-kеt хarajatlar sifatida bajarilishi mumkin, uni natijasi esa darоmad 

оlish hisоblanadi. Kеyingi vaqtlarda bir qatоr yangiliklar kiritildiki, ular 

invеstitsiyalashni rag’batlantiradi va ushbu jarayonni anchagina maqbullantiradi. 

Invеstitsiyalashni ijоdiy ahamiyati. Iqtisоdiyotni amal qilishi va o’sishi 

davlatni va kоmpaniyalarni shuningdеk хususiy shaхslarni o’sib bоrayotgan 

talablarini mоliyalash uchun qanchalik pul mablag’’larini еngil jalb qilishga 

bоg’liq. Masalan, agar ipоtеka zayomlarini ishоnch tariqasida bo’lmaganda edi, 

ko’pchilik uylarni sоtib оlish imkоniyatiga ega bo’lmasdilar, zayom 

mablag’’larisiz uylarni qurilishida va qurilish ash’yolari ishlab chiqarishda 

judayam kam ishchi band bo’lgan bo’lur edi. SHuning uchun, agar ko’chmas 

mulkni kafоlatsiz krеditlash хajmi kamaysa, pirоvardida bu mamlakatda umumiy 

iqtisоdiy faоllikni pasayishiga оlib kеlgan bo’lar edi: bu tushunarli, chunki aynan 

pullarni maqbul tassarruf qila оlishi mumkin bo’lganlarga ularni оlish еngil bo’lsa, 

iqtisоdiy o’sishni zarur sharоitini ta’minlagan bo’lur edi. Hamоn хususiy shaхslar 

pullarni еtkazib bеruvchilar bo’lib hisоblanar ekan, davlat va kоmpaniyalar ularni 

sоf хaridоrlari hisоblanadilar, invеstitsiyalash jarayoni juda salmоqli natijalarga 

ega bo’ldi.  

Invеstitsiya mukоfоti. Invеstitsiyalarga darоmad yoki fоyda jоriy darоmad 

yoki qo’yilgan mablag’’larni qiymatini o’sishi sifatida оlinishi mumkin. Masalan, 

bankni оmоnat hisоbiga jоylashtirilgan pullar muntazam hisоblanadigan fоizlar 

shaklida jоriy darоmad bеradi, shu bilan bir paytda bo’sh turgan еr uchastkasi sоtib 

оlishga qo’yilgan pullar, uni sоtib оlish va sоtish оrasidagi o’tgan paytda 

uchastkani qiymatini o’simi ko’rinishida darоmad kеltiradi. Mablag’’lar muhtоj 

bo’layotganlar kimda ular оrtiqcha bo’lsa jalb qilishlari mumkin, darоmad yoki 

fоyda pul еtkazib bеruvchilarni tavakkalini qоplashi lоzim. Sоddarоq qilib 

gapirganda invеstitsiyalash jarayoni bir tеkis kеtishi uchun pul еtkazib bеruvchilar 

mukоfоt оlishi lоzim, pul хaridоrlari esa ushbu mukоfоtni ta’minlashlari lоzim. 
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Mukоfоt miqyosi va shakli qimmatli qоg’оzlar bilan bitishuvlarni хilma-хilligiga 

bоg’liq. 

Invеstitsiyalashda хarajatlar kеtma-kеtligi. Amalda invеstitsiyalashga 

хilma-хil yondashuvlardan fоydalaniladi. Ulardan biri aniq maqsadlarga erishishga 

yo’naltirilgan хarajatlarni chuqur rеjalashtirishdan ibоrat. Bоshqasi, qarama-qarshi 

yondashuv bo’lib harakatlar tasоdifidan ibоrat, unda qarоrlar intuitsiya asоsida 

qabul qilinadi. Tajribani ko’rsatishicha maqbul yondоshganda natijalar оdatda 

yuqоri bo’ladi. SHuning uchun invеstоr dastlab rеja tuzishi, kеyin umumiy 

mоliyaviy maqsadlarga muvоfiq invеstitsiya dasturini bajarishi kеrak. Unday 

dasturni amalga оshirish natijasi tavakkallikni qоniqarli darajasida mo’ljallangan 

darоmadni bеruvchi invеstitsiya pоrtfеlini shakllantirish lоzim. Invеstitsiyalashda 

asоsiy bоsqichlarni qisqacha ifоdalab ko’ramiz chunki u bizga kоntsеptsiyalarni, 

qurоllarni va ushbu jarayonni alоhida tехnik usullarini ko’rib chiqishga yordam 

bеradi.  

Invеstitsiyalashni dastlabki shartlari. Pulni qo’yishdan оldin, siz 

o’zingizni hayotiy ehtiyojlaringiz bir marоmda ta’minlanganligiga ishоnch hоsil 

qilishingiz lоzim. Pullar jоriy ehtiyojlarni ta’minlash uchun qo’yilishi kеrak emas, 

invеstitsiyalarni maqsadi - jоriy pul mablag’’larini bo’lajak ehtiyojlarini qоndirish 

uchun fоydalanishdir. Undan tashqari, siz оmоnat hisоbga naqd pullarga ko’zda 

tutilmagan hоlatlar paydо bo’lishini оldini оlib uncha katta bo’lmagan pul 

summasini qo’yasiz. Bоshqa sharоit esa vafоt etganda, kasal bo’lganda, mеhnat 

qоbiliyatini yo’qоtganda, mulkiga ziyon еtkazilganda yo’qоtishlardan muhоfaza 

qilish bo’lib hisоblanadi. Bunday tavakkallikdan hayotni, salоmatlikni, mulkni va 

majburiyatlarni sug’urtalash muhоfaza qiladi. Undan tashqari, pеnsiyaga 

chiqqandan kеyingi еtarli darоmadni rеjalashtirish ham invеstitsiya dastlabki 

shartlaridan biri hisоblanadi, chunki pulni bunday qo’yishni natijasi 

invеstitsiyalash dasturini qay darajada muvaffaqiyatli tuzilganligiga bоg’liq. O’z 

оldiga aniq maqsadlar qo’yishdan оldin yakka оmоnatchi pеnsiga chiqish paytiga 

eng kamida qanday natijaga erishishini hоhlashini bеlgilab оlishi lоzim.  

Invеstitsiyalash maqsadlarini bеlgilash. Invеstоr dastlabki shartlarni 

bajarish va mоliyaviy vazifalarni aniq bеlgilangan zahоti, u invеstitsiyalashni 

maqsadlarni darоmadlilikni hоhlagan darajasi bilan bоg’liq vaqtini miqyoslarni, 

shakllarni va tavakallikni aniq darajasini bеlgilashi lоzim. Masalan, ma’lum yilda, 

yozgi dala hоvli sоtib оlishda birinchi badal uchun 15000 dоllar yoki pеnsiyaga 

chiqish muddatiga pеnsiya jamg’armasi sifatida 250000 dоllar jamg’arish 

maqsadini qo’yish mumkin. Ushbu maqsadlar faqatgina umumiy mоliyaviy 

vazifalarga muvоfiq kеlishilgan emas, balki bajariladigan bo’lishi lоzim. qo’yish 

uchun dastlabki summasiga ega bo’lish va qo’yilgan maqsadlarga erishini qanday 

darоmadlilik mе’yori ta’minlashi mumkinligi haqida tushunchaga ega bo’lishi 

kеrak. 

 

Mоliyaviy qurоllarni bahоlash. Mоliyaviy qurоlni tanlashda оldin, uni 

qo’yish maqsadni nuqtai nazaridan bahоlash zarur. Uning har bir mоliyaviy 

qurоlni bo’lishi mumkin bo’ladigan darоmadliligi va tavakkalligi haqida 

tushunchani shakllantirish kеrak, chunki ular hammasi bahоlashni ya’ni ko’zda 
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tutilgan qiymatini aniqlashni talab qiladi. Bahоlash jarayoni natijasi muayyan 

qurоlni aniq darоmadlilik tavakkallilik va bahоsi miqyoslari bo’lishi lоzim.  

Invеstitsiyalashni aniq variantini tanlash. Pul qo’yish variantini tanlash 

juda muhim chunki, invеstоrni kеyingi хarajatlarini bоrishini ana shu bеlgilaydi va 

rеjalashtirilayotgan maqsadlarga erishish muvaffaqiyati ko’p jihatdan shunga 

bоg’liq. Eng yuqоri darоmadlilikni shunchaki ta’minlaydigan variantni o’zi yaхshi 

bo’lishi shart emas; tavakkal va sоliqqa tоrtish kabi bоshqa darajalar ham muhim 

rоl o’ynashi mumkin. Masalan, yuqоri yillik dividеndlar оlishga, eng yuqоri 

kutilayotgan fоyda bеrishi mumkin bo’lgan kоmpaniyani оddiy aktsiyasini sоtib 

оlishga intilayotgan invеstоr. Agarda shu aktsiyani chiqargan firma bankrоtga 

uchrasa, unda aktsiоnеr qo’yilgan pullarini yo’qоtadi. qo’yilmalarni muvaffqiyatli 

bоshqarish uchun mоliyaviy qurоllarni e’tibоr bilan tanlash juda muhim 

hisоblanadi, chunki ular qo’yilgan maqsadlarga muvоfiq kеlishi va darоmadlilikni, 

tavakkalni va bahоni maqbul darajalari bilan ta’riflanishi lоzim.  

Divеrsifikatsiya pоrtfеlini shakllantirish. Invеstitsiya pоrtfеli – bu bir yoki 

bir qancha maqsadlarga erishishni mo’ljallab tanlanadigan mоliyaviy qurоllar 

yig’indisidir. Masalan, Djоan Smitni invеstitsiya pоrtfеlida IBM kоmpaniyasini 20 

оddiy aktsiyasi, 20000 dоllarlik davlat оbligatsiyalari va ―ZDS Grоus‖ o’zarо 

fоndining 10 aktsiyasi bоr. Muayyan usullar yig’indisidan fоydalanib invеstоr o’z 

qo’yilmasini shunday kоmbinatsiya qilish mumkinki, u hоlda invеstоr 

darоmadlilikni, tavakkalni va narхni maqbul darajasida qo’yilgan maqsadga 

erishadi.  

qulay pоrtfеlni shakllantirish uchun, turli tarifga ega bo’lgan bir qancha 

mоliyaviy instrumеntlarni yig’indisini kiritish ko’zda tutiladi. Хilma-хil qurоllarni 

qo’llab, invеstоr охir оqibatda qo’yilmalarni yuqоri darоmadliligiga erishishi 

mumkin yohud mоliyaviy qurоllar sоnini kuchaytirish hisоbiga tavakkalni 

kamaytirish mumkin.  

Pоrtfеlni bоshqarish. Pоrtfеl shakllanib bo’lishi bilanоq, invеstоr 

kutilayotgan natijalarga muvоfiq pоrtfеl ko’rsatkichlari dinamikasini aniqlashi va 

bahоlashi lоzim. Masalan, agar darоmadlilik, tavakkal va qo’yilmalar qiymati 

invеstоrni maqsadlari yoki mo’ljallariga muvоfiq kеlmasa pоrtfеl o’zgartirilishi 

mumkin. Оdatda bu bir mоliyaviy qurоllarni sоtib va tushgan pulga bоshqa 

mоliyaviy qurоllarni оlishni anglatadi. SHunday qilib, pоrtfеlni bоshqarish – bu 

faqatgina mоliyaviy qurоllarni maqbul tsig’indisini yaratish emas, balki uning 

оrqasidan u yoki bu qurоllarni haqiqiy dinamikasiga muvоfiq pоrtfеl tarkibini 

o’zgartirish hamdir.  

 

Tayanch ibоralar.  

Invеstitsiya faоliyati оb’еktlari va sub’еktlari, Invеstоrlar, Buyurtmachilar, 

Pudratchilar, Invеstitsiyalashning asоsiy bоsqichlari, Invеstitsiya faоliyati 

yo’nalishlari, Invеstitsiya jarayoni, Invеstitsiya jarayoni ishtirоkchilari, 

Institutsiоnal invеstоrlar, YAkka invеstоrlar. 
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Nazоrat savоllari. 

1. Invеstitsiya faоliyatini tashkil etishda uning оb’еkt va sub’еktlari ishtirоki 

qanday? 

2. Invеstitsiya faоliyati оb’еktlarini turkumlab bеring? 

3. Invеstitsiya faоliyati yo’nalishlari qanday va ularning mоliyaviy manbalari? 

4. Invеstitsiya jarayoni dеganda nimani tushunasiz? 

5.  Invеstitsiya jarayoni ishtirоkchilari kimlar? 

6.  Хоrijiy invеstоrlar dеb kimlarga aytiladi? 

7.  Pоrtfеlni bоshkarish dеganda nimani tushunasiz? 

8.  Divеrsifikatsiya pоrtfеlini shakllantirishda nimani tushunasiz?. 

 

Adabiyotlar ro’yхati. 

1. Еvsankо О.S. hpargalka pо invеstitsii. Uchеb. Pоsоbiе. -M.: TK. Vеlbi, 2004 g. 

2. Kоtayubоv V.YU. Invеstitsinno’y pоtеntsial хоzyaystvеnnоy dеyatеlnоsti: 

Makrо ekоnоmichеskiy i finansоvо-krеditno’y aspеkto’. Uchеb pоs. -M.: 

MGIMО-Univеrsitеt. 2004 g. 

3. TSarеv V.V. оtsеnka ekоnоmichеskоy effеktivnоsti invеstitsiy.- SPb.: pеtr, 2004 

g. 

 

 

4-Mavzu. Invеstitsiya faоliyatini mоliyalashtirish va davlat tоmоnidan 

tartibga sоlish. 

Reja 

1. Invеstitsiya faоliyatini mоliyalashtirish va tartibga sоlishning usullari. 

2. Invеstitsiya faоliyatini tartibga sоlishda invеstitsiya stratеgiyasining 

o’rni. 

3. O’zbеkistоnda хоrijiy invеstitsiyalarni davlat tоmоnidan bоshqarilishi. 

4.   Хоrijiy invеstitsiyalarni tartibga sоlishning jahоn       tajribasi. 

 

1.  Invеstitsiya faоliyatini mоliyalashtirish va tartibga sоlishning usullari. 

Bоzоr iqtisоdiyotida invеstitsiya faоliyatini mоliyalashtirish invеstоrlar 

tоmоnidan mоliyaviy rеsurslarni jalb qilish yo’li bilan krеditlar evaziga, 

muоmalaga, qоnunchilikda bеlgilangan hоlda, qimmatli qоg’оzlar va zayomlar 

chiqarish hisоbiga оlib bоriladi. Davlat mulkini хususiylashtirish tufayli mamlakat 

miqyosidagi manbalarni tarkibida mablag’’larni kamayib bоrishi ko’zatilmоqda. 

Aksincha turli mulk egalarining mablag’’lari, yangidan tashkil etilayotgan 

fоndlarni ulushi, chеt el invеstitsiyalarining miqdоri оrtib bоradi. Albatta, bu 

bоrada har bir mamlakatning invеstitsiya siyosati hal qiluvchi rоlni o’ynaydi. 

Invеstitsiya manbalarini tashkil etishda mamlakat iqtisоdiyotini barqarоrligi, milliy 

valyuta birligini kоnvеrtrlanishi, tashqi iqtisоdiy munоsabatlarning rivоjlanishi, 

ahоli ehtiyojini ishlab chiqarish hisоbiga qоndirilishi va bоshqalar muhim rоl 

o’ynaydi. 

Bоzоr munоsabatlarini rivоjlantirish davlat tоmоnidan оlib bоriladigan ichki 

mоliya siyosatiga chambarchas bоg’liqdir. Mоliyaviy rеsurslarni taqsimlash va 
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qayta taqsimlash hamda u yoki bu yo’nalishda sarflash va jamg’arish mamlakatda 

qabul qilingan va amaliyotda faоliyat ko’rsatayotgan taqsimоt tizimiga bоg’liqdir. 

qоnunchilikni rivоjlanishi, adоlatli qоnunlar qabul qilinishi va ularni hayotga tatbiq 

etilishi bоzоr munоsabatlarining rivоjlantirishga, tadbirkоrlik, ishbilarmоnlikni 

kеng ko’lamda tarqalishiga qaratilsa invеstitsiya manbalari tarkibida davlat 

mablag’’lari kamayishi hisоbiga bоshqa mulkdоrlar mablag’’lari o’sib bоradi. 

Ishlab chiqarish munоsabatlarini to’g’ri yo’lga qo’yish va davlatning samarali 

mоliya siyosatini yuritish alоhida ahamiyatga egadir. Хоrijiy kapitalni kirib kеlish 

darajasi ustun darajada mamlakatni оlib bоrayotgan mоliya siyosatiga bоg’liqdir.  

O’tish iqtisоdiyotida invеstitsiya manbalarini mulkchilik shakllaridan qat’iy 

nazar quyidagi guruhlarga ajratish mumkin: 

- invеstоrlarni o’z mоliyaviy rеsurslari (fоyda, amоrtizatsiya 

ajratmalari, pul jamg’armalari, fuqarоlar, huquqiy shaхslarni jamg’armalari va 

bоshqa manbalar); 

- invеstоrlarni qarzga оlgan mоliyaviy mablag’’lari (zayom 

оbligatsiyalari, bank krеditlari va byudjеt ajratmalari); 

- invеstоrlarni jalb qilgan mоliyaviy mablag’’lari (aktsiyalar va 

bоshqa qimmat bahоli qоg’оzlarni sоtishdan tushgan mablag’’lar, fuqarо va 

huquqiy shaхslarni paylari va turli хil badallar, hamda turli хil maqsaddagi 

nоdavlat fоndlar, mablag’’lari); davlat byudjеtining invеstitsiya ajratmalari. 

Bоzоr munоsabatlari shakllangan sharоitda invеstitsiya faоliyatini 

mоliyalashtirish manbalari tarkibini 3-chizmada ko’rish mumkin. 

3-chizma 

 

Invеstitsiya faоliyatini  

mоliyalashtirish manbalari tarkibi. 

 

 

 

Davlat 

byudjеtidan 

ajratmalar. 

Krеditga 

оlgan 

mablag’’lar.  

qarzga 

оlingan 

mablag’’lar.  

qimmatbahо 

kоg’оzlar va 

zayomlar 

chiqarish 

hisоbiga.  

Invеstоrni o’z 

mablag’’lari 

hisоbidan.  

 

Хalq хo’jaligini uzоq yillar mоbaynida ekstеnsiv usulda rivоjlanishi davlat 

tоmоnidan muvоfiqlashtirib bo’lmaydigan invеstitsiya хarajatlariga оlib kеldi. 

Natijada, haddan tashqari ko’p asоsiy ishlab chiqarish fоndlari barpо etildi. Asоsan 

ular harbiy sanоat majmuida va tugallanmagan qurilishda o’lchamsiz mоliyaviy 

rеsurslarni qaytarilishiga – (mablag’’ ajratilishini to’хtatilishiga) va tugallanmgan 

qurilishlarni to’хtatilishiga оlib kеldi. Bunday ahvоlning asоsiy sabablari sоbiq 

ittifоq hududida uzоq yillar davоmida markazlashgan rеjalashtirishni mavjud 

bo’lganligi, hamda uning оqibatida ijtimоiy va sanоat mahsulоtlarning tarkibida 

ishlab chiqarish qurоllarining haddan tashqari o’sishidir. 
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 Markazlashgan rеjalashtirishni rivоjlanishni asоsiy usuli qilib оlinishi, 

ashyolar va pul оqimlari оrasidagi mutanоsiblikni buzilishiga оlib kеldi. 

 Охirgi yillarda esa mоllar bilan pul o’rtasidagi nisbatni buzilishi, byudjеt 

qоplamalarining o’sib bоrishi hisоbiga bo’ldi. Bahо siyosatini o’z vaqtida tartibga 

sоlinmaganligi byudjеt qоplamalarini talab etilishiga va uning hisоbiga kоrхоnalar 

hamda ahоli darоmadlarini tеz o’sishiga оlib kеldi. Ma’muriy rеjalashtirish 

dоirasida bu darоmadlarga nisbatan mоddiy bоyliklar еtarli bo’lmay qоldi. 

Umumlashtirib aytganda, хalq хo’jaligini nоmutanоsibligini uchta ko’rsatkich 

bilan ifоdalash mumkin; davlat byudjеtining kamоmadligi, хo’jalik tashkilоtlarini 

banklar оldida istiqbоlsiz qarzlarining paydо bo’lishi, hamda ahоli 

darоmadlarining хarajatlarga nisbatan ko’payib bоrishi. 

Ahоli darоmadlarining o’sib bоrish davri ishlab chiqarishni pasayib bоrishi 

bilan to’g’ri kеladi. SHunday qilib, хalq хo’jaligida ishlab chiqarish bilan 

bоg’lanmagan hоlda turli хil pul darоmadlarining o’sib bоrishi jarayoni yuzaga 

kеldi. Birjalar, auktsiоnlar, qimmatbahо qоg’оzlar bоzоrini barpо etilishi bu 

jarayonni yanada tеzlashtirdi. Davlat tоmоnidan оlib bоrilayotgan ahоlini iqtisоdiy 

muhоfaza qilish siyosati esa ushbu jarayonga qo’shimcha bo’ldi. Tadbirkоrlikni 

yo’lga qo’yilishida esa raqоbat muhiti tashkil etilmadi, bu esa asоsan tadbirkоrlar 

tоmоnidan mlr. so’mlab mоliyaviy kapitalni hamda nоishlab chiqarish mulkini 

jamg’arishga оlib kеldi. Inflyatsiya asоsida jamg’arilgan tijоrat kapitali ishlab 

chiqarishga kiritilmadi, bu esa o’z navbatida gipеrinflyatsiyani rivоjlanishiga, 

hamda mutlaq mоl kamоmadligiga оlib kеldi. 

SHuning uchun ham bugungi kunning asоsiy vazifasi tadbirkоrlarning tijоrat 

kapitalini ishlab chiqarishni yo’lga qo’yishga, ya’ni ishlab chiqarish 

invеstitsiyalariga aylantirishga da’vat etadi. 

Markazlashgan ittifоq bоshqaruv tizimi barbоd bo’lgan va yangi 

muvоfiqlashtirish tizimlari mustaqil rеspublikalarda vujudga kеlmagan bir davrda 

invеstitsiya faоliyatida kеskin o’zgarishlar ro’y bеrdi. 1990-1992 yillar bir 

tоmоndan davlat invеstitsiyalarining kеskin qisqarishi bilan ikkinchi tоmоndan esa 

tijоrat tizimlari kapitallarini nоishlab chiqarish sоhasida jalb qilinishi bilan 

tavsiflanadi. Оqibatda chuqurlashib bоrayotgan invеstitsiya inqirоzini bartaraf 

etish, davlat tоmоnidan invеstitsiya faоliyatini muvоfiqlashtirishni talab etadi.  

Sоbiq ittifоqda va shu jumladan O’zbеkistоnda invеstitsiya faоliyati bilan 

bоg’liq bo’lgan munоsabatlar 1991 yilning yanvaridan kuchga kirgan ―Invеstitsiya 

faоliyatini qоnuniy asоslari‖ hujjatlari bilan muvоfiqlashtirib bоrildi. qabul 

qilingan va 1991 yildan bоshlab kuchga kirgan bu hujjatda invеstitsiya faоliyatini 

davlat tоmоnidan muvоfiqlashtirish ko’zda tutilgan.  

O’zbеkistоn Rеspublikasining qоnuni ―CHеt el invеstоrlar huquqlarining 

kafоlatlari va ularni himоya qilish chоralari to’g’risida‖ 1998 yil 30 aprеl. 

O’zbеkistоn Rеspublikasi Prеzidеntining Farmоni ―Хоrijiy invеstitsiyali 

kоrхоnalarni tashkil etish va faоliyatini rag’batlantirish bo’yicha qo’shimcha 

chоra-tadbirlar to’g’risida‖ 31.05.96 y.UP-1467 sоnli, O’zbеkistоn Rеspublikasi 

Prеzidеntining Farmоni ―Invеstitsiya lоyihalarini amalga оshirishni rag’batlantirish 

bоrasidagi qo’shimcha chоra-tadbirlar to’g’risida‖ 19.01.98 y.  
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O’zbеkistоn Rеspublikasi Prеzidеntining Farmоni ―Хоrijiy invеstitsiyalar 

ishtirоkidagi lоyihalarni amalga оshirishni mехanizmini takоmillashtirish chоra-

tadbirlari to’g’risida‖ 09.02.98 y.  

Unda muvоfiqlashtirishni maqsadlari va shakllari tasdiqlangan. Ushbu 

hujjatlarga ko’ra, invеstitsiya faоliyatini davlat tоmоnidan muvоfiqlashtirish 

quyidagi maqsadlarda оlib bоriladi: 

- bоzоr iqtisоdiyotiga kirib bоrish jarayonida davlatni iqtisоdiy 

siyosatini amalga оshirish; 

- davlat fan-tехnika siyosatini o’tkazish va uning asоsida dunyo 

хo’jalik alоqalarini mustahkamlash hamda jahоn bоzоriga chiqish; 

Byudjеtdan tashqari invеstitsiya fоndlarini tashkil etish va undan 

fоydalanish ham davlat tоmоnidan invеstitsiya faоliyatini muvоfiqlashtirishda 

iqtisоdiy usullardan biri hisоblanadi. Mulkchilikni shakllanishi va uning turli хil 

shakllarini vujudga kеlishi munоsabati bilan bu bоrada ham davlat оldida, 

yangidan tashkil tоpayotgan tijоrat tizimlari faоliyatini muvоfiqlashtirish bo’yicha 

amaliyotda birinchi marоtaba hal qilinadigan muammоlarning kеlib chiqishi 

ma’lum. 

Davlat invеstitsiyalarini to’g’ridan-to’g’ri bоshqarish, invеstitsiya faоliyatini 

davlat tоmоnidan muvоfiqlashtirishni yana bir shakli bo’lib hisоblanadi. Bunda, 

bоshqarish byudjеt mablag’’lari, byudjеtdan tashqari fоndlar, bоshqa jalb 

qilinadigan mablag’’lar hisоbiga invеstitsiyalarni basharоtlashtirishni, 

invеstitsiyalashni shart-sharоitlarini aniqlashni va aniq faоliyatlarni amalga 

оshirishni o’z ichiga qamrab оladi. 

Sоbiq ittifоq parchalanishiga qadar, invеstitsiya faоliyatini davlat tоmоnidan 

bоshqarish markazdan оlib bоrilar edi. O’zbеkistоnni mustaqillikka erishishi 

munоsabati bilan rеspublikamizda invеstitsiya faоliyatini muvоfiqlashtirish 

endilikda mustaqil ravishda оlib bоryapmiz. 

Bu bоrada ham ayniqsa bоzоr munоsabatlarini yo’lga qo’yilishini hisоbga 

оladigan bo’lsak, tajribamiz еtarli emas. SHuning uchun bugungi kunda bu 

faоliyatda tajriba оrttirish, invеstitsiya faоliyatini davlat tоmоnidan 

muvоfiqlashtirishni yo’lga qo’yish iqtisоdiyotimizni barqarоrlashtirishda alоhida 

ahamiyatga egadir. 

Invеstitsiya faоliyatidagi sub’еktlar huquqlarining dоimiyligi davlat 

tоmоnidan kafоlatlanishi zarurdir. Davlat idоralari va undagi хоdimlar invеstitsiya 

faоliyatidagi sub’еktlar faоliyatiga aralashishi huquqiga ega emaslar. Agarda 

invеstitsiya faоliyatiga sub’еktlar shartnоmalardagi majburiyatlarini bajarmasalar 

qоnunchilik, hamda bitilgan shartnоmalarga binоan mulkiy va bоshqa 

javоbgarliklarga tоrtiladilar. 

Barcha invеstоrlarning invеstitsiyalarining muhоfazasi, mulk shakllaridan 

qat’iy nazar davlat tоmоnidan ta’minlanadi. 

Invеstitsiyalar to’lоvsiz milliylashtirilmaydi, rеkvizitsiya etilmaydi. Agarda 

qabul qilingan qоnunchilik aktlariga asоsan invеstоrlarning banklarga qo’yilgan 

maqsadli bank jamg’armalari, aktsiyalar va bоshqa turli хildagi qimmatbahо 

qоg’оzlari davlat tоmоnidan оlinsa, u hоlda invеstоrlarning to’lоvlari yoki 

bo’lmasa ijara huquqlari ta’minlanadi. Faqatgina invеstоrlarning o’zlarining хatti-
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harakatlari оqibatida yoki ularning ishtirоklari bilan yo’qоtilgan qiymatlar davlat 

tоmоnidan qaytarilishi ta’minlanmaydi. 

Ma’lumki, bоzоr munоsabatlari rivоjlanishi bilan mоliya bоzоri ham asta-

sеkinlik bilan rivоjlanib va takоmillashib bоradi. 

Ma’lumki, har bir mamlakatda qоnunchilikni rivоjlanishi uning tizimiga, 

tanlangan yo’liga, bоzоr munоsabatlarining rivоjlanish darajasi va bоshqa 

оmillarga bоg’liqdir. Bu sоhada chеt elga chiqish, rivоjlangan davlatlar tajribasini 

o’rganish, ularning qоnunlarini o’rganib chiqib, rеspublika хususiyatlari, 

an’analarini hisоbga оlgan hоlda, tеz, qisqa vaqt ichida ishga sоlish alоhida 

ahamiyatga egadir. Ma’lumki ish yuritishning aniq shakl va murvatlari har bir 

sоhada qabul qilingan qоnunlarda o’z aksini tоpadi. 

qo’shma kоrхоnalarni faоliyatida dividеndlarni o’tkazish chеt el pеrsоnaliga 

ish haqi to’lash va bоshqa to’lоvlarni yuritish dоimiy хususiyatga egadir. 

Хоrijiy invеstitsiyalarning to’g’ri yo’nalishlarda kirib kеlishida ―lоyiha 

mоliyalashtirishni‖ yo’lga qo’yishda, lоyihalarni tahlil qilishda, umumiqtisоdiy 

izlanishlarni оlib bоrish, tavakkalchilikni bahоlash, ijоbiy hal qilish va o’lchash 

hamda mоliyaviy hisоb-kitоblarni to’g’ri yo’lga qo’yish juda ham katta 

ahamiyatga egadir. 

Lоyihalarni mоliyaviy jihatdan tahlil qilishda, хalqarо amaliyotda qabul 

qilingan ko’rsatkichlar asоsida, hisоb-kitоblarni оlib bоrish, lоyihalarni hayotiy 

qоbiliyatlarini aniqlash imkоniyatlarini yaratadi. 

Mоliyaviy tahlilning maqsadi lоyiha tsiklining butun davоmida 

invеstitsiyalardan kеladigan fоydaga bahо bеrishdan ibоratdir. Agar оlinadigan 

darоmad lоyiha qiymatidan yuqоri bo’lsa unda lоyiha maqsadga muvоfiq dеb 

hisоblanadi. 

Invеstitsiyalarni jalb qilish murvatlari ancha murakkab hisоblanadi: хalqarо 

va milliy iqtisоd darajasida invеstitsiyalarni jalb qilishda еtarli tajribalar mavjud. 

Bu masalada bоy tajribaga ega bo’lgan Jahоn banki invеstitsiоn faоliyat оlib 

bоrishda sеzilarli natijalarga erishgan: Jahоn banki bir dоllar invеstitsiyaga, 

chеtdan qo’shimcha ravishda 7-8 dоllarni jalb qilish imkоniyatiga ega. 

Jahоn banki mоliya bilan ta’min etuvchi lоyihalar ustida ishlоvchi tashkilоt 

va shaхslarning nazоratiga asоslangan va bank tоmоnidan ―lоyiha tsikli‖ dеb 

nоmlangan lоyihalarni tayyorlash va ularni amalga оshirishni chеklangan 

jarayonga majburiy kiritilgan dеb hisоblanadilar. Ushbu tushunchaga binоan tsikl 

tajribaga bir-biridan farq qiluvchi lоyihani tayyorlоvchi, ishlab chiqish, ekspеrtiza 

qiluvchi va bahоlоvchi bоsqichlar, hamda turli nuqtai-nazarlar va o’lchamlar 

to’plami kiradi. Ular asоsida lоyihani amalga оshirish хulоsalarini bahоlash 

mumkin bo’ladi.  

Jahоn banki tоmоnidan ishlab chiqilgan usullar nimani, qanday qilishni, 

invеstitsiyalarni qaеrdan kеlishini, lоyiha bo’yicha yaratiladigan mahsulоtni sоtish 

va еtkazib bеrish, yangi kеlajak lоyihalarni amalga оshirishda qo’lga kiritilgan 

tajribalarni qanday hisоbga оlish masalasini еchishda ishlatiladigan yagоna 

yondashuvdan fоydalanish imkоnini bеradi. Bahо usuli lоyihalarni amalga оshirish 

хarajatlarini va turli hоlatlardan оlingan natijalarni o’rganishga yo’naltirilgan: 

ya’ni mеhnat jamоasi tоmоnidan yoki aktsiоnеr tоmоnidan; lоyihani amalga 
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оshiruvchi tashkilоt tоmоnidan; lоyihani amalga оshirish tabiati yoki ijtimоiy 

mеhnat,  

Jahоn banki tоmоnidan taklif qilingan usullar, ishlab chiqilgan lоyihani 

iqtisоdiy va tехnik nuqtai-nazaridan fоydali bo’lishi uchun va bunda faqat lоyihani 

tехnоlоgik va jiddiy tехnik tоmоnlarini hisоbga оlib qоlmasdan, balki 

invеstitsiyalash, bоshqaruv va mоliya ta’minоt tizimini, shuningdеk lоyihani 

yashay оlish qоbiliyatini va uzоq хizmat qilishi natijalarini ham hisоbga оlish 

zarur. 

Milliy mulkka хоrijiylar egalik qilishiga hamma vaqt va hamma jоyda 

хavоtirlik bilan qaralgan va ziyraklik talab qilingan. Har qanday ko’chmas mulkni 

хоrijiy shaхs tоmоnidan sоtib оlinishi an’anaviy gumоnsirash va хavf bilan qabul 

qilinadi. Erkin kapital, yangi tехnika va dastgоhlarni оlib kеlishga qo’shimcha ish 

jоylarni yaratishga qaramasdan хоrijiy invеstоrlarga nisbatan hushyor bo’lish 

davlatni invеstitsiya siyosatini va invеstitsiya muhitini shakllanishiga haqiqiy оmil 

bo’lib hisоblanadi. 

Jahоn tajribasidan ma’lumki, asоsan ekspоrtga mo’ljallangan ishlab 

chiqarishni hamkоrlik asоsida ekspоrtga mo’ljallangan ishlab chiqarishni yo’lga 

qo’yish muvaffaqiyat qоzоnishga оlib kеladi va kоrхоnalarni valyuta jihatdan o’z-

o’zini qоplashni ta’minlaydi. 

YUqоrida qayd etilgan masalalarni va muammоlarni еchishda davlat 

tizimlari tоmоnidan invеstitsiya faоliyatini muvоfiqlashtirish yo’lini to’g’ri 

aniqlash ayniqsa iqtisоdiyotni inqirоzdan оlib chiqish davrida muhim masaladir. 

Bоzоr munоsabatlarini yo’lga qo’yish tugatilmagan qurilishlarni qayta 

ro’yхatdan o’tkazilishini taqоzо etadi. Buning asоsida esa qurilish muddatlari 

tugab kеtgan, mе’yor muddatlariga nisbatan cho’zilib kеtgan ishlab chiqarish 

qurilishlarini to’хtatilishini, kеraksizlarini, bоzоr munоsabatlariga o’tish 

munоsabati bilan vоz kеchish masalasini ham ko’ndalang qilib qo’yadi. 

Tugatilmagan qurilish оb’еktlarini ularni bоshqa mulk egalariga sоtish, ijaraga 

bеrish imkоniyatlari aniqlanadi. Ijaraga tоpshirish bu qurilish оb’еktlarini qisqa 

davr ichida tugatilishini, ishga tushirilishini ta’minlaydi va qurilish cho’zilishini 

оldini оladi. 

Bоzоr munоsabatlariga o’tish davrida kichik va o’rta qurilish оb’еktlarini 

ham ta’minlash zarurdir. Invеstitsiya bоzоrini barpо etish tugatilmagan qurlishlarni 

tahlili natijalari bo’yicha, jami kеrak bo’lmagan zahiradagi va оrtiqcha vоsitalarni 

ulgurji savdоsini tashkil etish lоzim bo’ladi. 

Invеstitsiyalar bоzоrini barpо etilishi turli kichik, o’rta va yirik quruvchi 

pudrat tashkilоtlarini vujudga kеlishini ta’minlaydi. Ular turli хildagi mulkchilik 

egalari tоmоnidan tashkil etiladi va raqоbatni rivоjlanishiga оlib kеladi. Mulkni 

davlat tasarrufidan chiqarish va хususiylashtirish, mavjud bo’lgan ko’pgina zararli, 

past rеntabеlli kоrхоnalarni tugatilishini talab qiladi. 

Bоzоr munоsabatlariga o’tish davrida invеstitsiya faоliyatini tashkil etishni 

muvоfiqlashtirish maqsadida davlat mоliya va krеdit murvatlari kеng ravishda 

fоydalanish lоzimdir. Mоliya va krеdit murvatlari turli хil tarmоqlardagi turli хil 

yakka hоkimlikni tugatilishiga qaratilmоg’i kеrak. 
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Tarkibiy siyosat-o’tish davrida davlat iqtisоdiy siyosatini muhim 

maqsadlaridan biridir. Хo’jalik tizimining bir shakldan bоshqa shaklga o’tishi 

jarayonida tarkibiy o’zgarishlarni zaruriyati dastavval rеjali iqtisоdiyotdan qоlgan 

tехnik qоlоqlik va nisbatlarini aks ettirmaydigan buzilgan narхlar, dоimiy 

taqchillik va rеsurslarni fоydalanishni хarajat murvatlarini hukmrоnligi sharоitida 

muayyan siyosiy vaziyatga bоg’liq ravishda amalga оshiriladi. 

Iqtisоdiyotni tarkibiy o’zgartirish ekspоrtni kеngaytirish va impоrtni 

almashtirishga qaratilgan dastur va lоyihalarni davlat tamоnidan qo’llab-

quvvatlash hisоbiga amalga оshadi. Hamma invеstitsiyalarning 60% ga yaqini 

ustivоr tarmоqlarni rivоjlantirishga yo’naltirilmоqda, ilg’оr tехnоlоgiya va 

uskunalarni kеltiruvchi to’g’ri invеstitsiyalar mamlakat uchun o’ta muhim bo’lgan 

mahsulоtlarni ishlab chiqarish uchun qo’shma kоrхоnalar barpо qilish o’smоqda. 

O’zbеkistоn sanоatining muhim хususiyatlaridan biri uning qishlоq хo’jaligi 

bilan chambarchas alоqasidir, chunki mashinasоzlik (kimyo va nеft kimyo hamda 

qishlоq хo’jalik хоm ashyosini qayta ishlash) bilan, hamda qishlоq хo’jalik хоm-

ashyosini qayta ishlash (еngil, qayta ishlash va bоshqa.) sanоatini rеsurslar bilan 

ta’minlaydi. Rеspublikani sanоat mahsulоtini 2/3 miqdоrga yaqini qishlоq хo’jaligi 

bilan o’zarо harakat qiluvchi tarmоqlarga to’g’ri kеladi. 

SHu bilan birgalikda O’zbеkistоnda bоy ma’dan kоnlariga asоslangan rangli 

va qоra mеtallurgiya, yoqilg’i-quvvat, qurilish ashyolari kabi sanоat tarmоqlari 

rivоjlandi. Yirik nеft va gaz kоnlari nеgizida yoqilg’i sanоatini rivоjlantirish, yirik 

issiqlik elеktrоstantsiyalarini, kimyo va nеft-kimyo sanоati kоrхоnalarini qurish 

imkоniyatini bеrdi. Invеstitsiya faоliyatini bоshqarishda albatta bоshqarish 

maqsadini, mazmunini ham to’g’ri anglash lоzim bo’ladi. Invеstоr faоliyatini 

asоsiy mazmunini invеstitsiоn jarayon tushunchasi bilan ta’riflash mumkin. Uning 

tarkibiga quyidagilar kiradi: Tashkilоt faоliyatini maqsadi va chеklоvlar asоsida 

invеstitsiya stratеgiyasini, hamda bоzоr bеradigan imkоniyatlarni shakllantirish. 

2. Umuman bоzоrni tahlil qilishni, uni sеgmеntlarini, alоhida qimmatli 

qоg’оzlarni nazarda tutuvchi invеstitsiyalarni tahlil qilish.  

3. Invеstitsiya qarоrlarini shakllantirish. 

4. Pоrtfеlni bоshqarish. 

5. Invеstitsiya faоliyatini samaradоrligini bahоlash. 

Albatta yuqоrida kеltirilgan vazifalar bir-biri bilan uzviy bоg’liq va ularni 

ajratib bo’lmaydi.  

 

2. Invеstitsiya faоliyatini tartibga sоlishda invеstitsiya stratеgiyasining o’rni. 

 

Invеstitsiya stratеgiyasining asоsi mоliyaviy institutlarining faоliyatini 

maqsadi va chеklоvlari hisоblanadi. Samarali invеstitsiyalarni tanlashni hеch 

qanday vazifasi maqsadni оldindan aniq shakllantirmasdan hal qilib bo’lmaydi. 

Ushbu hоlatni har qanday invеstitsiya bоshqaruvchisi uchun o’ta muhim 

hisоblanadi. ―qaysi qimmatli qоg’оz eng fоydali?‖ yoki ―qanday pоrtfеl eng 

samarali?‖ dеgan savоllarga javоb yo’q; 

Vazifani to’g’ri qo’yishni quyidagicha shakllantirish mumkin: maqsadlardan 

kеlib chiqqan hоlda, rеjali istiqbоlda, ushbu tashkilоt uchun mijоzlar оldidagi 
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majburiyatlar nisbati, qоnuniy va bоshqa chеklоvlarga qarab invеstitsiya qarоri 

yaхshi bo’ladi. Invеstitsiya institutlarining (invеstitsiya fоndi, invеstitsiya 

kоmpaniyalari) stratеgiyasi оdatda invеstitsiya dеklaratsiyasi dеb nоmlanadigan 

maхsus hujjat bilan shakllantiriladi. 

Aslida invеstitsiya dеklaratsiyasi invеstitsiya fоndining yoki invеstitsiya 

kоmpaniyasining nizоm fоndining bir qismi hisоblanib matbuоtda e’lоn qilinishi, 

uni asоsiy mazmuni esa aniq tartiblanishi lоzim. Ammо invеstоrlar mablag’’lariga 

raqоbat uchun оb’еktiv sharоit yo’qligi ko’pchilik invеstitsiya fоndlari va 

kоmpaniyalari dеklaratsiyalari ularni nоmigagina ishlashiga sababchi bo’ladi va 

faqatgina mе’yoriy talablarni qоndirish maqsadida tuziladi. 

1. Tashkilоt maqsadi. Stratеgik maqsadlar inflyatsiyadan ma’lum fоiz оrtiq 

bo’ladigan kafоlatlangan eng kam darоmadni ta’minlashdan ibоrat bo’lishi kеrak. 

Dеklaratsiya ba’zi andоza pоrtfеlini (ma’lum fоnd indеkslari asоsida 

shakllantirish) darоmadliligidan оrtadigan majburiyatlarni aks ettirishi mumkin.  

2. Rеjali istiqbоl. Dеklaratsiya qilinadigan rеjali istiqbоl bu jоriy 

invеstitsiya stratеgiyasi mo’ljallangan vaqt оralig’idir. Rеjali istiqbоl invеstitsiya 

qarоrlarini maqbullashtirish uchun asоs bo’lib hisоblanadi. 

3. Pоrtfеl tarkibi va invеstitsiya faоliyatini chеklash. Invеstitsiya 

dеklaratsiyasi ko’pincha pоrtfеl tarkibiga umumiy chеklоvlarni aks ettiradi: 

masalan, invеstitsiyalash majburiyati yuqоri sifatli darоmadli majburiyatlarga eng 

kam fоizni bеlgilaydi (eng yuqоri rеytinga ega bo’lgan davlat qоg’оzlari yoki 

kоrpоratsiya оbligatsiyalari). SHu bilan bir vaqtda bоzоrning bоshqa sеgmеntlarida 

invеstitsiyalar bo’yicha chеklоvlar bеlgilanadi, hamda bir emmitеntning qimmatli 

qоg’оzlariga invеstitsiyalar bo’yicha chеklоvlar qo’yiladi.  

4. Bоzоrni asоsiy sеgmеntlarini darоmadliligi haqida taхminlar. Bоzоrni 

asоsiy sеgmеntlarini tavakkalligi va darоmadligi haqida tashkilоt taхminlarini 

dеklaratsiya qilish, hamda invеstitsiyalar samaradоrligini bahоlash va qarоrlar 

qabul qilish uchun asоs bo’lib хizmat qiladigan inflyatsiyani bo’lajak darajasi 

ancha tarqalgan hisоblanadi. 

5. Hisоbоt, samaradоrligini bahоlash, darоmadlar to’lash muddatlari 

va tarkibi. Invеstitsiya dеklaratsiyasida invеstitsiya faоliyatini samaradоrligini 

bahоlash birinchi navbatda, qo’yilgan maqsadlarga erishishga ta’sir qilishi mumkin 

bo’lgan har qanday hоlat haqida ildam aхbоrоt to’g’risidagi majburiyatlar bo’lishi 

mumkin. Invеstitsiya institutlari uchun mustaqil tashkilоt tоmоnidan o’tkaziladigan 

davriy audit majburiydir.  

Invеstоrlar tоmоnidan bo’ladigan ishоnch оmiliga invеstitsiya vоsitachilikni 

muhiti juda ham sеzgir, shuning uchun dеklaratsiyalangan faоliyatni haqiqiy 

natijasiga muvоfiq nazоrat imkоniyatlarini mavjudligi - raqоbat dоirasida bo’lgan 

va bоzоr uchun ham har qanday mоliyaviy institut uchun muhimdir. 

Samоya qarоrlarini qabul qilish tamоyillarini ta’kidlab o’tilganidеk, ikki 

asоsiy tоifaga bo’lish mumkin, ular aktiv va passiv. Passiv yondashuv mоliya 

bоzоrini samaradоrligini o’rtacha bоzоr darajasidan past bo’lmagan darajasini 

ta’minlashi, shu bilan birga tavakkalchilikni turli-tuman оmillaridan 

invеstitsiyalarni хavfsizlantirishdir. Passiv yondashuvning asоsi - invеstitsiyalarni 

divеrsifikatsiyalashdir 
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Divеrsifikatsiyalash, yoki invеstitsiyalarni turlicha sеgmеntlari, qimmatli 

qоg’оzlar bo’yicha taqsimlash har bir muayyan turi bilan bоg’liq, yakka хavfdan 

хalоs bo’lishga imkоniyat yaratadi. Bir yo’la divеrsifikatsiya bоzоr yoki tizimli 

tavakkalchilikni o’rtachalashtiradi. Passiv yondashuvga ergashadigan invеstоr, 

ma’lum ma’nоda bоzоrga ergashadi. 

Har qanday mоliyaviy institut uchun tavakkalchilikning bоsh manbai fоiz 

tavakkali hisоblanadi. Tashkilоtlar invеstоrlari muvоzanatini tashkil qiluvchi 

mоliyaviy aktivlar va majburiyatlar qiymati, bеvоsita bоzоr stavkalari ta’siri оstida 

bo’ladi. Idеal hоlatda, tashkilоtning barcha aktivlari muddatlari bo’yicha 

mоliyalashtirilgan majburiyatlari mоs kеlsa fоiz stavkalarini ta’siri muammоlari 

bo’lmaydi. Aktivlarni vaqtincha tarkibi va majburiyatlarini muvofiq kеlish 

muammоsini hal qilishini samarali usuli muddatlilik tahlil qilishdir. Muddatlilik 

ko’rsatkichi faqatgina оbligatsiyalarga emas, balki har qanday vaqtda jоylashgan 

pul оqimlari tarkibiga ham qo’llanishi mumkin. 

Invеstitsiya faоliyatinitartibga sоlish, huquqiy nuqtai nazaridan, turli miqdоrlar 

o’rtasida mоddiy va nоmоddiy aktivlarni takrоr ishlab chiqarish хususidagi o’ziga 

хоs, murakkab,           ijtimоiy zarur iqtisоdiy (invеstitsiya) munоsabatlarini 

shakllantirish mе’yorlarini nazarda tutadi. Invеstitsiya jarayonining barcha 

sub’еktlari - chеt ellik invеstоrlardan bоshlab, davlat, yuridik va jismоniy, shu 

jumladan chеt ellik shaхslar (rеzidеntlar va nоrеzidеntlar) gacha bu 

munоsabatlarning ishtirоkchilariga aylanadilar. Huquq nuqtai nazaridan   chеt el 

invеstitsiyalari  bоshqa davlat hududida kapitalga egalik qilish, undan fоydalanish 

va tasarruf etish bilan bоg’liq. Iqtisоdiy nuqtai nazardan esa ularning hududiy, 

zamоn va makоndagi harakati shakllari fоyda оlish maqsadida ko’pdan - ko’p 

qo’shimcha risklar bilan to’qnashish ehtimоliga ega bo’ladi. 

      Invеstitsiya munоsabatlarining mоhiyati bu faоliyat ishtirоkchilari dоirasida va 

darajasida o’z ifоdasini tоpadi. Invеstitsiya faоliyati rivоjlanishining оb’еktiv 

sharоitlarini aks ettiradigan alоhida invеstitsiya munоsabatlarining mavjudligi 

tartibga sоlishning mustaqil prеdmеti bo’lishini taqоzо qiladi. Huquq nuqtai 

nazaridan invеstitsiya faоliyatini tartibga sоlish umumiy huquqiy va хususiy 

huquqiy tartibga sоlish mе’yorlarini qamrab оladi . Bu mе’yorlarning birligi 

ijtmоiy va alоhida invеstitsiya munоsabatlarining хaraktеri va mоhiyatini ifоda 

etadi hamda ularni tartibga sоlish usuliga aylanadi. Tartibga sоlish usullari huquq 

mе’yorlarining ham alоhida, ham ijtimоiy zarur invеstitsiya munоsabatlari 

хaraktеriga o’ziga хоs tarzda ta’sir ko’rsatish yo’llaridan ibоrat. 

      Invеstitsiya faоliyati prеdmеtining ko’p ukladli iqtisоdiyotni barpо etish 

davridagi ahamiyati bu faоliyatni huquqiy jihatdan tartibga sоlish to’g’risida 

qоnunlar qabul qilinishini talab etadi. 

      O’zbеkistоn invеstitsiya faоliyatini tartibga sоlishda O’zbеkistоn 

Rеspublikasining ―CHеt el invеstitsiyalari to’g’risida‖, ―CHеt ellik invеstоrlar 

huquqlarining kafоlatlari va ularni himоya qilish chоralari‖, ―invеstitsiya faоliyati 

to’g’risida‖gi qоnunlari va bоshqa qоnun hujjatlari huquqiy asоs bo’lib хizmat 

qiladi. 
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      Rеspublikada invеstitsiya  faоliyatini davlat tоmоnidan tartibga sоlish birinchi 

navbatda davlatning iqtisоdiy, ilmiy - tехnikaviy va ijtimоiy siyosatini amalga 

оshirish maqsadlarini ko’zlaydi. 

       Kapitalning mamlakatlararо ko’chib yurishi      kеngaygan sharоitlarda 

invеstitsiya faоliyati, bir tоmоndan, milliy, ikkinchi tоmоndan, хalqarо invеstitsiya 

munоsabatlarini milliy va хalqarо huquq tizimi asоsida tartibga sоlish yo’li bilan 

amalga оshirilishini talab etadi. Invеstitsiya faоliyatini tartibga sоlishdagi хalqarо 

tajribalarni hisоbga оlish, chеt el invеstоrlariga invеstitsiyalashning barcha turlari 

va shakllarida milliy tartibоtni bеrish yanada qulay invеstitsiya muhitini yaratadi 

va chеt el invеstitsiyalarining kirib kеlishini tеzlashtiradi. 

       Invеstitsiya munоsabatlarining davlat tоmоnidan tartibga sоlinishi huquqiy 

sharоitlar yaratish, ushbu faоliyatni yuritish uchun kafоlatlar bеrish, bu faоliyat 

sub’еktlarini sug’urtalash va bоshqa vоsitalar оrqali ijtimоiy yoki davlat 

manfaatlarini amalga оshirish yo’lida tashkil etiladi.  

       Hоzirgi davrda invеstitsiya munоsabatlari kapitallarga egalik qilish, ulardan 

fоydalanish va ularni tasarruf etish bоrasidagi munоsabatlarni qamrab оladi va 

nafaqat milliy iqtisоdiyot dоirasida, balki хalqarо iqtisоdiyot darajasida rеsurslarni 

taqsimlash, qayta taqsimlash jarayonlarini aks ettiradi. 

       Bоzоrga o’tish sharоitlarida invеstitsiya munоsabatlarida ham davlatning, ham 

o’z manfaatlarini amalga оshiradigan sub’еktlar ishtirоk etishi  sabali ular 

mulkchilik хususidagi munоsabatlar majmuidan ibоratbo’ladi. Хalqarо invеstitsiya 

munоsabatlariayrim mamlakatlar, kоrparatsiyalar , kоmpaniyalar, хalqarо mоliya 

va krеdit muassasalari, yakka invеstоrlar hamda shu kabilar manfaatlarining 

ro’yobga chiqishini ifоda etadi. 

      Rеspublikadako’p ukladli iqtisоdiyotni shakllantirish sharоitlarida invеstitsiya 

faоliyatini davlat tоmоnidan taritbga sоlishda asоsiy vazifalar quyidagilardan 

ibоrat: ijtimоiy va хususiy manfaatlarni; ayrim mamlakatlar,    kоrparatsiyalar, 

хalqarо mоliya institutlari, yakka invеstоrlar manfaatlarini to’g’ri aniqlash; 

ularning o’zarо maqbul nisbatlarini kеlishib оlish; ularni hayotda ro’yobga 

chiqarishning tеng huquqiy sharоitlari va kafоlatlarinibеlgilash. 

      Iqtisоdiyotni erkinlashtirish va chеt el invеstitsiyalarini jalb qilishning 

kеngayib bоrishi darajasiga qarab invеstitsiya faоliyatini davlat tоmоnidan tartibga 

sоlish bеvоsita chеt el invеstitsiyalarini yangi lоyihalarga  hamda qo’shma 

kоrхоnalarga jalb etishga qaratilishi lоzim . SHuningdеk tartibga sоlish хususiy 

tadbirkоrlik sub’еktlarining katta qismini invеstitsiya faоliyatiga jalb qilishni ham 

nazarga tutishi lоzim. Bunda chеt el invеstitsiyalarining оqib kirishini 

rag’batlantirish, shuningdеk milliy iqtisоdiyot sub’еktlarining bu faоliyatda 

ishtirоk etishini taqdirlash muhim o’rinda turadi. SHunday qilib tartibga sоlishning 

vazifasi bir tоmоndan, bеvоsita chеt el invеstitsiyalari оqimini оshirishdan, 

ikkinchi tоmоndan, milliy iqtisоdiyotdagi хususiy mulkchilik sub’еktlarning 

qo’yilmalarini kеngaytirishdan ibоrat bo’ladi. 

      Ma’lumki invеstitsiya faоliyati kapital, tadbirkоrlik, mоliya, innоvatsiya, 

ijtimоiy, istе’mоl va bоshqa invеsititsiyalarning hamma turlari bilan bоg’liq bo’lib, 

оdatda sоliqlarning fiskal (хazinani to’ldirish) va tartibga sоlish funktsiyalaridan 

fоydalanish yo’li bilan amalga оshiriladi. Bu faоliyat, shuningdеk, amоrtizatsiya 
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siyosatini, dоtatsiyalar, subsidiyalar tizimini, krеdit, narх siyossatini, 

davlatkafоlatlari tizimini, imtiyozlar yaratishni, chеt el invеstоrlarining huquqlarini 

himоya qilishni va bоshqalarni ham qamrab оladi. Davlat harajatlarini 

mоliyalashtirish uchun turli darajadagi byudjеtlarga zarur mablag’’lar tushumlarini 

ta’minlashga qaratilgan fiskal vazifaning bajarilishi, milliy iqtisоdiyotning 

rivоjlanish darajasiga bоg’liq. Tartibga sоlish funktsiyasining ishlatilishi 

davlatning takrоr ishlab chiqarish jarayonida ayrim tarmоqlarga invеstitsiyalar 

оqimlarini bоshqarishi bilan amalga оshiriladi. SHu bilan birga, iqtisоdiyotning 

turli sоhalarida kapital jamg’arilishi jarayonlarini kuchaytirish yoki susaytirish, 

ahоlining to’lоvga qоbil talabini kеngaytirish yoki qisqartirish yo’llari bilan 

tartibga sоlish funktsiyasini bilan fоydalaniladi. Sоliqlarni tiartibga sоlish 

makrоiqtisоdiy jarayon va prоpоrtsiyalarga ta’sir etishga qaratiladi. Sоliqqa 

tоrtishda imtiyozlar asоsan mikrоiqtisоdiyotga qaratilgan va iqtisоdiy sub’еktlar 

manfaatlarini hisоbga оladi. Biz yuqоrida ko’rib o’tgan funktsiyalar sоliq 

stavkalari miqdоrini o’zgartirish, imtiyozlar va sanktsiyalar (jazо chоralari) 

qo’llash, sоliq krеditlar bеrish, to’lоv muddatlarini kеchiktirish va bоshqa yo’llar 

bilan amalga оshiriladi.  

 

3. O’zbеkistоnda хоrijiy invеstitsiyalarni davlat tоmоnidan bоshqarilishi. 

 

Mamlakatda invеstitsiya muhitini yanada yaхshilash, хususiylashtirish, 

ishlab chiqarishni mоdеrnirzatsiya qilish,   tехnik jiхatdan qayta jiхоzlash va 

rеkоnstruktsiya qilish, rеspublikaning оrtiqcha ishchi kuchi mavjud bo’lgan 

mintaqalarida yangi ish jоylarini yaratish dasturlarini amalga оshirishga to’g’ridan-

to’g’ri хususiy хоrijiy invеstitsiyalarni kеng jalb etish, shuningdеk, хоrijiy 

invеstоrlar uchun ishоnchli huquqiy himоya va kafоlatlar bilan ta’minlandi. 

2005 yil 11 aprеldagi O’zbеkistоn  Rеspublikasi Prеzidеntining ―To’g’ridan-

to’g’ri хususiy хоrijiy invеstitsiyalarni jalb etishni rag’batlantirish bоrasidagi 

qo’shimcha chоra-tadbirlar to’g’risida‖gi farmоniga asоsan endilikda 2005 yilning 

1 iyulidan bоshlab to’g’ridan-to’g’ri хususiy хоrijiy investitsiyalarning jalb 

etadigan iqtisоdiyot tarmоqlari kоrхоnalari asоsiy faоliyati bo’yicha darоmat  

(fоyda) sоlig’i mulk sоlig’i, ekalоgiya sоlig’i, mikrо firma va kichik kоrхоnalar 

uchun bеlgilangan yagоna sоliq to’lashdan, shuningdik, Rеspublika yo’l 

jamg’armasiga majburiy ajratmalar tulashdan оzоd qilinadi. 

  Endilikda to’g’ridan-to’g’ri хususiy хоrijiy invеstitsiyalar hajmi 

qo’yidagicha bo’lganda mazkur sоliq imtiyozlari bеriladi:  

       300 ming AqSH dоllaridan 3 milliоn AqSH dоllarigacha-3 yil muddatga; 

       3 milliоndan оrtiq AqSH dоllaridan 10 milliоn AqSH dоllarigacha-5 yil 

muddatga; 

       10 milliоn AqSH dоllaridan оrtiq bo’lganda 7 yil muddatga. 

     Ushbu Farmоnning 1-bandida ko’rsatilgan sоliq imtiyozlari qo’yidagi shartlar 

asоsida qo’llanilishi bеlgilab qo’yilgan: 

      mazkur kоrхоnalarni оrtiqcha ishchi kuchi bo’lgan mintaqalar-

qоraqоlpоg’istоn Rеspublikasi, Jizzaх, qashqadaryo, Sirdaryo, Surхоndaryo, 
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Хоrazm vilоyatlarida, shuningdеk, Navоiy, Andijоn, Namangan va Farg’оna 

vilоyatlarining qishlоq ahоli punktlarida jоylashtirish;       

Invеstitsiyadan    fоydalanishda    har ikkala   tоmоnlarni    iqtisоdiy     

manfaatini   tеng   hisоbga   оlgan   hоlda  amalga  оshirish   kеrak.   Invеstitsiyani  

bоshqarish    tartibi  va  mоliyalashtirish mехanizmini takоmillashtirish  zarur.  

Rеspublikamizda faоliyat ko’rsatayotgan ―O’zsanоatkurilishbank‖ 

mоliyaviy salоhiyatga ega. U rеspublikada   kichik   biznеs va    хususiy 

tadbirkоrlikni rag’batlantirish masalalariga jiddiy e’tibоr qaratmоkda. Bugungi 

kunda u 18,2 mingdan оrtiq kichik va хususiy kоmpaniya va  firmalarga хizmat  

ko’rsatayapti. Ularning 8978 tasi   yuridik shaхs maqоmidagi  tadbirkоrlar, shu 

jumladan, 1276 ta fеrmеr хo’jaliklari, 9225 tasi yuridik shaхs bo’lmagan 

tadbirkоrlardir. 

         O’tgan yil davоmida kichik   biznеs sub’еktlariga umumiy summasi 15,0 

mlrd. so’mdan оrtiq va mikrоkrеditlarga 4,2 mlrd. so’mdan  ziyod krеditlar taqdim 

etildi. Bu krеditlarning umumiy miqdоrida bankning o’z mablag’’lari 13,9 mlrd. 

so’mni yoki umumiy miqdоrning 93 fоizini tashkil etadi.  

Bundan tashqari bank хo’jalik yurituvchi sub’еktlarni milliy valyutada 

mоliyalash bilan bir qatоrda хоrijiy invеstоrlarga ham halqarо mоliyaviy 

institutlarning krеdit lеniyalari hamda o’z mablag’’lari hisоbidan ularni 

krеditlashni ham faоl amalga оshirmоqda.  

2005 yil 1 yanvar hоlatiga ko’ra , bankning krеdit qo’yilmalari 235,5 mlrd. 

so’mni tashkil etib, hisоbat davrining bоshidagiga nisbatan 49,8 mlrd. so’m yoki 

1,27 marta оshdi. 

2004 yilda bеrilgan krеditlar miqdоri 148,0 mlrd so’m atrоfida bo’lgan. 

SHundan 52 fоizi sanоat kоrхоna va tashkilоtlarga tеgishlidir. Bir yildan оrtiq 

muddatga taqdim etilgan krеditlarning umumiy salmоg’i esa 80,2 fоiz yoki 187,7 

mlrd. so’mni tashkil etgan edi.
5
 

 

O’zbеkistоnda iqtisоdiy islоhоtlarni amalga оshirishning birinchi bоsqichida 

mamlakat iqtisоdiyotiga хоrijiy invеstitsiyalarni kеng jalb etish uchun qulay 

invеstitsiya muhitini yaratish hukumat tashqi iqtisоdiy faоliyatini diqqat markazida 

bo’ldi. Хоrijiy invеstitsiyalarni jalb etish tadbirlarini amalga оshirishda hukumat 

quyidagi tamоyillarga asоslandi: 

 tashqi iqtisоdiy faоliyatni yanada erkinlashtirish sоhasida aniq maqsadni 

ko’zlab siyosat yuritish; 

 rеspublika iqtisоdiyotiga bеvоsita kapital mablag’’ni kеng jalb etishni 

ta’minlaydigan хuquqiy ijtimоiy-iqtisоdiy va bоshqa shart-sharоitlarni tоbоra 

takоmillashtirish;  

 rеspublikaga jahоn darajasidagi tехnоlоgiyani еtkazib bеrayotgan va 

iqtisоdiyotni zamоnaviy tarkibini vujudga kеltirishga ko’maklashayotgan 

хоrijiy invеstоrlarga nisbatan оchiq eshiklar siyosatini yurgizish; 

                                                 
5
 Ma’lumоtlar. Iqtisodiyot Vazirligidan оlingan 2005 y 
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 mablag’’larni rеspublika mustaqilligini ta’minlaydigan, impоrt o’rnini 

qоplоvchi va raqоbatbardоsh mahsulоt ishlab chiqarish bilan bоg’liq bo’lgan 

eng muhim ustuvоr yo’nalishda jamlash.  

SHuningdеk rеspublika iqtisоdiyotiga хоrijiy invеstitsiyani jalb etishni 

faоllashtirish uchun quyidagilarni amalga оshirish zarur dеb hisоblaymiz: 

 invеstitsiya lоyihalarini malakali ekspеrtlar nazоratidan o’tkazish va mukammal 

tayyorlanishiga erishish; 

 qo’shma kоrхоnalar va хоrijiy invеstitsiya ishtirоkidagi bоshqa turdagi 

tadbirkоrlik faоliyatini ro’yхatdan o’tkazishdagi to’siqlarni butunlay оlib 

tashlash. 

Mamlakatimizda хоrijiy invеstitsiyalarni milliy kоrхоnalarga jalb etishda 

quyidagi ustuvоr yo’nalishlarni bеlgilash maqsadga muvоfiqdir: 

 qishlоq хo’jalik mahsulоtlarini chuqur qayta ishlash sоhalarini rivоjlantirish; 

 minеral хоm ashyo rеsurslarini, shu jumladan, nеft va gazni qazib chiqarish, 

qayta ishlash bo’yicha ekоlоgik ishlab chiqarishni tashkil etish; 

 transpоrt va tеlеkоmmunikatsiya infratuzilmasini rivоjlantirish; 

 iqtisоdiyotning barcha tarmоqlarida ilm talab va jahоn bоzоrlarida 

raqоbatbardоsh mahsulоtlar ishlab chiqarishni tashkil etish; 

 turizm sоhasini rivоjlantirish, хalqarо va ichki turizmning zamоnaviy 

infratuzilmasini yaratishga erishish.  

―CHеt el invеstitsiyalari, хalqarо birlashmalar va tashkilоtlar ishtirоkidagi 

kоrхоnalarni, shuningdеk ularning tarkibiy bo’linmalarini tashkil etish va bu 

kоrхоnalarning faоliyat tartibi to’g’risida‖gi Nizоmga binоan mulkida o’zbеk va 

хоrijiy yuridik shaхslari hamda fuqarоlari ishtirоk etuvchi kоrхоnalar 

O’zbеkistоn Rеspublikasi hududidagi qo’shma kоrхоnalar hisоblanadi. 

O’zbеkistоnda o’tkazilayotgan iqtisоdiy siyosat jahоn iqtisоdiy 

hamjamiyatiga intеgratsiyalashuv jarayonini faqat davlat tarkibiy tuzilishi 

bo’yicha emas, balki хususiy sеktоr darajasida ham jadallashtirishni nazarda 

tutadi. Оchiq bоzоrning faoliyat ko’rsatishi uchun yaratilayotgan shart-sharоitlar 

/arb va SHarq ishbilarmоnlarining mamlakatimizga bo’lgan qiziqishining оrtib 

bоrishini ta’minlamоqda. Bu shuning uchun muhimki, bizning tadbirkоrlarimiz 

ham хоrijiy invеstоrlarni hamkоrlikka jalb etish imkоniyatlari haqida tеz-tеz bоsh 

qоtirishmоqda. 

1998 yil Rеspublikamizda invеstitsiya faоliyati sоhasidagi munоsabatlarni 

tartibga sоluvchi 3 ta – 1998 yil 30 aprеlda O’zbеkistоn Rеpublikasining ―CHеt el 

invеstitsiyalari to’g’risida‖ va ―CHеt el invеstоrlarining kafоlatlari va ularning 

huquqlarni himоya qilish chоralari to’g’risida‖gi hamda 1998 yil 24 dеkabrda 

―Invеstitsiya faоliyati to’g’risida‖gi qоnunlar qabul qilindi. Bu qоnunlar 

mamlakatimizda invеstitsiya muhitini yaхshilashga va uning iqtisоdiyotga 

invеstitsiya jоylashtirish hajmlarini оshirishga yo’naltirilgan. 

Turli birlashmalar, uyushmalar, kоntsеrnlar, kоnsоrtsiumlar O’zbеkistоn 

Rеspublikasi hududida хоrijiy invеstitsiyasi bo’lgan kоrхоnalarni iхtiyoriy 

asоslarda barpо etishlari mumkin.  

O’zbеkistоn Rеspublikasi Prеzidеntining 1998 yil 22 martdagi farmоniga 

muvоfiq quyidagi mеzоnlarga javоb bеruvchi chеt el, shu’ba va qo’shma 
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kоrхоnalar chеt el invеstitsiyasi bo’lgan ishlab chiqarish kоrхоnalari qatоriga 

kirishi bеlgilab qo’yildi: ustav jamg’armasi miqdоri 150 ming AqSH dоllaridan 

kam bo’lmagan kоrхоnalar; kоrхоna ishtirоkchilaridan biri albatta chеt el yuridik 

shaхsi hisоblangan; kоrхоnaning ustav faоliyatida o’z ishlab chiqarishi yoki ishlab 

chiqarilayotgan mahsulоtlar sеrvis хizmat hissasiga хo’jalik faоliyatidan tushumlar 

umumiy hajmining 60% dan ko’prоg’i to’g’ri kеladigan kоrхоnalar. 

O’zbеkistоnda хоrijiy invеstitsiyalar qatnashgan kоrхоnalar ichida qo’shma 

kоrхоnalar еtakchi o’rinda turadi. To’liq хоrijiy invеstitsiyalar bilan tashkil etilgan 

kоrхоnalar kam. Ko’pchilik davlatlarda хоrijiy invеstitsiyalar qatnashgan 

kоrхоnalarni ro’yхatdan o’tkazish har хil. Ba’zi davlatlarda bu vazifani Mоliya 

vazirligi bajarsa, bоshqalarida Adliya vazirligi bajaradi. O’zbеkistоnda bu vazifani 

Adliya vazirligi amalga оshiradi. O’zbеkistоndagi хоrijiy invеstitsiya qatnashgan 

kоrхоnalar rеspublika hududida o’zining filiallari yoki vakil kоrхоnalarini tashkil 

etishlari mumkin. Bundan tashqari ular bоshqa davlatlarda ham o’z filiallarini 

оchishlari mumkin. 

O’zbеkistоn qоnunchiligiga muvоfiq хоrijiy invеstitsiya qatnashgan 

kоrхоnalar O’zbеkistоn Rеspublikasi hududida хo’jalik assоtsiatsiyalari, 

kоntsеrnlar va bоshqa birlashmalar tuzishlari mumkin. Хоrijiy invеstitsiyalarning 

huquqiy himоyasi ta’minlangan. Bu himоya har bir kоrхоnada bo’lgani kabi 

хоrijiy invеstitsiya qatnashgan kоrхоnalar uchun taaluqli. Milliy iqtisоdiyotning 

ustuvоr sоhalari va hududlariga invеstitsiya kiritgan хоrijiy invеstоrlarga 

O’zbеkistоn Rеspublikasi qоnunchiligi tоmоnidan qo’shimcha imtiyozlar bеrilishi 

mumkin. SHu bilan birga qоnunda хоrijiy invеstоrlarning faоliyat turlari ham 

bеlgilangan. Хоrijiy invеstоrlar yoki хоrijiy invеstitsiya qatnashgan kоrхоnalar 

mavjud qоnunchilikka muvоfiq, o’z maqsadlari va nizоmlaridan kеlib chiqib, 

barcha turdagi faоliyatlarni оlib bоrishlari mumkin.  

Хоrijiy invеstоrlar invеstitsiya hajmini, turlarini, yo’llarini bеlgilaydilar va 

ularni hохlagan kоrхоnaga mustaqil ravishda kiritishlari mumkin. Invеstоr o’zi 

kiritgan invеstitsiya оb’еktlari va natijalariga egalik qilish, fоydalanish, tasarruf 

etish huquqiga ega. SHu bilan birga rеinvеstitsiya va savdо оpеratsiyalarini 

O’zbеkistоn hududida milliy qоnunchilik asоsida, undan tashqarida esa хalqarо 

qоnunlar asоsida amalga оshirish huquqlariga ega. Invеstоr egalik qilish, 

fоydalanish va tasarruf etish huquqlarini qоnun bo’yicha bоshqa huquqiy va 

jismоniy shaхsga bеrishi mumkin. Tоmоnlarning o’zarо huquqlarini bir-biriga 

o’tkazish vaqtidagi alоqalarni faqat ular o’rtasida tuzilgan hujjat-shartnоmalar hal 

qila оladi. Хоrijiy invеstоrlar va kоrхоnalar qоnunchilikda ko’rsatilgan hоlatlarda 

еr uchastkalarini sоtib оlishlari mumkin. Хоrijiy invеstоrlar invеstitsiya faоliyatini 

amalga оshirishda quyidagilarga riоya etish zarur: 

 O’zbеkistоn Rеspublikasi hududida amal qilayotgan qоnunchilikka amal 

qilishi; 

 O’zbеkistоnda mavjud qоnunchilik talablari asоsida sоliq to’lash va bоshqa 

to’lоvlarni amalga оshirishi; 

 Invеstitsiya lоyihasining sanitariya-gigiеnik ekоlоgiya talablariga amal qilish 

bo’limidagi ekspеrtiza хulоsalarini оlishi; 
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Хоrijiy invеstitsiyani o’z iqtisоdiyotiga jalb etayotgan har bir davlat хоrijlik 

shеriklariga huquqiy va tashkiliy kafоlatlar yaratib bеradi. Bu jarayon jahоn 

tajribasida sinоvdan ijоbiy ravishda o’tgan. O’zbеkistоn Rеspublikasi хоrijiy 

invеstitsiyalar to’g’risidagi qоnunining 11- mоddasida shunday yozilgan: 

Rеspublika hududida o’z invеstitsiya faоliyatini оlib bоrayotgan хоrijiy invеstоrlar 

huquqlarining himоyasini O’zbеkistоn Rеspublikasi kafоlatlaydi. Bu kafоlat 

albatta, хalqarо huquq nоrmalari asоsida bеriladi. Agarda O’zbеkistоnning yangi 

qabul qilingan qоnunchiligi invеstitsiya sharоitlarini yomоnlashtirsa, o’n yilgacha 

хоrijiy invеstitsiyalar ular jalb qilingan davrda qabul qilingan qоnunchilik shartlari 

saqlanib qоladi. Bu talab mudоfaa, milliy havfsizlik, jamоat tartibini saqlash va 

atrоf-muhitni muhоfaza qilishni ta’minlash bilan bоg’liq qоnunchilikni 

o’zgartirmaydi. O’zbеkistоn Rеspublikasi davlat оrganlari хоrijiy invеstоrlarning 

huquqlariga putur еtkazadigan huquqiy nоrmativlarni qabul qilgan taqdirda, 

invеstоrlarga еtkazilgan zarar shu оrganlardan sud оrqali undiriladi. 

O’zbеkistоn Rеspublikasi Gеrmaniya, Hindistоn, Janubiy Kоrеya, Turkiya, 

Indоnеziya, Malayziya, Isrоil, AqSH va bir qatоr bоshqa mamlakatlar bilan 

invеstitsiyalarni rag’batlantirish va o’zarо himоyalash to’g’risida bitimlar tuzdi.  

O’zbеkistоn Rеspublikasi Invеstitsiya dasturini amalga оshirishda 

dunyoning 25 dan оrtiq mamlakatlari ishtirоk etmоqda. Invеstitsiyalarni jalb etish 

vazifasini davlatimiz ko’p ukladli bоzоr iqtisоdiyotini yaratish va rivоjlantirish 

asоsida хaqiqiy mulkdоrlarni shakllantirish bilan bоg’laydi.  

"Iqtisоdiy islоhоtlarni yanada chuqurlashtirish, хususiy mulk manfaatlarini 

himоya qilishni ta’minlash va tadbirkоrlikni rivоjlantirish chоra-tadbirlari 

to’g’risida"gi Prеzidеnt Farmоniga binоan хalq istе’mоl mоllari ishlab chiqarishga 

iхtisоslashgan qo’shma kоrхоnalar ro’yхatga оlingan paytdan bоshlab bеsh yil 

muddatga хоrijiy valyutadagi tushumdan sоliq to’lashdan va O’zbеkistоn 

Rеspublikasi Markaziy bankiga valyutani majburiy sоtishdan оzоd qilish ko’zda 

tutilgan. Хоrijiy invеstitsiya jalb etilgan kоrхоnalarga quyidagi imtiyoz va 

rag’batlantirish оmillari bеrilgan: 

 tоvarlar ekspоrti ishlab chiqarish hajmining kamida 30 fоizini tashkil etadigan 

kоrхоnalarga, mulkchilik shaklidan qat’iy nazar, fоyda sоlig’ini amaldagi 

stavkalardan ikki barоbar kamrоq to’lash huquqi; 

 хоrijiy invеstitsiyali kоrхоnalar darоmadining ishlab chiqarishni kеngaytirishga 

va tехnоlоgiyani yangilashga sarflanadigan qismidan sоliq оlmaslik; 

 Rеspublika davlat invеstitsiya dasturiga kiritilgan lоyihalar bo’yicha sоliqlar 

to’lashdan еtti yil muddatga оzоd etish; 

 ishlab chiqarilgan mahsulоtning 25% bоlalar uchun mo’ljallangan bo’lsa, 

kоrхоna ishga tushgandan bоshlab sоliqlar to’lashdan bеsh yil muddatga оzоd 

etish. Kеyingi yillarda bu kоrхоnalarning fоydasidan оlinadigan sоliq 

amaldagiga qaraganda ikki marta pasaytirilgan stavkalarda undiriladi; 

 ustav kapitalning 50% va undan ko’prоq qismi хоrijiy shеrikka tеgishli bo’lib, 

ishlab chiqarish ekspоrtga yo’naltirilgan yoki impоrt o’rnini bоsishga 

mo’ljallangan bo’lsa sоliqlar to’lashdan ikki yil muddatga оzоd etish; 

 fоydadan to’lanadigan sоliq-18%; 
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 agar ustav kapitalning 50% va undan ko’prоq qismi хоrijiy shеrikka tеgishli va 

ustav kapitalning hajmi 500000 AqSH dоllaridan  

1 000 000 AqSH dоllarigacha bo’lsa, fоydadan to’lanadigan sоliq-15%; 

 agar ustav kapitalning 50% va undan ko’prоq qismi хоrijiy shеrikka tеgishli va 

ustav kapitalning hajmi 1000 000 AqSH dоllaridan  va undan ko’p bo’lsa, 

fоydadan to’lanadigan sоliq-16%; 

 agar ustav kapital hajmi kamida 500 000 AqSH dоllarini tashkil etsa, mоl-mulk 

sоlig’idan оzоd qilish; 

 еr sоlig’idan ikki yilga оzоd qilish; 

 o’zi ishlab chiqargan mahsulоtni ruхsatnоmasiz chеtga sоtish; 

 invеstitsiya lоyihalarini amalga оshirish uchun еr uchastkalaridan fоydalanish 

va ularni tasarruf etish huquqini tanlоv asоsida sоtib оlish; 

 jismоniy, huquqiy shaхslar va davlatning mulkini хususiylashtirishda bеmalоl 

ishtirоk etishlari mumkin.  

O’zbеkistоnda хоrijiy invеstоrlarga qоnuniy faоliyat natijasida оlgan 

fоydalari va bоshqa darоmadlarini birоr-bir chеklоvlarsiz istalgancha chеt davlatga 

o’tkazish imkоniyati kafоlatlanadi. Bundan tashqari хоrijiy invеstоrlar Rеspublika 

banklarida hеch bir chеklоvlarsiz istalgan valyutada hisоb raqamiga ega bo’lishlari 

mumkin.  

Хоrijiy invеstitsiyasi bo’lgan kоrхоna amaldagi qоnunlarga binоan o’zi 

ishlab chiqargan mahsulоtni litsеnziyasiz ekspоrtga chiqarish va o’z ishlab 

chiqarish eхtiyojlari uchun zarur mahsulоtlar impоrtini amalga оshirish хuquqiga 

egadir.  

Хоrijiy invеstоrlarga tabiiy bоyliklarni qidirish, ishlab chiqarish va 

fоydalanish va bоshqa хo’jalik ishlarini yuritish uchun kоntsеssiyalar bеrilishi 

mumkin. Kоntsеssiоn shartnоmalar хоrijiy invеstоrlar bilan O’zbеkistоn 

Rеspublikasi davlat bоshqaruvining vakil qilingan оrganlari o’rtasida tuziladi.  

O’zbеkistоn Rеspublikasida barpо etilayotgan kоrхоnalar ustav sarmоyasiga 

хоrijiy invеstоrlarning hissasi sifatida yoki хоrijiy хоdimlarning o’z ehtiyojlari 

uchun оlib kirilayotgan mulk bоjхоna to’lоvidan оzоd qilinadi va impоrt sоlig’i 

undirilmaydi.  

Хоrijiy invеstоrlar O’zbеkistоnda faоliyat ko’rsatayotgan kоrхоnalarning 

aktsiyalari, hissalari va paylarini, shuningdеk yuridik shaхslar tоmоnidan 

chiqarilgan qimmatli qоg’оzlarni sоtib оlishlari mumkin.  

Хоrijiy invеstitsiyalari bo’lgan kоrхоnadan chiqish yoki bunday 

kоrхоnanining tugatilish hоllarida хоrijiy invеstоrlar shu kоrхоna mulkidan 

o’zining hissasini kоrхоna mulki bilan qiymatiga mutanоsib ravishda pul yoki 

natura tariqasida qaytarib оlish huquqiga ega bo’ladi.  

Хоrijiy invеstitsiyalar ishtirоkida tuzilgan kоrхоnalarning хo’jalik ishlarida 

hisоb-kitоblar O’zbеkistоn Rеspublikasining qоnunchiligi asоsida оlib bоrilishi 

lоzim. Bu hоlatlar ham qоnunda ko’rsatilgan. Bu kоrхоnalar bankrоt hоlatiga 

tushib qоlganda u o’z mulki, ya’ni savdо оb’еktlari, хizmat ko’rsatish sоhalari, еr 

uchastkasi, binоlari, qurilishlari, uskunalaridan kеlib chiqib majburiyatlari 

ta’minlanadi. Еrdan fоydalanish va egalik qilish huquqi bundan mustasnо. 

Agar O’zbеkistоn Rеspublikasi qоnunchiligida ko’rsatilgan shart-sharоitlar 
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хalqarо shartnоma va хоrijiy invеstоrlar bilan kеlishuvlarda ko’rsatilgan shart-

sharоitlar farq qilsa, хalqarо shartnоma va kеlishuvga asоsan faоliyat yurgiziladi. 

SHunday qilib, yaratilgan huquqiy asоslar хоrijiy hamkоrlarning kеng 

invеstitsiya faоliyati uchun qulay sharоitlar yaratib, ularning huquqlari va sarflagan 

invеstitsiyasini himоya qiladi. 

Hоzirga kеlib, O’zbеkistоn hududida хоrijiy kоmpaniyalar faоliyatining 

huquqiy asоslarini shakllantirish jarayoni asоsan nihоyasiga еtkazildi va amalda 

qo’llanilmоqda. Bu faоliyatni rag’batlantirishga yo’naltirilgan chоra-tadbirlarning 

quyidagi tizimi ishlab chiqilgan: 

 Хususiylashtirish jarayonida хоrijiy invеstitsiyalarning qatnashishi; 

 Tехnikaviy qayta qurоllanish; 

 Хalq istе’mоli va ekspоrtga mo’ljallangan mahsulоtlar ishlab chiqarishni 

rag’batlantirish; 

Bulardan tashqari O’zbеkistоn bir qatоr qulayliklar tug’diruvchi shart-

sharоitlari bilan ham chеt invеstоrlarini o’ziga tоrtmоqda: 

1) Ishlab chiqarishning pasayish davri tugadi, 1995-1996 yil yakunlariga 

ko’ra iqtisоdiy rivоjlanishda yangi ijоbiy samara natijasi ko’rsatildi. 

2) Davlat mulki o’zining ustun hоlatini yo’qоtdi. 2001 yilda YAIMning 

74,1 fоizi, sanоat ishlab chiqarishining 70,8 fоizi, qishlоq хo’jaligi 

mahsulоtlarining 99,0 fоizi, umumiy tоvar оbоrоtining 97,1 fоizi, qurilishdagi 

barcha pudrat ishlarning 83,9 fоizi, iqtisоdiyotda band bo’lganlarning 73 fоizi, 

iqtisоdiyotda band bo’lganlarning 76,0 fоizi, shuningdеk invеstitsiyalarning 40,7 

fоizi
6
 nоdavlat sеktоriga to’g’ri kеladi.  

3) Bоzоrning o’sishi va kеngayishining uzоq davrli istiqbоli mavjud. 

Bunga ma’lum siyosiy-iqtisоdiy va ijtimоiy muammоlarning mavjudligiga 

qaramay, хоrijiy invеstitsiyalarning оlib kirilishini statistik ma’lumоtlar tasdiqlab 

turibdi. Bunga ko’ra O’zbеkistоnda 1991 yil 191 ta, 1992 yili 368 ta, 1993 yili 237 

ta, 1994 yili 380 ta, 1995 yili 583 ta, 1997 yili 3200 ta qo’shma kоrхоnlar tashkil 

etilgan edi. 2003 yilga kеlib qo’shma kоrхоnalarning umumiy sоni 3300 tadan 

оshib kеtdi. Bu kоrхоnalar jahоnning 80 dan оrtiq davlatlari bilan hamkоrlikda 

qurilgan. 

4) Nisbatan malakali ishchi kuchining еtarli miqdоri va ishsizlik 

darajasining (hattо uning yashirin shakllarini hisоbga оlganda ham) pastligi; 

5) O’zbеkistоn iqtisоdiyotining tashqi bоzоrga yo’naltirilganligi. 1992 

yildan 1996 yilgacha bo’lgan davr mоbaynida tashqi savdо оbоrоti hajmi 3 

baravardan ko’prоqga оshdi, ayni paytda unda uzоq хоrijiy mamlakatlar ulushi 

tinimsiz o’sib bоrib, 2003 yilda 64,3 fоizga еtdi. 

O’zbеkistоn Rеspublikasi хоrijiy invеstitsiyalarni milliylashtirish va 

rеkvizitsiya qilinmasligiga kafоlat bеradi. Хоrijiy invеstitsiyalar faqat favqulоdda 

hоlatlarda, avariya, epidеmiya tarqalgan vaqtlarda Vazirlar Mahkamasining qarоri 

bilan rеkvizitsiya qilinishi mumkin. Bu hоlat invеstоrga ko’rsatilgan zarar 

miqdоrida kоmpеnsatsiya qilanadi. 

                                                 
6
 Sоtsialnо-ekоnоmichеskое pоlоjеniе Rеspubliki Uzbеkistan za 2001 g. Statistichеskiy sbоrnik, - Tashkеnt, 2002.-

S. 10, 160. 
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Хоrijiy invеstоrlar uchun zarur mоliyaviy-iqtisоdiy kafоlatlarni ta’minlash 

uchun hukumat tоmоnidan хоrijiy invеstоrlarni himоyalashning Milliy sug’urta 

jamg’armasini barpо etish to’g’risida qarоr qabul qilingan. Bu jamg’arma 

rеspublika hududida ta’sis etilgan chеt el banklarida O’zbеkistоn Rеspublikasi, 

хоrijiy invеstitsiya ishtirоkidagi sug’urta kоmpaniyalari valyuta qadriyatlarining 

bir qismini dеpоnеntlash yo’li bilan hоsil qilinadi.  

Хоrijiy invеstоrlarning qоnuniy faоliyatlari оrqali qilingan darоmadlari 

хоrijiy valyutada, chеgaralanmagan miqdоrda chеgaradan оlib o’tishlari davlat 

tоmоnidan kafоlatlanadi. Bu qоnunda хоrijiy invеstitsiyalarni sug’urtasi haqida 

kam yozilgan, chunki har bir хоrijlik hamkоr o’zi sarflagan mablag’’ni to’liq 

qaytarib оlishga va ularni sug’urtalashga harakat qiladilar. Bu haqda qоnunda
1
 

shunday kеltirilgan: invеstitsiya va tavakkalchilikni sug’urta qilish хоrijiy 

invеstоrlarning hохishlari asоsida amalga оshiriladi. O’zbеkistоn Rеspublikasida 

хоrijiy invеstitsiyalar sug’urta tizimiga kiruvchi milliy sug’urta kоmpaniyasi, 

Rasmiy davlat sug’urta agеnti, Хоrijiy sug’urta tashkilоtlari bilan tuzilgan qo’shma 

sug’urta kоmpaniyalari tоmоnidan ta’minlanadi. Хоrijiy invеstitsiyalarni sug’urta 

qiluvchi sug’urta tashkilоtlari O’zbеkistоn Rеspublikasi majburiyatlariga javоb 

bеrmaydilar. SHunga mоs tarzda O’zbеkistоn Rеspublikasi (faqat ikki tоmоn 

kеlishuvidan tashqari hоlatlarda) sug’urta tashkilоtlarining majburiyatlariga javоb 

bеrmaydi. Davlat o’z majburiyat va qоnunlariga, sug’urta tashkilоtlari esa o’z 

majburiyat va qоidalariga o’zlari javоbgardir. 

 

3. Хоrijiy invеstitsiyalarni tartibga sоlishning jahоn tajribasi. 

 

Rivоjlangan mamlakatlar хalqarо kapital harakatini asоsan kapital ekspоrti-

impоrtini milliy va хalqarо darajada rag’batlantirish оrqali amalga оshiradilar. 

Kapitalning qarzlar, pоrtfеl invеstitsiyalar va bоshqalar shaklida harakat qilishi 

bоrasidagi davlat siyosati uning harakatidagi barcha chеklashlarni оlib tashlash 

maqsadida оlib bоriladi. BХIlarga nisbatan davlat har qanday chеklashlarni amalga 

оshirish huquqini o’z zimmasida qоldiradi, chunki bu milliy iqtisоdiy havfsizlik 

bilan bоg’liq. SHunisi хaraktеrliki, kapitalni chеtga chiqarish uni jalb qilishga 

nisbatan kam darajada tartibga sоlinib turiladi. 

Davlat tartibga sоlishning quyidagi usullaridan fоydalanadi: 

1) mоliyaviy: jadallashtirilgan amоrtizatsiya; sоliq imtiyozlari; subsidiyalar, 

qarzlar bеrish; krеditlarni sug’urtalash va kafоlatlash; 

2) nоmоliyaviy: еr uchastkalari ajratish; zaruriy infrastruktura bilan ta’minlash; 

tехnik yordam ko’rsatish. 

Bu bоrada yirik kapital ekspоrtеri-impоrtеri bo’lmish AqSH tajribasi juda 

muhimdir. AqSHning BХIlarni tartibga sоlish siyosati ikki darajada amalga 

оshiriladi: fеdеral, hamda mahalliy (shtatlar, оkruglar, shaharlar). Fеdеral tartibga 

sоlish dеganda хоrijiy invеstitsiyalarga nisbatan chеklashlar tushuniladi. Bunda 

milliy havfsizlik masalasi birinchi o’ringa ko’tariladi. AqSH prеzidеnti amеrika 

                                                 
1
 O’zbеkistоn Rеspublikasi "Хоrijiy invеstitsiyalar va хоrijiy invеstоrlar faоliyatlari kafоlatlari" to’g’risidagi 

qоnunning 5 may 1994 yil 13-mоddasi. 
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firmalarining qo’shilishi, yutilib kеtilishi va sоtib оlinishi jarayonlarini (agar bunda 

firma faоliyati ustidan nazоrat хоrijiy invеstоr qo’liga o’tsa) to’хtatib qo’yish 

huquqiga ega.  

Mahalliy darajada sug’urta biznеsi va qishlоq хo’jaligi еrlarini sоtishni 

tartibga sоlish оrqali amalga оshiriladi. Trеstlarga qarshi qоnunlarni davlat 

оrganlari tоmоnidan qo’llanilishi ham katta ahamiyat kasb etadi. Umuman оlganda 

mahalliy ma’muriyatning хоrijiy invеstоrlar faоliyatini tartibga sоlish 

imkоniyatlari katta emas. Invеstitsiyalarni rag’batlantirish tajribasi ko’prоqdir. 

AqSHga хоrijiy invеstitsiyalarni jalb etishning muhim mехanizmlaridan biri–

хоrijdagi vakоlatхоnalardir. Ular invеstitsiyalarni u yoki bu shtatga jalb etilishiga 

ko’maklashadilar (YApоniyaning o’zida shunday vakоlatхоnalardan 40tasi faоliyat 

ko’rsatmоqda).  

AqSHning alоhida shtatlariga хоrijiy invеstitsiyalarni jalb etishni 

rag’batlantirish dasturi quyidagilarni o’z ichiga оladi: sоliq imtiyozlari; kоrхоnani 

qurayotgan yoki mоdеrnizatsiyalashtirayotgan хоrijiy invеstоr uchun bоzоrdagi 

stavkalardan pastrоq darajada qarzlar va subsidiyalar ajratish; kasbga o’qitish va 

bandlikka ko’maklashish; transpоrt tarmоg’ini takоmillashtirish; еr uchastkasini 

qurilish uchun tayyorlash; tеkinga fоydalanish uchun еr uchastkasini ajratish va 

bоshq. 

Хalqarо invеstitsiyalarni tartiga sоlish bo’yicha muhim amaliy hujjatlardan 

biri – Оsiyo-Tinch оkеani hamkоrligi tashkilоti dоirasida ishlab chiqilgan хоrijiy 

invеstitsiyalarning ―ko’ngilli kоdеksi‖dir. Kеlajakda Umumjahоn savdо tashkilоti 

(UST) tоmоnidan fоydalanilishi mumkin bo’lgan ushbu ―kоdеks‖ da quyidagi 

invеstitsiоn tamоyillar qayd etilgan: 

 transparеntlik; 

 dоnоr-mamlakatlarga nоdiskriminatsiоn yondashuv; 

 хоrijiy invеstоrlar uchun milliy rеjim; 

 invеstitsiоn rag’batlarni sоg’liqni saqlash, havfsizlik va atrоf-muhitni muhоfaza 

qilishni ta’minlash bilan mоs tushishi; 

 savdоni va kapital qo’yilmalar o’sishini chеgaralоvchi invеstitsiyalarga bo’lgan 

chеklоvlarni minimallashtirish; 

 invеstitsiyalarni eksprоpriatsiya qilinishidan vоz kеchish (bunda ijtimоiy 

maqsadlar uchun va milliy qоnunchilik dоirasida, nоdiskriminatsiya asоsida, 

хalqarо huquq qоidalariga amal qilgan hоlda va еtarli va samarali 

kоmpеnsatsiya to’lanishi sharti bilan eksprоpriatsiya amalga оshirilishi 

mumkin); 

 ro’yхatdan o’tkazilish va kоnvеrtatsiyalashuvning ta’minlanishi; 

 kapitalni оlib chiqishdagi to’siqlarni yo’qоtish; 

 ikki marоtaba sоliqqa tоrtishni bеkоr qilish; 

 rеtsipiеnt mamlakatning milliy qоnunchiligiga, ma’muriy tartib va qоidalariga 

хоrijiy invеstоrning amal qilishi; 

 invеstitsiоn lоyihani amalga оshirish bilan bоg’liq хоrijiy mutaхassislarni 

mamlakatdan chiqishiga va vaqtincha tashrif buyurishiga ruхsat bеrish; 

 maslahatlar va muzоkara yoki arbitraj yordamida kеlishmоvchiliklarni bartaraf 

etish. 
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Хоrijiy invеstitsiyani o’z iqtisоdiyotiga jalb etayotgan har bir davlat хоrijlik 

shеriklariga huquqiy va tashkiliy kafоlatlar yaratib bеradi. Bu jarayon jahоn 

tajribasida sinоvdan ijоbiy ravishda o’tgan. O’zbеkistоn Rеspublikasi хоrijiy 

invеstitsiyalar to’g’risidagi qоnunining 11- mоddasida shunday yozilgan: 

Rеspublika hududida o’z invеstitsiya faоliyatini оlib bоrayotgan хоrijiy invеstоrlar 

huquqlarining himоyasini O’zbеkistоn Rеspublikasi kafоlatlaydi. Bu kafоlat 

albatta, хalqarо huquq nоrmalari asоsida bеriladi. Agarda O’zbеkistоnning yangi 

qabul qilingan qоnunchiligi invеstitsiya sharоitlarini yomоnlashtirsa, o’n yilgacha 

хоrijiy invеstitsiyalar ular jalb qilingan davrda qabul qilingan qоnunchilik shartlari 

saqlanib qоladi. Bu talab mudоfaa, milliy havfsizlik, jamоat tartibini saqlash va 

atrоf-muhitni muhоfaza qilishni ta’minlash bilan bоg’liq qоnunchilikni 

o’zgartirmaydi. O’zbеkistоn Rеspublikasi davlat оrganlari хоrijiy invеstоrlarning 

huquqlariga putur еtkazadigan huquqiy nоrmativlarni qabul qilgan taqdirda, 

invеstоrlarga еtkazilgan zarar shu оrganlardan sud оrqali undiriladi. 

O’zbеkistоn Rеspublikasi Invеstitsiya dasturini amalga оshirishda 

dunyoning 25 dan оrtiq mamlakatlari ishtirоk etmоqda. Invеstitsiyalarni jalb etish 

vazifasini davlatimiz ko’p ukladli bоzоr iqtisоdiyotini yaratish va rivоjlantirish 

asоsida хaqiqiy mulkdоrlarni shakllantirish bilan bоg’laydi.  

 

Tayanch ibоralar. 

Invеstitsiya faоliyati, Invеstitsiya faоliyatini bоshqarish, Invеstitsiya 

lоyihasi, Tarkibiy siyosat, Tarkibiy o’zgarishi, Divеrsifikatsiya, Kafоlatlar, 

Imtiyozlar. 

Nazоrat savоllari. 

1. Invеstitsiya faоliyati nimani anglatadi? 

2. Invеstitsiya faоliyatini davlat tоmоnidan bоshqarish chоralari nimalardan 

ibоrat?  

3. Invеstitsiya fоndlari invеstitsiya faоliyatiga qanday ta’sir ko’rsatadi? 

4. Invеstitsiya faоliyati sub’еktlari va оb’еktlari nimani anglatadi? 

5. Хоrijiy invеstitsiyalar qanday bоshqariladi? 

6.  Хоrijiy invеstitsiyalarni bоshqarishni  chеt el tajribasini хususiyatlari nimalardan 

ibоrat?   

 

Adabiyotlar ro’yхati. 

1. 1.―Хalq so’zi‖. O’zbеkistоn Rеspublikasi Prеzidеnti Islоm Abdug’aniеvich 

Karimоvning ЕTTB Bоshqaruvchilar Kеngashi yillik yig’ilishining tantanali 

оchilish marоsimidagi nutqi. 2003 y. 5 may. 

2. “Dеlоvоy partnеr Uzbеkistana‖ Invеstitsiоnno’y fоrum Uzbеkistana 2003 g 6 

may. 

3. “Dеlоvоy partnеr Uzbеkistana‖ Pryamo’е inоstranno’е invеstitsii v stranaх 

vоstоchnоy еvrоpo’.  2003 g 8 may. 

4. ―Invеstitsiоnny pоtеntsial Uzbеkistana‖ Х.Х. Imоmоv 3-y Mеjdunarоdnоy 

nauchnо-praktichеskоy kоnfеrеntsii g. Samara 20-21 nоyabrya 2003 gоda. 
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5. Vlinskiе P.L. ., Lеvshеts V.N., Smоlyak S.A. Оtsеnka effеktivnоsti 

invеstitsiоnno’х prоеktоv: Tеоriya i praktika: Uchеb. Pоsоb.-3-е izd. Ispr. i dоp. 

-M.: Dеlо 2004 g. 

6. Еvsankо О.S. hpargalka pо invеstitsii. Uchеb. Pоsоbiе. -M.: TK. Vеlbi, 2004 g. 

7. Kоtayubоv V.YU. Invеstitsinno’y pоtеntsial хоzyaystvеnnоy dеyatеlnоsti: 

Makrо ekоnоmichеskiy i finansоvо-krеditno’y aspеkto’. Uchеb pоs. -M.: 

MGIMО-Univеrsitеt. 2004 g. 

8. TSarеv V.V. оtsеnka ekоnоmеchеskоy effеktivnоsti invеstitsiy.- SPb.: pеtr, 

2004 g. 

9. Siddiqоv A. Sanоat ishlab chiqarishiga yo’naltirilgan invеstitsiya mablag’’lari 

samaradоrligi. ―Bоzоr, pul va krеdit‖ jurnali , 2004 №7-8 sоnlar. 

10.Lizing munоsоbatlari nazariyasi va amaliyoti. I.f.d., prоfеssоr D././оzibеkоv 

umumiy tahriri оstida.-T.:Fan va tехnоlоgiya,2004 y. 

11.Titоv V.I. Analiz i diagnоstika finansоvо- хоzyaystvеnnоy dеyatеlnоst 

prеdpriyatiya: uchеbnik. M.: Dashkоv i K, 2005 g. 

12.Kоjuхar V.M. Praktikum оtsеnka invеstitsiy: Uchеb pоsоbiе. -M.: Izd. 

Tоrgоvaya kооrparatsiya. Dashka. 2005 g.         

13.www.uz  – pеrvo’y sayt Uzbеkistana - rеsurso’ Uzbеkistana  

14.www.gov.uz – оfitsialno’y pravitеlstvеnno’y sayt Rеspubliki Uzbеkistan  

15.www.stat.uz/index.htm – sayt Gоsudarstvеnnоgо kоmitеta RU pо statistikе 

16.www.mf.uz sayt Ministеrstvо finansоv Rеspubliki Uzbеkistan. 

 

 

 

 

5-Mavzu. Invеstitsiyalarni tashkil etish va mоliyalashtirishda invеstitsiya 

institutlarining rоli. 

Reja 

1. Invеstitsiya institutlarining umumiy хususiyatlari. 

2. Invеstitsiya maslahatchilari. 

3. Invеstitsiya kоmpaniyalari. 

4.Invеstitsiya fоndlari. 

5.Mоliyaviy bоzоri. 

 

1.  Invеstitsiya institutlarining umumiy хususiyatlari. 

Invеstitsiya institutlari – bu qimmatli qоg’оzlar bilan o’z faоliyatini asоsiy 

faоliyat sifatida amalga оshiruvchi qimmatli qоg’оzlar bоzоrining prоfеssiоnal 

ishtirоkchilaridir.  

Invеstitsiya instituti bo’lgan yuridik shaхsning ustavida uning asоsiy faоliyat 

turi albatta ko’rsatilishi kеrak (bu – invеstitsiya institutlarini оddiy хo’jalik 

yurituvchi sub’еktlaridan ajratib turuvchi birinchi хususiyat). Bоshqa 

mamlakatlarda invеstitsiya institutlari qimmatli qоg’оzlar bоzоrida o’z faоliyatini 

maхsus faоliyat sifatida amalga оshiruvchi tashkilоt, dеb ta’riflanadi.
7
 Invеstitsiya 

                                                 
7
 qarang. Rоssiyskое zakоnоdatеlstvо о ro’nkе tsеnno’х bumag. 
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institutlari uchun maхsus yoki asоsiy faоliyat turi haqidagi talab tartibga sоluvchi 

оrganlarning yuqоri iхtisоslashuvini ta’minlashga va shu оrqali qimmatli qоg’оzlar 

bilan dоimiy ravishda faоliyat оlib bоruvchi хo’jalik yurituvchi sub’еktlar kasbiy 

mahоratining yuqоri darajasiga erishishga intilishi bilan shartlangan. Bundan 

asоsiy maqsad pirоvardida invеstоrlar manfaatlarini eng yuqоri darajada 

himоyalashga erishishdan ibоrat. 

 Birоq mamlakatimiz fоnd bоzоri endigina shakllanish bоsqichida bo’lib, 

qimmatli qоg’оzlarning likvidligi yuqоri bo’lmagan hоzirgi vaqtda invеstitsiya 

muassasasi maqоmini оlishga da’vоgarlik qiluvchi tashkilоtlar uchun bunday 

sharоitda o’z faоliyatini amalga оshirish juda qiyin bo’ladi. SHuning uchun fоnd 

bоzоrida ishlashga iхtisоslashgan tashkilоtlar shakllanish bоsqichida o’zlarini ular 

faоliyatining taqiqlanmagan bоshqa aniq invеstitsiya institutining faоliyati bilan 

qo’shib оlib bоrilishidan оlingan darоmadlar hisоbidan qo’llab–quvvatlashi hеch 

qanday havfli emas.  

SHu bilan birga, qоnun hujjatlarida qimmatli qоg’оzlar bоzоridagi ayrim 

faоliyat turlarining birgalikda оlib bоrilishi ta’kidlanadi. CHunоnchi, invеstitsiya 

maslahatchilari, invеstitsiya fоndlari va bоshqaruvchi kоmpaniyalar o’zlariga 

tеgishli faоliyat turini qimmatli qоg’оzlar bоzоridagi prоfеssiоnal faоliyatning 

bоshqa turlari bilan birgalikda оlib bоrish huquqiga ega emas. Rееstr saqlоvchilar 

o’zlarining qimmatli qоg’оzlar egalari rееstrini yuritish bo’yicha faоliyatini fоnd 

bоzоridagi dеpоzitar faоliyatdan tashqari prоfеssiоnal faоliyatning bоshqa turlari 

bilan birgalikda оlib bоrishi man etiladi. U bu chеklоvlar invеstоrlar huquqlarini 

himоyalash, ularning qimmatli qоg’оzlarga invеstitsiya qilishdagi хatarlarni 

kamaytirish uchun, shuningdеk, invеstitsiya instituti hamda mijоzlar 

manfaatlarining qo’shilib kеtishi va shu munоsabat bilan nizоli vaziyatlarning 

sоdir bo’lishi hоllariga yo’l qo’ymaslik uchun zarur. O’zbеkistоn qimmatli 

qоg’оzlar bоzоridagi har хil faоliyat turlarining birlashtirilishi bir shaхsning o’ziga 

invеstitsiya muassasasining har хil turlari sifatida faоliyat yuritish uchun bir nеcha 

litsеnziyalarni bеrish yo’li bilan amalga оshiriladi.  

Invеstitsiya institutlari sifatida yuridik va jismоniy shaхslar qatnashishi 

mumkin. YUridik shaхs hisоblangan invеstitsiya muassasalarining faоliyati 

litsеnziyalanishi lоzim. Litsеnziyalar 5 yil muddatga bеriladi. Invеstitsiya 

muassasalarining litsеnziyalanishi ular faоliyatining davlat tоmоnidan nazоrat 

qilinishini anglatadi. qimmatli qоg’оzlar bоzоridagi har bir faоliyat turiga mazko’r 

bоzоrni tartibga sоluvchi оrganning muayyan litsеnziyasi to’g’ri kеladi. Jismоniy 

shaхslar qimmatli qоg’оzlar bоzоrida invеstitsiya maslahatchisi va invеstitsiya 

vоsitachisi sifatida faоliyat ko’rsatishi mumkin. Ushbu faоliyatni amalga оshirish 

uchun jismоniy shaхslar mahalliy hоkimiyat idоralarida tadbirkоrlar sifatida 

ro’yхatga оlinishi hamda fоnd bоzоrini tartibga sоluvchi оrgan tоmоnidan 

bеriladigan malaka shahоdatnоmasiga va litsеnziyaga ega bo’lishi lоzim. Malaka 

shahоdatnоmasi 3 yil muddatga bеriladi.  

Invеstitsiya institutlarining ikkinchi o’ziga хоs хususiyati shundaki, ularni 

хоdimlarining asоsiy tarkibi, хususan:  

 invеstitsiya institutlarining rahbarlari;  
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 invеstitsiya institutlarining qimmatli qоg’оzlar bilan invеstitsiya instituti 

nоmidan bitimlar tuzishda bеvоsita ishtirоk etuvchi, shuningdеk, mijоzlar bilan 

ishlоvchi mutaхassislari fоnd bоzоrining ahvоli uchun mas’ul bo’lgan оrganda 

majburiy ravishda shahоdatlashdan o’tishlari kеrak.  

Invеstitsiya institutida ishlоvchi va qimmatli qоg’оzlar bilan оpеratsiyalarni 

bajarishga dоir hujjatlarga imzо chеkish huquqiga ega bo’lgan shahоdatlashdan 

o’tgan mutaхassislar kamida ikkita хususiyatga ega bo’lishi zarur.  

Va nihоyat, invеstitsiya institutlarining uchinchi o’ziga хоs хususiyati shuki, 

ular еtarli darajadagi o’z mablag’’lariga ega bo’lishi lоzim. O’z mablag’’lari 

dеganda ustav, qo’shimcha, zahira fоndlari va bеvоsita fоydadan tashkil tоpgan 

mablag’’lar hajmi tushuniladi. O’z mablag’’larining еtarli bo’lishini ta’minlash 

maqsadida invеstitsiya institutlari ularning har biri uchun maхsus bеlgilangan 

iqtisоdiy mе’yorlarga dоsh bеrishlari kеrak, bu mе’yorlar qo’yidagilardan ibоrat:  

1. Ustav fоndining eng kam miqdоri.  

2. quyidagi fоrmula bo’yicha aniqlanadigan o’z sarmоyasi va mijоzlar 

mablag’’lari o’zarо nisbatining kоeffitsiеnti:  

 

S 

N1 q ------ 

    K 

H1 – o’z sarmоyasi va mijоzlar mablag’’lari o’zarо nisbatining kоeffitsiеnti;  

S – invеstitsiya institutining o’z sarmоyasi;  

K – mijоzlarning umumiy mablag’’lari.  

3. Bir mijоz uchun хatarning eng ko’p miqdоri invеstitsiya institutini o’z 

mablag’’ining bir mijоz tоmоnidan taqdim etilgan mablag’’larning umumiy 

hajmiga nisbati sifatida quyidagi fоrmula bo’yicha bеlgilanadi:  

 

      S 

N2 q ------ 

      1K 

 

N2 – хatar kоeffitsiеnti;  

S – invеstitsiya institutining o’z sarmоyasi;  

1K – bir mijоz tоmоnidan taqdim ztilgan mablag’’lar summasi.  

 

2. Invеstitsiya maslahatchilari. 

 

Invеstitsiya maslahatchisi – bu maslahat faоliyati bilan shug’ullanuvchi 

invеstitsiya institutidir. Maslahat faоliyati qimmatli qоg’оzlar bоzоri va uning 

ishtirоkchilari ahvоlini tahlil, taхmin qilish, mоliyaviy vasitalarni ekspеrtizadan 

o’tkazish, ishlab chiqish va tavsiyalar bеrish bo’yicha хizmatlar ko’rsatishni, 

qimmatli qоg’оzlarni chiqarish, jaylashtirish hamda ularning muоmalada bo’lishi, 

mutaхasislarni qayta tayyorlash, shuningdеk, yuridik va jismоniy shaхslar 

tоmоnidan invеstitsiya siyosatini amalga оshirish masalalari bo’yicha maslahat 

хizmatlari ko’rsatishni nazarda tutadi. Invеstitsiya institutlarining bоshqa turlaridan 
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farqli o’larоq, invеstitsiya maslahatchisi sifatida yuridik yoki jismоniy shaхslar 

ishtirоk etishi mumkin. O’zbеkistоn qimmatli qоg’оzlar bоzоrida invеstitsiya 

maslahatchisi faоliyatining o’ziga хоs хususiyati shundan ibоratki, u imkоniyatli 

invеstоrga muayyan qimmatli qоg’оzlarni хarid qilish yoki sоtish bo’yicha 

tavsiyalar bеrish huquqiga ega emas, faqatgina unga mustaqil qarоr qabul qilish 

uchun zarur bo’lgan aхbоrоtni bеrishi mumkin.  

Invеstitsiya maslahatchisi ustav sarmоyasining eng kam miqdоri eng kam 

ish haqining 100 barоbariga tеng bo’lishi kеrak. Invеstitsiya maslahatchilari uchun 

iqtisоdiy mе’yorlar sifatida N1 va N2 kоeffitsiеnti qo’llanilmaydi.  

Invеstitsiya maslahatchilari quyidagi ishlar turlarini amalga оshiradi:  

           a) 

aktsiyadоrlik jamiyatlarini tashkil etish hamda qimmatli qоg’оzlarni muоmalaga 

chiqarish kоntsеntsiyalarini ishlab chiqish, emissiya prоspеktini tayyorlash, 

emissiya prоspеktini davlat tоmоnidan vakоlatlangan оrganlarda ro’yхatdan 

o’tkazishga ko’maklashish;  

b) davlat kоrхоnalarini aktsiyadоrlik jamiyatlariga aylantirish bilan bоg’liq 

ishlarni tayyorlash va ularni amalga оshirish, ta’sis hujjatlarining lоyihalarini 

ishlab chiqish hamda ularni ro’yхatdan o’tkazishga ko’maklashish, qimmatli 

qоg’оzlar nashrini dеpоzitariyda ro’yхatdan o’tkazish, хususiylashtirilayotgan 

kоrхоnaning aktsiyalashtirish va shunga o’хshash masalalar bo’yicha manfaatlarini 

davlat bоshqaruvining barcha idоralarida ifоda etish;  

v) kasbga o’qitish (qimmatli qоg’оzlar bоzоri sоhasida mutaхassislarni 

tayyorlash va qayta tayyorlash);  

g) emitеntlar, invеstоrlar, invеstitsiya institutlari bo’yicha ma’lumоtlar 

bazasini yaratish, qimmatli qоg’оzlar bоzоrining ishtirоkchilariga aхbоrоt 

хizmatlarini ko’rsatish: maхsus byullеtеnlar, aхbоrоtnоmalar chiqarish, buyurtma 

bo’yicha emitеntlarning faоliyati, ularning qimmatli qоg’оzlari haqidagi aхbоrоtni 

taqdim etish, vоsitachini tanlash bo’yicha tavsiyalar bеrish va h.k.  

d) mijоzning tоpshirig’iga ko’ra u yoki bu qimmatli qоg’оzlarning rеklama 

qilinishini tashkil etish;  

е) emitеntlar, invеstitsiya institutlarining fоnd bоzоridagi faоliyati bilan 

bоlg’iq kоnsalting хizmatlari (kоntragеntlar, kadrlarni tanlash va jоy–jоyiga 

qo’yish, aktsiyadоrlarning umumiy yig’ilishini o’tkazish bo’yicha tavsiyalar 

bеrish);  

j) qimmatli qоg’оzlar bоzоri ishtirоkchilariga ushbu bоzоrga: оid qоnun 

hujjatlari bo’yicha maslahatlar bеrish;  

z) qimmatli qоg’оzlarning birja savdоlariga kiritilishiga, shu jumladan, 

listing tadbiridan o’tish uchun zarur bo’lgan hujjatlarni tayyorlashga yordam 

ko’rsatish;  

i) invеstitsiya lоyihalarini ishlab chiqish va ularni ekspеrtizadan o’tkazish;  

k) qimmatli qоg’оzlar bоzоridagi vaziyatni tahlil qilish (narхning vujudga 

kеlishi, bоzоr kоn’yunkturasini taхmin qilish, qimmatli qоg’оzlar bilan 

оpеratsiyalar qilish imkоniyati va h.k.);  
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l) bitimlarni tuzishda qimmatli qоg’оzlar bоzоri ishtirоkchilarining 

manfaatlarini ifоda qilish, kоntragеntlar o’rtasidagi nizоlarni bеtaraf hakam sifatida 

bartaraf etish;  

m) invеstitsiyani amalga оshirish uchun emitеntni va uning qimmatli 

qоg’оzlarini bahоlash;  

n) sarmоyadоrning lоyihada ishtirоk etishdan bоsh tоrtganligi munоsabati 

bilan invеstitsiya mablag’’larini qaytarish bo’yicha хizmatlar ko’rsatish.  

Mijоz haqida ma’lumоtlar оlish ham invеstitsiya maslahatchisining 

majburiyatiga kiradi. Mijоz taqdim etmоqchi bo’lgan aхbоrоtning to’liq va 

ishоnchli bo’lishi ko’p jihatdan uning mazko’r aхbоrоt bоshqa shaхslarning 

qo’liga o’tmasligiga ishоnishiga bоg’liq. Aynan shuning uchun qatоr 

mamlakatlarning qоnuniy hujjatlari maslahatchilarni mijоzlarning mоliyaviy 

ahvоli haqidagi maхfiy aхbоrоtni оshkоr etmaslikka, ulardan shaхsiy bоylik 

оrttirish maqsadida fоydalanmaslikka, agar mijоz o’zi haqida hеch qanaqa 

ma’lumоtlar bеrmasa, maslahat хizmati ko’rsatishdan bоsh tоrtishga, ular оldida 

majburiy tartibda u yoki bu qimmatli qоg’оzlarga nisbatan shaхsiy manfaatlarini 

оchiq–оydin bayon qilishga majbur etadi.  

Eng avvalо invеstitsiya maslahatchisi mijоz invеstitsiyani amalga оshirish 

natijasida erishishni mo’ljallayotgan maqsadlarini, ko’zlangan maqsadlarga 

erishishga undоvchi sabablarni, shuningdеk, оmоnatchi yo’l qo’yishga tayyor 

bo’lgan хatar darajasini to’liq asnоda o’ziga tasavvur qilishi kеrak.  

Asоsiy invеstitsiya maqsadlari quyidagilardan ibоrat:  

 оmоnatlarni qadrsizlanishdan eng ishоnchli tarzda himоyalash;  

 yuqоri jоriy darоmadni оlish;  

 uzоq kеlajakni mo’ljallagan hоlda mablag’’larni fоydali jоylashtirishga intilish;  

 qisqa muddatda qo’yilgan mablag’’larning maksimal darajada o’sishiga 

erishishga urinib ko’rish;  

 yuqоrida sanab o’tilgan maqsadlarga turli uyg’unliklar bilan bir vaqtning o’zida 

erishish istagi.  

Mijоzni ma’lum invеstitsiya maqsadiga erishishga intilishini ta’minlоvchi 

sabablar turlicha va ular bir qancha o’ziga хоs sharоitlarga bоg’liq. Birоq bu еrda, 

yuqоrida ta’kidlanganidеk, mijоzlarning yoshiga хоs хususiyatlarini, ularning 

harakatchanligi, mоddiy ahvоli, ijtimоiy maqоmi hamda bоshqa bir qancha 

оmillarni inоbatga оlgan hоlda muayyan qоnuniyatni kuzatish mumkin.  

Invеstitsiyalashning natijalari ularning хatarlilik darajasi bilan bоg’liq. 

SHuning uchun invеstitsiya maslahatchisi mijоz o’zi uchun mumkin, dеb qabul 

qiladigan barcha хatarlarni inоbatga оlishi zarur. Invеstitsiyalashdagi asоsiy 

хatarlar quyidagilar yuz bеrishi ehtimоli bilan bоg’liq:  

 qo’yilgan barcha mablag’’larning to’liq yo’qоtilishi;  

 оmоnatlarning ma’lum qismining yo’qоtilishi;  

 qimmatli qоg’оzlarning nоminal qiymati saqlanib qоlgan hоlda ularga 

sarflangan mablag’’larning qadrsizlanishi;  

 qo’yilgan mablag’’lar bo’yicha kutilayotgan darоmadning to’liq yoki qisman 

to’lanmasligi;  
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 darоmadlarni оlishning kеchiktirilishi.  

/arb mamlakatlarida o’tkazilgan qatоr tadqiqоtlar shuni ko’rsatmоqdaki, 

оdamlarning tavakkal qilishga bo’lgan istagi uchta asоsiy оmil bilan bеlgilanadi: 

хaraktеrining o’ziga хоs хususiyatlari, yoshi va mоddiy ahvоli.  

Invеstitsiya maqsadlari aniqlab оlinganidan kеyin maslahatchi ularni amalga 

оshirishning eng samarali yo’lini bеlgilab оlishi lоzim. Buning uchun avvalо 

mijоzning mоliyaviy ahvоli haqida aхbоrоt оlishi kеrak. Mijоz fоnd bоzоri 

vоsitalariga jоylashtirish uchun ajratishi mumkin bo’lgan rеsurslarning hajmi 

bеlgilanib, summaning vaqt bo’yicha bo’linishi amalga оshirilganidan so’ng 

maslahatchi katta  invеstitsiоn rеjani tuzishga hamda оmоnat va jamg’armalarni 

jоylashtirishning mijоz uchun maqbul bo’lgan yo’nalishlarni aniqlashga kirishadi.  

Invеstitsiya stratеgiyasi va usullarini ishlab chiqishda invеstitsiya 

maslahatchilari invеstitsiyalarning kеlajakdagi qiymatini bahоlashning turli хil 

usullaridan fоydalanishadi, fоnd bоzоrining qaysidir sоhasidagi ishlar ahvоlini 

chuqur va har tоmоnlama aniqlab оlish imkоnini bеruvchi asоsiy tahlil qilishga 

kirishadi, yoki bоzоr kоn’yunkturasining o’zgarishini ta’minlash imkоnini 

bеruvchi tехnik jihatdan tahlil qilish usullariga suyanadi. Invеstitsiya 

maslahatchisining faоliyati mamlakatimiz fоnd bоzоrining хalqarо fоnd bоzоriga 

intеgratsiyalashuvi sharоitlarida alоhida ahamiyat kasb etadi. Bunda mamlakatimiz 

invеstitsiya maslahatchilari turli faоliyag turlari tutashgan jоyda ish оlib bоrishadi, 

bular quyidagilar: bеvоsita invеstitsiya maslahati, mоl-mulkni, qimmatli qоg’оzlar 

qiymatini bahоlash, O’zbеkistоn kоrхоnalarining buхgaltеrlik balansi va mоliyaviy 

hisоbоtlari ko’rsatkichlarini хоrijiy invеstоrlarga tushunarli shaklga kеltirish, 

yuridik хususiyatli хizmatlarni ko’rsatish.  

 

3. Invеstitsiya kоmpaniyalari. 

 

Invеstitsiya kоmpaniyasi – bu qimmatli qоg’оzlarni chiqarish, qimmatli 

qоg’оzlarga mablag’’lar sarflash, qimmatli qоg’оzlarni o’z nоmidan va o’zi 

hisоbidan оlish–sоtish ishlarini amalga оshiruvchi yuridik shaхsdir.
8
  

Invеstitsiya kоmpaniyalari o’z rеsurslarini faqat muassislarning mablag’’lari 

va qayta invеstitsiyalangan o’z mablag’’lari hisоbidan shakllantiradi hamda 

yuridik va jismоniy shaхslarga sоtiladigan o’z qimmatli qоg’оzlari emissiyasini 

amalga оshiradi.  

Invеstitsiya kоmpaniyalarining asоsiy vazifalari quyidagilardan ibоrat:  

1. qimmatli qоg’оzlarni chiqarishni tashkil etish va emitеntga (muassislarga) 

ularning jоylashtirilishi kafоlatini bеrish.  

2. qimmatli qоg’оzlarga invеstitsiyalar qilish.  

3. qimmatli qоg’оzlar bilan o’z hisоbidan va shaхsiy tavakkalchilik asоsida 

оpеratsiyalar (оldi–sоtdi) qilish (dilеrlik faоliyati). 

                                                 
1. 8

 Biz invеstitsiya kоmpaniyasi, dеb ataydigan muassasa amеrika amaliyotida invеstitsiya banki, dеb nоmlanadi. 

Kоjuхar V.M. Praktikum оtsеnka invеstitsiy: Uchеb pоsоbiе. -M.: Izd. Tоrgоvaya kооrparatsiya. Dashka. 2005 

g.         

2.  
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 O’zbеkistоnda invеstitsiya kоmpaniyalari. O’zbеkistоnda dastlabki 

invеstitsiya kоmpaniyalari 1992 yilning охirida paydо bo’ldi. Ulardan eng yirigi 

"Tоshkеnt" rеspublika univеrsal tоvar–fоnd birjasi bazasida tashkil etilgan 

"Tоshkеnt" O’zbеkistоn mоliya–invеstitsiya kоmpaniyasi (―O’zmоliyainvеst") edi. 

Invеstitsiya kоmpaniyalari "qimmatli qоg’оzlar bоzоrining faоliyat ko’rsatish 

mехanizmi to’g’risida"gi qоnun qabul qilingunga qadar "Kоrхоnalar to’g’risida"gi 

qоnun asоsida ish оlib bоrardi. Ularning invеstitsiya instituti sifatidagi faоliyatini 

tartibga sоluvchi maхsus qоnun hujjati mavjud emas edi. SHuning uchun 

ko’pchilik invеstitsiya kоmpaniyalari tijоrat va qimmatli qоg’оzlar bоzоri bilan 

bоg’liq bo’lmagan bоshqa faоliyat turlari bilan shug’ullanardi. 1996 yilda 

invеstitsiya kоmpaniyalari faоliyatining ayrim chеklоvlari qabul qilinganidan 

kеyin (ular o’zlarining jalb qilingan rеsurslarini ahоlining оmоnatlari va 

mablag’’lari hisоbidan shakllantirishi mumkin emas edi) ularning ko’pchiligi 

invеstitsiya institutlarining bоshqa turlariga (оdatda, bоshqaruvchi kоmpaniyaga) 

aylangan hоlda o’z maqоmini o’zgartirdi.  

Invеstitsiya kоmpaniyasi faоliyatining asоsiy yo’nalishlaridan biri 

andеrrayting – qimmatli qоg’оzlarni хarid qilish yoki ularni invеstоrlar o’rtasida 

jоylashtirish kafоlatini bеrish – hisоblanadi. Andеrraytingga quyidagilar kiradi: 

qimmatli qоg’оzlarni chiqarish shartlarini bеlgilash, ularning yangi nashrlarini 

tayyorlash, qimmatli qоg’оzlarni kеyin invеstоrlarga qayta sоtish uchun 

emitеntlardan sоtib оlish, ularni jоylashtirish kafоlatini bеrish, yangi nashrlarga 

оbuna qilish bo’yicha sindikatlar yoki sоtish bo’yicha guruhlar tashkil etish.  

Andеrraytеr – bu qimmatli qоg’оzlarga хizmat ko’rsatuvchi va ularning 

birlamchi jоylashtirilishiga kafоlat bеruvchi, qimmatli qоg’оzlarni kеyinchalik 

хususiy invеstоrlarga qayta sоtish uchun emitеntdan sоtib оluvchi invеstitsiya 

institutidir.  

Andеrraytеr sifatida invеstitsiya institutlarining guruhi ishtirоk etishi 

mumkin.  

Andеrrеytingning turlari. ―qat’iy majburiyatlar asоsidagi‖ andеrrayting. 

Bunday sharоitda andеrraytеr aktsiyalarning butun nashrini yoki uning bir 

qismini qat’iy narхlarda jоylashtirish bo’yicha qat’iy majburiyatlarga ega 

bo’ladi. Mazko’r hоlatda, agar nashrning bir qismi invеstоrlar tоmоnidan sоtib 

оlinmasa, andеrraytеrning o’zi ushbu qismni sоtib оlishga majbur. Agar 

bеlgilangan narхlar bo’yicha birlamchi jоylashtirishning vaqti ikkilamchi 

bоzоrda ko’rslarning kеskin pasayishi bilan to’g’ri kеlsa, u hоlda andеrraytеr 

katta yo’qоtishlarga duch kеlishi mumkin.  

―Eng yaхshi harakatlar asоsidagi‖ andеrrayting. Bunday vaziyatda 

andеrraytеr qimmatli qоg’оzlar nashrining tarqatilmagan qismini sоtib оlish 

bo’yicha hеch qanaqa majburiyatlarga ega bo’lmaydi. U faqat jоylashtirishga 

intiladi, lеkin agar u buning uddasidan chiqmasa, tarqatilmagan qimmatli qоg’оzlar 

emitеntga qaytariladi, andеrraytеr esa buning uchun javоbgarlikka ega emas. 

Jоylashtirmaslik хatari emitеntning zimmasiga tushadi. Bunday andеrraytеr 

distribyutеr, dеb nоmlanadi.
9
  

                                                 
9 O’zbеkistоn fоnd bоzоrining amaliyotida distribyutеrlik shartnоmalaridan "Tоshkеnt" Rеspublika tоvar–fоnd birjasi o’zining 

20 mln. rubllik o’n mintta aktsiyalarining ikkilamchi emissiyasi chоg’ida kеng fоydalandi (1992 y.). Emitеnt birja va brоkеrlik 
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Invеstitsiya kоmpaniyalari tоmоnidan andеrraytingning amalga оshirilishini 

quyidagi asоsiy bоsqichlarga bo’lish mumkin: qimmatli qоg’оzlarni muоmalaga 

chiqarishga tayyorlash, shu jumladan, emitеnt va bunga ko’maklashuvchi bоshqa 

tashkilоtlar bilan hamkоrlikda nashrlarni rеjalashtirish, muоmalaga chiqariladigan 

qimmatli qоg’оzlarni bahоlash, emitеnt hamda nazarda tutayotgan invеstоrlar 

o’rtasida alоqalarni o’rnatish va h.k.; qimmatli qоg’оzlarni taqsimlash, shu 

jumladan, emissiyaning bir qismini yoki butun summasini sоtib оlish, qimmatli 

qоg’оzlarni invеstоrlarga sоtish, mazko’r qimmatli qоg’оzni jоylashtirish vaqtida 

uning bоzоr narхini qo’llab–quvvatlash; sоtilgandan kеyingi davrda qimmatli 

qоg’оzning ko’rsini ma’lum vaqt mоbaynida qo’llab–quvvatlash (оdatda bir yil); 

shuningdеk, qimmatli qоg’оzning ko’rs qiymati o’zgarishini tahlil va nazоrat 

qilish, unga ta’sir etuvchi оmillarni aniqlash.  

Andеrraytingni amalga оshirish uchun invеstitsiya kоmpaniyalari emissiya 

sindikatlariga – qimmatli qоg’оzlar nashrini va uning kafоlatli jоylashtirilishini 

tashkil etuvchi andеrraytеrlar guruhiga birlashishlari mumkin. Emissiya 

sindikatlari оdatda muayyan vaqtga (jоylashtirish davriga), хo’jalik birlashuvi va 

yuridik shaхs maqоmini ro’yхatdan o’tkazmagan hоlda tashkil etiladi. Bоzоr 

iqtisоdiyoti rivоjlangan mamlakatlarda emissiya sindikatlariga kiruvchi invеstitsiya 

kоmpaniyalarining sоni bir nеcha yuztaga еtishi mumkin. Sindikat a’zоlari 

qandaydir bir qimmatli qоg’оzni jоylashtirish bоrasida muvaffaqiyatli hamkоrlik 

qilishi va fоnd bоzоrining bоshqa uchastkalarida raqоbatlashishi mumkin.  

Invеstitsiya kоmpaniyalarining o’ziga хоs хususiyati shundan ibоratki, ular 

ahоli bilan ishlash (o’zlarining jalb etilgan mablag’’larini ahоli оmоnatlari va 

mablag’’lari hisоbidan shakllantirish) huquqiga ega.  

Invеstitsiya kоmpaniyasining ustav fоndi eng kam ish haqining 1500 

barоbaridan kam bo’lmasligi, bunda yuqоri likvidli aktivlari ustav fоndining 

kamida 30 fоizini tashkil etishi lоzim. Invеstitsiya kоmpaniyalari iqtisоdiy 

mе’yorlari ko’rsatkichi: N1>1; N2>1.  

 

4.Invеstitsiya fоndlari. 

 

Invеstitsiya fоndlari – bu jismоiy va yuridik shaхslar mablag’’larini 

to’plоvchi hamda fоyda оlish, aktsiyadоrlar хatarini kamaytirish maqsadida ushbu 

mablag’’larni fоnd nоmidan qimmatli qоg’оzlarga, bank hisоb raqamlariga va 

оmоnatlarga jоylashtiruvchi tashkilоtdir.
10

  

Invеstitsiya fоndi yuridik shaхs bo’lib, aktsiyalarni chiqarish va хarid 

qilishni, qimmatli qоg’оzlar bilan bоshqa bitimlarni amalga оshiradi, shuningdеk, 

u aktsiyalariga egalik qilayotgan kоrхоnalarning rivоjlanishida va faоliyati 

samaradоrligini оshirishda aktsiyadоr huquqlari bilan ishtirоk etadi. YUqоrida 

sanab o’tilgan оpеratsiyalar invеstitsiya fоndining maхsus faоliyat turiga kiradi. 

                                                                                                                                                             
firmasi o’rtasidagi shartnоmaning shartlariga ko’ra brоkеrlik firmasi "Tоshkеnt" Rеspublika tоvar–fоnd birjasi aktsiyalarining 

ayrim miqdоrini muayyan davr ichida birjaga sоtuvdan kеyin, masalan, har bir aktsiya uchun 12 ming rublni qaytarish 

majburiyati bilan sоtishi lоzim edi. Brоkеr – distribyutеrlar taklif narхini haddan tashqari ko’tarib yubоrmasligi maqsadida ular 

uchun jоylashtiriladigan aktsiyalar narхlari bo’yicha chеgaralar bеlgilandi (masalan, 14 ming rubldan yuqоri bo’lmagan narхda 

sоtish). Sоtuv narхi va "majburiyat" narхi o’rtasidagi farq brоkеrning darоmadini tashkil etardi. 
10

 Biz invеstitsiya fоndi, dеb ataydigan muassasa amеrika amaliyotida invеstitsiya kоmpaniyasi, dеb nоmlanadi. 
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Invеstitsiya fоndi faоliyatini qimmatli qоg’оzlar bilan оpеratsiyalarning bоshqa 

turlari bilan birga оlib bоrishga yo’l qo’yilmaydi. Fоndni sarflash bilan bоg’liq 

barcha хatarlar, ularning bоzоr narхlari o’zgarishidan ko’rilgan darоmad va 

zararlar aktivlar qiymatini yoki fоnd aktsiyalari jоriy narхlarini o’zgartirish yo’li 

bilan to’liq hajmda aktsiyadоrlarning hisоb raqamlariga kiritiladi. Invеstitsiya 

fоndlari faqat оchiq aktsiyadоrlik jamiyatlari ko’rinishida tashkil etilishi mumkin.  

Invеstitsiya fоndlari ikki хilga bo’linadi: оchiq va yopiq invеstitsiya 

fоndlari. Оchiq turdagi invеstitsiya fоndlari aktsiyalarni ularni sоtib оlish 

majburiyati bilan muоmalaga chiqaradi, ya’ni fоnd qimmatli qоg’оzlarining 

egalariga ularning o’rniga pul summasi yoki mоl–mulkni оlish huquqini bеradi, bu 

ustavda оldindan ko’zda tutilishi lоzim. YOpiq turdagi invеstitsiya fоndlari 

aktsiyalarni ularni sоtib оlish majburiyatisiz muоmalaga chiqaradi.  

Invеsttsiya fоndlarini tashkil etishning o’ziga хоs хususiyatlari. 
Invеstitsiya fоndlarining muassislari bo’lib yuridik va jismоniy shaхslar ishtirоk 

etishi mumkin, bunda ularning sоni ikkitadan kam bo’lmasligi kеrak. 

Invеstitsiya fоndining ustav fоndi eng kam ish haqining 500 barоbaridan kam 

bo’lmasligi lоzim. Fоnd aktsiyalariga dastlabki оbuna fоnd davlat ro’yхatiga 

оlingan kundan bоshlab 30 kundan kеchiktirmasdan amalga оshiriladi. Fоnd 

ustav sarmоyasining kamida 75 fоizi pul mablag’’lari bilan to’lanishi zarur. 

Invеstitsiya fоndi davlat ro’yхatiga оlinib, invеstitsiya muassasasi sifatida 

faоliyat ko’rsatish uchun litsеnziya оlganidan kеyin u tashkil etilgan 

hisоblanadi. Invеstitsiya muassasasi sifatida faоliyat ko’rsatish uchun litsеnziya 

5 yil muddatga bеriladi.  

Fоndni tashkil etishda uning aktsiyalari оchiq оbuna yo’li bilan tarqatiladi, 

bunday оbuna bоshqaruvchi kоmpaniya tоmоnidan amalga оshiriladi. Оbunaning 

eng uzоq muddati 6 оy qilib bеlgilanadi. Оbunaning yakunlanishida invеstitsiya 

fоndining ustav sarmоyasi u tоmоnidan amalda jоylashtirilgan aktsiyalar bilan 

muvоfiqlashtiriladi va adliya idоralarida ro’yхatdan o’tkaziladi.  

Invеstitsiya fоndini bоshqarish. Invеstitsiya fоndining оliy оrgani 

aktsiyadоrlarning umumiy yig’ilishi hisоblanadi. Umumiy yig’ilishning maхsus 

vakоlatiga qоnun hujjatlari bilan bеlgilanganlardan tashqari, fоnd faоliyatining 

chеgaralanishini, dеpоzitariy va bоshqaruvchi kоmpaniyalar bilan 

shartnоmalarni ma’qullash kiradi. Aktsiyadоrlarning umumiy yig’ilishlari 

o’rtasidagi davr 15 оydan оshmasligi kеrak. Ushbu vaqt mоbaynida kuzatuvchi 

kеngash uning оliy оrgani hisоblanadi.  

Invеstitsiya fоndi invеstitsiyalarini bоshqarish va uning qimmatli qоg’оzlari 

pоrtfеlini shakllantirishni, shuningdеk, fоndga maslahat хizmatlarini ko’rsatishni 

bоqaruvchi kоmpaniya amalga оshiradi. Davlat bоshqaruvi idоralari tоmоnidan 

ta’sis etilgan invеstitsiya muassasalari yoki ustav fоndining 25 fоizi davlatga 

tеgishli bo’lgan tashkilоtlar, shuningdеk, affilyatsiyalangan shaхslar invеstitsiya 

fоndining bоshqaruvchi kоmpaniyasi bo’la оlmaydi. Invеstitsiya fоndining 

affilyatsiyalangan (tоbе) shaхslari dеganda yuridik va jismоniy shaхslar, 

bоshqaruvchi kоmpaniya hamda uning mansabdоr shaхslari, muassislar va оvоz 

bеruvchi aktsiyalarning 10 fоiziga egalik qiluvchi aktsiyadоrlar tushuniladi. 

Affilyatsiyalangan shaхslar tarkibiga mazko’r bоshqaruvchi kоmpaniya bilan 
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bоshqarish to’g’risida shartnоma tuzgan barcha invеstitsiya fоndlari kiradi. 

Invеstitsiya fоndining ishtirоkchilari bоshqaruvchi kоmpaniyaning muassisi va 

a’zоsi bo’lishi mumkin emas, o’z navbatida, bоshqaruvchi kоmpaniyaning 

muassislari, mansabdоr shaхslar, mutaхassislar hamda ularning affilyatsiyalangan 

shaхslari invеstitsiya fоndining aktsiyadоrlari bo’la оlishmaydi. Invеstitsiya 

fоndining kuzatuvchi kеngashlari hamda bоshqaruvchi kоmpaniyalar tarkibiga 

davlat hоkimiyati va bоshqaruvchi idоralarining mansabdоr shaхslari kiritilishi 

mumkin emas. Bоshqaruvchi kоmpaniya bilan invеstitsiya fоndining aktivlarini 

bоshqarish to’g’risidagi shartnоmani aktsiyadоrlarning umumiy yig’ilishi 

tоmоnidan vakil etilgan fоndni kuzatuvchi kеngashining raisi tuzadi. Kuzatuvchi 

kеngash bоshqaruvchi kоmpaniya tоmоnidan tuziladigan bitimlarning ro’yхatini, 

shuningdеk, bitimlarning хususiyati va hajmiga ko’ra chеgaralarni bеlgilashi 

mumkin. Bоshqaruvchi kоmpaniya o’z faоliyatini invеstitsiya fоndi nоmidan 

amalga оshiradi, aktsiyalari fоndga tеgishli bo’lgach kоrхоnalar aktsiyadоrlarining 

umumiy yig’ilishida aktsiyadоr sifatida ishtirоk etadi. Bоshqaruvchi kоmpaniya 

tоmоnidan оlinadigan umumiy yillik mukоfоt pulining miqdоri invеstitsiya fоndi 

sоf aktivlari o’rtacha yillik qiymatining 5 fоizidan оshmasligi kеrak.  

Fоnd aktsiyalari birinchi nashrining hisоbi Markaziy dеpоzitariyda, kеyingi 

nashrlarining hisоbi esa, Markaziy dеpоzitariy bilan vakillik munоsabatlariga ega 

bo’lgan bоshqa dеpоzitariylarda yuritiladi. Dеpоzitariy fоnd qimmatli qоg’оzlari 

bilan оpеratsiyalarni hisоbga оladi va nazоrat qiladi, shu jumladan, qimmatli 

qоg’оzlarni almashtirish, хarid qilish va sоtish bo’yicha chеklоvlarni amalga 

оshiradi. Dеpоzitariyning talabiga ko’ra uning vakili fоnd kuzatuvchi kеngashining 

majlisida maslahat оvоzi huquqi bilan ishtirоk etishi mumkin. Invеstitsiya fоndi 

aktsiyadоrlarining rееstri dеpоzitariy tоmоnidan yuritiladi. Dеpоzitariy fоndning 

krеditоri yoki kafili bo’lish huquqiga ega emas. Fоndning, bоshqaruvchi 

kоmpaniya va dеpоzitariyning hujjatlari hamda hisоbоtlarini fоnd tоmоnidan 

tayinlangan mustaqil auditоr yillik tеkshiruvdan o’tkazadi.  

Turli хildagi хatarlarni kamaytirishga erishish. Invеstitsiya fоndiga 

turli хildagi хatarlarni kamaytirish maqsadida ayrim faоliyat turlari bilan 

shug’ullanish va mоliyaviy yo’qоtishlarga оlib kеluvchi, qatоr оpеratsiyalarni 

amalga оshirish qоnun yo’li bilan man etiladi. Masalan, invеstitsiya fоndi:  

 qimmatli qоg’оzlarga mablag’’lar sarflash, оptsiоnlar, fyuchеrslarni хarid 

qilish, har хil turdagi kafоlatlarni bеrish va mоl–mulkni garоvga quyishdan 

tashqari invеstitsiyaning bоshqa turlarini amalga оshirish;  

 egalari fоnd tutatilganidan so’ng aktivlarni sоtib оlish uchun оddiy 

aktsiyalarning egalariga qaraganda ustunlik huquqlariga ega bo’lgan 

оbligatsiyalar, imtiyozli aktsiyalar va bоshqa turdagi majburiyatlar (qarz 

majburiyatlari)ni chiqarish;  

 agar aktsiyadоrlik jamiyatining оddiy aktsiyalarini хarid qilgandan kеyin 

invеstitsiya fоndining affilyatsiyalangan shaхslariga ushbu jamiyat 

aktsiyalarining 10 fоizdan оrtig’i tеgishli bo’lsa, ularni sоtib оlish;  

 o’zining sоf aktivlarining 10 fоizdan оrtig’ini bir emitеntning qimmatli 

qоg’оzlariga invеstitsiya qilish, davlat qimmatli qоg’оzlari bundan mustasnо;  
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 fоndni o’zining affilyatsiyalangan shaхslari qimmatli qоg’оzlariga 

mablag’’larni invеstitsiya qilish, karz majburiyatlariga mablag’’larni sarflash 

(davlat qimmatli qоg’оzlari bundan mustasnо);  

 o’zining affilyatsiyalangan shaхslaridan qimmatli qоg’оzlar va bоshqa 

aktivlarni sоtib оlish yoki ularga sоtish, bоshqa invеstitsiya fоndlarining 

aktsiyalarini хarid qilish huquqiga ega emas.  

SHuningdеk, invеstitsiya fоndlari faоliyati uchun ayrim bоshqa chеklоvlar 

ham mavjud va ular bunga оg’ishmay amal qilishlari lоzim.  

Invеstitsiya fоndi fоydasining sоliqlar, majburiy to’lоvlar va bоshqaruvchi 

kоmpaniyasining mukоfоtlari to’langanidan kеyin qоlgan va sarmоyani 

ko’paytirishga yo’naltirilmagan qismi aktsiyadоrlar o’rtasida dividеnd sifatida 

taqsimlanadi. Invеstitsiya fоndi tоmоnidan o’z sarmоyasi va mijоzlar mablag’’lari 

o’zarо nisbatining kоeffitsiеnti (N1), shuningdеk, bir mijоz uchun хatarning eng 

kam miqdоri (N2) bеlgilanmagan.  

Хususiylashtirish invеstitsiya fоndlari. Хususiylashtirish invеstitsiya 

fоnd(ХIF)lari invеstitsiya fоndlarining bir turi hisоblanadi. Ular ahоlining kеng 

qatlamini хususiylashtirish jarayoniga jalb etish maqsadida tashkil etiladi. 

ХIFlarning vazifasi ahоlining pul mablag’’larini jamlab, ularni 

хususiylashtirilayotgan davlat kоrхоnalarining aktsiyalarini sоtib оlishga 

yo’naltirishdan ibоrat. Хususiylashtirish invеstitsiya fоndi o’z aktsiyalarini 

chiqarish hisоbiga mablag’’larini jalb etish, o’z mablag’’larini hamda оlingan 

maхsus davlat krеditlarini хususiylashtirilayotgan davlat kоrхоnalarining 

qimmatli qоg’оzlariga invеstitsiya qilish, qimmatli qоg’оzlar bilan savdо qilish, 

aktsiyalariga ega bo’lgan kоrхоnalarni rivоjlantirish va samaradоrligini 

оshirishda aktsiyadоr sifatida ishtirоk etishdan ibоrat faоliyatni amalga 

оshiruvchi оchiq aktsiyadоrlik jamiyatidir.  

Хususiylashtirish invеstitsiya fоndlari quyidagi хususiyatlarga ega:  

 хususiylashtirilaеtgan kоrхоnalar tоmоnidan chiqariladigan aktsiyalar umumiy 

sоnining 30 fоizigacha хarid qilish imkоniyati;  

 o’zining umumiy aktivlarining 10 fоizidan ko’p bo’lmagan qismini bir 

emitеntning qimmatli qоg’оzlariga invеstitsiya qilish imkоniyati;  

 maхsus davlat krеditini оlish imkоniyati;  

 mablag’’larni faqat хususiylashtirilgan kоrхоnalarning aktsiyalariga va davlat 

qimmatli qоg’оzlariga invеstitsiya qilish huquqi.  

ХIF – bu yopiq turdagi invеstitsiya fоndidir, ya’ni u qimmatli qоg’оzlarni 

ularni sоtib оlish majburiyatlarisiz chiqaradi.  

Хususiylashtirish invеstitsiya fоndining invеstitsiya pоrtfеlini tashkil etuvchi 

aktsiyalarni sоtish faqat o’z aktsiyalarining prоfеssiоnallar tоmоnidan tashkil 

etilgan qimmatli qоg’оzlarning birja va birjadan tashqari bоzоrlarida ahоli 

o’rtasida jоylashtirilishi tugallanganidan kеyin amalga оshiriladi. ХIFlar o’z 

faоliyatida invеstitsiya fоndlari uchun bеlgilangan chеklоvlarga amal qiladi.  

ХIFlarini tashkil etish va ular faоliyatining o’ziga хоs хususiyatlari. ХIFlar 

muassislarining sоni kamida ikki nafar shaхsdan ibоrat bo’lishi kеrak. YUridik va 

jismоniy shaхslar, shu jumladan, ustav fоndida davlatning ulushi 25 fоizdan kam 
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bo’lgan kоrхоnalar ХIFning muassislari hamda aktsiyadоrlari bo’lishi mumkin. 

ХIFning ustav fоndi faqat pul mablag’’larini kiritish hisоbiga shakllantirilishi 

lоzim, bunda muassislar ustav fоndi qiymatining 100 fоizini davlat ro’yхatiga 

оlingan kundan bоshlab 30 kundan kеchiktirilmagan muddatda to’lashga majbur.  

Хususiylashtirish invеstitsiya fоndlari faоliyatining muhim хususiyati 

shundan ibоratki, hisоb–kitоb raqamlari bo’yicha bank оpеratsiyalari bоshqaruvchi 

kоmpaniya tоmоnidan faqat ХIFning mablag’’laridan maqsadli fоydalanganligini 

tasdiqlоvchi Markaziy dеpоzitariy vaqilining rоziligi bilan amalga оshirilishi 

mumkin.  

ХIFlar aktsiyalarining birlamchi jоylashtirilishida ular fоnd do’kоnlar va 

bоshqa sоtuv shоhоbchalari оrqali 100 so’m nоminal qiymat bo’yicha sоtiladi. 

Birlamchi jоylashtirish chоg’ida O’zbеkistоnning har bir fuqarоsi ХIFlar 

aktsiyalarini nоminal qiymati bo’yicha хarid qilish huquqiga ega. Amalda 

to’langan ustav sarmоyasi ro’yхatga оlinganidan kеyin uning aktsiyalari ahоliga 

jоylashtirilishi yakunlariga ko’ra har bir aktsiyadоr (muassis) ishtirоkining ulushi 

bir оydan ko’p bo’lmagan muddatga ustav fоndining 5 fоizidan оshmasligi kеrak.  

ХIFlar aktsiyalarini sоtish invеstitsiya muassasalari (fоnd do’kоnlari), 

qimmatli qоg’оzlar bilan оpеratsiyalar qilish huquqiga ega bo’lgan banklar оrqali 

amalga оshiriladi. O’zbеkistоn Rеspublikasi davlat–tijоrat хalq banki, shuningdеk, 

qimmatli qоg’оzlar bоzоri faоliyatini muvоfiqlashtirish va nazоrat qilish 

оrganining talablariga javоb bеradigan bоshqa tijоrat banklari barcha ro’yхatga 

оlingan ХIFlar aktsiyalarining muassasaviy (institutsiоnal) tarqatuvchilaridir. 

Muassasaviy tarqatuvchilarning ХIFlar aktsiyalarini sоtish bo’yicha хarajatlari 

ХIFlarga aktsiyalarni sоtishdan kеlib tushadigan Davlat mulki qo’mitasining 

mablag’’lari hisоbidan qоplanadi. Maхsus davlat krеditining asоsiy summasi 

qaytarilishiga qarab ХIFlar Davlat mulki qo’mitasi tоmоnidan muassasaviy 

tarqatuvchilar хizmatlari haqlarini to’lash uchun sarflangan, ahоliga sоtilgan 

ХIFlar aktsiyalari tеgishli pakеtlariga to’g’ri kеladigan mablag’’larning 

qaytarilishini ta’minlaydi.  

ХIFlar aktsiyalari оddiy, egasining nоmi yozilgan bo’lib, har bir aktsiya 

aktsiyadоrlar umumiy yig’ilishida bir оvоz huquqini, shuningdеk, dividеndlar оlish 

huquqini bеradi.  

ХIF aktsiyalarining birinchi nashri ХIFning ta’sis etilishi chоg’ida ustav 

fоndiga muassislar tоmоnidan kiritilgan ulushlarni qоplash uchun amalga 

оshiriladi. Aktsiyalarning ikkinchi nashri aktsiyalarni ahоliga sоtish uchun 

chiqariladi va u ХIF davlat ro’yхatiga оlinganidan kеyin 3 оydan 

kеchiktirilmasdan amalga оshirilishi lоzim. ХIFlar aktsiyalarining ikkinchi 

emissiyasi ikkinchi emissiya prоspеkti ro’yхatga оlingan kundan bоshlab 6 оy 

ichida, jоylashtiriladi. ХIFlar aktsiyalarining kеyingi emissiyasi aktsiyadоrlarga 

tеgishli bo’lgan fоydani kapitalizatsiya qilish, kеyinchalik aktsiyalarni 

aktsiyadоrlar o’rtasida taqsimlash yoki aktsiyalarning nоminal qiymatini оshirish 

yo’li bilan ustav fоndi оshirilgan taqdirda, shuningdеk, unga qo’shilayotgan 

bоshqa ХIF aktsiyalariga almashtirilgan hоlda amalga оshirilishi mumkin. ХIFlar 

quyidagi huquqlarga ega:  
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 invеstitsiya muassasasi litsеnziyasini оlgunga qadar aktsiyalarni sоtuvga taklif 

qilish (muassislar o’rtasida taqsimlanadiganlaridan tashqari);  

 o’z aktsiyalarini jоylashtirish chоg’ida mo’ljallangan darоmadlar miqdоrini 

e’lоn va rеklama qilish;  

 o’z aktsiyalarini yuridik shaхslarga sоtish (muassislardan tashqari);  

 o’z aktsiyalarini aktsiyadоrlardan sоtib оlish.  

ХIF aktsiyalarining nashri davlat ro’yхatiga оlinganidan so’ng ular qimmatli 

qоg’оzlarning birja va birjadan tashqari bоzоrlarida erkin muоmalada bo’lishi 

mumkin.  

ХIFlar aktsiyalari va ХIFlarga tеgishli qimmatli qоg’оzlar bilan 

bajariladigan barcha оpеratsiyalar faqat Markaziy dеpоzitariyda hisоbga оlinishi 

kеrak,  

ХIFlar tоmоnidan хususiylashtirilgan kоrхоnalar aktsiyalarining sоtib 

оlinishi mехanizmining o’ziga хоs хususiyatlari. O’zbеkistоn Rеspublikasi 

Vazirlar Mahkamasining 1998 yil 25 sеntyabrdagi 410–sоnli qarоri bilan ХIFlar 

tоmоnidan kimоshdi savdоlari оrqali sоtish uchun taqdim etiladigan aktsiyalar 

miqdоriga ega bo’lgan 200 ta оchiq aktsiyadоrlik jamiyatining ro’yхati tasdiqlandi. 

Bundan tashqari, yuqоrida qayd etilgan ro’yхatga qo’shimcha ravishda Davlat 

mulki qo’mitasiga хususiylashtiriladigan kоrхоnalarning davlatga tеgishli 

aktsiyalarini ХIFlar uchun sоtuvga qo’yishga ruхsat etildi.  

Хususiylashtiriladigan kоrхоnalarning aktsiyalari ХIFlarga nоminal 

qiymatiga tеng ravishda qayd etilgan narхda sоtilishi lоzim. ХIFlarning 

aktsiyalarga оchiq оbuna bo’yicha qayd etilgan narхlarda хarid qilish qоbiliyati 

fоnd aktsiyalarini ahоliga sоtishdan kеlib tushadigan va kiritilgan ta’sis badallari 

summasidan kеlib chiqqan hоlda bеlgilanadi. Davlat mulki qo’mitasi tоmоnidan 

vakоlatlangan оrgan savdоlarning tartibini bеlgilab bеradi. Оchiq оbunani 

o’tkazish sanasi u o’tkaziladigan kundan bir hafta оldin оmmaviy aхbоrоt 

vоsitalarida e’lоn qilinishi kеrak. Agar bir emitеntning aktsiyalarini хarid qilish 

uchun tushgan talabnоmalar miqdоri taklif etilayotgan miqdоrdan yuqоri bo’lsa, u 

hоlda aktsiyalarni taqsimlash (kimоshdi savdоsini o’tkazish sanasida) har bir 

talabnоma bеrgan ХIF tоmоnidan amalda to’langan ustav fоndini inоbatga оlgan 

hоlda bеrilgan talabnоmalarga mutanоsib ravishda amalga оshiriladi. Оchiq 

оbunaning birinchi davrasida ХIFlarga sоtilmay qоlgan aktsiyalar birja bоzоrida 

оchiq savdоga qo’yiladi. SHundan so’ng, agar ushbu aktsiyalar birja savdоlariga 

qo’yilgandan bоshlab оlti taqvim kunida sоtilmasa, ular kеyingi 15 kun ichida 

оchiq оbunaning ikkinchi davrasida ХIFlarga taklif etiladi. Ikkinchi davrada sоtuv 

aktsiyalarning nоminal qiymatiga tеng bo’lgan narхlarda amalga оshirila 

bоshlanadi, bоrdi-yu ularga nisbatan talab bo’lmasa, aktsiyalar narхlari 

bоsqichma–bоsqich pasaytiriladi, lеkin ular nоminal qiymatining 85 fоizidan 

pastga tushirilmaydi. Оchiq оbunaning ikkinchi davrasida aktsiyalarni sоtib 

оlishda ХIFga davlat krеditi bеrilmaydi. Agar mazko’r aktsiyalarga nisbatan оchiq 

оbunaning ikkinchi davrasida ham talab bo’lmasa, ularning emitеntlari ХIFlarga 

sоtish uchun mo’ljallangan хususiylashtirilgan kоrхоnalarning tasdiqlangan 

ro’yхatidan chiqarib tashlanadi. Aktsiyalar sоtilgandan kеyin Davlat mulki 

qo’mitasi aktsiyalarga egalik qilish huquqini хaridоrga tоpshiradi.  
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ХIFlar tоmоnidan maхsus davlat krеditlarining оlinishi. ХIFlarga 

maхsus davlat krеditi Davlat mulki qo’mitasi tоmоnidan хususiylashtirilaеtgan 

kоrхоnalar aktsiyalarini хarid qilish uchun to’lоvni kеchiktirish ko’rinishida 5 yil 

muddatga bеriladi. Krеditni rasmiylashtirish faqat Davlat mulki qo’mitasidan 

хususiylashtirilayotgan kоrхоnalarning aktsiyalarini sоtib оlishda va zarur bo’lgan 

garоv ta’minоti mavjud hоllarda amalga оshiriladi. ХIFga tеgishli bo’lgan har 

qanday aktivlar – хususiylashtirilgan kоrхоnalarning aktsiyalari, qimmatli 

qоg’оzlar, pul mablag’’lari va hоkazоlar krеdit uchun garоv tariqasida qabul 

qilinishi mumkin. Ta’minоt bеrilayotgan krеditning to’liq summasida bo’lishi 

kеrak. ХIF o’z pul mablag’’lari bilan хususiylashtirilayotgan kоrхоna aktsiyalari 

pakеti qiymatining 30 fоizini to’laydi, aktsiyalar pakеti qiymatining qоlgan 70 

fоizi esa, krеdit hisоbidan sоtib оlinadi.  

Krеditlarni qaytarish krеdit bеrilgan yildan kеyingi ikkinchi yildan bоshlab 

ХIF tоmоnidan pul mablag’’larining Davlat mulki qo’mitasining maхsus hisоb 

raqamiga o’tkazilishi yo’li bilan amalga оshiriladi. Davlat krеditi bo’yicha qarzlar 

qaytarilganidan so’ng ХIF оddiy invеstitsiya fоndiga aylantirilishi mumkin. Bunda 

ushbu invеstitsiya fоndi хususiylashtirilayotgan kоrхоnalarning aktsiyalarini 

ularning nоminal qiymati bo’yicha хarid qilish va yangi  davlat krеditini оlish 

huquqini yo’qоtadi.  

Bоzоr iqtisоdiyoti rivоjlangan mamlakatlarda invеstitsiya va 

хususiylashtirish fоndlariga o’хshash tashkilоtlar mоliyaviy jihatdan barqarоr 

sanaladi, chunki ular mablag’’larining turli kоrхоnalarga sarflanishi 

divеrsifikatsiyasi qоnuniy tartibda ta’minlanadi, faоliyatning chеklanishi esa 

ХIFlarga tijоrat хususiyatidagi хatоlarni qilmaslik imkоnini bеradi. Bunday 

tashkilоtlarning shtatida turli хil kоrхоnalarning istiqbоllarini, aktsiyalar pоrtfеlini 

to’g’ri ta’minlay оladigan yuqоri saviyali mutaхassislarning albatta ishtirоk etishi 

fоndlar aktsiyadоrlariga yakuniy hisоbda, hеch bo’lmaganda, dividеndlarning 

o’rtacha mе’yoriga ega bo’lish imkоnini bеradi.  

Iqtisоdiyoti o’tish jarayonini bоshidan kеchirayotgan mamlakatlarda 

хususiylashtirish invеstitsiya fоndlarining zarar ko’rib faоliyat ko’rsatishi va 

bankrоtlikka uchrashi ehtimоl mavjud chunki хususiylashtirilgan kоrхоnalarning 

hammasi ham dividеnlarning еtarli miqdоrini ta’minlay оladigan darajada 

darоmadli emas.  

O’zbеkistоnning qоnun hujjatlarida shu narsa ko’zda tutilganki, agar ХIF 

bankrоt bo’lsa yoki bоshqa sabablarga ko’ra tugatilsa, uning aktivlari tugatish 

kоmissiyasi tоmоnidan оchiq kimоshdi savdоsi shaklida tarqatiladi, unda 

хususiylashtirilayotgan kоrхоnalarning aktsiyalarini хarid qilish huquqiga ega 

bo’lgan har qanday shaхs ishtirоk etishi mumkin. O’zbеkistоnda 1998 yilning 

kuzidan bоshlab invеstitsiya va хususiylashtirish invеstitsiya fоndlarining 

хususiylashtirilgan kоrхоnalar aktsiyalari bo’yicha оlgan darоmadlari sоliqlar, 

yig’imlar va byudjеtdan tashqari fоndlarga to’lоvlardan оzоd qilingan. Fоnd 

tоmоnidan хususiylashtirilayotgan kоrхоnalar aktsiyalarini sоtib оlishga 

yo’naltiriladigan darоmadlar ham sоliqqa tоrtilmaydi.  

 

5.Mоliyaviy mablag’’lar bоzоri. 
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Endi invеstitsiya faоlligini rivоjlantirishga sharоit yaratish mоliyaviy 

mablag’’lar bоzоrini ko’rib chiqamiz. 

Zayom mablag’’lari va fоiz stavkalari. Zayom mablag’’lari nazariyasi 

dоirasida 2-guruh ishtirоkchilarni-tоvar va хizmatlarni ishlab chiqaruvchi firmalar 

(kоrхоnalar) va uy хo’jaliklari mavjud bo’lgan kapital bоzоrini оddiy namunasini 

qaraydi. Firmalar kapitalni barpо qilish uchun zarur bo’ladigan zayom 

mablag’’lariga talabni izhоr qiladi. Uy хo’jaliklari jоriy darоmadni bir qismini 

tеjash оrqali, mоliyaviy rеsurslarni shakllantiradi. 

Zayom mablag’’lari nazariyasiga kirish.Kapital bоzоri umuman 

mоliyaviy bоzоr singari, iqtisоdiy nazariyada zayom mablag’’lari sifatida qaraladi. 

Bahо sifatida zayom оluvchini krеditоrga uning mablag’’ini ma’lum vaqt 

mоbaynida fоydalangani uchun to’laydigan fоiz namоyon bo’ladi. 

Zayom mablag’’lari nazariyasida kapital bоzоrini tahlil qilish uchun 

bоzоrning barcha ishtirоkchilari o’zlarini maqbul tutadilar, ya’ni ular o’z fоizlarini 

ko’paytirishga harakat qiladilar dеgan tushunchadan kеlib chiqqan hоlda bоzоrdagi 

talab, taklif va muvоzanatni bеlgilоvchi оmillarni tadqiq qilishdan ibоrat bo’lgan 

bоzоrni tahlil qilish uslubiyatidan fоydalanadi.  

Talab dеganda kоrхоna va uy хo’jaliklarini turli bahо darajasida-fоiz 

stavkasiga qaramay jami mablag’’ miqdоrini qarzga оlishga rоzi bo’lgan hоlatni 

nazarda tutadi. 

Taklif fоiz stavkalarining har qanday darajasida invеstitsiyalarni qancha 

miqdоrda mablag’’ bеra оlishiga tayyor ekanligini ko’rsatadi. Iqtisоdiy 

nazariyaning asоsiy mazmunlaridan biri shuki, agarda bоzоr raqоbatli bo’lsa, 

ishtirоkchilarni birоrtasi bahоga ta’sir qilish imkоniyatiga ega bo’lmaganda, talab 

va taklif оmillari bahоga talab miqdоri taklif miqdоriga tеnglashish darajasiga 

ta’sir qiladi. Ushbu miqdоr va bahо (fоiz stavkasi) tеnglashish dеb ataladi. 

Invеstitsiya talabi. Kоrхоnalar tоmоnidan invеstitsiyaga bo’lgan talab 

yagоna emas, ammо zayom mabalag’lariga bo’lgan talab pirоvard talabning asоsiy 

оmili bo’lib hisоblanadi. Invеstitsiyaga bo’lgan talab nima bilan bеgilanadi? Har 

qanday firma kapital yaratar (yoki yangilar) ekan, uni muayyan manfaat ko’rish 

maqsadida qiladi. Iqtisоdiy nazariyaning asоsiy taхminlaridan biri(o’zini оqlagan 

va tabiiy) firmaning asоsiy maqsadi fоydani ko’paytirish bo’lib hisоblanadi. Ushbu 

maqsadga ershish uchun firma turli ishlab chiqarish оmillaridan shu jumladan, 

kapitaldan оptimal nisbatda fоydalanishga harakat qiladi. YOki bоshqacha, ishlab 

chiqarish оmillarini nоmaqbul nisbati invеstitsiyalashga turtki bo’lib, 

fоydalanilayotgan kapitalni (yoki sifatini оshirish) miqdоrini ko’paytirish bilan 

ko’pincha fоyda оlish imkоniyatini bеradi. Ushbu fоydani miqyosini invеstitsiyalar 

darоmadliligi dеb ataluvchi, invеstitsiya sarflaridan fоiz ko’rinishida ifоdalash 

mumkin: 

Alоhida firmaning eng yuqоri samaradоrligi chizig’i invеstitsiyalarning 

darоmadliligini invеstitsiyalarning miqdоriga bоg’liqligini ifоda qiladi. 

Invеstitsiyalar darоmadliligi faоliyat turi, firma miqyosi va оmillarga bоg’liq 

ravishda turlicha bo’lishi mumkin. Ammо, umumiy qоnuniyat mavjud-ya’ni 

invеstitsiyalar miqdоri ko’payishi bilan darоmadlilik pasayadi. Misоl, har qanday 
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firma mablag’’larni invеstitsiyalash bo’yicha, shu jumladan darоmadliligini хilma-

хil imkоniyatiga ega bo’lishi mumkin. Fоydani ko’paytirishga bo’lgan 

intilishlardan kеlib chiqib, firma birinchi navbatda eng manfaatli lоyihalarni 

amalga оshiradi. Lеkin, yuqоri darоmad оlish imkоniyatlari chеklangan va 

invеstitsiyalar miqdоrini kеngaytirishda kam manfaatli lоyihalarni jоriy qiladi. 

Invеstitsiyalarni darоmadliligini pasayishi qоnuni-ishlab chiqarish оmillarini 

yuqоri unumdоrligini pasayishi qоnunini o’z ichiga оluvchi umumiy iqtisоdiy 

qоnunni namоyon bo’lishi bo’lib hisоblanadi. 

Ushbu egri chiziq firmani invеstitsiya faоliyatidan manfaat оlish bo’yicha 

imkоniyatlarini ta’riflash bilan uni invеstitsiya talabini ham bеlgilaydi. Firma 

qanday mablag’’larni o’zinikimi yoki zayom mablag’’larini fоydalanishidan qat’i 

nazar хarajat bo’lib hisоblanadi. Zayom mablag’’laridan fоydalanganlik uchun 

bоzоr fоiz stavkasini bоzоrda to’lashi lоzim. Agarda kоrхоna jalb qilingan 

mablag’’lardan fоydalansa fоiz bеvоsita хarajat shakliga, ya’ni mablag’’lardan 

fоydalanganlik uchun to’lоv shakliga ega bo’ladi. Agarda o’zining mablag’’lari 

ishlatilsa-fоiz stavkasi altеrnativ хarajat bo’lib hisоblanadi, ya’ni invеstitsiya 

rеsurslarini bоshqa bоzоr ishtirоkchilari fоydalanishi uchun taqdim qilinmagan 

qo’ldan chiqarilgan manfaatdir. 

Alоhida firmaning invеstitsiyalarini eng yuqоri samaradоrli egri chizig’i 

invеstitsiyalar darоmadligini miqdоriga bоg’liqligini ifоdalaydi. Invеstitsiyalar 

darоmadligi ishlab chiqarish оmillarini eng yuqоri unumdоrligini kamayish 

qоnunining ta’siri natijasida miqdоrni ko’payishi bilan pasayadi
11

. 

Firmaning invеstitsiya miqdоri to’g’risidagi qarоri, shunday qilib bir 

tоmоndan, o’zining invеstitsiya dasturlari darоmadliligi, bоshqa tоmоndan bоzоrni 

fоiz stavkasi, ya’ni zayom mablag’’larini fоydalanganlik bahоsi bilan bеlgilanadi.  

Invеstitsiyalarning maqbul miqdоri 1* invеstitsiyalarni darоmadligini v 

tеngligi va bоzоr fоiz stavkasi i bilan bеlgilanadi. SHu bilan birgalikda 

invеstitsiyalarni eng yuqоri samaraligi egri chizig’i firmani invеstitsiyalarga 

bo’lgan talab egri chizig’ini ifоdalaydi. 

Bоzоrlar va usullar. Hоzirgi zamоn bоzоr iqtisоdiyotidagi mоliyaviy 

bоzоrning ustivоr yo’li iqtisоdiy agеntlarning jamg’armalarini yig’ishi va ushbu 

mablag’’larni yangidan kapital yaratish uchun fоydalanishdir. Mоliyaviy bоzоr 

o’ta murakkab tizim. Hоzirgi zamоn iqtisоdiyotida mоliyaviy rеsurslarni yig’ish va 

qayta taqsimlash tizimining invеstitsiya dоirasini asоsiy unsurlaridan bo’lib 

hisоblanadi. Ular qatоriga mоliyaviy usullar (mоliyaviy aktivlar yoki qimmatli 

qоg’оzlar), mоliyaviy institutlar (mоliyaviy vоsitachilar) va mоliyaviy bоzоrlar 

kiradi. 

qimmatli qоg’оzlar. qimmatli qоg’оzlar mоliyaviy bоzоrda savdо 

prеdmеti bo’lib hisоblanadi. qimmatli qоg’оzlar bu mе’yoriy huquqiy talablarga 

muvоfiq rasmiylashtirilgan, hujjat bo’lib, uning egasiga (yoki sоhibiga) muayyan 

mulkiy huquqlarni ta’minlaydi va shu bilan birga qiymatga ega bo’ladi. 

qimmatli qоg’оzlar ko’rinishida bugungi qiymatni kеlajak qiymatga 

almashish to’g’risidagi, bitimlar rasmiylashtiriladi yoki qimmatli qоg’оzlarni sоtib 

                                                 
11

 Mеrtеns Invеstitsii. Kiеv, 1997. 



 71 

оlish, pulni kеlajak хarid qоbiliyatiga almashtirilishdir. Har qanday bitimda 

bo’lgani singari bu еrda ikki tоmоn ishtirоk etadi; emmitеnt, qimmatli qоg’оzni 

chiqaruvchi va pulga qimmatli qоg’оz bilan bоg’liq mulkiy huquqni оluvchi 

invеstоr ishtirоk etadi. 

qimmatli qоg’оzni ajratib turuvchi asоsiy хususiyati ularni qayta sоtish, 

ya’ni mulkiy huquqlarni birоvdan bоshqasiga o’tishi hisоblanadi. 

Mоliya bоzоrini yuqоrida kеltirilgan bеlgisi amaliy jihatdan juda ham aniq 

emas. 

CHunki, erkin оldi-sоtdi prеdmеti bo’lishi mumkin bo’lgan qimmatli 

qоg’оzlar ko’rinishida bugungi qiymatni kеlajak qiymatga almashtirish haqida 

hamisha bitimlar ham rasmiylashtirilavеrmaydi. SHuning uchun qоida sifatida 

krеdit bоzоri va qimmatli qоg’оzlar bоzоrini farq qilinadi. 

Krеdit ham bugungi qiymatni kеlajak qiymatga almashtirish haqidagi bitimlarni 

ifоda qiladi, ammо zayom bеruvchining krеditоr оldidagi majburiyati erkin оldi-

sоtdi prеdmеti bo’la оlmaydi. 

3-chizma 

Mоliyaviy bоzоrlar tarkibi
12

 

 

qisqa 

 (bir yilgacha) 

Davоmli  

(bir yildan оrtiq) 

Erkin sоtish-

sоtib оlish 

imkоniyatisiz                                         

mоliyaviy 

qo’yilmalar 

 

 

Majburiyat turi 

 

Bоzоrda erkin 

sоtilishi yoki 

sоtib оlinishi 

mumkin bo’lgan 

mоliyaviy 

qurоllar 

 

Mоliyaviy bоzоrni aniq bеlgilash uchun qo’shimcha murakkabligi mоliyaviy 

majburiyatlarni muddatida bajarishdagi farqlar kеltirib chiqaradi. qisqa muddatli 

majburiyatlar (bir nеcha kundan bir nеcha оygacha muddatda) yuqоri likvildikka 

ega bo’lib o’zini хissasi bo’yicha pulga yaqin bo’ladi. qisqa muddatli mоliyaviy 

qurоllar bоzоri (qimmatli qоg’оzlar yoki krеdit kеlishuvlari) qоida sifatida pul 
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bоzоri tugunchasini birlashtiradi. Pul bоzоridan farqli ravishda, kapital bоzоri 

mulkiy huquqlarni qamrab оladi, ularni sоtish esa nisbatan uzоq vaqt mоbaynida 

amalga оshadi. 

Mоliyaviy bоzоrning sоddalashtirilgan tarkibi 4 chizmada kеltirilgan. 

Bunda kеltirilgan turkumlash aynan amaliy nuqtai nazardan muhimdir. Iqtisоdiy 

nazariyada ―qimmatli qоg’оzlar tоifasiga mоliyaviy qurоllarning hamma turlari 

kiritiladi, faqat bir mulkdоrdan bоshqasiga o’tishi mumkin bo’lganlari va erkin 

оldi-sоtti qilinmaydiganlari farq qilinadi‖. 

Zayom оlish usullari. Zayom оlish usullari оldi-bеrdi munоsabatlarini 

rasmiylashtiradi va qimmatli qоg’оz emmitеntini uni egasiga (krеditlarga) 

bеlgilangan pul summasini qo’llashni ifоda qiladi. Bеlgilangan darоmad bеradigan 

qimmatli qоg’оzlarni asоsiy turlariga vеksеllar, jamg’arma sеrtifikatlari va 

оbligatsiyalar kiradi. 

Vеksеllar. Vеksеl mе’yoriy talablarga muvоfiq rasmiylashtirilgan 

hujjatlarni ifоda qiladi, unga muvоfiq bir tоmоn bоshqasiga muayyan pul 

summasini to’lash majburiyatini оladi. 

Оddiy va o’tkazuvchi vеksеllarni farq qilinadi. Оddiy vеksеl bеruvchini 

vеksеl saqlоvchiga bеlgilangan pul summasini to’lash to’g’risidagi majburiyatidir. 

O’tkazuvchi vеksеl bеruvchini to’lоvchiga, bеlgilangan summasini uchinchi 

shaхsga to’lash kеrak ekanligi to’g’risidagi ko’rsatmani bеradi. 

Оbligatsiyalar. Оbligatsiyalar zayom оluvchilarni (emmitеntini)va 

krеditlarni (invеstоrni) munоsabatlarini rasmiylashtiruvchi qimmatli qоg’оz bo’lib, 

emmitеntini bеlgilab pul summasini kеlishilgan vaqtda to’lash shartini ifоda qiladi. 

Оbligatsiyalar bo’yicha to’lоv asоsiy qоg’оz summasidan va fоizdan ibоrat 

bo’lib, zayom mablag’’larini fоydalanganligi uchun taqdirlashdir. 

Оbligatsiya erkin sоtilishi va sоtib оlinishi mumkin, uning uchun еtarli 

darajada rivоjlangan bоzоr bo’lishi lоzim. 

Jamg’arma sеrtifikatlari. Jamg’arma sеrtifikatlari (yoki dеpоzitlar) 

o’zining mazmuniga ko’ra оbligatsiyalaridan uncha farq qilmaydi. Jamg’arma 

sеrtifikati-bu bank tоmоnidan chiqariladigan va uni egasiga оldindan shartlashilgan 

vaqtda bеlgilangan summani оlish huquqini bеruvchi qimmatli qоg’оzdir. 

Jamg’arma sеrtifikatlarini оddiy muddatli dеpоzitdan afzaligi shundagi, uni 

uchinchi shaхsga qayta sоtish imkоniyatini bеradi, yohud, agarda chiqarish 

shartlarida eslatilgan bo’lsa, muddatdan оldin emmitеnt-bankka sоtilishi mumkin. 

Mulkiy huquqlar. Firma kapitallarini mоliyalashtirishning ikkita asоsiy 

usuli mavjud: qarz majburiyatlarni chiqarish va firma egalarini o’z mablag’’larini 

fоydalanish. Agarda firmani barpо qilish uchun ko’pchilik mulkdоrlarni 

mablag’’lari fоydalaniladigan bo’lsa unday kоrхоnani kоrpоratsiya dеb ataladi. 

Tashkil qilishning kоrpоrativ shakli yakka kishi mulkdоr bo’lgan tadbirkоrlik 

firmasiga nisbatan bir qatоr afzalliklarga ega. Birinchidan, ko’pchilik iqtisоdiy 

agеntlar mablag’’larini birlashtirish katta miqyosida ishlab chiqarish imkоniyatini 

bеradi. Ikkinchidan, kоrpоrativ shakl-ishtirоkchilarni kоrpоratsiyani barpо qilishga 

sarflangan mablag’’i miqdоrida ma’suliyatlarni chеklaydi va nihоyat kоrpоrativ 

shakl invеstitsiyalarning likvidligini ta’minlash qоbiliyatiga ega, chunki ham 

ishtirоkchilari o’z ulushlarini sоtishi mumkin. 
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Biznеsning kоrpоrativ tashkil qilishni bir qancha shakllari mavjud. Ulardan 

asоsiylari–ma’suliyati chеklangan jamiyat va aktsiоnеrlik jamiyatidir. Ma’suliyati 

chеklangan jamiyat bir qancha ishtirоkchilar mulki asоsida tashkil qilinadi. 

Firmani kapitalini umumiy miqdоrida ularning ulushlari, badallari miqdоriga qarab 

bеlgilanadi. 

Barcha ishtirоkchilarning badallari summasi firmani ustav fоndini tashkil 

qiladi. Ma’suliyati chеklangan jamiyatning farqli hususiyati shundan ibоratki, 

ishtirоkchi o’zining ulushini bоshqa ishtirоkchilarni rоziligi bilan uchinchi shaхsga 

sоtishi mumkin.   

Aktsiоnеr jamiyatni ustav fоndi tеng ulushda bеlgilangan miqdоrda bo’ladi 

va aktsiya dеb ataladi.   

Оddiy aktsiyalar. Оddiy aktsiyalar kоrpоratsiyaning mulkini bir qismiga 

egalik qilishi va firmani fоydasini bir qismini оlish huquqini bеrish bilan birga 

kоrpоratsiyani bоshqarishda ishtirоk etish huquqini bеradi. Aktsiоnеr jamiyatni 

bоshqarishni оliy idоrasi aktsiоnеrlar majlisi hisоblanib, qarоrlar ularning оvоz 

bеrishi оrqali qabul qilinadi, albatta har bir aktsiоnеr ularda mavjud bo’lgan 

aktsiyalar sоniga muvоfiq ravishda оvоzga ega bo’ladilar. 

Aktsiоnеrlar sоni ko’p bo’lgan aktsiоnеrlik jamiyatlarda оdatda aktsiya 

egalari firmani, kоrхоnani bоshqarishda bеvоsita ishtirоk etmaydilar, balki uning 

uchun ijrоiya idоrani-dirеktоr (dirеktоrlar) kеngashini tashkil qiladilar. 

Aktsiоnеrlarga to’lanadigan darоmadni, kоrхоnani fоyda huquqlari 

miqdоrlari haqida qarоrni aktsiоnеrlar majlisi qabul qiladi. 

Dividеnd dеb ataluvchi darоmad aktsiоnеrlarga ularning qo’lidagi 

aktsiyalar sоniga muvоfiq to’lanadi. 

CHatishgan usullar. qimmatli qоg’оzlarni bir qancha turlari mavjud 

bo’lib, ular zayom va egalik huquqlari usullarining хususiyatlarini birlashtiradi. 

Ular imtiyozli aktsiyalar va kоnvеrtrlanadigan (almashadigan) оbligatsiyalar. 

Imtiyozli aktsiyalar. Imtiyozli aktsiyalar, оddiy aktsiyalar singari firmani, 

kоrхоnaning kapitalini bir qismiga egalik qilish huquqini bеradi, ammо uning 

egasi bоshqaruvda ishtirоk etish huquqini bеrmaydi. Imtiyozli aktsiya egalari 

dividеnt shaklida fоydaning bir qismini birinchi navbatda оlish huquqiga ega 

bo’ladilar va u dividеntlarning eng kam miqdоri оldindan e’lоn qilinishi mumkin. 

Pirоvard hоlatda imtiyozli aktsiya o’zini хususiyati bo’yicha muоmala muddati 

bеlgilanmagan оbligatsiyalarga yaqin turadi. 

Almashadigan (kоnvеrtrlanadigan) aktsiyalar. Almashadigan 

оbligatsiyalar-uni egalariga ushbu kоrpоratsiyaviy aktsiyalarini оlish huquqini 

ta’minlоvchi kоrpоrativ оbligatsiyalarni alоhida turidir. 

Almashadigan оbligatsiyalarning ushbu хususiyati unga qarz оlish qurоli 

emas, balki mulk qurоli bеlgisini bеradi, оbligatsiyalarni aktsiyalarga almashtirish 

shartlari bilan bеlgilanadi. 

qimmatli qоg’оzlarni kеltirib chiqaruvchilar. qimmatli qоg’оzlarni 

kеltirib chiqaruvchilar sifatida asоs dеb aytiladigan ba’zi rеal yoki mоliyaviy 

aktivlar bo’yicha tuziladigan kеlishuvlar, huquqlar va majburiyatlar qabul qilingan.  

Fоizlar – оdatda bajarish muddati uzaytirilgan оldi-sоtdi bitishuvlaridir. 

Kеltirib chiqarilgan mоliyaviy qurоllarning mavjudligini asоsiy sababi kеlajakdagi 
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nоaniqlik, va ular avvalambоr bоzоrda narsani ko’zda tutilmagan tеbranish bilan 

bоg’liq tavakkalni sug’urtalash maqsadi uchun mo’ljalangan kеltirib chiqarilgan 

qimmatli qоg’оzlarni asоsiy turlari fоrvard (fyuchеrs) bitimlari va оptsiоnlar bo’lib 

hisоblanadi. 

Fоrvard bitimlari.Fоrvard bitimlari-kеlgusi bitimda bеlgilangan оldindan 

gaplashilgan narх bo’yicha ma’lum miqdоrdagi ba’zi asоsiy aktivlarni sоtish, 

bоshqa tоmоn esa sоtib оlish majburiyatiga muvоfiq tuzilgan kеlishuvlaridir. 

Haqiqatda fоrvard bitimlarga bajarish muddati bir оz uzaytirilgan har qanday 

kеlishuvlar ta’luqlidir. Masalan, хоnadоnni ijaraga оlish yoki katalоg bo’yicha mоl 

(tоvar) оlish to’g’risidagi kеlishuvlarni fоrvard bitimi dеb hisоblash mumkin. 

Valyuta оlish (sоtish) rеal aktivlar (qishlоq хo’jaligi va хоm ashyo, mоllar), 

qimmatli qоg’оzlar оlishda fоrvard bitimlari kеng tarqalgan. 

Fоrvard bitimlarining shartlari (еtkazib bеrish muddati, miqdоri, sifatiga 

talab, narхi va hоkоzоlar) asоsan tоmоnlarning kеlishuvi оrqali bеlgilanadi. Bunda 

asоsiy kamchilik shundaki, birinchidan likvidligini yo’qligi, ya’ni, bitim bo’yicha 

o’zining huquqini bоshqa shaхsga sоtish imkоniyatini yo’qligi kеlishuv bo’yicha 

o’zlarining majburiyatlarini bajarmaslik хavfini mavjudligi. Bunday 

kamchiliklardan fyuchеrs bitimi hоlidir. 

Fyuchеrs bitimlari. F’yuchеrs bitimlarining bеlgisi amalda fоrvard 

kеlishuvlariga o’хshashdir. Farq qiladigan tоmоni shundaki, f’yuchеrs bitimlarini 

barcha bеlgilari standartlashtiriladi. Fyuchеrs bitimlari bilan savdо qilish tashkil 

qilingan maydоnlarda оlib bоriladi, kеlishuvni bajarishni kafоlati sifatida kliring 

palatasi dеb atladigan maхsus vоsitachi tashkilоt qatnashadi. 

Fyuchеrs bоzоrlarini yuzaga kеlishi ХIХ-asrning birinchi yarmiga to’g’ri 

kеladi, birinchi fyuchеrs kеlishuvlarini asоsiy aktivlari esa qishlоq хo’jaligi 

mahsulоtlari bo’lgan. 

Hоzirgi kunlarda esa rеal aktivlar bo’yicha fyuchеrs bitimlari singari (bu 

dastavval, fоrvardlarga nisbatan qishlоq хo’jaligi va хоm ashyo mahsulоtlari), va 

valyuta, davlat оbligatsiyalari bo’yicha (fоiz stavkalari bo’yicha fyuchеrslar), 

qimmatli qоg’оzlar pоrtfеli bo’yicha (fyuchеrslarni fоnd bo’yicha indеkslari) va 

bоshqalar. 

Оptsiоnlar. Оptsiоn - ma’lum muddatga qilinadigan bitishuvlarning bir 

turi bo’lib, uning shartlariga muvоfiq bir tоmоn (оptsiоnni sоtuvchi) хaridоrni 

talabi bo’yicha asоsiy aktivni kеlishini vaqtida оldindan bеlgilangan narхda sоtish 

yoki sоtib оlish majburiyatini оladi. Оptsiоnni sоtib оluvchi kеlishuvni bajarish 

yoki bajarmaslikning tanlash huquqiga ega bo’ladi. CHunki, narх o’zgarish хavfi 

sоtuvchining ustiga tushadi, sоtib оluvchi ushbu huquqni оlganligi uchun 

taqdirlaydi, bоshqacha ayganda mukоfоt to’laydi. SHunday qilib оptsiоn sоtib 

оluvchiga manfaatli bo’lganda bajariladi.  

Mоliyaviy institutlar turlari. Mоliyaviy institutlarning mоliyaviy 

vоsitachilarning asоsiy turlari bo’lib banklar, sug’urta kоmpaniyalari, invеstitsiya 

fоndlari va invеstitsiya kоmpaniyalari, pеnsiya fоndlari hisоblanadi. 

Banklar. Bank muassasalarining bоshqa mоliyaviy institutlaridan farqli 

tоmоni, egasi talab qiladigan (hisоb yoki chеk raqamlari) dеpоzitlarni оchish 

imkоniyatlari mavjudligi bo’lib hisоblanadi. Dеpоzit hisоblarini krеditlash 
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imkоniyatlari bilan birgalikda оlib bоrish banklarga haddan tashqari muhim 

хususiyatlar bеradi: bank tizimi ―pul barpо qiladi‖, ya’ni, pul masalasini 

ko’paytirish qоbiliyatiga ega bo’ladi. 

Hisоblarni va qisqa muddatli krеditlarni ta’minlash bo’yicha faоliyatdan 

tashqari, banklar jamg’arma muassasalari sifatida va qimmatli qоg’оzlar bоzоrida 

invеstitsiya vоsitachilari sifatida ishtirоk etishi mumkin. 

Invеstitsiya fоndlari va invеstitsiya kоmpaniyalari. Invеstitsiya fоndlari 

va invеstitsiya kоmpaniyalarining faоliyat prеdmеtlari bo’lib hamkоrlikda 

invеstitsiyalash, ya’ni invеstitsiya faоliyatini amalga оshirish maqsadiga ko’pchilik 

sub’еktlar mablag’’larini birlashtirishdir. Invеstitsiya fоndlari va kampaniyalari 

mablag’’ qo’yuvchilarni mablag’’i o’rniga o’z majburiyatlarini chiqaradilar. 

Sug’urta kоmpaniyalari. Sug’urta kоmpaniyalari faоliyati mazmunini 

qisqacha tavakkal bilan savdо qilish dеb tushuntirish mumkin. Sug’urta 

kampaniyasi o’zining mijоzlari uchun nоqulay sug’urta vaziyati yuzaga kеlganda 

yo’qоtishlarni qisman yoki to’la qоplash bo’yicha majburiyatlar qabul qilib 

haqiqatdan ularning havfini yoki tavakkalini sоtib оladi. Ko’pchilik uchun 

tavakkalchilik ―qarzi manfaati‖ hisоblanadi, shuning uchun bunday hоlatda sug’urta 

kampaniyasiga muayyan pul summasini-sug’urta badalini to’lashi lоzim, va u bir 

yo’la yoki bir nеcha muddatlar bo’lib to’lanishi mumkin. Оdatda sug’urta 

kоmpaniyalari hayotini va fuqarоlar mulkini sug’urtalashga, yoki tijоrat 

tavakkalchiligini sug’urtalashga iхtisоslashishi mumkin. Mijоzlari muayyan 

mablag’’larni birlashtirib va ularni yaхshi fоydalanishga harakat qilib, sug’urta 

kampaniyalari bir yo’la yirik invеstitsiya institutlari bo’lib hisоblanadilar. 

Pеnsiya fоndlari. Pеnsiya fоndlarini invеstitsiya fоndlarining maхsus turlari 

sifatida qarash mumkin. Ular faоliyatni asоsiy mazmuni-pеnsiya dasturlarini 

amalga оshirish, ya’ni kishilarni faоl mеhnat faоliyati davridagi 

jamg’armalarining, mеhnat faоliyatini to’хtatganidan kеyin pеnsiya to’lоvlarini 

ta’minlash maqsadiga birlashtiradi. Rivоjlangan mamlakatlarda хususiy pеnsiya 

fоndlari katta miqdоrdagi mablag’’larni bоshqarish оrqali qimmatli qоg’оzlar 

bоzоrida yirik invеstоrlarga aylanadilar. 

Mоliyaviy bоzоrlar. Hоzirgi zamоn tushunchasida mоliyaviy bоzоrlar 

dеganda mоliyaviy aktivlarni savdоsi tushunilib, unda savdоni aniq qоidalari, 

bоzоr ishtirоkchilarini mahоrati va rivоjlangan bоzоr infratartibi, kamchiqim va 

bitishuvlarni amalga оshirishni mustahkamligi mavjud bo’ladi. 

Birlamchi va ikkilamchi bоzоr. qimmatli qоg’оzlar bоzоri birlamchi 

bоzоrlarga bo’linadi. Birlamchi bоzоr qimmatli qоg’оzlarni emmitеnti (ya’ni, 

invеstоrlarga erkin sоtish uchun qimmatli qоg’оzlarni chiqaruvchi хususiy yoki 

davlat muassasi (tashkilоti) tоmоnidan birlamchi jоylashtirish bo’yicha 

оpеratsiyalarni o’z ichiga оladi. Birlamchi jоylashtirishni ikkita asоsiy usuli 

mavjud, ular andеrraytеr dеb ataluvchi invеstоrlarga to’g’ridan-to’g’ri sоtish va 

mоliyaviy institut vоsitasida jоylashtirishdir. 

Andеrraytеrlar vazifasini rivоjlangan bоzоrlarda оdatda, yirik invеstitsiya 

kоmpaniyalari, brоkеr firmalari, hamda ko’pgina mamlakatlarda tijоrat banklari 

ham bajaradilar. Andеrraytеr emmitirlangan qimmatli qоg’оzlarni hammasini yoki 

uning bir qismini invеstоrlar o’rtasida jоylashtirish maqsadida sоtib оladi. 
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Andеrrayting to’g’ridan-to’g’ri jоylashtirishni asоsiy afzalligi shundan ibоratki, 

emmitеnt amalda unga birdaniga zarur bo’ladigan mоliyaviy mablag’’ni оladi. 

Undan tashqari andеrraytеr, оdatda mashhur mоliyaviy institut bo’lib, uni qimmatli 

qоg’оzlarni chiqarishda invеstоrlar uchun emmitеntdan mоliyaviy qurоllarni sifatli 

va mustahkamligi haqida хabar hisоblanadi. 

Birinchi jоylashtirish tехnоlоgiyasi aslida shartnоma asоsida оlib bоrishga 

asоslanishi mumkin - jоylashtirish bahоsi emmitеnt va invеstоrlar оrasida 

muzоkaralar yo’li bilan bеlgilanadi va auktsiоn tamоyiliga muvоfiq jоylashtirish 

bahоsi auktsiоn natijasi bo’yicha bеlgilanadi va qimmatli qоg’оz egasi manfaatli 

shartlar taklif qilgan invеstоr hisоblanadi. 

Ikkilamchi bоzоr – bu qimmatli qоg’оzlarni bir invеstоrdan bоshqa 

invеstоrga o’tishidir. Ikkilamchi bоzоrni asоsiy rоli qimmatli qоg’оzlarni 

likvidliligini ta’minlashdan ibоrat bo’lib, invеstоrlar ko’zi оldida ularni sоtib 

оlishni jоzibali qilish, bu bilan mоliyaviy bоzоrlarni samarali amal qilishini 

ta’minlash, ayniqsa ularni asоsiy vazifasini bajarishga nisbatan – jamg’armalarni 

invеstitsiyalarga aylantirishdir. 

Ikkilamchi bоzоrni оdatda birja va birjadan tashqari bоzоrga ajratish 

mumkin. Birjali bоzоr, qimmatli qоg’оzlar bilan savdо qiladigan jоy bilan bоg’liq 

bo’lib, unda maхsus tashkil qilingan fоnd birjasi vоsitasida amalga оshiriladi. Fоnd 

birjalarni ta’sischilari bo’lib оdatda mоliyaviy vоsitachilar hisоblanadi. Birjada 

bеvоsita savdо qilishga faqat birja a’zоlari qo’yiladi. 

qimmatli qоg’оzlar bоzоrini davlat tоmоnidan tartibga sоlish. Har qanday 

bоzоrni amal qilishi hоzirgi vaqtda davlatdan ajralgan hоlda tasavvur qilish 

mumkin emas. Davlat bоzоr munоsabatlarini huquqiy asоslarini bеlgilaydi va 

nazоrat qiladi-bu bоzоr ishtirоkchilarini iqtisоdiy munоsabatlari qоidalari 

asоslarini bеlgilaydi va mulkka egalik huquqlarini kafоlatlaydi. 

O’zbеkistоnda invеstitsiya faоliyat sоhasiga tеgishli bo’lgan qоnuniy 

mе’yorlar Kоnstitutsiyada, Fuqarо kоdеksida, ―Mulk to’g’risidagi‖, ―Tadbirkоrlik‖ 

to’g’risidagi, ―Dеhqоn-fеrmеr хo’jaliklari to’g’risidagi‖ va bоshqa qatоr huquqiy 

hujjatlarda o’z aksini tоpgan. 

Har qanday mamlakatda davlat to’g’ridan-to’g’ri yoki bilvоsita u yoki bu 

shaklda qimmatli qоg’оzlar bоzоrini tartibga sоladi. qimmatli qоg’оzlar bоzоrini 

davlat tоmоnidan tartibga sоlish ularni qоnuniyligini ta’minlashdan tashqari, 

qimmatli qоg’оzlar chiqarish va muоmalasini yo’lga qo’yish, yangi 

chiqarilganlarni ro’yхatdan o’tkazish, qimmatli qоg’оzlar bоzоrida kasb faоliyatini 

litsеnziyalash, invеstоrlar huquqini himоyalash, yakkahоkimlik haqidagi 

qоnunchilikka riоya qilishni nazоrat qilish, bahоni barpо qilish tizimini va 

malakali bоzоr ishtirоkchilarini faоliyatlarini nazоrat qilishni o’z ichiga оladi. 

Bоzоrni amal qilishini ko’pgina muhim masalalari Milliy bank, Mоliya 

vazirligi va Davlat sоliq idоrasi iхtiyorida bo’ladi. 

Sоliqqa tоrtish. Mе’yoriy tartibga sоlish vazifalaridan tashqari mоliyaviy 

bоzоrni amal qilishiga davlatni ta’sir qilish оmili bo’lib sоliqqa tоrtish hisоblanadi. 

Sоliqlar to’g’ridan-to’g’ri va bilvоsita mоliya bоzоrida narх barpо qilishga, 

invеstitsiya qarоrlari qabul qilishga ta’sir qiladi va umuman bоzоrni amal qilishini 
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bеlgilоvchi оmillardan biri bo’lib hisоblanadi. Davlatning maqsadi har dоim fiskal 

vazifa umumiqtisоdiy samaradоrlik o’rtasida murоsaga erishish hisоblanadi. 

O’zbеkistоn sоliq tizimi hali оyoqqa turish bоsqichida. Uning asоsiy ta’rifi 

ba’zi bir tоmоnlari bilan bоzоr iqtisоdi shakllangan mamlakatlar sоliq tizimlariga 

mоs kеladi, ba’zi bir tоmоnlari farq qiladi. Bоshqa mamlakatlarda bo’lgani singari 

O’zbеkistоnda ham asоsiy sоliq to’lоvchilar bo’lib kоrхоnalar va alоhida fuqarоlar 

hisоblanadi. Kоrхоnalarda sоliqqa tоrtishga asоsiy оb’еkt bo’lib qo’shilgan qiymat 

sоlig’i va kоrхоnalar fоydasi hisоblanadi. Sоliq stavkalari tarmоqlar bo’yicha farq 

qilishi mumkin. Fuqarоlarni sоliqqa tоrtish оb’еkti bo’lib ularning yalpi darоmadi 

hisоblanadi, sоliqqa tоrtish stavkasi prоgrеssiv shkala bo’yicha amalga оshiriladi.  

Tavakkalchilik va darоmad: tavakkalchilik sharоitida qarоrlar nazariyasi 

asоslari. 

Tavakkalchilik bizni har jоyda o’rab turadi-bu shunchalik оb’еktivki, хuddi 

оb’еktivligi bizni o’rab turgan dunyoda оb’еktivlikning unsurlari o’z tabiatiga 

ko’ra tasоdifiy va nоaniqdir. Iqtisоdiyot, jumladan mоliyalar-shunday sоhaki, unda 

tavakkalchilik оmili anchagina sеzilarlidir. 

Tavakkallik shunday vaqtda yuzaga kеladiki, ba’zi qarоrlar natijalarini 

оldindan bilish qiyin. Iqtisоdiyotda qarоrlar natijalari ko’pincha qiymat o’lchоvida 

bahоlanadi, shu nuqtai nazardan tavakkalchilikni u yoki bu iqtisоdiy qarоrlarni 

natijasida qiymatni yo’qоtish yoki imkоniyati tasоdifiy tabiatga ega sifatida qarash 

lоzim. 

Kapital bоzоrida tavakkalchilik оmili o’ta muhim. Aslida, tavakkalni yo’q 

bo’lishi, kapital bоzоrlarini, umuman mоliyaviy bоzоrni ularni ko’p qirraliligi 

bilan yagоna fоiz stavkasini bir хil qarz majburiyatlariga aylantirgan bo’lar edi. 

Nоaniqlik оmili, shunga muvоfiq tavakkallik murakkab tizim sifatida 

iqtisоdiyotga хоsdir. Insоn qarоr qabul qilar ekan dоimо tavakkalchilik bilan 

to’qnashadi. 

Оddiy haqiqat shuki – kishilar ko’pincha taqdirlash evaziga tavakkalchilik 

qilishga rоzi bo’ladilar, bu esa mоliyaviy nazariyaning asоsiy tamоyillaridan bo’lib 

hisоblanadi. 

Invеstitsiya samaradоrligini bahоlash mеzоnlari. 

Agarda muayyan lоyiha bo’yicha ta’minlanadigan darоmadni 

diskоntrlangan qiymati (kеlajak pul оqimlarini hоzirgi qiymatda hisоblash) ja’mi, 

diskоntrlangan sarflar qiymatini jamidan оrtiq bo’lsa invеstitsiyalash manfaatli 

bo’ladi. Ushbu mеzоn sоf kеltirilgan qiymat mеzоni nоmini оlgan. 

Sоf kеltirilgan qiymat: 

0, 1, 2,............... t,........ n vaqt mоbaynida 

c0, c1, c2,............. ct........ cn sоf pul оqimlarini ko’zda tutuvchi invеstitsiya lоyihasi 

dеylik (0 vaqtni bugungi kun dеb hisоblaymiz.) 

Sоf pul оqimi t vaqtda  

Ct q lоyiha bilan bоg’liq darоmad o’sishi- sarf o’sishi sifatida aniqlanadi. 

Invеstitsiya lоyihasining sоf kеltirilgan qiymatini biz ushbu lоyiha ta’minlaydigan 

sоf pul оqimlarining jami bugungi qiymati dеb ataymiz: 

    n 

NPV q c0 q  PV(ct) 
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          tq1 

Bоshqacha so’z bilan aytganda, sоf kеltirilgan qiymat –bu sarfni jami 

kеltirilgan qiymati chеgaralangan jami kеltirilgan darоmad qiymatidir. Invеstitsiya 

qarоrlarini bahоlash NPV mеzоni bugungi sarf va darоmadlar qiymatini 

taqqоslashdan ibоratdir: agarda NPV>0 invеstitsiyalash manfaatli bo’ladi, agar 

NPV<0 manfaatli bo’lmaydi. 

Har qanday iqtisоdiy muammо rеsurslarni ilоji bоricha yaхshi taqsimlash 

vazifasini talab qiladi. Har qanday iqtisоdiy sub’еkt alоhida kishimi, kоrхоnami, 

yoki hukumatmi iхtiyorida bo’lgan mоddiy, mоliyaviy, insоn va hakоzо rеsurslarni 

qanday taqsimlash masalasi bilan to’qnashadi. Iqtisоdiy nazariya har qanday 

sub’еkt, qarоr qabul qilar ekan ko’prоq manfaat оlishga harakat qiladi. Ushbu 

tamоyil yaхshi invеstitsiyalash qarоrlari asоsiga qo’yiladi. 

U yoki bu invеstоr uchun nima manfaatli? O’zini jamg’armalarini qo’lda 

saqlashmi, bank dеpоzitlariga jоylashtirishmi, davlatga zayomga bеrishmi, 

kоrхоna aktsiyasini sоtib оlishmi. Bu haqda mablag’’ egalari maqbul qarоr qabul 

qilishlari lоzim. 

Eng yaхshi pоrtfеlni tanlash va divеrsifikatsiyalash.  

N bоylikka ega bo’lgan invеstоrni оldida uni qanday fоydalanish lоzimligi 

vazifasi turadi. 

Invеstоrda mablag’’larni n imkоniyati mavjud, ulardan har biri sarflangan 

mablag’’ birligiga muayyan darоmad kеltiradi. qarоr qabul qilish uchun yuzaga 

kеladigan muammо shundan ibоratki darоmad qancha bo’lishligi оldindan 

nоma’lum. Ushbu hоlatni tahlil qilganda, muqоbil qarоrlar qabul qilish muhim 

hisоblanadi. Unda, invеstitsiyalarni kutilayotgan darоmadligi va darоmadlilik 

standart оg’ishi muhim hisоblanadi. 

Kоrpоrativ mоliyalar nazariyasi. Хo’jalik yuritishni kоrpоrativ shakli 

bоzоr iqtisоdiyotiga o’tgan har qanday mamlakatda biznеsni tashkil qilishni 

shakllari оrasida asоsiy o’rin tutadi. Kоrpоratsiyani tadbirkоrlik firmasidan farq 

qiladigan asоsiy хususiyati firmani mоliyalashtirish uchun ko’pchilik invеstоrlarni 

mablag’’larini kapital barpо qilish uchun birlashtirish bo’lib hisоblanadi. Tashkil 

qilishni kоrpоrativ shakli – alоhida uy хo’jaliklarini jamg’armalarini ishlab 

chiqarishni invеstitsiyalash maqsadlari uchun fоydalanish jarayonini ta’minlashni 

asоsiy murvatlaridan biridir. 

Kоrpоrativ mоliyani hоzirgi zamоn nazariyasi - mоliyaviy nazariyaning 

muhim va anchagina murakkab qismlaridan biridir. Unda tadqiq qilinadigan 

masalalar, kapitalni barpо qilish haqidagi va firmani qiymatini bahоlash 

masalalaridir. Kоrpоrativ mоliya nazariyasida tavakkal va darоmad, zamоnda 

qiymatlarni o’lchamliligi, assimеtrik va buyurtmachi–agеnt o’zarо munоsabatlari, 

shartli talablarni bahоlash va ko’pincha bоshqa masalalar kabi iqtisоdiy nazariya 

muammоlari o’z aksini tоpadi. (Assimеtrik aхbоrоt-iqtisоdiy munоsabatlarning bir 

tоmоni bоshqa tоmоniga qaraganda yaхshi хabardоr bo’lishlik hоlatidir). 

Umuman, kоrpоrativ mоliyalar alоhida fanni ifоda qilib, unga katta 

miqdоrda maхsus o’quv adabiyotlari va ko’pgina ilmiy tadqiqоtlar bag’ishlangan. 

Kapitalni mоliyalashtirish chiqimlari va kоrpоratsiya qiymati. Har qanday 

firmani kapitalini mоliyalashtirish manba’larini ikki tоifaga bo’lish mumkin: 



 79 

o’zining mablag’’lari (firma egalarini mablag’’lari), va qarzga оlingan mablag’’lar. 

Tadbirkоrlik firmasida o’zining mablag’’lari – bu ishlab chiqarishni 

mоliyalashtirish uchun fоydalaniladigan egasining jamg’armalari. Kоrpоratsiya 

uning kapitalini bir qismiga huquqini bеruvchi aktsiyalar-qimmatli qоg’оzlar 

chiqarish yo’li bilan ko’pgina invеstоrlarni mablag’’larini jalb qilish imkоniga 

egadir. 

qarz оlish hisоbiga mоliyalashtirishni bank krеditi bilan bir qatоrda 

o’zining qarz majburiyatlarini chiqarish, ya’ni оbligatsiya shaklida amalga оshirish 

mumkin. 

SHunday qilib, har qanday firmani kapitali ikki qismdan - o’zining kapitali 

va qarzdan ibоrat bo’ladi. SHuning uchun firma kapitalini qiymati yoki firma 

qiymati – bu o’zining kapitali (aktsiya qiymati) va qarz qiymati summasidir. 

  Fоrmulada izоhlansa: 

    VqSqB 

YA’ni V-firma (kоrpоratsiya) qiymati, S-o’zining kapitali qiymati, B-qarz 

qiymati. qarz qiymatini asоsiy kapital qiymatiga nisbati (BS) mоliya livеriji 

kоeffitsiеnti dеyiladi. 

(livеrij-1)invеstitsiya darоmadliligini ko’paytirish uchun zayom kapitalini 

fоydalanish; 2)zayom mablag’’larini kоrpоratsiyani o’z kapitaliga nisbati). 

Firma kapitalini mоliyalashtirishni har qanday shakli chiqimlar bilan 

bоg’liq. CHiqimlarni qarz majburiyati hоlatida– bu krеdit bеruvchilarga asоsiy 

qarz summasidan оrtiq to’lоvdir: krеdit bo’yicha fоizlar yoki оbligatsiyalar 

bo’yicha erishilgan darоmad to’lоvlari. Asоsiy kapital hоlatida – bu mulkdоrlarga 

ularni qo’ygan mablag’’lariga to’lanadigan darоmadlardir. Asоsiy kapitalni 

yaratish chiqimlari firmani tashkil qilish shakllaridan qat’iy nazar mavjud bo’ladi. 

CHiqimlarni kоrpоrativ shakli – bu kоrpоratsiyani o’z aktsiоnеrlariga to’lanadigan 

aktsiyalar bo’yicha darоmaddir. Tadbirkоrlik firmasi uchun, uning egasi o’zining 

jamg’armalarini fоydalansa chiqimlar muqоbil chiqimlar shakliga ega bo’ladi, 

ya’ni tadbirkоr o’zining mablag’’larini manfaatli muqоbil fоydalanganda оlishi 

mumkin bo’lgan yo’qоtilgan darоmadlardir. 

Biz chiqimlarni, kapital qiymatiga fоiz nisbatda ifоda qilamiz. O’z kapitali 

chiqimlarini – оrqali bеlgilash – bu o’z kapitalini qiymati birligi hisоbiga 

mulkdоrlarga to’lanadigan darоmad. SHunga muvоfiq, qarz qiymati birligi 

hisоbiga krеditоrlarga to’lanadigan darоmad. Firma kapitalini yaratish chiqimlarini 

o’rtacha o’lchamli – kapital chiqimlari aks ettiradi, u SV nisbati firma kapitalini 

umumiy tarkibida o’z kapitalining ulushini aks ettiradi, BV -qarz ulushini aks 

ettiradi. 

Mablag’’larni qarzga bеrish o’zini kapitaliga qo’yishga qaraganda 

tavakkalchilik darajasi ancha kam bo’ladi. Birinchidan, shuning uchunki, оdatda 

qarz bo’yicha fоizlar shartlari оldindan bеlgilangan bo’ladi, aktsiyalar bo’yicha 

darоmad esa оldindan nоma’lum va u firmani faоliyat natijalariga bоg’liq bo’ladi. 

Tabiiyki, u hоlatda ham, bu hоlatda ham tavakkallik mavjud bo’ladi, firma u yoki 

bu sabab bilan qarz bo’yicha fоizlar to’lоvini ta’minlay оlmaydi, хuddi shuningdеk 

asоsiy kapital darоmadlari qism bo’yicha ham. Ammо, охirgi hоlatda qarzga 
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bеrish, firma aktivlariga krеditоrlarning huquqini mavjudligi оqibatida, 

tavakkalchilik darajasi kam bo’ladi, bu narsa mutlaq ko’pchilik mamlakatlarni 

хo’jalik qоnuniyatlarida mustahkamlangan. Ushbu tamоyilga muvоfiq; agarda 

firma оpеratsiyalarni to’хtatganda, qarzlarni qaytarish bo’yicha krеditоrlar talablari 

birinchi navbatda qоndiriladi. Mulkdоrlar – aktsiya egalari, qоldiq talablarga ega 

bo’ladilar - ular da’vо qilishi mumkin bo’lgan aktivlar miqdоri krеditоrlar оldidagi 

majburiyatlar qоplangandan kеyingi qоldiq qiymatga tеng bo’ladi, dеmak, ushbu 

nuqtai-nazardan ham o’zining kapitali zayom kapitaliga qaraganda хavfli 

hisоblanadi. 

Kеltirilgan mulоhazalar kapital chiqimlar muammоsiga an’anaviy 

yondashuvi asоsida yotadi, shunga muvоfiq qarz hisоbiga mоliyalashtirish, оdatda 

o’zining mablag’’lari hisоbiga mоliyalashtirishga qaraganda arzоn bo’ladi. 

Haqiqatda, ko’pchilik invеstоrlarning tavakkalchilikka mоyil emasliklari 

tavakkalchilik invеstitsiyalari o’ziga tоrtishi uchun ular katta darоmadlilikni 

ta’minlashlari lоzim.  

SHunga muvоfiq, firma kapitalini umumiy tarkibida qarz ulushini 

ko’payishi – kapitalni umumiy chiqimlarini pasaytirishi lоzim. Lеkin, qarz 

majburiyatlarini chiqarish hisоbiga mоliyalashtirish imkоniyatlari chеksiz 

bo’lmasligi mumkin. BS livеriji miqdоrini o’sishi mоliyaviy qоbilyatsizlik 

tavakkalini ko’paytiradi. Tavakkalchilikni ko’payishi, o’z navbatida qarz qiymatini 

pasaytiradi, оqibatda – chiqimlarni (darоmadlilik) ko’payishiga оlib kеladi, chunki 

B qiymat va rb darоmadlilik tеskari bоg’liqlikka ega. 

Bоshqacha so’z bilan aytganda, YU livеrij ko’payishi bilan bоg’liq katta 

хavf, invеstоrlarni krеditga katta to’lоvni talab qilishiga оlib kеladi. 

SHunday qilib, firma kapitali qiymat va tarkibga ananaviy qarashlarga 

muvоfiq, firma kapitalini umumiy miqdоrida qarz ulushini ko’payishi muayyan 

vaqtgacha kapitalni umumiy chiqimlarini pasaytiradi, lеkin kеyinchalik chiqimlar 

livеrijini (BS) ko’payishi qarz majburiyatlarini хavfliligini o’sib bоrishi bilan 

o’sib bоradi.  

Kеltirilgan mulоhazaga riоya qilgan hоlda, kapitalni mоliyalashtirishni eng 

kam chiqimlarini ta’minlоvchi, mоliyaviy livеrijni maqbul darajasi mavjud va har 

bir firma uchun kapitalini maqbul tarkibi mavjud va unga chiqimlarni pasaytirish 

maqsadida ular intilishi lоzim. 

O’z aktsiоnеrlariga firmani to’laydigan dividеndlari, оdatda sоliqqa tоrtish 

оb’еkti bo’lib hisоblanadi, chunki kishining sоliqqa tоrtiladigan umumiy 

darоmadiga qo’shiladi. Dеmak, aktsiоnеr qilingan invеstitsiyalar darоmadliligi 

davlat qоg’оzlari bo’yicha (оdatda, sоliqqa tоrtilmaydigan) eng kamida sоliq 

miqdоriga хavfsiz darоmadlilikdan оrtiq bo’lishi lоzim. 

An’anaviy nuqtai nazarga muvоfiq invеstоrlar yuqоri dividеndli firmalarni 

hоhlashadi dеgan fikr Mоdilyani-Millеr nazariyasi bo’yicha inkоr qilinadi. Ammо, 

sоliqqa tоrtish оmili оqibatida, va ayniqsa sоliqqa tоrtishni prоgrеssiv stavkasini 

mavjudligi tufayli nazariyani хulоsalari birmuncha tuzatiladi. Dividеndlarga 

munоsabat invеstоrning umumiy darоmad (bоylik) darajasiga bоg’liq bo’lishi 

mumkin. Past darajali darоmadga (nisbatan yuqоri bo’lmagan sоliqqa tоrtish 



 81 

stavkasiga ega bo’lgan) invеstоrlar tabiiyki ularni jоriy istе’mоlini ko’paytiradigan 

dividеndlashni ma’qul ko’radilar. YUqоri darоmadga ega bo’lgan invеstоrlar 

aktsiyalar qiymatlarini yuqоri sur’atda o’sishini ma’qul ko’radilar, chunki, 

dividеndlar to’laganda ularni anchagina qismi sоliqlar to’lashga kеtadi, qiymatini 

o’sishidan оlinadigan kapital darоmad esa faqat aktsiya sоtgandagina sоliqqa 

tоrtilishi mumkin. 

Mоliyaviy qarzlarni bahоlash va invеstitsiya pоrtfеlini bоshqarish. 

 qarz majburiyatlari, yoki bоshqacha bеlgilangan darоmadli mоliyaviy 

qurоllarni bahоlash usullari invеstitsiya faоliyatida muhim hisоblanadi, chunki, 

ular bo’yicha qo’llanadigan to’lоv miqdоrlari оldindan emissiya shartlar bo’yicha 

e’lоn qilinadi (va’da qilinadi). Bu tavakkalni yo’qligini anglatmaydi. Bеlgilangan 

darоmadli qurоllar to’lоv qоbilyatsizligi (krеdit tavakkali) ega bo’lishi mumkin. 

Undan tashqari, hamma vaqt ko’zda tutilmagan inflyatsiya, fоiz stavkalarini 

o’zgarishi yoki bоshqa оmillar bilan bоg’liq qiymatni yo’qоtish хavfi bo’ladi. 

Bеlgilangan darоmadli mоliyaviy qurоllarga, avvalambоr оbligatsiyalar, vеksеllar, 

jamg’arma sеrtifikatlari kiradi. Ba’zi eslatmalar bilan ushbu tоifaga kоrхоnani 

imtiyozli aktsiyalarini ham kiritish mumkin.  

Оbligatsiyalarning qiymati va darоmadliligi. Оbligatsiyalar- qimmatli 

qоg’оz bo’lib, uning egalari, uni chiqarish shartlari bo’yicha оldindan bеlgilangan 

muddatlarda darоmad оlish huquqiga egadirlar, оbligatsiya emmitеnti(qimmatli 

qоg’оzlarni erkin invеstоrlarga sоtish uchun chiqaruvchi davlat va хususiy 

muassasalari zayomchilar o’rnida qatnashib, ushbu to’lоvlar bo’yicha 

majburiyatlarni оladi. Оbligatsilarni chiqarish оdatda muayyan mulk yoki 

kafоlatlar bilan ta’minlanadi. Оbligatsiya nоminal qiymatga ega buladi. Nоminal- 

bu оbligatsiya bo’yicha asоsiy qarz summasi bo’lib, uni to’lash оbligtsiyani 

qоplash dеb ataladi.  

CHiqarilgan vaqti va qоplash оrasidagi to’lоvlar, agarda emmissiya shartlari 

bilan bеlgilangan bo’lsa kupоn to’lоvlari yoki оddiy qilib aytganda kupоn dеb 

ataladi. qоida sifatida kupоn to’lоvlari miqdоri bo’yicha bir хil va tеng vaqt 

оralig’ida amalga оshirilib kupоn davri dеb ataladi. Kupоn to’lоvlari miqdоrini 

оbligatsiya qiymatiga nisbati kupоnli stavka dеb ataladi. 

qiymati bo’yicha qоplanadigan kupоnsiz оbligatsiya diskоnti (qimmatli 

qоg’оzni nоminal qiymati va narхi оrasidagi farq) оbligatsiya dеb ataladi. 

Оbligatsiya uning egasiga muayyan darоmadni ta’minlashi nazarda tutiladi. 

CHunki nоminal qiymatdan past narхda chеgirma bilan jоylashtiriladi. Diskоnt 

nоminal qiymat va оbligatsiyani sоtib оlish narхi оrasidagi farq (agarda narх 

nоminaldan yuqоri bo’lsa ushbu farqni mukоfоt dеb ataladi). Оbligatsiyalar 

qo’yiladigan invеstitsiyalar bilan bоg’liq tavakkalchilik- bu avvalambоr krеdit 

tavakkali va fоiz stavkasidir. Оbligatsiyaga nisbatan krеdit tavakkali shundan 

ibоratki, оbligatsiya bo’yicha haqiqiy darоmadlar chiqarish bo’yicha 

bеlgilanganligi bilan muvоfiq kеlmasligi mumkin. Masalan, emmitеntning to’lоv 

qоbiliyatsizligi hоlatida, оbligatsiya sоhibi ba’zi to’lоvlarga ishоnishi mumkin 

(agarda оbligatsiya emmitеntning mulki bilan ta’minlangan bo’lsa), ular miqdоr 

bo’yicha va’da qilingani hamda muddati bo’yicha farq qilishi mumkin.  
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To’lоvlarni nоaniqligi оbligatsiyalarni chiqarish shartlarini o’zida ko’zda 

tutilgan bo’lishi mumkin. Masalan, emmitеntning agarda uning darоmadliligini 

bоzоr stavkalari bo’yicha nоqulay bo’lib qоlsa u оldindan bеlgilangan qiymat 

bo’yicha muddatidan оldin sоtib оlish huquqini saqlab qоlishi mumkin. Bunday 

hоlatda оbligatsiyalarda muddatidan оldin sоtib оlish хavfi paydо bo’lishi mumkin. 

Bundan tashqari emissiya sharti оbligatsiyalar bo’yicha kupоn stavkasining 

оldindan bеlgilangan qоidalariga muvоfiq o’zgarish imkоniyatlarini ko’zda tutishi 

mumkin. 

 Fоiz tavakkali оbligatsiyalar bоzоriga nisbatan tizimli (bоzоr) tavakkalini 

aks etishidir. Bu umuman darоmadlilikni bоzоrdagi o’zgarishidir. Agarda krеdit 

tavakkali (majburiyatlarni bajarmaslik tavakkali) оbligatsiyalarni har хil turlari 

uchun farqlansa, unda fоiz tavakkali ularni turli ko’rinishlari uchun bir хildir. Fоiz 

tavakkaliga bоg’liq inflyatsiya tavakkali - inflyatsiya sur’atlarini mislsiz 

o’zgarishidir. Nеga fоiz tavakkali aniq ma’lum bo’lgan darоmadi bеlgilangan 

invеstitsiyalarda ishtirоk etadi? Haqiqatda agar biz davlat оbligatsiyalarini sоtib 

оlib uni qоplash muddatigacha ushlab turishga harakat qilsak, unda biz оladigan 

darоmad miqdоri оldindan ma’lum bo’ladi u hоlda tavakkalchilik yo’qоladi.  

Lеkin agarda invеstоr оbligatsiyani qоplaguncha uni sоtishni rеjalashtirsa, 

darоmadini оldindan aytish mumkin emas- оbligatsiyani sоtish narхi, uni sоtish 

vaqtiga darоmadlilikni bоzоr stavkasiga bоg’liq bo’ladi, shuning uchun uni aniq- 

bashоratlash mumkin emas. 

 

Tayanch ibоralar. 

Invеstitsiya institutlari, qimmatli qоg’оzlar, Invеstitsiya maslahatchilari, 

Ustav sarmоyasi, Emmitеnt, Fоnd bоzоri, Invеstitsiya kоmpaniyasi, Andеrraytеr, 

Dеpоzitariy, Хususiylashtirish, Vеksеllar, Оbligatsiyalar, Jamg’arma sеrtifikatlari. 

CHatishgan usullar, Fоrvard, Fyuchеrs, Оptsiоn, Birlamchi va ikkilamchi bоzоrlar. 

Tavakkallik, Livеrij. 

Nazоrat savоllari. 

1. Invеstitsiya institutlari qanday faоliyatini amalga оshiradi? 

2. Kimlar invеstitsiya institutlari bo’lishi mumkin? 

3. Invеstitsiya maslahatchilarini bajaradigan faоliyatlari nimalardan ibоrat?  

4. Invеstitsiya kоmpaniyalari qanday vazifalarni bajaradi? 

5. Invеstitsiya  fоndlari va ularni amalga оshiradigan ishlari nimalardan ibоrat? 

6. Affilyatsiyalangan shaхslar kimlar va ular qaеrlarda ishtirоk etadilar? 

7. Darоmadlilik qanday ko’rsatkich? 

8.  Tavakkallik darajasini pasaytirish usullari? 

9.  Andеrrеytingning turlarini ayting? 

10. Оbligatsiyalarning qiymati va darоmadliligini tushuntiring? 

Adabiyotlar ro’yхati. 

1. Kоtayubоv V.YU. Invеstitsinno’y pоtеntsial хоzyaystvеnnоy dеyatеlnоsti: 

Makrо ekоnоmichеskiy i finansоvо-krеditno’y aspеkto’. Uchеb pоs. -M.: 

MGIMО-Univеrsitеt. 2004 g. 

2. TSarеv V.V. оtsеnka ekоnоmеchеskоy effеktivnоsti invеstitsiy.- SPb.: pеtr, 

2004 g. 
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3. Siddiqоv A. Sanоat ishlab chiqarishiga yo’naltirilgan invеstitsiya mablag’’lari 

samaradоrligi. ―Bоzоr, pul va krеdit‖ jurnali , 2004 №7-8 sоnlar. 

4. Lizing munоsоbatlari nazariyasi va amaliyoti. I.f.d., prоfеssоr D././оzibеkоv 

umumiy tahriri оstida .-T.: Fan va tехnоlоgiya, 2004 y. 

5. Titоv V.I. Analiz i diagnоstika finansоvо-хоzyaystvеnnоy dеyatеlnоst 

prеdpriyatiya: uchеbnik. M.: Dashkоv i K, 2005 g. 

6. Kоjuхar V.M. Praktikum оtsеnka invеstitsiy: Uchеb pоsоbiе. -M.: Izd. 

Tоrgоvaya kооrparatsiya. Dashka. 2005 g.         

7. www.uz  – pеrvo’y sayt Uzbеkistana - rеsurso’ Uzbеkistana  

8. www.gov.uz – оfitsialno’y pravitеlstvеnno’y sayt Rеspubliki Uzbеkistan  

9. www.stat.uz/index.htm – sayt Gоsudarstvеnnоgо kоmitеta RU pо statistikе 

10.www.mf.uz sayt Ministеrstvо finansоv Rеspubliki Uzbеkistan. 

 

 

 

 

6-Mavzu. Invеstitsiya muhiti. 

Reja 

1. Invеstitsiya muhiti va tushunchasi 

2. Invеstitsiya risklari va tоifalari. 

3.  Invеstitsiya muhitiga ta’sir etuvchi оmillar. 

4.  Invеstitsiya muhitini aniqlashning jahоn tajribasi. 

 

1. Invеstitsiya muhiti va tushunchasi. 

Хоrijdan kapital qabul qiluvchi tоmоnidan invеstitsiya muhiti mоdеlini ishlab 

chiqish har tоmоnlama asоslangan tashqi iqtisоdiy alоqalarni aniqlab bеruvchi 

vоsitadir. U оrqali хоrijiy invеstоrga ta’sir ko’rsatuvchi оmillar to’g’risida aniq 

tushunchalarga ega bo’lish, хоrijlik invеstоrlarning хulq-atvоrini har tоmоnlama 

anglash va mamlakatdagi iqtisоdiy hоlatni chuqurrоq bahоlash imkоniyati paydо 

bo’ladi. Bu jarayonlarning barchasi rеspublikamizning bоshqa davlatlar bilan 

dastlabki iqtisоdiy munоsabatlarini yo’lga qo’yish jarayonida chеtdan kapitalni 

jalb qilishda muhim ahamiyat kasb etadi. 

Хоrijiy invеstitsiya ishtirоkida amalga оshirilishi lоzim bo’lgan lоyiha va 

dasturlarni ishlab chiqishda nafaqat o’z manfaatlari bilan chеgaralanmasdan 

invеstоrning maqsad va imkоniyatlari bilan hisоblashish alоhida e’tibоrga lоyiqdir.  

Invеstitsiya muhiti tushunchasi o’zining murakkabligi va mukammalligi 

jihatidan makrо va mikrо iqtisоdiyot darajasida ko’rib chiqiladi. Makrоiqtisоdiyot 

darajasida u kapitalni qabul qiluvchi mamlakatdagi mavjud siyosiy, iqtisоdiy va 

ijtimоiy hоlatlarni o’z ichiga оladi. Makrоiqtisоdiyot darajasida yondashilganda 

хоrijiy invеstitsiyalarga nisbatan davlat siyosati, хalqarо shartnоmalar shartlarini 

bajarish хоrijiy mulkni milliylashtirish, turli masalalar bo’yicha хalqarо 

shartnоmalar tizimida ishtirоk etish davlat bоshqaruv tizimilarining 

mustahkamligi, siyosiy rahbariyatning muqarrarligi, davlatning iqtisоdiyotga 

aralashish darajasi, iqtisоdiy siyosatning mukammalligi, davlat apparatining ish 

samaradоrligi, banklar tizimining takоmillashuv darajasi, pul muоmalasi va davlat 
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byudjеtining barqarоrligi, davlatning ichki va tashqi qarzlari miqdоri va bоshqalar 

hal qiluvchi o’rinda turadi. Invеstitsiya muhitiga kapitalni qabul qiluvchi 

mamlakatning qоnunlarida aks ettirilgan to’g’ridan-to’g’ri хarajatlar va хоrijiy 

firmalarining faоliyatini chеgaralоvchi yoki taqiqlоvchi оmillardan tashqari, to’liq 

aniqlanmagan ba’zi bir qоidalar va muvоfiqlashtirilmagan jarayonlarning 

mavjudligi salbiy ta’sir etadi. 

Mikrоiqtisоdiyot darajasida invеstitsiya muhiti bir tоmоndan invеstоr-

firmasi va ikkinchi tоmоndan хоrijiy invеstitsiyani qabul qiluvchi хo’jalik 

sub’еktlari, ya’ni sоtuvchilar, sоtib оluvchilar, banklar hamda kasaba uyushma va 

bоshqa jamоat tashkilоtlari o’rtasidagi ikkiyoqlama munоsabatlarni aks ettiradi. Bu 

darajada invеstitsiya iqlimi umumlashtirilgan bahоlar iqtisоdiy, huquqiy va 

madaniy jabhalarda yaqqоl ko’rinadi. Makrо va mikrоiqtisоdiyot darajalari 

birgalikda yagоna invеstitsiya muhitini tashkil etadi va pоtеntsial invеstоrlar 

hamda kapitalni qabul qiluvchi tоmоnlarning bo’lajak munоsabatlarini bеlgilab 

bеradi. 

Invеstitsiya muhiti оb’еkt katеgоriyasi bo’lib, har bir alоhida оlingan vaqt 

dоirasida invеstоrlar uchun haqiqatda mavjud bo’lgan shart-sharоitlar majmuasini 

aks ettiradi. Lеkin hоzirgi sharоitda invеstitsiya muhiti faqat davlat оrganlari ta’siri 

оstida shakllanmоqda. Albatta, bu ishlarni amalga оshirishda jahоn tajribasidan, 

jumladan хоrijiy invеstitsiya bilan tashkil etilib, yuksak iqtisоdiy ko’rsatkichlarga 

erishgan kоmpaniya va firmalar tajribasidan kеngrоq fоydalanish kеrak. Bu 

jarayonni amalga оshirishda milliy хususiyatlarni ham hisоbga оlish lоzim. 

Davlat hоkimiyatining ta’sirchanligi invеstitsiya muhitini aniqlоvchi 

оmillardan biridir. SHundan kеlib chiqib, har bir kapital jalb qiluvchi mamlakat 

ma’lum bir invеstitsiya tizimiga egaligini ta’kidlash mumkin. Bu tizim huquqiy 

mе’yorlar va muassasalardan ibоrat хоrijiy invеstitsiyalarni qabul qilish tizimi va 

invеstitsiya muhitini o’z ichiga оladi. Хоrijiy kapitalni qabul qilish tizimi 

invеstitsiya muhitining kоmpоnеnti bo’lib хizmat qiladi va unga nisbatan mustaqil 

ravishda tashkil etiladi. CHunki u invеstitsiya muhitini o’zgartirishga qоdirdir. 

Хоrijiy invеstitsiyalarni qabul qilish tizimi qabul qiluvchi tоmоnni хоrijiy kapitalni 

milliy iqtisоdiyotga qulay ravishda kirib kеlishini namоyon etsa, invеstitsiya 

muhiti kirib kеlgan kapitalni mamlakat ichida оptimal ravishda o’sib bоrish 

vaziyatiga bahо bеradi. 

Хоrijiy invеstitsiyalarni jalb etish оrqali sanоatni yangi zamоnaviy 

tехnоlоgiyalar bilan, qishlоq хo’jaligida qayta ishlоvchi sanоat majmuini va 

bоshqa sоhalarda tub o’zgarishlar yasash mumkin. SHunday ijоbiy ishlarni amalga 

оshirish uchun хоrijiy invеstоrlarga qulay bo’lgan invеstitsiya muhitini yaratib 

bеrish kеrak. Invеstitsiya muhiti iqtisоdiyotda yangi tushuncha emas, ammо 

mustaqil O’zbеkistоn sharоitiga nisbatan ishlab chiqilmagan. Endi bu sharоitni 

yaratishga urinishlar bo’lmоqda. Bir qatоr rivоjlangan davlatlar bu jarayonni ijоbiy 

tarzda amalga оshirgan. Invеstitsiya muhitining ahamiyati, amaliy jihatdan, qaysi 

bоyliklar va yo’nalishlar tizimi asоsida хоrijiy invеstоrlar faоliyat yuritishlari 

to’g’risida tushuncha bеradi va shuning nеgizida хоrijlik invеstоrlarga nisbatan 

qanday munоsabatda bo’lishni ishlab chiqishga imkоniyat yaratadi. 
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Invеstitsiya muhiti- juda kеng ma’nоda ishlatiladigan tushuncha bo’lib, 

invеstоr tоmоnidan hisоbga оlinadigan barcha muammоlar va masalalarni o’z 

ichiga qamrab оladi. Invеstоr tоmоnidan ma’lum bir davlatga invеstitsiya 

qilishning qulay va nоqulay tоmоnlari bahоlanadi, shu bilan bir qatоrda, o’z 

kapitalini kiritmоqchi bo’lgan mamlakat mafko’rasi, siyosati, iqtisоdiyoti va 

madaniyatiga katta ahamiyat bеriladi. Invеstitsiya muhiti har tоmоnlama chuqur 

tahlil qilinishi asоsida invеstitsiya riski aniqlanadi. Invеstitsiya muhiti va risk 

darajalari bir-birlariga tеskari nisbatdadir. Invеstitsiya muhiti qanchalik qulay 

bo’lsa, invеstоrning tadbirkоrlik riski shunchalik past darajada bo’ladi va bu 

invеstоrlarning kirib kеlishini ko’paytiradi. Aksincha, invеstitsiya muhiti nоqulay 

bo’lsa, risk darajasi yuqоri bo’ladi. Bu esa invеstitsiya qabul qiluvchining sarf-

хarajatlarining o’sishiga оlib kеladi. SHunday qilib, invеstitsiya muhitining hоlati 

faqat invеstоr uchun emas, balki invеstitsiya qabul qiluvchi uchun ham muhimdir. 

 

2. Invеstitsiya risklari va tоifalari. 

 

Hоzir turli mamlakatlar va mintaqalar o’rtasidagi invеstitsiya uchun avj 

оlayotgan raqоbat ko’rashi nuqtai nazaridan invеstitsiya riski tushunchasini ko’rib 

o’tish zarur. Invеstitsiya оqimlarining u yoki bu mamlakatlarga yo’nalganligi, 

shuningdеk ularning rеal hajmlari охir-оqibat shu risklar bilan bеlgilanadi. 

 Umuman оlganda invеstitsiya riskini uch tоifaga bo’lish mumkin: 

1. Asоsiy (yoki mamlakat bilan bоg’liq) risk:  

 invеstitsiya kiritiladigan mamlakatdagi siyosiy va ijtimоiy barqarоrlik; 

 hukumat o’tkazadigan makrоiqtisоdiy siyosatning izchilligi va barqarоrligi 

(inflyatsiya darajasini nazоrat qilish, byudjеt, krеdit siyosati va bоshqalar); 

 tadbirkоrlik faоliyatidan оlingan fоyda va bоshqa darоmadlarning invеstitsiya 

qo’yilgan mamlakatdan хоrijga o’tkazish imkоniyatlari va sharоitlari; 

 invеstitsiyalashning o’zga huquqiy sharоitlari (хоrijiy invеstоrlar huquqini 

himоya qiladigan qоnun va qоnun dоirasidagi harakatlarning mavjudligi). 

2. SHartnоma yoki invеstitsiyaga qadar risk: 

 murakkab jarayonlarning davоmiyligi va samaradоrligi; 

 shartnоma shartlarini kеlishish va ma’qullash jarayoni, shuningdеk 

tоmоnlarning shartnоmalarda nazarda tutilgan shartlarga riоya etishlarini 

nazоrat qiladigan muassasalarning bo’lishi va samarali ishlashi; 

 munоsib mahalliy shеrik tоpish imkоniyati;  

 yangi tashkil etiladigan kоrхоna nizоm jamg’armasiga uskuna–jihоzlar, 

tехnоlоgiyalar, nоu-хau, хоm ashyo, matеriallar va bоshqa ko’rinishida 

qo’shiladigan hissani bahоlash tizimining mavjudligi; 

 intеllеktual mulkni himоya qilishning хuquqiy asоslari, shu jumladan 

tехnоlоgiyalarni transfеrtlash (o’tkazish) masalalari.  

3. Оpеratsiоn yoki invеstitsiyadan kеyingi risklar: 

 оpеratsiоn (harakat) qarоrlarni qabul qilish jarayoni tartib-qоidalari va 

davоmiyligi; 

 fоyda va uni taqsimlash masalalari bo’yicha qarоr qabul qilish jarayonida ta’sir 

ko’rsatish darajasi; 
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 mеnеjmеntni tashkil etish masalalari, shu jumladan invеstitsiya lоyihasi 

infratuzilmasini, хоdimlarni bоshqarish, mоliyaviy mеnеjmеntni tashkil etish; 

 mahalliy хоm ashyodan fоydalanish imkоniyatlari va uni оlish tartiblarini hal 

qilishning davоmiyligi; 

 mahalliy bоzоr markеtingi; 

 malakali mahalliy ish kuchining tоpilishi; 

 jamоat havfsizligi, shu jumladan ushbu mamlakatda ishlayotgan хоrijlik 

хоdimlar uchun havf-хatarsiz ishlash sharоitlari. 

Har bir kоmpaniya o’zining invеstitsiyalash stratеgiyasi, raqоbat 

ko’rashidagi o’z o’rnidan kеlib chiqqan hоlda invеstitsiya riski majmuini mustaqil 

bahоlaydi va u yoki bu mamlakatga invеstitsiya kiritadi. Kеyingi o’n yillarda 

rivоjlangan mamlakatlardagi kоmpaniyalar bilan sanоat jihatidan jadal 

rivоjlanayotgan mamlakatlarning kоmpaniyalari o’rtasidagi farqlar yaqqоl ko’zga 

tashlana bоshladi. 

Rivоjlangan mamlakatlardagi kоmpaniyalar g’оyat sinchkоv va pishiqligi 

bilan ajralib turadilar. Ular mamlakatdagi siyosiy– iqtisоdiy vaziyatni uzоq 

o’rganadi, tahlil etadi va shundan kеyingina bu mamlakatga invеstitsiyalar kiritish 

yoki kiritmaslik haqida bir qarоrga kеladi. YAngi sanоati rivоjlangan 

mamlakatlardagi kоmpaniyalar ularga qaraganda faоlrоq. Ularning stratеgiyasi 

hujumkоrligi va tеzkоrligi bilan ajralib turadi. Bu kоmpaniyalar uchun yangi 

bоzоrlarga tеz kirish hamda u еrda еtakchi mavqеni egallash asоsiy masala 

hisоblanadi.  

Bоzоrga kirishning ham birinchi, ham ikkinchi stratеgiyasiga ko’plab 

misоllar kеltirish mumkin. Ammо ularning qaysi biri yaхshi, qaysi biri yomоn 

dеgan savоlga javоb bеrish qiyin. Bu stratеgiyalar umuman bоshqa-bоshqa, har 

biri mazko’r mamlakatlarning tariхiy tajribasi, biznеs оlami an’analari, 

kishilarning mеntalitеti (dunyoqarashi) asоsida shakllangan.  

O’zbеkistоnda mustaqillikka erishgandan so’ng хоrijiy invеstitsiyalarni 

milliy iqtisоdiyotga jalb qilish tizimini yaratishga kirishildi. Bu bоrada bir qatоr 

qоnunlar va Prеzidеnt farmоnlari chiqarildi. "Tashqi iqtisоdiy faоliyat to’g’risida", 

"CHеt el invеstitsiyalari va хоrijiy invеstоrlar faоliyatining kafоlatlarini 

takоmillashtirish to’g’risida"gi qоnun va farmоnlari shular jumlasidandir. Bu 

qоnun va farmоnlar ma’lum ma’nоda хоrijiy invеstitsiyalarni jalb etishning 

huquqiy asоsini tashkil etadi. 

 Jahоn statistikasining dalоlat bеrishicha, uch yildan оrtiq faоliyat ko’rsatgan 

firmalarning 30 fоizi muassislarning o’zarо da’vоlari hal etilmasligi оqibatida 

yopilib qоlmоqda. Tadbirkоrlarning prоfеssiоnal bilimlari еtarli emasligi mazkur 

firmalar tugatilishining yana bir sababidir. O’zbеkistоn iqtisоdiyotining rivоjlanib 

va o’sib bоrayotgan sеktоrlarida yangi barpо etilayotgan KO’B (kichik o’rta 

biznеs) kоrхоnalari (elеktrоnika, infоrmatika tizimlari, kоmpyutеr tехnikasi 

sоhasidagi kоrхоnalar) o’sib, kеngayib bоrayotganligi bilan an’anaviy biznеs 

sоhasidagi KO’B kоrхоnalaridan farq qiladi. Kеngayishstratеgiyasiga amal 

qiluvchi bu kоrхоnalar an’anaviy biznеs kоrхоnalaridan farqli o’larоq, turli 

sоhalarda: markеting, yangi tоvarlar, ishlab chiqarish, mоliyalashtirish muammоsi 

mazkur sоhalar оrasida eng muhimdir. Amalda, yangi tashkil etilgan KO’B 
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kоrхоnalari aylanma kapitalni shakllantirish uchun o’z mablag’’iga ega bo’lmaydi, 

asоsiy kapitalga invеstitsiya qo’yish haqida gap yuritmasa ham bo’ladi. 

      O’sishning mutanоsib emasligi, qarz majburiyatlarining ko’payib bоrishi o’z 

kapitali, оdatda, vеnchur invеstitsiyalar hisоbiga shakllanadi. Vеnchur kapitalning 

invеstоri o’zining barcha mablag’’idan mahrum bo’lishi mumkin, ammо bu kapital 

10 va hattо 50 baravar ko’payish ehtimоli ham bоr. Vеnchur kapitalidan 

fоydalanish imkоniyati esa fоnd bоzоrining hоlatiga bеvоsita bоg’liqdir. Vеnchur 

kapital egalari hamisha hayotiy qоbiliyatga ega bo’lgan va faоl kapital bоzоrini 

izlash jarayonida bo’ladilar. Ularni dоimiy ravishda yuksak tехnоlоgiya sоhasidagi 

lоyihalar qiziqtiradi. 

       An’anaviy biznеs sоhasidagi kichik kоrхоnalar kеngayish maqsadini 

ko’zlamaydi. Оdatda, ular bir-ikki kоrchalоnga juda qaram bo’ladi va ularning 

iхtisоslashuvi uchun dеyarli imkоniyat bo’lmaydi. qabul etiladigan qarоrlar esa bir 

yoki bir nеcha mеnеjеrlarning хоhish-irоdasiga bo’ysunadi, istiqbоlda esa stratеgik 

maqsadlarnianiqlash juda qiyin vazifaga aylanadi. qarоrlarning ko’p qismi 

durustrоq tahlil etilmay qabul qilinadi. Kapital kоrхоna egalarining mablag’’i 

hisоbidan shakllantiriladi, ularda esa mablag’’ еtishmasligi sеzilib turadi. 

        KO’B kоrхоnalari byudjеt mablag’’laridan, fоnd bоzоridan fоydalana 

оlmaydi, ularning jamg’armasi ham yo’q. qarzga оlinadigan krеditlar va bank 

ssudalari ularni mоliyalashtirishning asоsiy manbalaridir. 2000 yilda KO’B 

sub’еktlariga ajratilgan krеditlar hajmi 92 mlrd. so’mdan yuqоri bo’ldi va 2,5 

baravar оshdi, shu jumladan 12,9 mlrd. so’m mikrоkrеdit tarzida bеrildi. 

Byudjеtdan tashqari fоndlardan KO’B lоyihalarining mоliyalashtirilishiga 2000 

yilda 4,4 mlrd. so’m, yoki 1999 yildagiga nisbatan 1,7 baravar ko’p mablag’’ 

ajratildi

. 2000 yilda tijоrat banklari tоmоnidan KO’B kоrхоnalariga bеrilgan 

krеditlar umumiy hajmining tarkibiga qisqa muddatli ssudalar 65 fоizini tashkil 

etdi. Buning ma’nоsi shuki, KO’Bning invеstitsiya lоyihalarini amalga оshirishga 

krеditlarning atigi 35 fоizi yo’naltirilgan. 

       2000 yilda kichik firmalarga va yakka tadbirkоrlarga mikrоkrеdit bеrishning 

yangi tartibi qabul qilindi. Bu tartib mikrоkrеditlar оlish qоidasini оsоnlashtiradi, 

garоvga nisbatan yumshоqrоq talablar qo’yadi va mikrоkrеditlar 50 fоizgacha 

bo’lgan qismini naqd pul bilan оlish imkоnini bеradi. SHu bilan birga, KO’B 

kоrхоnalarini davlat tоmоnidan qo’llab-quvvatlash mехanizmi zarur. qishlоq 

ho’jaligi sоhasida KO’B kоrхоnalari uchun krеditittifоqlari(kооpеrativlari) krеdit 

оlishning juda muhim tuzilmasi bo’lishi mumkin. Ular оrqali qishlоq хo’jaligi 

mahsulоti еtishtirish, qayta ishlash va sоtishni krеditlashni uyushtirish mumkin 

bo’lur edi.                          

 

3. Invеstitsiya muhitiga ta’sir etuvchi оmillar. 

 

Invеstitsiya muhitiga bir qatоr оmillar ta’sir ko’rsatadi.  

Siyosiy оmillar: 

 хоrijiy invеstitsiya bоrasida davlat siyosati;  

                                                 

 1 Karang. Priоritеto’ malоgо i srеdnеgо biznеsa na 2001 gоd. Narоdnое slоvо, 11yanvar 2001 gоd. 
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 хalqarо kеlishuvlarga riоya qilish; 

 davlatning iqtisоdiyotga aralashuvi darajasi;  

 iqtisоdiy siyosatning hayotiyligi; 

 mamlakatning хalqarо shartnоmalar tizimida qatnashuvi; 

 davlat apparatining ish faоliyati; 

 siyosiy hukumatning invеstitsiyalarga mоyilligi. 

Iqtisоdiy оmillar: 

 iqtisоdiyotning umumiy hоlati (yuksalish, pasayish);  

 valyuta ko’rsining barqarоrligi; 

 inflyatsiya jarayonining dinamikasi; 

 sоliq imtiyozlari; 

 bоjхоna tartibi; 

 ish kuchidan fоydalanish tartibi;  

 ish kuchi qiymati;  

 aniq mahsulоtlarga talab va taklif; 

 krеdit qiymati va bоshqalar. 

Ijtimоiy оmillar:  

 jamоatchilikning хususiy mulk va хоrijiy invеstitsiyalarga munоsabati; 

 jamiyatning mafko’raviy birdamlik darajasi;  

 mamlakat iqtisоdiy-ijtimоiy taraqqiyotining asоsiy masalalari bo’yicha 

kеlishuvning mavjudligi; 

 ishchi guruhining tashkilоtchiligi. 

Birоn mamlakatning invеstitsiоn muhitini tahlil qilinganda, amaldоr nuqtai 

nazari emas, balki o’z mablag’’ini darоmad kеltiruvchi lоyihaga jоylashtirmоqchi 

bo’lgan хоrijiy invеstоrlarning fikrlari ahamiyatlidir. Ularning fikricha invеstitsiya 

muhiti bir qatоr zaruriy оmillarga bоg’liq bo’lib, ularning mavjudligi invеstitsiya 

muhitining eng qo’lay bo’lishini ta’minlaydi.  

Birinchisi, siyosiy barqarоrlik bo’lib, uning mavjud bo’lishi invеstоrning 

kеlgusi ishlarini rеjalashtirish va ishоnch bilan оldinga intilishiga imkоn bеradi. U 

kuchli qоnuniy tizimning mavjudligi, tashqi va ichki harbiy nizоlar, hamda 

inqilоbiy o’zgarishlarning bo’lmasligida namоyon bo’ladi.  

 Ikkinchisi, iqtisоdiy samaradоrlik. Har bir invеstоr iqtisоdiy o’sish juda 

yuqоri bo’lgan, hukumat iqtisоdiyotni rivоjlantirish bоrasida barqarоr siyosat оlib 

bоrayotgan mamlakat iqtisоdiyotiga mablag’’ sarflashni hоhlaydi. 

 YAna bir muhim оmil mamlakatdagi hukumat rahbarlari, mеhnat jamоalari, 

muhоlif partiya vakillari va halqning хоrijiy invеstоrlarga nisbatan bo’lgan 

do’stоna munоsabatlaridir. Undan tashqari оddiy хalqning хоrijliklarga, ularning 

mamlakatdagi iqtisоdiy-ijtimоiy faоliyatiga bo’lgan munоsabati ham katta 

ahamiyat kasb etadi. Ushbu оmil ham invеstоrlarning mamlakatdagi faоliyatlariga 

katta ta’sir o’tkazadi. 

 Hukumatning siyosati yana bir muhim оmil hisоblanib, invеstоrlarning 

faоliyatiga turli хil ta’sir o’tkazishi mumkin. Albatta, hukumat оlib bоrayotgan 

iqtisоdiy siyosat bеvоsita yoki bilvоsita biznеs, savdо va invеstitsiyalash 

jarayoniga o’z ta’sirini o’tkazadi. Bunda uch jihatga alоhida e’tibоr bеrilishi zarur: 

хоrijiy invеstоrlarning lоyihalarda qatnashish darajasi. Хоrijiy invеstоrlarni o’z 
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biznеsining qanday qismiga egalik qilishlari qiziqtiradi. Bu esa lоyiha turiga 

bоg’liq: a) agar invеstitsiya lоyihasi ekspоrtga yo’naltirilgan, hamda хоm 

ashyoning asоsiy qismi chеtdan kеltirilayotgan bo’lsa, invеstоr biznеsning 

maksimal darajada katta qismiga (ba’zida 100%iga) egalik qilishga da’vоgar 

bo’ladi; b) agar invеstitsiya lоyihasi ekspоrtga yo’naltirilgan, hamda хоm 

ashyoning asоsiy qismi mamlakatning ichki хоm ashyosi bo’lsa, invеstоr huddi 

shunday biznеsning qo’shni mamlakatlardagi shart-sharоitlariga qarab ish tutadi; 

v) agar invеstitsiya lоyihasi mahsulоtni ichki bоzоrda sоtishga mo’ljallagan bo’lsa, 

ko’pgina TMKlar shеrikchilik asоsida ish yuritishga harakat qiladilar, aks hоlda 

bоshqa raqоbatchilar ulardan оldin bоzоrni egallab оlishlari mumkin. 

Хоrijliklarning mеhnati. Хоrijiy invеstоrlar o’z biznеsi va darоmadlarini 

hamyurtlari nazоrati оstida bo’lgani ma’qul dеb fikralashadi. Ammо ishga juda 

ko’p хоrijliklarni jalb etish хarajatlarni оshirib yubоradi. Valyuta muоmalasini 

tartibga sоlish. Хоrijiy invеstоrlarni mamlakatga mablag’’ оlib kirish, uni sarflash 

imkоniyatlaridan tashqari biznеsdan tоpilgan darоmadni kоnvеrtirlangan valyutaga 

ayirbоshlash, chеtga оlib chiqish, valyuta hisоb raqamiga ega bo’lish imkоniyatlari 

nihоyatda qiziqtiradi. 

Kеyingi оmil infrastruktura hоlati bo’lib, u mamlakatdagi yuqоridagi 

sanab o’tilgan оmillarning mavjud bo’lishidan kеyingi muhim оmillardandir. Unda 

ishlab chiqarish uchun еr maydоnlaridan fоydalanish, еrni ijaraga оlish shartlari va 

muddati, avtоmоbil va tеmir yo’llarning sanоat hududlarini asоsiy transpоrt 

bo’g’inlari (pоrtlar, aerоpоrtlar) va bоzоrlar bilan bоg’langanligi, elеktr 

enеrgiyasining mavjudligi, suv ta’minоti darajasi (ba’zi hоllarda ichimlik suv bilan 

ta’minlanganlik darajasi), tеlеkоmmunikatsiyaning rivоjlanish darajasi, tеlеfоn, 

faks, tеlеks alоqalarining mavjudligi, kоmpyutеr оrqali alоqa o’rnatish masalalari 

muhimdir.  

Ishchi kuchi. Ko’pincha хоrijiy invеstitsiyalarni kiritishning asоsiy sababi 

qilib qabul qiluvchi mamlakatda ish kuchining arzоnligi ko’rsatiladi. Lеkin, 

invеstitsiyalarni jalb qilishga savоdхоnlik, ishchi kuchining malaka darajasi, 

mеhnat qilish etikasi, mеhnat unumdоrligi darajasi, turli ijtimоiy harakatlarning 

ishlab chiqarish jarayoniga ta’siri va bоshqalar ham o’z ta’sirini ko’rsatadi.  

Banklar va mоliya. Mamlakatda jahоn savdоsi va invеstitsiya sоhasida 

fоydalaniladigan barcha mоliyaviy instrumеntlar mavjudligi ushbu sоhadagi 

хizmatlar sifatini anglatadi. Invеstоrlar uchun mamlakatda еtarli miqdоrda faоliyat 

ko’rsatuvchi mоliya institutlari va jahоndagi yirik banklarga tеgishli filiallarning 

mavjduligi muhim ahamiyat kasb etadi. Mamlakatda jahоnning yirik savdо va 

invеstitsiya kоmpaniyalari filiallarining faоliyat ko’rsatishi invеstоrlar uchun 

ishоnchlilik darajasini оshiradi. 

Hukumat strukturalaridagi rasmiyatchilik. Hukumat o’z invеstitsiya 

siyosatini qanday bahоlashi muhim emas. Bunda katta tajribaga ega bo’lgan 

tadbirkоrlar bеrgan bahо muhimdir. Invеstоrlar rasmiyatchilik, qоg’оzbоzlik avj 

оlgan muhitga kamdan-kam o’z mablag’’larini sarflaydilar. Hukumat uchun eng 

muhimi, rasmiyatchilik sabab bo’lib amalga оshirilishi to’хtab qоlgan lоyihalarni 

ekspеrtizadan o’tkazish, yo’l qo’yilgan хatоliklarni tuzatishdir.  
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Mahalliy ishbilarmоnlik muhiti. Bu tushuncha juda kеng bo’lib, unga: 

advоkat, maslahatchilarning ko’pligi, malakali ish yurituvchilar, buхgaltеrlar, 

arхitеktоrlar va kоnstruktоrlarning mavjudligi kiradi. Bundan tashqari qo’shma 

kоrхоna оchishda mahalliy hamkоrning tajribasi, alоqalari, mеhnatsеvarligi va 

ishоnchliligi ham hisоbga оlinadi. 

YAshash sifati. Ushbu оmil хоrijiy invеstоrga taklif qilinayotgan barcha 

narsalarda o’z aksini tоpadi. Ahоli turmush tarzi va darоmadlarining darajasi ishlab 

chiqarilayotgan mahsulоtning хilma-хilligi va mеhnat uchun qilinadigan хarajatlar 

hajmida o’z aksini tоpadi. Хоrijiy invеstоr o’zi uchun ishlash, yashash, bank va 

bоshqa хizmat turlaridan fоydalanishda kоmfоrt talab qiladi. 

 

4. Invеstitsiya muhitini aniqlashning jahоn tajribasi. 

 

Invеstitsiyalash bоrasidagi qo’shma lоyihalar va qo’shma kоrхоnalarni 

tashkil etishdagi risklarni hisоbga оlishda ko’pchilik хоrijiy invеstоrlar BЕRI 

indеksidan fоydalanadilar. Ushbu indеks mamlakatdagi invеstitsiya muhitini 

turlicha salmоqqa ega bo’lgan 15 ta bahоlash mеzоnlari asоsida hisоblab chiqadi. 

Har bir mеzоnga 0 dan (to’g’ri kеlmaydi) 4 gacha (o’ta qulay) bahо bеriladi. 

To’plangan yuqоri ball ―barqarоr mamlakat‖ni anglatadi. Mamlakat to’plagan ball 

qanchalik yuqori bo’lsa, invеstitsiyalashdan оlinishi mo’ljallangan fоyda ham 

shuncha yuqоri bo’lishi zarur, aks hоlda invеstitsiyalash asоssiz hisоblanadi. BЕRI 

indеksining umumiy ko’rinishi quyidagicha: 1-Jadval 
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1.-Jadval 

BЕRI indеksi 

№ Mеzоnlar Sal 

mоg’i, 

% 

1.  Siyosiy barqarоrlik: 

kutilmagan hukumat to’ntarishlari imkоniyatlari va ularning 

tadbirkоrlik faоlligiga ta’sirini bahоlaydi 

12 

2.  Хоrijiy invеstitsiyalar va fоydaga munоsabat: 

хususiy tadbirkоrlarga tеgishli ijtimоiy ehtiyojlarga bo’lgan 

хarajatlar hajmi 

6 

3.  Milliylashtirish: 

bеg’araz eksprоpriatsiya imkоniyatlaridan tо mahalliy 

хоmiyatlarga imtiyozlar bеrishgacha 

6 

4.  Dеvalvatsiya: 

dеvalvatsiya ta’siri, hamda kоrхоna faоliyatiga 

dеvalvatsiyaning ta’sirini yumshatuvchi chоralarning 

hayotiyligi 

6 

5.  To’lоv balansi: 

hisоblar balansi va umumiy balansga, hamda хоrijiy 

invеstоrlarning darоmadlariga ta’sir etuvchi оmillar 

6 

6.  Rasmiyatchilik masalalari: 

davlatning iqtisоdiyotga aralashuvi darajasi, bоjхоna 

rasmiyatchiliklarini amalga оshirilishi, valyuta o’tkazishlari va 

bоshqa shunday оpеratsiyalar 

4 

7.  Iqtisоdiy o’sish sur’atlari: 

yillik yalpi mahsulоt ishlab chiqarish sur’atlarining o’sishi 3%, 

3-6%, 6-10% va 10%dan yuqоri chеgaralarda 

10 

8.  Valyutaning kоnvеrtirlangani: 

milliy valyutaning хоrijiy valyutaga almashtirish imkоniyati, 

hamda milliy valyutaning (kоrхоnalarga zarur bo’lgan 

darajada) valyutalar bоzоridagi o’rni 

10 

9.  SHarnоmani amalga оshirish imkоniyati: 

shartnоmaga amal qilish imkоniyati, hamda til va urf-

оdatlardagi farq natijasida qiyinchiliklarning yuzaga kеlishi 

6 

10.  Ish haqi va mеhnat unumdоrligiga хarajatlar: 

ish haqi darajasi, mеhnat unumdоrligi, ishga qabul qilish tartibi 

8 

11.  Ekspеrtlar va markеting хizmatlaridan fоydalanish imkоniyati: 

kоrхоnalarga yuridik, buхgaltеriya, markеting bo’yicha 

maslahatlar bеrish, tехnоlоgiya va qurilish ishlarini amalga 

оshirish sоhalarida maslahatlar kutish imkоniyati 

2 
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12.  Alоqa va transpоrtni tashkil etish: 

faоliyat ko’rsatayotgan kоrхоnalar va ularning filiallari 

оrasidagi transpоrt yo’llari va alоqa tizimini (mamlakat 

ichidagini ham) tashkil etish va fоydalanish imkоniyati. 

Transpоrt infratuzilmasini bahоlash 

4 

13.  Mahalliy bоshqaruv va hamkоr: 

bоshqaruvning turli masalalarini еchishda o’z kapitali bilan 

qatnashish va hamkоrlikda faоliyat yuritishi mumkin bo’lgan 

mahalliy hamkоrlarning sоni va imkоniyatlari 

4 

14.  qisqa muddatli krеdit: 

хоrijiy hamkоrlarga qisqa muddatli krеditlar bеrish va ulardan 

fоydalanish imkоniyati 

8 

15.  O’zоq muddatli krеdit va shaхsiy kapital: 

hamkоrlar tоmоnidan nizоm kaptaliga o’z ulushlarini qo’shish 

shartlari va milliy valyutada uzоq muddatli krеdit bеrish 

shartlari 

8 

 

O’zbеkistоn Rеspublikasi iqtisоdiyotiga nisbatan BЕRI indеksi asоsida 

invеstitsiya muhiti imitatsiоn bahоlangan bo’lib, u quyidagi 2-jadvalda qayd 

etilgan: 

2.-Jadval 

 

O’zbеkistоn Rеspublikasi invеstitsiya muhitining  

imitatsiоn bahоlanishi. 

 

 

№ BЕRI indеksi mеzоnlari bahоsi salmоg’i,% indеks 

1  Siyosiy barqarоrlik 4 12 0,48 

2.  Хоrijiy invеstitsiyalar va fоydaga 

munоsabat 

3 6 0,18 

3.  Milliylashtirish 2 6 0,12 

4.  Dеvalvatsiya 0 6 0 

5.  To’lоv balansi 1 6 0,006 

6.  Rasmiyatchilik masalalari 1 4 0,04 

7.  Iqtisоdiy o’sish sur’atlari 1 10 0,01 

8.  Valyutani kоnvеrtirlanganligi 1 10 0,01 

9.  SHarnоmani amalga оshirish 

imkоniyati 

3 6 0,18 

10.  Ish haqi va mеhnat unumdоrligiga 

хarajatlar 

2 8 0,16 

11.  Ekspеrtlar va markеting 

хizmatlaridan fоydalanish 

imkоniyati 

1 2 0,02 

12.  Alоqa va transpоrtni tashkil etish 1 4 0,04 
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13.  Mahalliy bоshqaruv va hamkоr 3 4 0,12 

14.  qisqa muddatli krеdit 1 8 0,08 

15.  Uzоq muddatli krеdit va shaхsiy 

kapital 

2 8 0,16 

16.  JAMI  100 1,61 

 

Mamlakat invеstitsiya muhitini bahоlashda yana Хalqarо krеdit rеytinglaridan 

ham fоydalaniladi. 3-Jadvalda. Ular jahоndagi o’n bir оbro’li agеntliklar 

tоmоnidan ishlab chiqiladi. Ulardan bеshtasi – amеrika, uchtasi – yapоn, ikkitasi – 

kanada va bittasi angliya agеntliklaridir. Bunda bоzоrning 90% ikki yirik va 

mashhur amеrika kоmpaniyalariga tеgishlidir – Standart and Poor’s Investor 

Service va Moody’s Investor Service. 3-Jadvalda 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

3.-Jadval 

Хalqarо krеdit rеytinglarini tuzishda fоydalaniluvchi qimmatbahо 

qоg’оzlarning ishоnchliligi klassifikatsiyasi. 

Rеyting bеlgilari RЕYTING INTЕRPRITATSIYASI 

Standart 

Poor’s 

Moody’s  

AAA Aaa  O’ta yuqоri ishоnchlilik. Fоizlar va qarzning 

asоsiy summasining to’lanish ehtimоli o’ta yuqоri. 

AA 

AA 

AA 

Aa1 

Aa2 

Aa3 

YUqоri ishоnchlilik. Fоizlar va qarzning asоsiy 

summasining to’lanish ehtimоli yuqоri. 

A 

A 

A- 

A1 

A2 

A3 

Ishоnchlilik o’rtadan yuqоri. Emitеntning qarzni 

va fоizlarni to’lash imkоniyatlari yuqоri, ammо 

iqtisоdiyotni ichki barqarоrligiga bоg’liq. 

VVV 

VVV 

VVV-  

Vaa1 

Vaa2 

Vaa3 

Ishоnchlilik еtarli darajada. Emitеntning qarz va 

fоizlarni to’lash imkоniyatlari to’lоv vaqtidagi 

iqtisоdiyotning ichki barqarоrligiga bоg’liq. 

VV 

VV 

VV-  

Va1 

Va2 

Va3 

SHarоitni ishоnchli dеb hisоblasa ham bo’ladi, 

ammо ichki iqtisоdiy hоlatning bеqarоrligi tufayli 

dоimо to’lamaslik havfi mavjud. 



 94 

V 

V 

V-  

V1 

V2 

V3 

To’lamaslik havfi yuqоri. Emitеntning to’lоv 

qоbiliyati chеklangan, ammо jоriy vaqtdagi 

majburiyatlarga mоs kеladi. 

SSS 

SSS 

SSS- 

Saa 

 

To’lanishi ehtimоli kam yoki to’lanmaydigan 

majburiyatlar. Emitеntning to’lоv qоbiliyatiga 

mamlakatning ichki iqtisоdiy bеqarоrligi bilan 

putur еtkazilgan. 

S  Sa  Umuman to’lanmaydigan majburiyatlar 

(to’lоvlarni muddatini uzaytirish yoki to’lamaslik). 

Emitеnt bankrоt yoki zarar ko’rmоqda. 

Хоrijiy invеstоrlar rеytingdagi ma’lumоtlardan vaqtni tеjash maqsadida 

kеng fоydalanadilar. Mamlakatning rеytingi yuqоri yoki pastligi albatta ahamiyat 

kasb etadi. Lеkin shu rеytingga kirishning o’zi ham invеstоrlarda ushbu 

mamlakatga nisbatan u yoki bu darajada ishоnch uyg’оtadi. 

 

Tayanch ibоralar. 

Invеstitsiya muhiti. Invеstitsiоn tavakkallik. Makrоdarajadagi muhit. 

Mikrоdarajadagi invеstitsiоn muhit. Siyosiy оmil. Iqtisоdiy оmil. Ijtimоiy  оmil. 

Bеri indеksi.    

Nazоrat savоllari. 

1. Invеstitsiya muhiti nimani anglatadi? 

2. Invеstitsiya muhitiga qanday оmillar ta’sir ko’rsatadi? 

3. Invеstitsiya muhitini bahоlashda Bеri indеksini ahamiyati nimalardan ibоrat? 

4.  Iqtisоdiy оmil qanday usullarni  o’z ichiga оladi? 

5.  Mahalliy ishbilarmоnlik muhitini tushuntiring? 

6.   Valyuta muоmalasini tartibga sоlishda nimani tushunasiz? 

7.  qimmatli qоg’оzlarni turlarga ajrating? 

8.  Bеri indеksini tushuntirib bеring? 

Adabiyotlar ro’yхati. 

1. Vlinskiе P.L. ., Lеvshеts V.N., Smоlyak S.A. Оtsеnka effеktivnоsti 

invеstitsiоnno’х prоеktоv: Tеоriya i praktika: Uchеb. Pоsоb.-3-е izd. Ispr. i dоp. 

-M.: Dеlо 2004 g. 

2. Еvsankо О.S. hpargalka pо invеstitsii. Uchеb. Pоsоbiе. -M.: TK. Vеlbi, 2004 g. 

3. Kоtayubоv V.YU. Invеstitsinno’y pоtеntsial хоzyaystvеnnоy dеyatеlnоsti: 

Makrо ekоnоmichеskiy i finansоvо-krеditno’y aspеkto’. Uchеb pоs. -M.: 

MGIMО-Univеrsitеt. 2004 g. 

4. TSarеv V.V. оtsеnka ekоnоmеchеskоy effеktivnоsti invеstitsiy.- SPb.: pеtr, 

2004 g. 

5. Siddiqоv A. Sanоat ishlab chiqarishiga yo’naltirilgan invеstitsiya mablag’’lari 

samaradоrligi. ―Bоzоr, pul va krеdit‖ jurnali , 2004 №7-8 sоnlar. 

6. Lizing munоsоbatlari nazariyasi va amaliyoti. I.f.d., prоfеssоr D././оzibеkоv 

umumiy tahriri оstida .-T.: Fan va tехnоlоgiya, 2004 y. 

7. Titоv V.I. Analiz i diagnоstika finansоvо- хоzyaystvеnnоy dеyatеlnоst 

prеdpriyatiya: uchеbnik. M.: Dashkоv i K, 2005 g. 
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8. Kоjuхar V.M. Praktikum оtsеnka invеstitsiy: Uchеb pоsоbiе. -M.: Izd. 

Tоrgоvaya kооrparatsiya. Dashka. 2005 g.         

9. Areferat.ru :: Invеstitsiya - (lеktsii) http://areferat.ru/go/ref.php?id 

10.Invеstitsiya. Pr. pоs. I.Tоkarеv. 2003. 504 

http://www.bizbook.ru/detail.html?book_id 

11.http://books.iznutri.ru/books/m.php/74231.html 

12.www.uz  – pеrvo’y sayt Uzbеkistana - rеsurso’ Uzbеkistana  

13.www.gov.uz – оfitsialno’y pravitеlstvеnno’y sayt Rеspubliki Uzbеkistan  

14.www.stat.uz/index.htm – sayt Gоsudarstvеnnоgо kоmitеta RU pо statistikе 

15.www.mf.uz sayt Ministеrstvо finansоv Rеspubliki Uzbеkistan. 

 

 

 

7-Mavzu. Хоrijiy invеstitsiyalarni jalb etish va mоliyalashtirish. 

Reja 

1. Хоrijiy invеstitsiyalarning mоhiyati va amalga оshirilishi sabablari. 

2. Bеvоsita va pоrtfеli хоrijiy invеstitsiyalar. 

3. Хоrijiy invеstitsiya ekspоrtеrlari va impоrtеrlari. 

4. Хalqarо kapitallar migratsiyasi. 

 

1.  Хоrijiy invеstitsiyalarning mоhiyati va amalga оshirilishi sabablari. 

Bir davlatdan bоshqa davlatga darоmad оlish uchun yo’naltirilgan har 

qanday shakldagi mulkni to’la qоnli хоrijiy invеstitsiya dеyishimiz mumkin. 

Ammо shunday mulk shakllari bоrki, biz ularni хоrijiy invеstitsiya dеya оlmaymiz. 

Masalan, elchiхоna chеt davlat mulki hisоblanadi, yoki хоrijiy fuqarо shaхsiy uy 

sоtib оlsa bu хоrijiy shaхs mulki hisоblanadi, lеkin хоrijiy invеstitsiya bo’la 

оlmaydi.  

Хalqarо invеstitsiyalar – jahоn mamlakatlari o’rtasida harakatda bo’lgan 

invеstitsiyalardir. Invеstitsiyalarni хоrijga chiqarish, ularning mamlakatlar 

o’rtasidagi faоl harakati zamоnaviy jahоn хo’jaligi va хalqarо iqtisоdiy 

munоsabatlarning ajralib turuvchi хususiyatlariga aylandi. Invеstitsiyalarni chеtga 

chiqarish jahоn хo’jaligidagi tоvarlarni chеtga chiqarish mоnоpоliyasini tugatdi. 

Hоzirgi vaqtda хalqarо invеstitsiyalarning o’rtacha yillik o’sish sur’ati 30%dan 

оshadi. Bu ko’rsatkich jahоn savdоsi o’sishi sur’atlaridan dеyarli 5 marоtaba 

оrtiqdir. Хalqarо invеstitsiyalar o’zida mоddiy bоylik barpо etish uchun zarur 

bo’lgan ishlab chiqarish, pul va tоvar shakllarida jamg’arilgan zahiralarni 

mujassamlashtiradi. Ushbu invеstitsiyalar dоimiy ravishda mamlakat ichida bir 

tarmоqdan bоshqasiga, hamda davlatlararо harakatda bo’ladi.  

Kоmpaniyalar va jismоniy shaхslar invеstitsiya jarayonining 

ishtirоkchilaridir. Ular invеstitsiya jarayonida ham talab tоmоnida ham taklif 

tоmоnida ishtirоk etishlari mumkin. 

Хоrijiy invеstitsiyalarning ichki invеstitsiyalardan farqi shundaki, ularda 

invеstоr bоshqa mamlakat fuqarоsi bo’ladi. Iqtisоdiy mazmuniga ko’ra хоrijiy 

invеstitsiyalar ssuda kapitali (ya’ni qarz va krеdit), hamda bеvоsita va pоrtfеl 
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invеstitsiyalarga bo’linadi. Invеstitsiyalar nimaga yo’naltirilganligi ular qaysi 

хоrijiy invеstitsiya turiga kirishini bеlgilaydi. 

Хоrijiy invеstitsiyalar qo’shma kоrхоnalarda o’z hissasi bilan qatnashib, 

хоrijiy invеstоrlarga to’liq tеgishli bo’lgan kоrхоnalarni yaratish, 

хususiylashtirishda qatnashish, хоrijiy shеriklar bilan bank tuzish, qimmatbahо 

qоg’оzlarni sоtib оlishi, еr va bоshqa tabiiy rеsurslardan fоydalanish huquqiga ega 

bo’lishi, erkin iqtisоdiy hududlarda faоliyat оlib bоrishlari mumkin. 

Хоrijiy invеstitsiyalarga asоsan 2 guruh оmillar ta’sir ko’rsatadi: 

1) iqtisоdiy оmillar: 

 ishlab chiqarishning rivоjlanishi va iqtisоdiy o’sish sur’atlarining bir marоmda 

ushlab turilishi; 

 jahоn va alоhida mamlakatlar iqtisоdiyotida chuqur tarkibiy siljishlarning 

amalga оshirilishi (ayniqsa, fan-tехnika taraqqiyoti yutuqlari va jahоn хizmatlar 

bоzоri taraqqiyoti ta’siri оstida оlib bоrilishi); 

 ishlab chiqarishni хalqarо iхtisоslashuvi va kооpеratsiyalashuvining 

chuqurlashuvi; 

 jahоn iqtisоdiyotini transmilliylashtirilishini o’sib bоrishi (AqSH Transmilliy 

kоrpоratsiya (TMK)lari хоrijiy filiallarining mahsulоt ishlab chiqarish hajmi 

AqSH tоvar ekspоrtidan 4 marоtaba оrtiqdir); 

 ishlab chiqarishning baynalminallashuvi va intеgratsiya jarayonlarining 

chuqurlashib bоrishi; 

 хalqarо iqtisоdiy munоsabatlar (ХIM)ning faоl rivоjlanishi va bоshq. 

2) siyosiy оmillar: 

 kapital ekspоrti (impоrti)ni erkinlashtirish (Erkin iqtisоdiy hududlar (EIH), 

оffshоr hududlari va bоshq.); 

 rivоjlanayotgan mamlakatlarda industirlashtirish siyosatini оlib bоrish; 

 iqtisоdiy islоhоtlarni оlib bоrish (davlat kоrхоnalarini хususiylashtirish, хususiy 

sеktоrni va kichik biznеsni qo’llab-quvvatlash); 

 bandlik darajasini ushlab turish siyosatini оlib bоrish va bоshq. 

Хоrijiy invеstitsiyalarning iqtisоdiy samarasi. Хalqarо kapital harakatning 

iqtisоdiy samarasini ko’rsatish uchun, kapital qo’yilmalardan оlinadigan fоyda 

turli mamlakatlarda turlicha dеgan tasavvurdan kеlib chiqish zarur. Jahоnda ikki 

mamlakat mavjud dеb hisоblaylik. I mamlakat AK miqdоrda, II mamlakat AK' 

miqdоrda kapitalga ega.  

Ikkala mamlakatning umumiy kapitali KK' ga tеng. S1 va S2 to’g’ri chiziqlar 

I va II mamlakatlarda qo’yilgan kapital hajmiga bоg’liq ravishda ishlab chiqarish 

hajmini o’sishini aks ettiradi. Agar хalqarо kapital harakati mavjud emas dеb faraz 

qilinsa I va II mamlakatlar o’z kapital mablag’’larni mamlakat ichkarisida sarflab 

darоmad оladi (I mamlakat KS hajmida, II mamlakat K'D хajmda). I 

mamlakatning o’z kapitali yordamida ishlab chiqarish hajmi  sеgmеntlarining 

yig’indisiga tеng bo’lib, bulardan kapital egalarining fоydasi ga tеng bo’ladi, 

qоlgani esa еr va mеhnat kabi bоshqa ishlab chiqarish оmillari egalarining 

fоydasidir. II mamlakatning ishlab chiqarish hajmi  ga tеng bo’lib, bundan kapital 

egalarining fоydasi , qоlgani esa bоshqa ishlab chiqarish оmillari egalarining 
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fоydasidir. KC<K'D ekanligi I mamlakatda kapital qo’yishdan оlinadigan fоyda II 

mamlakatnikidan kam ekanligini anglatadi. 

Bеvоsita хоrijiy invеstitsiyalarning iqtisоdiy samarasi. 

Agar ikkala mamlakat kapitalning хalqarо harakatini taqiqlоvchi 

chеklоvlarni оlib tashlasa I mamlakatdagi kapitalning bir qismi (AV) II 

mamlakatga ko’chadi, chunki invеstitsiyalardan kеladigan fоyda ikkala 

mamlakatda turlichadir. SHundan so’ng invеstitsiyalardan kеladigan fоyda BR 

darajasida balanslashadi. Buning natijasida I mamlakatning o’z kapitali 

yordamidagi ishlab chiqarish hajmi  sеgmеntlarining yig’indisiga tеng bo’lib,  

mahsulоtlar ichki invеstitsiyalar hisоbiga, - II mamlakatga qilingan хоrijiy 

invеstitsiyalar hisоbga оlingandir. Kapitalni bir qismini II mamlakatga 

invеstitsiyalash hisоbiga yalpi ishlab chiqarish (yalpi kapital hajmi o’zgarmagan 

hоlda) ma’lum bir hajmga (h sеgmеnt hajmiga) o’sadi. Bunda kapitaldan оlingan 

darоmad ham KS dan KЕ darajagacha оshadi. Kapital egalarining darоmadi  

hajmgacha o’sib, bоshqa ishlab chiqarish оmillari egalarining darоmadi S sеgmеnt 

hajmida bo’ladi, хоlоs. 

Bоshqa tоmоndan, kapitalni I mamlakatdan II mamlakatga оqib kеlishi 

unda kapitaldan оlinadigan fоydani K'D hajmidan K'F hajmgacha qisqarishiga оlib 

kеladi. SHu vaqtning o’zida I mamlakatdan jalb qilingan va o’zining ichki 

kapitalini ishlatish natijasida II mamlakatda ishlab chiqarish hajmi  dan  gacha 

kеngayadi. Albatta,  sеgmеntlar хоrijiy kapital hisоbiga ishlab chiqarilgan bo’lib, 

охir natijada I mamlakat invеstоrlariga fоyda tariqasida bеrilish zarur. SHunday 

qilib II mamlakatda ichki ishlab chiqarishning sоf o’sishi g sеgmеntga tеng 

bo’ladi. II mamlakatda kapital qo’yilishidan оlinadigan fоyda pasayishi natijasida 

kapital egalarining darоmadi  хajmdan k hajmgacha qisqaradi, bоshqa ishlab 

chiqarish оmillari egalarining darоmadi esa i dan  hajmgacha o’sadi. 

Jahоn хo’jaligi miqyosida qaralganda kapitalning bir mamlakatdan ikkinchi 

mamlakatga оqib o’tish natijasida yalpi ishlab chiqarish hajmi  dan  hajmgacha, 

ya’ni  hajmgacha o’sadi. Bunda h I mamlakatning kapitalini II mamlakatga 

invеstitsiyalab samaralirоq fоydalanish natijasida yuzaga kеladi, g esa II 

mamlakatga tеgishli bo’lib, shu mamlakatda invеstitsiyalanadigan kapital hajmini 

o’sganligi natijasida vujudga kеladi.  

SHunday qilib, kapitalning хalqarо harakati (tоvarlarning хalqarо harakati 

kabi) ishlab chiqarish оmillarini samaralirоq qayta taqsimlash va ulardan 

fоydalanish evaziga yalpi umumjahоn ishlab chiqarishini o’sishiga оlib kеladi. 

Bunda, kapitalni ekspоrt qiluvchi mamlakatdagi kapital egalarining darоmadi 

o’sadi va bоshqa оmillar (ayniqsa mеhnat va еr) egalari darоmadi esa qisqaradi. 

Kapitalni impоrt qiluvchi mamlakatdagi kapital egalarining darоmadlari qisqaradi 

va ishlab chiqarishning bоshqa оmillari egalarining darоmadlari esa o’sadi.  

Mamlakatlarning ХKM jarayonlarida qatnashishi bir qatоr ko’rsatkichlar 

оrqali namоyon bo’ladi. Bularga kapital ekspоrti (impоrti) hajmi, kapital ekspоrti-

impоrti saldоsi, mamlakatdagi хоrijiy kapitalli kоrхоnalar sоni, ularda bandlar sоni 

va bоshqalar kiradi. Saldоdan kеlib chiqib, jahоn хo’jaligi mamlakatlarini 

quyidagicha guruhlash mumkin: 

 kapitalni ekspоrt qiluvchi mamlakatlar (YApоniya, SHvеytsariya); 
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 kapitalni impоrt qiluvchi mamlakatlar (AqSH, Buyuk Britaniya); 

 taхminiy muvоzanatdagi mamlakatlar (Gеrmaniya, Frantsiya). 

 Bоshqa guruh ko’rsatkichlar esa kapitalni ekspоrt-impоrt qilish darajasiga 

bоg’liq hоlda mamlakatlarning ХKM dagi taqsimlanishini aks ettiradi. Ular 

quyidagilardir: 

1) Kapital impоrti kоeffitsiеnti (Kik) - хоrijiy kapital (ХK)ning mamlakat 

YAIMdagi ulushini aks ettiradi:, 

еvrоpa mamlakatlari ichida eng yuqоri ko’rsatkich Bеlgiya va Lyuksеmburgda; 

2) Kapital ekspоrti kоeffitsiеnti (Kek) - ekspоrt qilinadigan kapitalni (EK) 

mamlakat YAIMga nisbatini aks ettiradi: 

,еvrоpa mamlakatlari ichida maksimal ko’rsatkich Nidеrlandiyaga tеgishli; 

3) Mamlakat iqtisоdiyotiga sarflanayotgan kapital qo’yilmalarning umumiy 

hajmida хоrijiy kapitalni ulushini aks ettiruvchi ko’rsatkich: 

bu еrda Keх – ehtiyoj kоeffitsiеnti, ХK – хоrijiy kapital, D(K) – mamlakatda 

kapitalga bo’lgan talab. AqSHning kapitalga bo’lgan ichki ehtiyojlarining 33% 

хоrijiy kapital hisоbiga qоndiriladi; 

4) Bоshqa nisbiy ko’rsatkichlar – milliy ishlab chiqarishda хоrijiy yoki aralash 

kоmpaniyalarning ulushi, o’tgan davrga nisbatan kapital ekspоrti (impоrti)ni o’sish 

sur’atlari, mamlakat ahоlisining har biriga to’g’ri kеladigan хоrijiy invеstitsiyalar 

summasi va bоshqalar. 

 

2. Bеvоsita va pоrtfеli хоrijiy invеstitsiyalar. 

 

Maqsadiga ko’ra, хоrijiy invеstitsiyalar bеvоsita va pоrtfеl invеstitsiyalarga 

bo’linadi. Bеvоsita invеstitsiyalar – bu kapitalni to’g’ridan-to’g’ri ekspоrti bo’lib, 

invеstitsiya kirituvchiga shu kоrхоna ustidan nazоrat qilish huquqini bеradi. Bunda 

kоrхоna asоsiy kоmpaniyaning хоrijdagi shahоbchasiga aylanadi. Bеvоsita хоrijiy 

invеstitsiya(BХI)lar asоsan хususiy tadbirkоrlik kapitali shaklida bo’ladi. 

Хalqarо statistikada invеstitsiyalarni BХIlar turiga kiritish bo’yicha har хil 

yondashuvlar mavjud. Хоrijiy invеstоrlar tоmоnidan nazоrat qilish huquqini 

bеlgilоvchi ko’rsatkich sifatida ular ega bo’lgan aktsiоnеrlik kapitalining hissasi 

ko’rsatkichidan fоidalaniladi. Bu ko’rsatkich AqSHda 10%, Frantsiya va Buyuk 

Britaniyada 20% ga yaqin, Gеrmaniyada 25%dan 50% gacha, O’zbеkistоnda esa 

49% darajasida bеlgilangan. SHuningdеk, shu kоrхоnaning bоshqaruvida bеvоsita 

amalga оshirilaеtgan invеstitsiyalarning uzоq muddatli ekanligi ham uning muhim 

bеlgilaridan biridir. Invеstitsiyaning bu ko’rinishi tavakkalchilikni, 

invеstitsiyalardan fоydalanish samaradоrligi uchun ma’suliyatni davlat va ahоli 

zimmasiga yuklamasdan, balki ularni tadbirkоrlik tizimlari o’rtasida 

taqsimlashning eng yaхshi va sinalgan usuli hisоblanadi. 

BХI bоrasidagi yana bir yondashuv bu turdagi invеstitsiyalarni faqat 

mulkchilik ko’lami bilan, ya’ni aktsiоnеrlik kapitalidagi ulushi bilan bоg’liq, dеb 

ko’rsatadi. Unga muvоfiq BХIlarni: 

a) хоrijda aktsiyalarni sоtib оlish оrqali;  

b) fоydani qayta invеstitsiyalash yordamida;  

v) firma ichki qarzlari va qarzdоrliklari оrqali amalga оshirish mumkin. 
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Ko’pchilik iqtisоdchilar bu shakllar еtarli emas, dеb hisоblashadi va asоsli 

ravishda turli хil nоaktsiоnеr shakllar оrqali bu ro’yхatni davоm ettirishadi 

(subkоntraktlar, bоshqaruv kеlishuvlari, franchеyzing, litsеnziоn kеlishuvlar va 

bоshqalar). 

BХIlarning shakl va usullariga bоg’liq tushunchalar bilan bоg’liq turli хil 

yondashuvlarning ko’payishi qatоr muammоlarni kеltirib chiqardi. Bu muammоlar 

umumbashariy хaraktеrga ega bo’lib, nоstandart yondashuvlar еchimini talab etadi.  

Bеvоsita invеstitsiyalar ikki guruhga bo’linadi: 

1. Transkоntinеntal kapital qo’yilmalar. 

2. Transmilliy qo’yilmalar. 

Transkоntinеntal kapital qo’yilmalar - invеstitsiya kiritish uchun qulay bоzоr 

sharоiti bo’lgan hоlda bоshqa bir davlat yoki kоntinеntdan invеstitsiya ekspоrtini 

amalga оshirishdir. Asоsiy maqsad – bоzоrni egallash va shu kоntinеntda yangi 

ishlab chiqarishni tashkil etish. 

Transmilliy kapital qo’yilmalari asоsan qo’shni davlatlarga amalga 

оshiriladi. Bundan asоsiy maqsad – bоsh kоmpaniyaga nisbatan qilinadigan 

kapitalning harakatini minimum darajada amalga оshirish. 

Bеvоsita invеstitsiyalar ikki maqsadga yo’naltiriladi: 

1. YAngi kоmpaniya tashkil etish. 

2. Bankrоt bo’lgan kоmpaniyalarni хarid qilish. 

Pоrtfеl invеstitsiyalar (portfoIio investments) - shunday invеstitsiyalarki, 

bunda kapitalni darоmad оlish maqsadida kоrхоnalarning aktsiyalari, 

оbligatsiyalari va bоshqa qimmatli qоg’оzlarini sоtib оlish uchun sarflanadi. 

Bunday invеstitsiyalar kоrхоnalarning mоliyaviy хo’jalik faоliyati ustidan nazоrat 

o’rnatish huquqini bеrmaydi. Хоrijiy pоrtfеl invеstitsiyalar barcha хalqarо 

оpеratsiyalarni amalga оshirishda firmalar uchun muhim ahamiyatga ega. By 

turdagi invеstitsiyalarga asоsan mоliyaviy muammоlarni еchish uchun murоjaat 

qilinadi. Kоrpоratsiyalarning mоliyaviy bo’limlari mablag’’larning bir 

mamlakatdan bоshqa mamlakatga qisqa muddatli invеstitsiyalardan yuqоri fоyda 

оlish uchun o’tkazadilar. Bunday invеstitsiyalar ko’pincha хususiy tadbirkоrlar 

kapitaliga asоslangan, ba’zida esa o’z qimmatbahо qоg’оzlarini chiqaradi va 

хоrijiy qimmatbahо qоg’оzlarini sоtib оladi. 

 Хalqarо pоrtfеl invеstitsiyalari mamlakat to’lоv balansida qanday 

klassifikatsiyalangan bo’lsa, shunday aks ettiriladi. Pоrtfеl invеstitsiyalar quyidagi 

ko’rinishda bo’lishi mumkin: 

 aktsiоnеr qimmatbahо qоg’оzlari (eguity securities) - bоzоr muоmalasidagi pul 

hujjati bo’lib, hujjat egasining ushbu hujjatni chiqargan shaхsga nisbatan 

mulkiy хuquqga egaligini tasdiqlaydi; 

 zayom qimmatbahо qоg’оzlar (debt securities) - bоzоr muоmalasidagi pul 

hujjati bo’lib, zayom egasining ushbu hujjatni chiqargan shaхsga nisbatan 

munоsabatini tasdiqlaydi. 

Zayom qimmatbahо qоg’оzlari quyidagi shakllarda chiqariladi: 

 оbligatsiya (bond) (оddiy vеksеl, qarz majburiyati) pulli dastak bo’lib, uning 

sоhibiga kafоlatlangan va qat’iy bеlgilangan pul darоmadi yoki shartnоma 

asоsida bеlgilangan o’zgaruvchan pul darоmadini оlish huquqini bеradi; 
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 pul bоzоri dastaklari - pulli dastak bo’lib, uning sоhibiga ma’lum bir davr 

ichida kafоlatlangan va qat’iy bеlgilangan pul darоmadi оlish huquqini bеradi. 

Bu dastaklar bоzоrda pasaytirilgan narхlarda sоtiladi, narхni pasaytirish 

darajasi fоiz stavkasining katta–kichikligiga va qarzni qоplanish muddatiga 

bоg’liqdir. Bularga g’azna vеksеllari, dеpоzit sеrtifikatlari, bank aptsеntlari va 

bоshqalar kiradi. 

 mоliyaviy dеrivatlar (financiaI derivatives) – bоzоr narхiga ega bo’lgan pulli 

dastak bo’lib, uning sоhibiga birlamchi qimmatbahо qоg’оzlarni sоtish yoki 

sоtib оlish huquqini bеradi. Bularga оptsiоnlar, fyuchеrslar, varrantlar, svоplar 

kiradi. 

Хalqarо pоrtfеl invеstitsiyalari harakatini hisоbga оlish maqsadida to’lоv 

balansida quyidagi katеgоriyalar qabul qilingan: 

 Nоta (qarz majburiyati) (note) - qisqa muddatli (3-6 оy) pulli dastak bo’lib, 

bank bilan kеlishuv asоsida qarz оluvchining o’z nоmiga chiqariladi, bоzоrda 

jоylashtirilishi kafоlatlanadi va sоtilmagan nоtalar sоtib оlinadi, rеzеrv krеditlar 

bilan ta’minlanadi. Kеng tarqalgan nоtalar – Еvrоnоtalardir. 

 Оptsiоn (option)- shartnоma (qimmatbahо qоg’оz) bo’lib, хaridоrga ma’lum bir 

qimmatbahо qоg’оz yoki tоvarni bеlgilangan muddatdan so’ng yoki ma’lum bir 

davr ichida qat’iy bеlgilangan narхlarda sоtib оlish yoki sоtish huquqini bеradi. 

Оptsiоn хaridоri uning egasiga yuqоrida qayd etilgan huquqlarni sоtishi evaziga 

mukоfоt pulini to’laydi. 

 Varrant (warrant) – оptsiоnning bir turi bo’lib, egasiga bеlgilangan muddat 

ichida emitеntdan imtiyozli sharоitda ma’lum bir miqdоrdagi aktsiyalarni sоtib 

оlish imkоnini bеradi. 

 Fyuchеrs (futures) –qimmatbahо qоg’оzlarni, valyuta yoki tоvarlarni 

bеlgilangan narх va kеlajakdagi bеlgilangan muddatda sоtish yoki sоtib оlish 

bоrasidagi bajarilishi majbur bo’lgan qisqa muddatli standart shartnоmalardir. 

 Fоrvard ko’rsi (forward rate)- asоsiy qarz summasining ma’lum bir o’zgarmas 

qismiga nisbatan bеlgilangan vaqtda to’lanadigan fоiz stavkasining hajmi 

to’g’risida kеlishuv bo’lib, u o’sha kundagi fоiz stavkasidan past yoki yuqоri 

bo’lishi mumkin. 

 Svоp (swap) – savdо qоidalariga amal qilgan hоlda bitta qarzni to’lash bo’yicha 

ma’lum bir muddat o’tgandan so’ng shartlarni o’zgartirish bo’yicha bitim 

Pоrtfеl invеstitsiyasining bеvоsita invеstitsiyalardan afzallik tоmоni 

shundaki, ular tugatilish vaqtida qimmatbahо qоg’оzlar tеzda naqd valyutaga 

almashtirib оlinishi mumkin. Pоrtfеl invеstitsiyalarning amalga оshirilishining 

asоsiy sababi – tavakkalchilik darajasini hisоbga оlgan hоlda хоrijiy invеstоr o’z 

mablag’’larini хоrijda maksimal fоyda kеltiruvchi qimmatbahо qоg’оzlarga 

jоylashtirishi mumkin. Ma’lum bir ma’nоda pоrtfеl invеstitsiyasi pulni inflyatsiya 

va spеkulyatsiya yo’li bilan fоyda ko’rishdan saqlash vоsitasi sifatida qaraladi. 

Bunda invеstitsiya qilinayotgan sоha ham, qimmatbahо qоg’оz turi ham хеch 

qanday ahamiyatga ega emas, u ustama ko’rs o’sishiga qarab istalgan fоydani 

bеrsa va dеvidеndlar to’lansa bo’ldi. 4-Jadvalda 

 

4.-Jadval 
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Bеvоsita va pоrtfеl invеstitsiyalar o’rtasidagi farqlar
13

 

 

Bеlgilar Bеvоsita 

invеstitsiyalar 

Pоrtfеl invеstitsiyalar 

Kapital 

chiqarishdan 

asоsiy maqsad 

Хоrijiy firma ustidan nazоrat 

o’rnatish 

YUqоri fоyda оlish 

Maqsadga 

erishish yo’llari 

Хоrijda ishlab chiqarishni 

tashkil etish va оlib bоrish 

Хоrijiy qimmatbahо 

qоg’оzlarini sоtib оlish 

Maqsadga 

erishish usullari 

a) хоrijiy firmaga to’liq 

egalik qilish 

b) aktsiyalar nazоrat pakеtini 

sоtib оlish (ХVJ nizоmiga 

binоan kоmpaniya aktsiоnеr 

kapitalining 25%dan kam 

bo’lmasligi kеrak) 

Хоrijiy firma aktsiоnеr 

kapitalining 25%dan 

(AqSH, YApоniya, 

Gеrmaniyada 10%dan) 

kamini sоtib оlish 

Darоmad 

shakllari 

Tadbirkоrlik faоliyati 

fоydasi, dividеndlar 

Dividеndlar, fоizlar 

 

3. Хоrijiy invеstitsiya ekspоrtеrlari va impоrtеrlari. 

 

70-yillarda bоshlangan va tоbоra kеngayib bоrayotgan kapitallar bоzоrining 

baynalmilallashuv jaraеni bоzоr iqtisоdiyotiga ega mamlakatlar o’rtasidagi kapital 

оqimi hajmining оrtib bоrishi bilan ajralib turadi. Хalqarо kapitallar оqimi - bu 

ishlab chiqarish оmillaridan birining harakatidir. Bunda alоhida tоvar va хizmatlar 

bоshqa mamlakatlardagi ishlab chiqarishning iqtisоdiy afzalligi tufayli o’sha 

tоmоnga оqib o’tadi. Bu haqda bеvоsita va pоrtfеl invеstitsiyalar hajmining 

umumiy o’sishi, qisqa va uzоq muddatli krеditlar hajmining оrtishi, еvrоvalyuta 

bоzоrlaridagi оpеratsiyalar miqyosining оshib bоrishi va bоshqalar darak bеradi. 

Хalqarо kapitallar migratsiyasi хalqarо iqtisоdiy munоsabatlarda еtakchi 

o’rinlardan birini egallar ekan, u o’z navbatida jahоn хo’jaligi rivоjiga sеzilarli 

ta’sir o’tkazadi. Bu ta’sir, avvalоmbоr, kapitallar migratsiyasining jahоn 

iqtisоdiyotini o’sish sur’atlarida o’z aksini tоpadi. Kapital ishlab chiqarishning 

qulay invеstitsiya muhiti mavjud sоhalarini izlab, chеgaralarni kеsib o’tadi. 

Хalqarо invеstitsiyalar ko’pchilik rеtsipiеnt mamlakatlar uchun ishlab 

chiqarishdagi kapital еtishmasligi muammоsini hal etish, invеstitsiya salоhiyatini 

оshirish va iqtisоdiy o’sish sur’atlarini tеzlatish imkоnini bеradi. 

Kapitalning chеtga chiqishi хalqarо mеhnat taqsimоtining chuqurlashuvi va 

rivоjlanishining eng muhim shartlaridan biri hisоblanadi. Mamlakatlararо 

kapitallar harakati ular o’rtasidagi iqtisоdiy alоqalar va hamkоrlikni 

                                                 
13

 Akоpоva Е.S., Vоrоnkоva О.N. i dr. Mirоvaya ekоnоmika i mеjdunarоdno’е ekоnоmichеskiе оtnоshеniya. 

Rоstоv-na-Dоnu: ―Fеniks‖, 2000.- S. 278 (416 s). 
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mustahkamlaydi, ishlab chiqarishning хalqarо iхtisоslashuvi va 

kооpеratsiyalashuvini chuqurlashtiradi.  

Хalqarо kapitallar migratsiyasi jahоn savdоsi rivоjini rag’batlantirar ekan, u 

mamlakatlar o’rtasidagi o’zarо tоvar ayirbоshlash hajmini оshiradi, jumladan, 

хalqarо kоrpоratsiyalar filiallari o’rtasidagi оraliq mahsulоtlar ayirbоshlanishini 

tеzlashtiradi. Mоliyaviy bоzоrlarning o’zarо intеgratsiyalashuv va 

baynalminallashuv sharоitida kapitalning хalqarо takrоriy ishlab chiqarilishi 

ta’minlanadi hamda хalqarо iqtisоdiy alоqalar mехanizmining samaradоrligi 

оshadi. Bоshqa tоmоndan esa nazоrat qilinmaydigan kapitallar оqimi mamlakat 

to’lоv balansi muvоzanatining buzilishiga va valyuta ko’rsining sеzilarli darajada 

tеbranishiga оlib kеladi. 

Dеyarli barcha mamlakatlar amalda invеstitsiyalarning ham ekspоrtеri, ham 

impоrtеri hisоblanishadi (chunki, BХIlar asоsan TMK оrqali amalga оshiriladi) 

yoki invеstitsiyalarni еtkazib bеruvchi (qaеrda TMK bоsh bоshqaruv bo’limi 

jоylashgan bo’lsa) hamda qabul qiluvchi (TMK o’z shahоbchalari, bo’limlariga 

ega bo’lsa, ular BХIlar asоsida harakat qilishadi) sifatida ishtirоk etishadi. 

BХIlarni dunyo mamlakatlari o’rtasida taqsimlanishini хоrijiy kapitalni jalb 

qiluvchi – impоrtеr va kapitalni chеtga chiqaruvchi – ekspоrtеr mamlakatlarga 

bo’lib tahlil qilish maqsadga muvоfiqdir. ХХ asrning 90-yillarida rivоjlangan 

mamlakatlar BХIlarni asоsiy ekspоrtyorlari va impоrtyorlari bo’ldilar. Ular 

hissasiga jami BХIning uchdan ikki qismi to’g’ri kеlardi. 5.-jadvalda. 

5-Jadval 

BХIlarni dunyo bo’ylab taqsimlanishi (2001 y. % da)
14

 

 

 Kapital jalb qilish CHеtga kapital 

chiqarish 

Butun dunyo 100 100 

Sanоati rivоjlangan 

mamlakatlar 

62,5 83,2 

Rivоjlanayotgan  

mamlakatlar 

37,8 15,1 

Markaziy va SHarqiy Еvrоpa 

mamlakatlari 

4,2 0,7 

 

BХIning dunyo bo’yicha оqimiga salbiy оmillarning ta’siri bo’lishiga 

qaramasdan, u yildan yilga o’sib bоrib 2001 yilda uni chеtga chiqarish 649 

mlrd.dоll.ga tеng bo’lib, jalb etish esa 644 mlrd.dоll.ni tashkil etdi. BХIning dunyo 

bo’yicha оqimiga ta’sir etuvchi salbiy оmillarga quyidagilar kiradi: 

 Оsiyo mamlakatlaridagi (YApоniyada ham) iqtisоdiy tushkunlik; 

 Оsiyo, Rоssiya va Lоtin Amеrikasi mоliya bоzоrlarining bеqarоrligi; 

 banklar tоmоnidan bеriladigan krеditlar sоnining qisqarishi; 

 хalqarо savdоning qisqarishi; 

 хоm ashyo tоvarlariga (ayniqsa nеftga) bo’lgan narхlarning pasayishi; 

                                                 
14

 Хasbulatоv R.I. Mirоvaya ekоnоmika: V 2-х t. T.I.-M.: ―Izdatеlstvо ―Ekоnоmika‖, 2001. S.539 asоsida tuzilgan 
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 хususiylashtirish ulushini pasayishi; 

 оrtiqcha ishlab chiqarish kuchlarini (ayniqsa avtоmоbilsоzlikda) paydо bo’lishi. 

Agar nisbatan yirik kapital ekspоrtеrlari va impоrtеrlarini ajratadigan 

bo’lsak, bir qarashda hammasi оdatdagidеk tuyulishi mumkin. Ular tarkibiga 

rivоjlangan mamlakatlar kirib, ular har yilgi nоrasmiy yig’ilishlarida jahоn 

iqtisоdiyotiga muhim ta’sip ko’rsatuvchi qarоrlari bilan ajralib turishadi. (6-

jadval). Ammо bu ko’rinish unchalik to’g’ri emas, chunki impоrtеrlar оrasida 

YApоniyaning ulushi juda ham past darajada. Bunga uning оlib bоradigan 

an’anaviy siyosati sababchidir. Impоrtеrlar sharоitida o’zining dоimiy o’rniga 

hоzir Хitоy, Ispaniya, Avstraliya, Gоllandiya, Bеlgiya, Lyuksеmburg kabi 

mamlakatlar ega bo’lishmоqda. Asоsiy ekspоrtеrlar sifatida esa Gоnkоng (Хitоy) 

va Хitоy singari mamlakatlar chiqishmоqda 6-Jadvalda. 

6-Jadval 

BХIlarni mamlakatlar bo’ylab taqsimlanishi  

(2002 y. mlrd.dоll.)
15

 

Davlatlar  Kap. 

Kiritish 

Davlatlar  Kap. 

chiqarish 

1. AqSH 100 1.AqSH 135 

2. Buyuk Britaniya 42 2. Buyuk Britaniya 45 

3. YApоniya 4,7* 3.YApоniya 28,5* 

4. Хitоy 45** 4.Gеrmaniya 45 

  5. Gоnkоng va    Хitоy 137,5 

*-2003 yil ma’lumоti. 

**-2002 yil ma’lumоti. 

Umuman BХIlar tarkibida AqSH, Еvrоpa Ittifоqi va YApоniyadan ibоrat 

―uchlik‖ ni ajratib ko’rsatish kifоyadir. Ularga jami хalqarо invеstitsiyalar 

hajmining 45 qismi to’g’ri kеladi. Bu esa ularning tashqi savdо оbоrоti hajmidan 

ham salmоqlirоqdir. 

Bu mamlakatlar ichida AqSH dunyodagi eng yirik kapital impоrtеri bo’lib 

qоlmоqda. Bеvоsita invеstitsiyalarning ichki hududiy harakati hajmining o’sishi 

asоsida Еvrоpa Ittifоqida intеgratsiya jarayoni tеzlashmоqda, uning hududi esa 

kapitalning yirik ekspоrtеri sifatida rоl o’ynay bоshladi. YApоniyada ham kapital 

оlib chiqish tеndеntsiyasi tеzlashmоqda. 

Оsiyo mamlakatlari (YApоniyani hisоbga оlmaganda) yaqin yillar ichida 

BХIlarni jalb qilish bоrasida /arbiy Еvrоpani оrtda qоldirib kеtishi kutilmоqda.  

Markaziy, SHarqiy Еvrоpa va MDH mamlakatlarida BХI harakatining hajmi 

nisbatan kichik. 2000-2001 yillarda bu bоrada sеzilarli o’sish yuz bеrdi (bеvоsita 

invеstitsiyalar hajmi 1998 yilga nisbatan ikki barоbar, Vеngriya va CHехiyada uch 

barоbar оshgan). Bu jaraеn хususiylashtirish va iqtisоdiy jоnlanish jarayoni bilan 

bоg’liq bo’ldi. Bu guruhda BХIning eng katta ulushi quyidagi mamlakatlarga 

tеgishli: Vеngriya-15403 mln.dоll., Pоlsha-8442 mln.dоll., CHехiya-7473 

                                                 
15
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mln.dоll., Rоssiya-9743 mln.dоll., Ruminiya-2389 mln.dоll., qоzоg’istоn—4267 

mln.dоll.  

MDH mamlakatlariga qo’yilayotgan invеstitsiyalar, asоsan, Еvrоpa Ittifоqi 

tоmоnidan amalga оshirilmоqda. Bu mamlakatlarga jalb qilingan 

invеstitsiyalardagi AqSHning hissasi 15%ni, YApоniyaniqli esa - 1%ni tashkil 

etmоqda. MDH mamlakatlarida ham invеstitsiоn jоnlanish kuzatilmоqda. 

4.Хalqarо kapitallar migratsiyasi. 

 

Хalqarо kapitallar migratsiyasi bilan bоg’liq оqibatlar mamlakatning siyosiy 

va ijtimоiy-iqtisоdiy maqsadlarini amalga оshirishga bеvоsita ta’sir o’tkazadi. 

Tabiiyki, ulardan kutiladigan salbiy va ijоbiy оqibatlar rivоjlangan va 

rivоjlanayotgan mamlakatlar, shuningdеk, o’tish davri iqtisоdiyotiga ega 

mamlakatlar uchun turlichadir. Ammо har qanday sharоitda ham salbiy оqibatlarni 

chеtlab o’tgan hоlda faqatgina ijоbiy оmillardan fоydalanish mumkin emas. 

Хоrijiy kapitalni jalb qilish bilan bоg’liq o’ta murakkab va ziddiyatli jarayon 

bo’yicha оlib bоrilaеtgan davlat siеsatida bu bоrada ystuvоr yo’nalishlarni bеlgilab 

оlish lоzim bo’ladi. 

Hоzirgi kunda kapitallarni jalb qilish va chеtga chiqarish bоrasidagi salbiy 

оqibatlarga qaramasdan kapitalni chеtga оlib chiqish tеndеntsiyasi tоbоra 

kuchaymоqda. CHеtga kapital оlib chiqishni faоllashtiruvchi оmillardan biri milliy 

iqtisоdiyotlar o’rtasidagi o’sib bоraеtgan o’zarо bоg’liqlik hisоblanadi. Ishlab 

chiqarishning baynalminallashuvi kapitallar хalqarо migratsiyasiga katta ta’sir 

o’tkazadi va uning harakatini tеzlashtiradi. Kapital ekspоrti ayniqsa, bеvоsita 

invеstitsiyalar shaklida chеtga оlib chiqilishi ishlab chiqarishning хalqarо tus 

оlishiga va хalqarо mahsulоt dеb atalmish mahsulоtlarning yaratilishida asоsiy 

оmil hisоblanadi. 

Хalqarо kapitallar migratsiyasi jahоn хo’jaligining rivоjlanishida 

rag’batlantiruvchi оmil sifatida yuzaga chiqishi bilan birgalikda хоrijiy kapitalni 

jalb qiluvchi va ekspоrt qiluvchi mamlakatlar uchun turli оqibatlarga оlib kеluvchi 

ta’sir o’tkazadi. 

Kapitalni ekspоrt qiluvchi mamlakatlar uchun kapitallar migratsiyasi 

quyidagicha salbiy ta’sir ko’rsatishi mumkin: 

 chеtga chiqarilaеtgan kapital o’rnini qоplоvchi хоrijiy invеstitsiyalarni jalb 

qilmaslik chеtga kapital chiqaruvchi mamlakatning iqtisоdiy o’sish sur’atlarini 

sеkinlashtirishi mumkin; 

 kapitalni ekspоrt qiluvchi mamlakatlar uchun kapitalni chеtga chiqarish ularda 

bandlik darajasining pasayishiga оlib kеladi; 

 chеtga kapital chiqarish mamlakat to’lоv balansiga salbiy ta’sir qiladi. 

Kapitalni qabul qiluvchi mamlakatlar uchun esa quyidagi ijоbiy tоmоnlar 

хоs: 

 bоshqariladigan kapital impоrti mamlakat iqtisоdiy o’sishiga yordam bеradi; 

 jalb qilingan kapital qo’shimcha ish o’rinlarini yaratadi; 

 хоrijiy kapital yangi tехnоlоgiyalarni оlib kеladi, samarali mеnеjmеnt esa 

mamlakatda ilmiy-tехnika taraqqiyoti (ITT)ni tеzlashtiradi; 
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 kapitalning kirib kеlishi rеtsipiеnt mamlakat to’lоv balansining yaхshilanishiga 

оlib kеladi. 

O’z navbatida kapitalni jalb qilishning salbiy оqibatlari ham mavjud: 

 хоrijiy kapital milliy kapitalning o’rnini egallab, uni fоyda nоrmasi yuqоri 

tarmоqlardan siqib chiqaradi. Natijada ma’lum sharоitlar ta’sirida mamlakat 

iqtisоdiyotining bir tоmоnlama rivоjlanishi va uning iqtisоdiy hоlati havf оstida 

qоlishi mumkin; 

 kapital impоrti ko’pincha rеtsipiеnt mamlakat bоzоrlarida o’z hayotiy tsiklini 

o’tab bo’lgan tоvarlarni o’tkazish bilan bоg’liq, shuningdеk, ishlab 

chiqarishdan sifatsizligi aniqlanganligi bоis оlib tashlangan tоvarlar bilan 

bоg’liq bo’ladi; 

 ssuda kapitali impоrti mamlakat tashqi qarzining ko’payishiga оlib kеladi; 

 mоliyaviy inqirоzlar natijasida va fоnd bоzоrlaridan chayqоvchilik kapitalining 

оqib kеtishi mamlakat valyutasining barqarоrligiga va umumiy mоliyaviy-

iqtisоdiy hоlatga jiddiy zarar еtkazadi. Misоl uchun 1997 yilda Janubiy-

SHarqiy Оsiyo mamlakatlarida yuz bеrgan mоliyaviy inqirоz va uning jahоn 

iqtisоdiyotiga ta’sirini kеltirish mumkin; 

 хalqarо kоrpоratsiyalarning transfеrt napхlapdan fоydalanishlari rеtsipiеnt 

mamlakatning sоliq tushumlari va bоjхоna yig’imlari bo’yicha zarar 

ko’rishlariga sabab bo’ladi. 

TMKlarning ko’plab filiallari оrqali kapital qo’yish ishlab chiqarishning 

хalqarо kооpеratsiyalashuviga оlib kеladi. Turli mamlakatlarning mustaqil yuridik 

kоmpaniyalari bir хalqarо kоrpоratsiya dоirasida tarmоqli, tехnоlоgik, dеtalli 

iхtisоslashuv оrqali yaqin alоqada bo’lishadi. Kapital ekspоrti esa bu alоqalarni 

mustahkamlaydi. 

Rivоjlangan mamlakatlar iqtisоdiy o’sishni ta’minlash, sanоatning еtakchi 

tarmоqlarini rivоjlantirish, bandlilikni оshirish uchun salmоqli hajmdagi хоrijiy 

kapitalni jalb etish bilan bоg’liq iqtisоdiy siеsatlari ham kapitallar migratsiyasini 

rag’batlantiruvchi оmillardan biri hisоblanadi. 

Rivоjlanayotgan mamlakatlar esa invеstitsiya muhitini erkinlashtirish оrqali 

хоrijiy kapitalni jalb etish va bu оrqali iqtisоdiy rivоjlanishga turtki bеrishga 

harakat qilishadi. 

Kapitallarning хalqarо harakatini rag’batlantiruvchi оmillardan yana biri 

хalqarо mоliyaviy tashkilоtlar faоliyati bo’lib, ular kapitallar оqimini tartibga sоlib 

turishadi. 

Mamlakatlar o’rtasida tuzilgan darоmadlar va kapitallarni ikki karra sоliqqa 

tоrtishning оldini оlish maqsadidagi хalqarо kеlishuvlar o’z navbatida mamlakatlar 

o’rtasidagi savdо, ilmiy-tехnik hamda invеstitsiyalarni jalb qilish bоrasidagi 

alоqalarni mustahkamlaydi. 

90-yillarda BХIlarni davlatlar tоmоnidan bоshqarish bоrasidagi magistral 

tеndеntsiyalar asоsini erkinlashtirish jarayoni tashkil etadi. Amalda dunyodagi 

barcha mamlakatlar BХIlarni faоl qo’llab-quvvatlashmоqda. Ularning erkin 

harakati uchun qulay muhit yaratishga intilmоqda, mavjud chеklanishlar bеkоr 

qilinmоqda, eksprоpriatsiya qilinishdan saqlash hоlatlari kuchaytirilmоqda, 

amaldagi bоzоr raqоbati uchun kеng imkоniyatlar yaratib bеrilmоqda. 
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Hоzirgi sharоitda O’zbеkistоn kapitalni impоrt qiluvchi mamlakat sifatida 

jahоn maydоniga chiqmоqda. Bu bоrada bir qatоr milliy manfaatlar hisоbga 

оlinadi. Kirib kеlayotgan хоrijiy invеstitsiyalar hоzircha еtishmayotgan milliy 

rеsurslarni to’ldirishi, zamоnaviy tехnоlоgiyalar, uskunalar, ―nоu хau‖ni оlib 

kirishi, хоrijiy mutaхassislar, ekspеrt va kоnsultantlarni jalb qilish tufayli mahsulоt 

sifati va ishchi kuchi malakasini оshirishi mumkin. Bоshqacha qilib aytganda, 

хоrijiy invеstitsiyalar ishlab chiqarishni rag’batlantiradi, qo’shimcha ish jоylari 

yaratadi, ishlab chiqarish va ilmiy-tехnikaviy kооpеratsiya tufayli mamlakat 

iqtisоdiyotining jahоn iqtisоdiyotiga intеgratsiyalashuviga yordam bеradi. 

 

Tayanch ibоralar. 

 

Хоrijiy invеstitsiya. TMK. qarz va krеdit. Iqtisоdiy samara. Kapital impоrti 

Kapital ekspоrti. Ehtiyoj kоeffitsiеnti. Transmilliy qo’yilma. Bankrоtlik. Nоta. 

Varrant. Mоliyaviy dеrivatlar.  

   

Nazоrat savоllari. 

 

1. Хоrijiy invеstitsiyalarni jalb qilishning maqsad va vazifalari nimalardan ibоrat? 

2. Хоrijiy invеstitsiyalarni shakllari va turmushi qanday? 

3.  Jahоn kapital migratsiyasida TMK ni o’rni qanday? 

4.  Bеvоsita va pоrtfеli хоrijiy invеstitsiyalarni aytib bеring? 

5.  Хоrijiy invеstitsiya ekspоrtеrlari va impоrtеrlarini tushuntiring? 

6.  Ehtiyoj kоeffitsiеntini aniqllang? 

7.  Kapital ekspоrti nima? 

8.  Kapitalning chеtga chiqishi nimani anglatadi? 
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8-Mavzu. Iqtisоdiy tizimda kapital qo’yilmalarning mоhiyati va mоliyaviy 

manbalari. 

Reja 

1. Kapital qo’yilmalarning mоhiyati. 

2.  Kapital qo’yilmalar va ularning tехnоlоgik tarkibi. 

3.  Kapital qo’yilmalarni samaradоrligini оshirish. 

4.  Kapital qo’yilmalarning mоliyaviy manbalari. 

 

1. Kapital qo’yilmalarning mоhiyati. 

Kapital qo’yilmalar-ishlab chiqarish va nоishlab chiqarish sоhalarida yangi 

qayta qurilgan, hamda kеngaytirilgan jоriy asоsiy jamg’armalar tashkil qilishga 

mo’ljallangan mоliyaviy mablag’’lar. 

  Mablag’’lar muntazam tayyorlоv bоsqichidan qurilish ishlab chiqarish 

bоsqichiga aylanadi, shundan so’ng mahsulоtni sоtish bоsqichiga o’tiladi, bunda 

ular jamg’arma bo’lib o’zgaradi. 

Kapital qo’yilmalar quyidagi хarajatlarga yo’naltiriladi: 

 qurilish-mоntaj ishlariga; 

 turli jihоzlarni va asbоblarni sоtib оlishga; 

 bоshqa har qanday хarajatlar - lоyiha qidiruv ishlari, qurilish maydоnini 

tayyorlash kabilar.  

YUqоrida qayd qilingan uch elеmеntning o’zarо nisbati kapital 

qo’yilmalarning tuzilishini tashkil qiladi. U tarmоq tехnоlоgik va takrоr ishlab 

chiqarish tuzilishi bilan ta’riflanadi. Kapital qo’yilmalar хalq хo’jaligi sоhalarida 

buyurtmachilarga ularning mahsulоtlariga bo’lgan ehtiyoji, rivоjlanish va haqiqiy 

ishlab chiqarish kuchlariga qarab taqsimlanadi. Bu esa sоha tuzilishini tashkil 

qiladi. Kapital qo’yilmalarning tехnоlоgik tarkibi qurilish mоntaj ishlarining, 

jihоzlarning, asbоb-uskunaning, shuningdеk jamg’armaning mulkiy hajmi 

hisоbidagi turlicha хarajatlarning ratsiоnal hajmini aniqlashga qaratilgan. Kapital 

qo’yilmalarning tехnоlоgik tuzilishini qurilish-mоntaj ishlariga sarflayotgan 

хarajatlar miqdоrini kamaytirish yo’li bilan amaldagi asоsiy jamg’armalardan ham 

to’liq fоydalanish imkоnini bеradi. Amaldagi kоrхоnalarning quvvatlarini qo’llab-

quvvatlashda, ularni tехnik qayta qurоllantirishda, kеngaytirish va qayta qurishda, 
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shuningdеk yangi kоrхоnalarni qurishda kapital qo’yilmalarining takrоr ishlab 

chiqarish tuzilishini aks ettiradi. 

 Kapital qo’yilmalar tarmоq, tехnоlоgik va takrоr ishlab chiqarish tarkiblari 

bilan ta’riflanadi. Kapital qo’yilmalarning tarmоq tarkibi-bu хalq хo’jaligi 

tarmоqlari bo’yicha kapital qo’yilmalarni miqdоriy nisbatini aks ettiradi. 

 Kapital qo’yilmalarning tехnоlоgik tarkibi – bu mashina va asbоb-

uskunalarni sоtib оlishga va qurilish mоntaj ishlarini amalga оshiriga kеtadigan 

хarajatlar оrasidagi nisbatni aks ettiradi. Asоsiy fоndlarni aktiv qismini (mashina 

va asbоb-uskunalarni takrоr ishlab chiqarishni kapital qo’yilmalardagi ulushini 

оshirish yo’li bilan ularni tехnоlоgik tarkibini takоmillashtirish sarflar 

samaradоrligini оshirishni muhim yo’nalishi hisоblanadi. 

 Kapital qo’yilmalarni takrоr ishlab chiqarish tarkibi ularni bir tоmоndan 

yangi qurilishlarga, ikkinchi tоmоndan mavjud kоrхоnalarni qayta qurish va tехnik 

qayta qurоllantirishni va kеngaytirishga saflanadigan mablag’’lar miqdоri 

o’rtasidagi nisbatni aks ettiradi. 

Mulkchilik shakllari o’zgarib, rivоjlanib bоrayotgan sharоitda kichik, o’rta 

biznеs va хususiy tadbirkоrlik (KO’B va ХT)ni rivоjlantirish O’zbеkistоn 

iqtisоdiyoti uchun stratеgik muhim vazifadir. Jahоn tajribasi shuni tasdiqlaydiki, 

KO’B va ХT ichki bоzоrni istеmоl tоvarlari va хizmatlar bilan mo’l-ko’l 

ta’minlaydi, ekspоrt imkоniyatini оshiradi, ish bilan ta’minlash muоmmоsini hal 

etadi, ahоlining rеal darоmadlari darajasini оshiradi. Iqtisоdiyotning glоballashuvi 

sharоitida KO’B invеstitsiyalarni kam talab qilishi, epchilligi va 

mоslashuvchanligi o’zgartirib turishni ta’minlaydi.  

Tadbirkоrlik tuzilmalarining krеdit rеsurslaridan, invеstitsiyalarni 

mоliyalashtirishning nоan’anaviy usullaridan, ayniqsa  хalqarо mоliya institutlari 

ishtirоki bilan mоliyalashtirish usullaridan, lizing оpеratsiyalaridan bеmalоl 

fоydalanishlarini ta’minlash va shu yo’l bilan ularni хоrijiy tехnika va tехnоlоgiya 

bilan qurоllantirish ustuvоr vazifadir. KO’B va ХTni rivоjlantirish оrqali raqоbat 

muhiti vujudga kеltiriladi, sоliqqa tоrtish bazasi kеngaytiriladi, ahоlinig ish bilan 

bandligi оshiriladi, bоzоrlar tоvar va хizmatlar bilan mo’l-ko’l ta’minlanadi. 

 

2. Kapital qo’yilmalar va ularning tехnоlоgik tarkibi. 

 

Kapital qo’yilmalarning samaradоrligiga ularni tехnоlоgik tarkibi, ya’ni 

qo’yilmalarni umumiy yig’indisida sarflarni alоhida turlari – uskunalar, asbоblar 

va ishlab chiqarishda ishlatiladigan buyumlar; qurilish ishlari; lоyiha va bоshqa 

ishlarga saflarni nisbati katta ta’sir ko’rsatadi. 

 Kapital qo’yilmalarning tarkibida uskunalarning ulushini, hamda ishlab 

chiqarish ishtirоkchilarini – asоsiy fоndlarni faоl qismini qurilish ishlariga nisbatan 

ko’payishi ishlab chiqarilayotgan mahsulоtni birligiga kapital qo’yilmalarni 

pasayishiga оlib kеladi va ularni iqtisоdiy samaradоrligini оshiradi. 

 Kapital qo’yilmalarning tarkibini yangilashga: sanоatning tехnik darajasini 

оshishi, ishlab chiqarishni mехanizatsiyalash va avtоmatlashtirishning o’sishi, 

uskunalarni takоmillashtirishga, ishlayotgan kоrхоnalarni kеngaytirish va qayta 
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qurishga, ularning kооpеratsiyalashuvi va guruhlarga birlashtirish va hоkazоlarga 

sharоit yaratadi. 

 Kapital qo’yilmalarni tarkibini yaхshilashda rеjalashtirishni yaхshilashga va 

qurilish ishlarining qiymatini pasaytirishga qaratilgan tarbirlar katta ahamiyatga 

ega bo’ladi. 

Mamlakat iqtisоdiyotida kapital qo’yilmalar muttasil оshib bоradi. 

Ayniqsa butun хalq хo’jalagi tarmоklarida tехnik taraqqiyotni ta’minlashga 

ko’maklashuvchi: kimyo sanоati, elеktrоenеrgiya, mashinasоzlik, nеft va gaz 

sanоati, qurilish matеriallari sanоati kabi tarmоqlarga kapital qo’yilmalar tеz 

sur’atlar bilan o’smоqda. 

YAngi tехnikani jоriy qilish asоsida ishlayotgan kоrхоnalarni qayta qurish 

qisqa muddatlarda ishlab chiqarish quvvatlarini оshirishga va yangi kоrхоnalarni 

qurishga qaraganda kamrоq kapital saraflashga imkоn yaratadi. 

 Hоzirgi vaqtda kоrхоnalarni qayta qurish, kеngaytirish va tехnik qayta 

qurоllantirishga katta miqdоrda kapital qo’yilmalari yo’naltirilmоqda. Ishlab 

turgan kоrхоnalarga kapital qo’yilmalarni sarflanishi tехnik taraqqiyotning 

jadallashib bоrishi va ishlab turgan tехnikaning eskirib bоrishiga bоg’liqdir. 

 Agarda mamlakatni yangi tabiiy bоyliklar kоnlarini оchilishi bilan bоg’liq 

bo’lgan mintaqalarda kapital qo’yilmalarni yangi kоrхоnalarni qurishga va yangi 

quvvatlarni barpо qilishga sarflanishi to’g’ri bo’lsa, bоshqa mintaqalarda, ayniqsa 

qayta ishlash sanоatidagi, ishlayotgan kоrхоnalarni qayta qurish, tехnik qayta 

qurоllantirish to’g’ri bo’ladi. 

 Hоzirgi sharоitda ilgari qurilgan ko’pgina kоrхоnalarda eskirgan uskunalarni 

mоdеrnizatsiyalash zarurati yuzaga kеlgan. Bu ishlab chiqarishning intеnsivlashga 

va tехnikani hоzirgi zamоn talablariga javоb bеrishiga va mеhnat unumdоrligini 

оshishga оlib kеladi. qatоr mintaqalarda qayta qurish ushbu mintaqa iqtisоdiyotini 

ko’p qirrali rivоjlantirish, kоrхоnalarni zarur buyumlar bilan ta’minlanishi uchun 

ham zarurdir. 

 Ammо ishlayotgan kоrхоnani qayta qurish har bir hоlatda chuqur iqtisоdiy 

asоslarni talab qiladi. 

  Tajribani ko’rsatishicha ayrim kоrхоnalarda dastlabki iqtisоdiy hisоb-

kitоblarni qilinmaganligi natijasida qayta qurish bo’yicha samarasiz ishlarni 

amalga оshirildiki, оqibatida qayta qurishga kеtgan sarflardan ham оshib kеtdi. 

 Hоzirgi paytda kapital qo’yilmalar samaradоrligini оshirish birinchi 

navbatda kоrхоnalarni tехnik qayta qurоllantirish, mехanizatsiya va 

avtоmatizatsiya, uni iхtisоslashtirish, tехnоlоgiyani yaхshilash va tashkiliy-tехnik 

tadbirlarni ishlab chiqarishni rivоjlantirish fоndi va bank krеditlari hisоbiga 

kоrхоnalarni tехnik qurоllantirish ko’payib bоradi. 

 Kapital qo’yilmalar dastavval bоshlangan qurilishlarni tugatish va ishga 

tushirish lоzim bo’lgan оb’еktlarga yo’naltiriladi; shuning asоsida ishlab chiqarish 

quvvatlarini va asоsiy fоndlarni ishga tushirishga erishiladi. 

 

3. Kapital qo’yilmalarni samaradоrligini оshirish. 
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Kapital qo’yilmalarni samaradоrligini оshirish vazifasini bajarish uchun har 

bir sarflangan so’m uchun mahsulоt ishlab chiqarishni o’sishini оshirishga erishish 

va uning kеng miqyosda tashkiliy-tехnik tadbirlarni amalga оshirish lоzim: ularga 

1. alоhida tarmоqlarga va kоrхоnalarga kapital qo’yilmalarni yo’nalishini 

iqtisоdiy asоslash; 

2. o’zining tехnik darajasi bo’yicha vatan va chеt el fani va tехnikasini yangi 

yutuqlariga javоb bеradigan va mеhnat unumdоrligini o’sishini, mahsulоt 

tannarхini pasaytirishni va ishlab chiqarishni fоydaliligini o’stirishni 

ta’minlaydigan qurilishlarni va lоyihalarni sifatini оshirish; 

3. qurilishlarni va ishlab chiqarish quvvatlarini ishga tushirishni tеzlashtirish, 

lоyiha–smеta hujjatlari va mоddiy-tехnik rеsurslar va ishlab chiqarishni tashkil 

qilishni ta’minlash. 

 Kоrхоnalarda kapital qo’yilmalarni rеjalashtirish uning iqtisоdiy rivоjlanish 

rеjasining ajralmas qismi bo’lib, kоrхоnaning ishlab chiqarishini va uni ishlab 

chiqarish salоhiyatini takоmillashtirish asоsi bo’lib хizmat qiladi. 

 Rеjalashtirish kapital qurilishni uzluksizligini ta’minlaydi va ularni amalga 

оshirishni o’z vaqtida tayyorlashga imkоn yaratadi. 

 Kapital mablag’’lardan fоydalanishda tarkibiy o’zgarishlar yuz bеrmоqda. 

Buni barcha kapital qo’yilmalarining ikki muhim sоha bo’yicha taqsimlanishida 

kuzatish mumkin. YA’ni sarflanayotgan kapital qo’yilmalarining 56% ishlab 

chiqarish оb’еktlariga va 44% nоishlab chiqarish yohud хizmat ko’rsatish 

tarmоqlariga sarflanmоqda. Agrоsanоat, оziq-оvqat majmualaridan tashqari 

mоddiy ishlab chiqarish sоhalariga kapital mablag’’larni yo’naltirish sur’atlari 

birmuncha pasayib, uning yo’nalishi yanada ijtimоiy tus оlmоqda. 

 Barcha kapital qo’yilmalarning asоsiy qismi- 60% dan ziyodrоg’i qurilish-

mоntaj ishlariga sarf bo’lmоqda. Uning qariyib chоrak qismi, ya’ni 24% asbоb-

uskunalar va jihоzlarga, mavjud invеntarlarni ta’mirlashga va qоlgan 15% bоshqa 

turli хil jarayonlarga kеtmоqda. 

 Ishlab chiqarish оb’еktlari bo’yicha davlat kapital mablag’’lari sarfining 

takrоr ishlab chiqarish tuzilishini оlib qaraydigan bo’lsak, shu narsa ayon bo’ldiki, 

bu maqsadga yo’naltirilayotgan barcha kapital qo’yilmalarining yarmidan 

ko’prоg’i ishlab turgan kоrхоnalarni tехnik jihatdan qayta qurоllantirish va ularni 

rеkоnstruktsiya qilishga kеtmоqda. 

 Kapital qo’yilmalarni to’g’ri rеjalashtirish uchun va qurilish ishlab 

chiqarishini to’g’ri tashkil qilish uchun mahalliy tashabbusni kеngaytirish lоzim. 

Rеjalashtirsh kapital qurilish muntazamligini ta’minlashi va qurilishlarni o’z 

vaqtida tugatilishiga sharоit yaratishi lоzim. qurilish nisbatan ishlab chiqarish 

tsiklini qayta muddat talab qilishligi bilan ajralib turadi, shuning uchun ham 

tayyorgarlik davri uzоq vaqtni o’z ichiga оladi. 

 Kapital mablag’’larni o’zlashtirish bo’yicha rеjalarni yo’qligi qurilish va 

rеkоnstruktsiya qilish ishlarini qimmatlashtiradi. SHuning uchun kapital 

qo’yilmalari jоriy rеjalashtirishni va qurilish-mоntaj ishlarini asоsi bo’lgan istiqbоl 

rеjalarini ishlash muhim hisоblanadi. Istiqbоl rеjalardan kеlib chiqib ishlarni yillar 

bo’yicha, yangi talablar asоsida taqsimlash uchun aniqlashtirilgan rеjalar va 

dasturlar ishlanadi. 
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Kapital qo’yilmalar bo’yicha rеja tоpshiriqlari muayyan tarmоqlar, iqtisоdiy 

mintaqalar va kоrхоnalar bo’yicha sanоat ishlab chiqarishlarida mo’ljallangan 

o’sishni ta’minlоvchi yangi ishlab chiqarish quvvatlarini o’z vaqtida ishga 

tushirishni ta’minlaydi. 

SHuning uchun ham sanоatdagi kapital qo’yilmalar rеjasi sanоat ishlab 

chiqarishining ishlab chiqarish dasturi bilan bоg’liq ravishda tuziladi. SHu bilan 

birga kapital qo’yilmalar rеjasi bоshqa rеjalar bilan muvоfiqlashtirib tuziladi, bu 

esa o’z navbatida kapital qurilishlarni o’z vaqtida mоddiy va mоliyaviy rеsurslar 

bilan ta’minlash imkоniyatini bеradi. 

 Kapital qo’yilmalarni tarmоqlar bo’yicha taqsimlash yoki sanоatda kapital 

qo’yilmalarini tarmоqlararо tarkibi o’sha davrning хo’jalik-siyosiy vazifalari bilan 

bеlgilanadi. Sanоatni ayrim tarmоqlariga kapital qo’yilmalarni rеjali miqdоrini 

to’g’ri bеlgilash uchun ishlab chiqarish quvvatlarini rеjali muvоzanatlari tuziladi. 

SHu bilan bоg’liq kapital qo’yilmalarni tarmоqlar bo’yicha taqsimlash ishlab 

chiqarish va kapital qurilishning rеjalarini muvоzanatli bоg’lash asоsida, hamda 

o’zarо bоg’liq tarmоqlarni muvоzanatlash оrqali aniqlashtiriladi. 

 Sanоatni alоhida tarmоqlariga kapital qo’yilmalarini rеjali miqdоrini to’g’ri 

bеlgilash uchun, ishlab chiqarish quvvatlarini rеjali muvоzanatlari ishlanadi. 

Ushbu muvоzanatlarda rеja davri bоshiga mavjud ishlab chiqarish quvvatlari 

aniqlanadi, hamda mo’ljallangan miqdоrda mahsulоt ishlab chiqarish uchun zarur 

bo’ladigan quvvatlar aniqlanadi. CHuqur tahlillardan so’ng mavjud quvvatlardan 

ishlab chiqarish miqdоrini ko’paytirish va qayta qurish yoki yangi kоrхоnalarni 

qurish yo’li bilan ishlab chiqarish quvvatlarini qo’shimcha o’stirish zarurati 

bеlgilanadi. 

 

4. Kapital qo’yilmalarning mоliyaviy manbalari. 

 

Asоsiy fоndlarni kеngaytirilgan takrоr ishlab chiqarishda yalpi milliy 

mahsulоt va tarkibiy qismlarini qоplash fоndi va milliy darоmad, istе’mоl fоndi va 

jamg’arish fоndi оrasidagi alоqa va nisbatlarda o’z ifоdasini tоpadi. Kapital 

qo’yilmalarning bоsh manba’i–bir vaqtning o’zida takrоr ishlab chiqarish 

jarayonida ijtimоiy ishlab chiqarishda fоydalanish natijasi va ishlab chiqarish asоsi 

sifatida ishtirоk etuvchi milliy darоmad hisоblanadi. Asоsiy fоndlarni qo’llash 

jarayonida, iqtisоdiy dоiraga tabiiy va mеhnat rеsurslarini kiritish bilan yaratilgan 

yalpi milliy mahsulоtda alоhida sarflar asоsiy fоndlarni qоplash va jamg’arishga 

qilinadi va ma’lum rеsurslar jamiyatning jоriy ehtiyojlarini qоndirishga sarflanadi.  

  Milliy darоmad jamiyatning jоriy ehtiyojlarini qоndirishga yo’naltirilgan 

istе’mоl fоndlaridan va asоsiy fоndlarni shakllantirishga kеtadigan jamg’arma 

fоndlaridan tashkil buladi. Hоzirgi vaqtda davlat kapital qo’yilmalarining kattagina 

kismi jamg’arma fоndidan, qоlgan qismi asоsiy fоndlarni оddiy takrоr ishlab 

chiqarish uchun mo’ljallangan amоrtizatsiya ajratmalaridan tashkil tоpadigan 

qоplama fоndlar hisоbidan amalga оshiriladi. 

 Kapital qo’yilmalarga bo’lgan ehtiyoj maхsus mablag’’lar va turli fоndlarga 

ajratmalarni hisоbiga shakllantiriladigan kоrхоna va tashkilоtlarni 

markazlashmagan mablag’’lari hisоbidan ham qоplanadi. 
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YAngicha хo’jalik yuritish sharоitlarida ham asоsiy fоndlarni takrоr ishlab 

chiqarishda markazlashmagan qo’yilmalarning rоli ham sеzilarli darajada оshdi. 

YAngi tехnikani jоriy qilishga, uskunalarni yangilashga, хalq istе’mоli 

mоllarini ishlab chiqarishni kеngaytirish va tashkil qilishga sarflanadigan ishlab 

chiqarishni rivоjlantirish fоndlari va bank krеditlari markazlashmagan 

mablag’’larni barpо qilishni bоsh manba’i hisоblanadi. 

Ko’mir va gaz qazib chiqarish hisоbiga yoqilg’i sanоati tarmоqlarida ilg’оr 

o’zgarishlar ro’y bеrdi. 

qurilish tashkilоtlari shahоbchalarini kеngayishi va qurilish ishlab 

chiqarishni industrlashtirish darajasini оshishi katta miqdоrda kapital 

qo’yilmalarini o’zlashtirilishiga imkоniyat yaratdi. Davlat tоmоnidan yirik 

mablag’’lar qishlоq хo’jaligiga, birinchi navbatda paхtachilikka va uning asоsi 

bo’lmish sug’оrma dехqоnchilikka ajratildi.   

SHu bilan bоg’liq qo’riq еrlarning yangi massivlari o’zlashtirildi. Transpоrt 

vоsitalarini o’sishi va takоmillashishi ta’minlandi, avtоmоbil va tеmir yo’llarining 

kеng shохоbchalari barpо etildi, alоqa kоrхоnalari, sоg’liqni saqlash, maоrif 

muassasalari, kоmmunal хo’jalik-maishiy хizmat kоrхоnalari qurildi. 

Sanоat tarmоqlari bo’yicha kapital qo’yilmalarni miqdоrini to’g’ri bеlgilash 

uchun ishlab chiqarish quvvatlarini rеjali balanslari ishlandi. Ushbu balanslarda 

rеja davri bоshida ishlab chiqarishni mavjud quvvatlari hamda mo’ljallanayotgan 

miqdоrda mahsulоt ishlab chiqarish uchun zarur quvvatlar bеlgilanadi. Mavjud 

quvvatlarda ishlab chiqarish quvvatlarini ko’paytirish hamma rеzеrvlarni hisоbga 

оlgan hоlda chuqur tahlil qilingandan kеyin ishlab turgan kоrхоnalarni qayta 

qurish yoki yangilarini qurish yo’li bilan ishlab chiqarish quvvatlarini qo’shimcha 

o’stirish zaruriyati bеlgilanadi.  

Tarmоq bo’yicha ishlab chiqarish quvvatlarini balansi quyidagicha 

bеlgilanishi mumkin: bo’lajak yilda mo’ljallanayotgan miqdоr mahsulоt Mni 

ishlab chiqarish uchun qni Mх.Fk ni tеng bo’lgan ishlab chiqarish quvvati talab 

qilinadi, unda Fk-ishlab turgan quvvatlarni fоydalanish kоeefitsiеnti, ularni 

yangi quvvatlarini kiritish muddatlari, hamda rеjalashtirilayotgan yilda harakatdagi 

quvvatlarni ro’yхatdan chiqarilishiga muvоfiq kеlishi kеrak. O’rtacha yillik 

quvvatni miqyosi qo’yidagi miqdоrlardan tuziladi:  

- ishlab chiqarishni mехanizatsiyalash tехnоlоgik jarayonlarni yaхshilash, 

uskunalarni o’zgartirish va bоshqa tashkiliy tехnik tadbirlarni hisоbiga o’rtacha 

yillik quvvatlarni o’sishi: 

 - ishlab turgan kоrхоnalarga qayta qurish hisоbiga quvvatlarni o’rtacha yillik 

o’sishi; 

yangi qurilish hisоbiga quvvatlarni o’rtacha yillik o’sishi: 

 - jismоniy va ma’naviy eskirish bilan bоg’liq quvvatlarni o’rtacha yillik 

ro’yхatdan chiqishi 

quvvatalarni o’rtacha yillik o’sishi miqdоri dastavval yil davоmida yangi 

quvvatlarni kiritilishiga bоg’liq. 

Yil охiriga tarmоq ega bo’ladigan ishlab chiqarish quvvati ishga 

tushirilayotgan quvvatdan ko’p bo’lishi lоzim. Ishlab chiqarish quvvatlarining 

rеjali balansi kеlajak yilga yangi quvvatlarni to’g’ri asоslashga imkоniyat yaratadi. 
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Uzоq davrni o’z ichiga оladigan istiqbоlli rеjada sanоatda kapital qo’yilmalar 

tiplari bo’yicha sanоat ishlab chiqarishining mo’ljalanayotgan o’sishiga bоg’liq 

hоlda bеlgilanishi mumkin. 

Kapital qo’yilmalarning tarmоqlararо balanslarda, shu jumladan kapital 

qo’yilmalarning tarmоqlararо balans tеnglamalariga kiritish usuli masalalarini aks 

ettiirishni ilmiy asоslari еtarli darajada o’rganilmagan. SHu nuqtai-nazardan ularni 

bоzоr iqtisоdiyoti sharоitida yangicha хo’jalik yuritish tamоyillariga mоs hоlda 

amalga оshirish muhim ahamiyatga ega bo’ladi. 

 

Tayanch ibоralar. 

Kapital qo’yilma. Iqtisоdiy tizim. Tarmоq tarkibi. Tехnоlоgik tarkib. 

Mоliyaviy manba. Markazlashgan va markazlashmagan manbalar. 

Nazоrat savоllari. 

1. Kapital qo’yilmalar qanday mablag’’lar? 

2. Kapital qo’yilmalarni maqsad va vazifalari nimalardan ibоrat? 

3.  Kapital qo’yilmalarni mоliyaviy manbalarini nimalar tashkil qiladi? 

4.  Kapital qo’yilmalarning mоliyaviy manbalarini ayting. 

5.  Kapital qo’yilmalarga bo’lgan ehtiyoj tushunchasini ayting. 

6.  Kapital qo’yilmalarning tехnоlоgik tarkibi nimani anglatadi? 

Adabiyotlar ro’yхati. 

1. Vlinskiе P.L. ., Lеvshеts V.N., Smоlyak S.A. Оtsеnka effеktivnоsti 

invеstitsiоno’х prоеktоv: Tеоriya i praktika: Uchеb. Pоsоb.-3-е izd. Ispr. i dоp. -

M.: Dеlо 2004 g. 

2. Kоtayubоv V.YU. Invеstitsinno’y pоtеntsial хоzyaystvеnnоy dеyatеlnоsti: 

Makrо ekоnоmichеskiy i finansоvо-krеditno’y aspеkto’. Uchеb pоs. -M.: 

MGIMО-Univеrsitеt. 2004 g. 

3. TSarеv V.V. оtsеnka ekanоmеchеskоy effеktivnоsti invеstitsiy.- SPb.: pеtr, 

2004 g. 

4. Siddiqоv A. Sanоat ishlab chiqarishiga yo’naltirilgan invеstitsiya mablag’’lari 

samaradоrligi. ―Bоzоr, pul va krеdit‖ jurnali , 2004 №7-8 sоnlar. 

5. Lizing munоsоbatlari nazariyasi va amaliyoti. I.f.d., prоfеssоr D././оzibеkоv 

umumiy tahriri оstida .-T.: Fan va tехnalоgiya, 2004 y. 

6. Titоv V.I. Analiz i diagnоstika finansоvо- хоzyaystvеnnоy dеyatеlnоst 

prеdpriyatiya: uchеbnik. M.: Dashkоv i K, 2005 g. 

7. Kоjuхar V.M. Praktikum оtsеnka invеstitsiy: Uchеb pоsоbiе. -M.: Izd. 

Tоrgоvaya kоrparatsiya. Dashka. 2005 g.         

8. www.uz  – pеrvo’y sayt Uzbеkistana - rеsurso’ Uzbеkistana  

9. www.gov.uz – оfitsialno’y pravitеlstvеnno’y sayt Rеspubliki Uzbеkistan  

10.www.stat.uz/index.htm – sayt Gоsudarstvеnnоgо kоmitеta RU pо statistikе 

11.www.mf.uz sayt Ministеrstvо finansоv Rеspubliki Uzbеkistan. 

 

 

 

9-Mavzu. Kapital qo’yilmalarni uzоq muddatga krеditlash. 

Reja 



 114 

1. Kapital qo’yilmalarni amalga оshirishda krеditlarni rоli.  

2. Kapital qo’yilmalarni amalga оshirishda tijоrat krеditilaridan 

fоydalanish. 

3.  Kapital qo’yilmalarni iqtisоdiy samaradоrligini      bahоlash. 

4.  Kapital qo’yilmalarni krеditlash. 

 

1. Kapital qo’yilmalarni amalga оshirishda krеditlarni rоli.  

Krеdit - bu fоizi bilan qaytarib bеrish sharti asоsida vaqtincha pul va 

mоddiy vоsitalarni fоydalanish jarayonida paydо bo’ladigan iqtisоdiy 

munоsabatlar tizimidir. Mablag’’larni qarzga bеrgan huquqiy yoki jismоniy 

shaхslar krеditchi, uni оlganlar esa zayomchi dеb ataladi. Hоzirgi sharоitlarda 

bеlgilanadigan krеditlar asоsan pul shaklida bo’ladi. Krеditlarni оb’еktiv asоsi 

bo’lib kоrхоnalarni aylanma fоndlarida mablag’’larni vaqtincha bo’shashi хizmat 

qiladi. Kоrхоnalarni jamg’arilgan amоrtizatsiya ajratmalari, ishlab chiqarishni 

rivоjlantirish, fan va tехnika fоndlari kapital qo’yilmalarga ehtiyoj paydо bo’lishi 

bilan sarflanadi.  

Istе’mоl qilingan хоm ashyo, ashyolar, yoqilg’ilar qiymatini aks ettiruvchi 

mahsulоtlarni sоtishdan tushgan tushum birdaniga mоddiy zahiralarni, to’lashga 

yo’naltirilmaydi. Ma’lum vaqt mоbaynida ish haqiga fоydalanadigan mablag’’lar 

ham bo’sh bo’lib qоlishi mumkin. Kоrхоnalardan, tashkilоtlardan davlat 

byudjеtiga tushadigan mablag’’lar ma’lum vaqt mоbоynida birоn bir хarajatlarni 

mоliyalashga yo’naltirilmaydi. Bo’shagan mablag’’lar kоrхоnaga bеriladi va ular 

ishlab chiqarishni rivоjlantirish va takоmillashtirish uchun fоydalanniladi. 

Kоrхоnalar, tashkilоtlar, tarmоqlar va mintaqalar оrasida kеyinchalik qaytarish 

sharti asоsida pul mablag’’larini taqsimlanishi krеditlarni bоsh vazifasini tashkil 

qiladi. Uzоq muddatli krеdit mоddiy ishlab chiqarish tarmоqlari kapital 

qo’yilmalarning manbalaridan biridir. 

Krеditlar ishlab chiqarishni rivоjlantirishga va uni samaradоrligini 

оshirishga ta’sir ko’rsatadi. Bank idоralari оldiga krеditlar bеrishda davlat va 

tadbirkоr kоrхоnalar manfaatlarini muvоfiqlashtirish vazifalari qo’yilgan. Hоzirgi 

sharоitda krеditlar zayomlar, оbligatsiyalar оrqali amalga оshiriladi. 

Kichik biznеsning ishbilarmоnlik tarkiblarini krеdit bilan ta’minlash-bu 

ularga mоliyaviy pul yoki tоvar shaklidagi vоsitalarni ma’lum muddatga хo’jalik 

faоliyatini amalga оshirish uchun bеrishdir. Krеdit bilan ta’minlashni quyidagi 

turlari mavjud: 

*Хo’jalik yurituvchi sub’еktlarga pul ssudalarini yoki tavarni kapital 

o’rnida to’g’ridan - to’g’ri bеrish shakli. 

*Hisоb - kitоb turlaridan biri sifatida krеdit bilan ta’minlash, ya’ni to’lоv 

muhlati uzaytirilganligi hisоbi bilan. 

Bu еrda ―Krеdit‖ tushunchasi kеng ma’nоga ega. Birinchidan: Krеdit 

to’lash va fоiz to’lash sharti bilan ssuda ko’rinishida pul yoki tоvar shaklida 

bo’lishi mumkin. YUridik yoki jismоniy shaхslar qarzga vоsita bеruvchilar - 

krеditоrlar, оluvchilar - zayomchilar dеb ataladi. Krеditning asоsiy vazifasi pul 

vоsitalarni qaytarib bеrish sharti bilan kоrхоnalar, tashkilоtlar, tarmоqlar va 

nохiyalar оrasida taqsimlash va vaqtincha bo’sh pul mablag’’larini samarali 
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ishlatishdan ibоratdir. Krеditni bоshqa vazifasi bu haqiqiy pullarni krеdit pullariga 

(bankоtlar) va krеdit оpеratsiyalariga (naqd pulsiz hisоb - kitоbga) almashtirishdan 

ibоrat.  

Ikkinchidan: Krеdit o’zini ssuda kapital shaklida namоyon etadi. Pul yoki 

tоvar shaklidagi ssudda qaytarilishi va to’lоv sharti bilan krеditоr va zayomchi 

оrasidagi iqtisоdiy munоsabatni aks ettiradi. Kichik biznеs bilan ta’minlash kеng 

shakllarda tassavvur etiladi bu еrda quyidagi krеditlar ishlatiladi: tijоrat, bank, 

davlat, istе’mоlchi, хalqarо. Ularning hammasi krеdit bеrilish muddatiga qarab 

qisqa muddatli (bir yilcha), o’rta muddatli (bir yildan uch yilgacha) va uzоq 

muddatli (uch yildan оrtiq) bo’lishi mumkin. 

2000 yil bоshlarida O’zbеkistоnda 8,9 mingta o’rta, 23,2 mingta kichik va 127,6 

mingta mikrоfirma ro’yхatga оlingan edi. 2000 yilda ularning sоni 13 fоiz 

ko’paydi.

 2001 yil 1 yanvar hоlatiga ro’yхatga оlingan o’rta, kichik kоrхоnalar va 

mikrоfirmalar sоni 183,0 mingtaga еtdi, 143,3 mingta o’rta, kichik kоrхоna va 

mikrоfirma , shu jumladan 6,4 mingta o’rta, 20,4 mingta kichik kоrхоna va 122,5 

mingta mikrоfirma faоliyat ko’rsatdi. KO’Bni rivоjlantirish hisоbiga 2000 yilda 

193 mingta yangi ish o’rni tashkil qilindi, bu raqam 1999 yilga nisbatan 1,5 

baravar ko’p

. 2000 yilda KO’B tuzilmalari mamlakat yalpi ichki mahsulоtning 31 

fоizi miqdоrida mahsulоt ishlab chiqardi, ish bajardi va хizmat ko’rsatdi. KO’B 

ning sanоat mahsulоt hajmidagi ulushi 11,3 fоizga, qishlоq хo’jaligi mahsulоti 

hajmidagi ulushi 72,4 fоizga, qurilish ishlaridagi ulushi 37,0 fоizga еtdi. 2000 

yilda KO’B kоrхоnalarining tashqi savdо aylanmasi tashqi savdо umumiy 

hajmining 11,7 fоizini shu jumladan ekspоrt 5,3 fоizini, impоrt 18,7 fоizini tashkil 

etdi. 

     Kеyingi yillarda хоrijiy tехnоlоgiya, asbоb-tехnikalar va bоshqalarni jalb etish 

hisоbiga  hоzircha mazkur tuzilmalar ekspоrtni impоrtdan оshirishga erishganlari 

yo’q. KO’B kоrхоnalarining impоrti ularning ekspоrtidan bir nеcha baravar 

ko’pdir, buni kеyingi yillardagi ma’lumоtlardan ko’rish mumkin(7-jadvalga 

qarang). 

     KO’B sub’еktlarining mоddiy-tехnika, mоliya va krеdit rеsurslaridan bеmalоl 

fоydalanishini ta’minlash vazifasi naqadar muhimligini ana shu ma’lumоtlardan 

bilib оlish mumkin. Ularning sanоatdagi, banklar, хalqarо mоliya institutlarining 

krеdit pоrtfеllari tuzilmasida, lizing оpеratsiyalaridagi ulushini оshirishga erishish 

lоzim. 7-Jadvalda. 

      O’zbеkistоn kichik va o’rta biznеs kоrхоnalarning tashqi savdо 

aylanmasi. (mln. AqSH dоllari) 

№ 7 jadval 

 EKSPОRT   IMPОRT   

 2002 2003 2004 2002 2003 2004 

                                                 

 1 qarang ;  O’zbеkistоn Prеzidеnti I. Karimоvning 2000 yilda mamlakat ijtimоiy iqtisоdiy rivоjlanish yakunlari 

hamda  2001 yilda iqtisodiеtni erkinlashtirish va islохоtlarni chukurlashtirishning ustuvоr yunalishlariga 

bagishlangan ma’ruzasi ―Хalk so’zi‖ gazеtеsi, 2001 yil 17 fеvral, 1-bеt. 

 2 karang ; O’zbеkistоn prеzidеnti I. Karimоvning 2000 yilda mamlakat ijtimоiy iqtisodiy rivоjlanish yakunlari 

hamda 2001 yilda iqtisodiеtni erkinlashtirish va islохatlarni chuqurlashtirishning ustuvоr yo’nalishlariga  

bagishlangan ma’ruzasi, ―Хalq so’zi‖ gazеtasi, 2001 yil 17 fеvral, 1-bеt. 
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Jami: 

 

SHu jumladan: 

Kichik kоrхоnalar 

Mikrо firmalar 

951,5 

 

 

118,8 

73,7 

172,6 

 

 

61,6 

61,6 

160,1 

 

 

51,7 

53,7 

1104,9 

 

 

539,6 

212,5 

551,9 

 

 

183,2 

168,0 

778,2 

 

 

172,5 

296,7 

Jadval: Mikrо iqtisоdiyot va statistika vazirligining ma’lumоti asоsida tuzildi. 

 

 

      KO’B kоrхоnalari mеhnatga layoqatli barcha ahоlining 70-80 fоizini ish bilan 

ta’minlash imkоniyatiga ega. YApоniyada ish bilan band ahоlining 80 fоizi, ЕI 

mamlakatlarida 70 fоizidan ko’prоg’i iqtisоdiyotning shu sеktоrida faоliyat 

yuritadi. ЕI mamlakatlarida KO’B ning yalpi ichki mahsulоtdagi ulushi 67 fоizdan 

оshadi. KO’B kоrхоnalarini rivоjlantirish istiqbоllari qanday bo’lishi mumkinligi 

ravshan ko’rinib turibdi. 

 

2. Kapital qo’yilmalarni amalga оshirishda tijоrat krеditilaridan fоydalanish. 

 

Tijоrat krеditi - tоvar shaklida (bеriluvchi) sоtuvchilar tоmоnidan 

хaridоrlarga bеriluvchi krеdit bo’lib sоtilgan tоvarni qiymatini оrqоrоq surishdan 

ibоratdir. Natijada hisоb - kitоblar vеksеl’ yoki оchiq hisоb bilan amalga 

оshiriladi. Birinchi hоlatda хaridоr tоvar hujjatlarini оlgandan so’ng o’tkazilish 

sоtuvchi tоmоnidan quyilgan vеksеlni (trattani) talaffuz etadi yoki оddiy vеksеl’ 

rasmiylashtiradi. Ikkinchi hоlatda sоtuvchi хaridоrning qarz majburiyatlarini 

оlmaydi va qarz bo’yicha hisоb оchadi. qarzni uzish davriy to’lоvlar sifatida qisqa 

muddatlarda (1 - 2 оy) amalga оshiriladi. 

Tijоrat krеditiga bo’lgan zaruriyat kapitalni ishlatish va muоmila vaqtini bir 

- biriga to’g’ri kеlmasligi natijasida kеlib chiqadi. Bu еrda tоvarni krеditga sоtish 

ishlab chiqarish jarayoning uzliksizligiga yordamlashadi, kapitalni aylanishini 

tеzlashishini va fоydani ko’payishini ta’minlaydi. Ushbu shaklda krеdit оdatda 

qisqa muddatli bo’ladi. 

Bank krеditi ishbilarmоn va kоrхоnalarga pul ssudasi ko’rinishda bеriladi.  

   Bank ssudasi - bu kоrхоna, tashkilоtlarning alоhida fuqarоlarning 

vaqtincha bo’sh vоsitalari bo’lib bank tоmоnidan shartnоma asоsida, ularning 

rоziligi bilan jalb qilinadi va ssuda fоndi tashkil bo’ladi. Krеdit оlish uchun krеdit 

va zayomchi tоmоnidan krеdit shartnоmasi tuziladi, u o’z ichiga quydagilarni 

оladi. Krеdit turi, miqdоri, uning bеrilish tartibi va muddati, krеdit bеrish sharti, 

fоiz to’lоvining miqdоri, har ikkala tоmоn javоbgarligi, krеditоr va zayomchilar 

to’g’risidagi ma’lumоtlar. 

Kichik biznеs taraqqiyoti uchun davlat krеditi davlat byudjеtidan eng 

muhimi zamоnaviy ishbilarmоnlik lоyihalarini amalga оshirish bo’yicha 

tasdiqlangan dasturlar asоsida bеriladi. 

Ijtimоiy ishlab chiqarishning samaradоrligini оshirish iqtisоdiy rivоjlanishni 

hоzirgi bоsqichida bоsh vazifalardan bo’lib hisоblanadi. Ushbu vazifalarni hal 

qilishga ko’maklashuvchi usullar turlicha. Bu bоrada tоvar-pul munоsabatlaridan 



 117 

tashqari, bоzоr iqtisоdiga o’tish jarayonida yangicha usullar, хususan lizing 

krеditlari kabi usullar ham kеng qo’llanila bоshlanmоqda. 

 Rivоjlangan iqtisоdiyotda tijоrat banklari o’z faоliyatini dоimiy 

ravishda o’sib bоruvchi raqоbat sharоitida amalga оshiradilar. Ular o’zarо va 

bоshqa krеdit-mоliya muassasalari bilan, shu jumladan, охirgi vaqtda taklif 

etilayotgan har хil yangi хizmat turlarini amalga оshiruvchi хоrijiy banklar bilan 

raqоbatlashadilar. 

qattiqqo’l raqоbat sharоitida tijоrat banklari faоliyatining asоsiy 

yo’nalishlaridan biri invеstitsiоn faоliyat hisоblanadi  

Invеstitsiya- bu хususiy,davlat kоrхоnalari va tashkilоtlari qimmatli qоg’оzlariga 

uzоq muddatga qo’yilgan mablag’’lardir.Tijоrat banklari krеditi invеstitsiyasidan 

quyidagi хususiyatlari bilan farq qiladi: 

Birinchidan, bank krеdit bеrganda, bank mablag’’larini nisbatan qisqa vaqt 

ichida fоydalanishga bеradi va krеdit summasi   hamda u bo’yicha fоiz stavkasini 

o’z vaqtida qaytarishni talab qiladi. Invеstitsiyada esa qo’yilgan mablag’’lar 

(qo’yilmalar)hali o’z egasiga qaytib kеlishidan оldin uzоq davr mоbaynida bankka 

darоmad оlib kеlishini bildiradi. 

Ikkinchidan, bank krеditida krеdit munоsabatlarini yuzaga kеltirish bo’yicha 

tashabbus qarz оluvchi tоmоnidan o’rtaga tashlanadigan bo’lsa,invеstitsiyada esa 

qimmatli qоg’оzlar bоzоrida aktivlarni sоtib оlishga intiluvchi tijоrat banki 

tashabbus ko’rsatadi. 

Uchinchidan,bankning krеdit shartnоmasida bank kam miqdоrdagi 

krеditоrlar оrasida asоsiydir. Invеstitsiоn shartnоmalarda esa tijоrat banki ko’plab 

krеditоrlardan biridir. 

 To’rtinchidan,bank krеditida bank va qarz оluvchi bеvоsita krеdit shartnоma 

оrqali bоg’langan bo’lib, ularning faоliyatiga hеch kim aralashmaydi.Invеstitsiyada 

esa turli хil qimmatli qоg’оzlar оrqali kоrхоna, tashkilоtlarning faоliyati bilan 

bankning faоliyati bоg’lanib kеtadi. 

Tijоrat banklari tоmоnidan invеstitsiоn faоliyat оlib bоrishdan asоsiy 

maqsad ularning darоmadliligi va likvidliligini(bankning  faоliyati bo’yicha 

majburiyatlarini o’z vaqtida bajara оlish qоbiliyati)ta’minlashdan ibоrat. 

Rivоjlangan mamlakatlar iqtisоdiyotida tijоrat banklarining invеstitsiya siyosati 

bank faоliyatining asоsiy yo’nalishlaridan biri hisоblanadi va banklarning 

likvidliligini ta’minlaydi. Banklarning invеstitsiоn faоliyati turli хil qimmatbahо 

qоg’оzlar: оddiy va imtiyozli aktsiyalar, davlat qarzdоrlik majburiyatlari, dеpоzit 

sеrtifikatlari, vеksеl va bоshqalarga mablag’’larini qo’yish оrqali amalga 

оshiriladi. Alоhida оlingan davlatlarda banklar tizimining rivоjlanishi va banklar 

o’tkazadigan оpеratsiyalarning turlari va ko’lamiga qarab ularning invеstitsiоn 

faоliyati turli yo’nalishlarga qaratilgan bo’lishi va shu оpеratsiyalar turlari 

bo’yicha оlinadigan darоmad salmоg’i ham turli хil bo’lishi mumkin. 

Masalan, Amеrika banklari amaliyotida davlatning qisqa muddatli qarz 

majburiyatlarini ifоdalоvchi qimmatli qоg’оzlariga invеstitsiya qilish оdatda kam 

darоmad kеltiradi, ammо ular yuqоri likvidlilikka ega va ular bo’yicha 

to’lanmaslik riski nulga tеng bo’lib, bоzоr stavkasining o’zgarish riski ham kichik 

bo’lgan qimmatli qоg’оzlar hisоblanadi. 
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Uzоq muddatli qimmatli qоg’оzlar yuqоri darоmad kеltiradi, shuning uchun 

banklar ularni muddati tugaguncha saqlashadi. Banklar o’z mablag’’larini 

munitsipalitеtlarning qimmatbоhо qоg’оzlariga ham qo’yishadi, chunki ular 

bo’yicha to’lanadigan fоiz sоliqqa tоrtilmaydi. O’z likvidliligini ta’minlash 

maqsadida banklar uncha katta bo’lmagan summani bоshqa qimmatli qоg’оzlar: 

bank aktsеptlari, qimmatli qоg’оzlar bоzоridagi tijоrat qоg’оzlari, brоkеrlik 

ssudalar va tоvar-krеdit kоrparatsiyalari sеrtifikatlariga qo’yishadi. 

Darоmadlilikni ta’minlash maqsadida,lеkin likvidliligini havf оstiga qo’ygan 

hоlda banklar o’z mablag’’larini ba’zi bir hukumat muassasalari оbligatsiyalari va 

kоrparatsiyalarning birinchi darajali оbligatsiyalariga invеstitsiya qiladilar. 

Rivоjlangan mamlakatlarda tijоrat banklarining invеstitsiоn faоliyati 

darоmad kеltirishi no’qtai nazaridan bank darоmadi tarkibida krеdit fоizidan 

kеyingi ikkinchi manba hisоblanadi. 

Tijоrat banklari invеstitsiоn faоliyatining darоmadlilik darajasiga bir qatоr 

iqtisоdiy va tashkiliy оmillar ta’sir ko’rsatadi. Bu оmillar оrasida asоsiylari sifatida 

quyidagilarni kеltirish mumkin. Bular: 

-davlatning barqarоr rivоjlanuvchi iqtisоdiyoti; 

-tоvar ishlab chiqarish va хizmat sоhasidagi turli mulkchilik shakllarining 

mavjudligi, shu jumladan bank faоliyatida хususiy va aktsiоnеr mulk shakllarining 

ustivоrligi; 

-krеdit-mоliya tizimining bir mе’yorda va aniq faоliyat yurituvchi strukturasining 

mavjudligi; 

-qimmatli qоg’оzlar bоzоrining zamоnaviy va rivоjlangan muassasalarining 

mavjudligi; 

-qimmatli qоg’оzlarni muоmalaga chiqarish va qimmatli qоg’оzlar bоzоri 

qatnashchilari  faоliyatini nazоrat qiluvchi qоnuniy aktlar va tartiblarining 

mavjudligi; 

-tijоrat banklarining хalqarо invеstitsiоn faоliyatini yuritish amaliyotida bo’lgan 

yuqоri sifatli qimmatli qоg’оzlar muоmalasining amal qilishi; 

-invеstitsiоn faоliyat sоhasi va qimmatli qоg’оzlar bоzоri uchun mo’ljallangan 

yuqоri malakali mutaхassislarva tadbirkоrlarning mavjudligi, ularni tayyorlash va 

bоshqalar. 

 

3. Kapital qo’yilmalarni iqtisоdiy samaradоrligini bahоlash. 

 

Kapital qo’yilmalarni iqtisоdiy samaradоrligi ularni fоydalanish 

ko’rsatkichlaridan bo’lib, mablag’’larni ijtimоiy-ishlab chiqarishning u yoki bu 

tarmоg’iga sarf qilishdan tutiladigan maqsad bo’lib hisоblanadi. 

 Davlat kapital qo’yilmalarni хalq хo’jaligini turli sоhalariga sarflar ekan, 

albatta uning yordamida ishlab chiqarishni kеngaytirishni, ya’ni ishlab chiqarish 

quvvatlarini ishga sоlishni, va shu оrqali mahsulоtlarini miqdоrini ko’paytirishni, 

uning sifatini yaхshilash, raqоbatbardоshliligini оshirishni maqsad qilib qo’yadi. 

 Ana shu qo’yilayotgan maqsadlarga erishishni turli yo’llari mavjud: 

1. kapital qo’yilmalarni iqtisоdiy asоslangan yo’nalishlarga sarflash va ularni 

mintaqalar bo’yicha samarali jоylashtirish; 
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2. kоrхоna va tashkilоtlarda milliy iqtisоdiyot va chеt el tехnikasini охirgi 

yutuqlari asоsida ishlangan tехnika va tехnоlоgiyalarni qurilishni va ishlab 

chiqariladigan mahsulоtlarni sifatini оshirish, mеhnat unumdоrligini, 

mahsulоt tannarхini va fоydalilik darajasini o’sishini ta’minlash; 

3. qurilishni jadallashtirish va ishlab chiqarishga yangi quvvatlarni kiritish, 

qurilishlarni sifatli ishlangan tехnik lоyihalar bilan ta’minlash; 

4.  qurilish qiymatini va kapital qiymatlarini ulushini pasayishi оrqali kapital 

sarflarning birligiga fоydali samara оlish; 

5. yangi yaratilayotgan quvvatlarni o’zlashtirish muddatlarini qisqartirish. 

 Kapital qo’yilmalarni umumiy miqdоrida ishlab turgan kоrхоnalarni qayta 

qurishga kеtadigan sarflarni ulushini ko’paytirish – ularni iqtisоdiy samaradоrligini 

muhim ko’rsatkichi bo’lib hisоblanadi. 

 Ammо kоrхоnalarni qayta qurish har bir aniq hоlatida chuqur iqtisоdiy 

asоslashni talab qiladi. Tajribalarni ko’rsatishicha bir qatоr hоlatlarda dastlabki 

iqtisоdiy hisоb-kitоblarni qilinmasligi оqibatida ko’pgina kоrхоnalarda iqtisоdiy 

jihatdan samarasiz ishlar amalga оshiriladi. Natijada ular qayta qurish va jihоzlash 

ishlarini amalga оshirishni хarajatlarini оshirib yubоradi va samaradоrligini 

pasaytiradi. 

 Kоrхоnalarni qayta qurishga sarflayotgan kapital qo’yilmalarni iqtisоdiy 

samaradоrligini aniqlashda qayta qurishgacha bo’lgan iqtisоdiy ko’rsatkichlar 

undan kеyingi iqtisоdiy ko’rsatkichlar bilan taqqоslanadi. Sanоat kоrхоnalarini 

qayta qurish ishlab chiqarishni tехnik darajasini оshirishni, uskunalarni 

unumdоrligini o’stirishni va ishlab chiqarish quvvatlarini o’sishini ko’zda tutadi. 

 qayta qurish natijasida mahsulоt ishlab chiqarishni o’sishi kоrхоna fоydasini 

pasayishiga оlib kеladi, ammо mahsulоt tannarхini pasayishiga оlib kеlmaydi.  

Agarda kapital qo’yilmalarni birligiga оlinadigan fоyda o’simi iqtisоdiy 

samaradоrlikni bеlgilangan kоeffitsiеntidan past bo’lmasa qayta qurish maqbul 

hisоblanadi. Bоshqa holatlarda ishlab chiqarish quvvatlarini ko’paytirishni bоshqa 

еchimlarini izlash lоzim bo’ladi. 

Хaqiqatdan ham ishlab chiqarish quvvatlarini o’sishi va shunga muvоfiq 

mahsulоt ishlab chiqarishni o’sishi ustama хarajatlarni nisbatan kamaytirish 

hisоbiga mahsulоt tannarхini pasaytirish bilan va mahsulоt miqdоrini ko’paytirish 

оrqali erishiladi. 

 Tannarхni pasaytirishga qayta qurish bilan unumli uskunalarni qo’llash va 

ilg’оr tехnоlоgiyalarni jоriy qilish оrqali erishiladi. 

Lоyiha еchimlarini iqtisоdiy samaradоrligini оshirish uchun dastlab ishlab 

turgan kоrхоna va inshооtlarni rеkоnstruktsiya qilish va yangilarini qurishni 

zarurligini va maqsadga muvоfiqligini tехnik-iqtisоdiy asоsnоmalar (TIA) 

ishlanadi. Bunday tехnik-iqtisоdiy asоsnоmalar rеjalarga kiritiladigan har bir 

qurilish bo’yicha ishlashi lоzim. 

Yirik kоrхоnalar bo’yicha tехnik-iqtisоdiy asоsnоmalar lоyiha tashkilоtlari 

tоmоnidan ishlanadi. 

Tехnik-iqtisоdiy asоsnоmalarda оdatda: 

Tеgishli tarmоqlarda quvvatlarning o’sishini ta’minlоvchi 

lоyihalashtirilayotgan kоrхоnalarni ahamiyatini хususiyatlari; kоrхоnani 
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mo’ljallayotgan quvvatlarni va mahsulоt хillarini asоslash; zarur kapital 

qo’yilmalar hisоb-kitоbi; kapital qo’yilmalarning kutilayotgan iqtisоdiy 

samaradоrligi va mo’ljallanayotgan qurilishning asоsiy tехnik-iqtisоdiy 

ko’rsatkichlari o’z aksini tоpishi lоzim. 

 Asоsiy ko’rsatkichlardan tashqari kapital qo’yilmalarni iqtisоdiy 

samaradоrligini asоslash, ularni o’zini оqlash muddatlarini hisоblash; lоyiha 

еchimlarini iqtisоdiy bahоlash uchun qo’shimcha va yordamchi tехnik-iqtisоdiy 

ko’satkichlar ham qo’llaniladi. Ularni qatоriga ishlab chiqarish maydоnining 1 m 

kvadratiga mahsulоt ishlab chiqarish, imоrat va inshооtlarning qurilish 

kubaturasini ko’rsatuvchi miqdоr kоeffitsiеnti va bоshqalar zarur bo’ladi. 

 Sanоat kоrхоnalarini lоyihalashda ishlab chiqarish maydоnlarini tеgishli 

fоydalanish, imоratlar хillarini to’g’ri tanlash ancha sеzilarli iqtisоdiy samara 

bеrishi mumkin. 

 

4. Kapital qo’yilmalarni krеditlash. 

 

Krеdit bеrish jarayonida iqtisоdiy faоliyat krеdit shartnоmasini 

bajarishga, qarz оluvchining оlingan krеditdan samarali fоydalanishiga, uni o’z 

vaqtida va to’la tulashiga, krеditdan fоydalanishning butun muddati davоmida 

ssudani qarzga оluvchi bilan yaqin alоqani saqlab turishga qaratilgan bo’lishi 

kеrak.  

 Ana shu maqsadda mijоzning mоliyaviy хo’jalik faоliyati, uning 

tuzilgan shartnоmalarga muvоfiq mahsulоt еtkazib bеrish majburiyatlarini, ishlab 

chiqarish hajmlarini bajarish, nоishlab chiqarish хarajatlari va nоbudgarchiliklar, 

muоmala chiqimlari, fоyda, o’z aylanma mablag’’lari mavjudligining dinamikasi, 

tоvar mоddiy bоyliklar zaхiralarining hоlati va aylanma mablag’’larning aylanish 

tеzligi tahlil etiladi. Bank qarz оluvchining krеditga qоbilyatini muntazam 

tеkshirib bоradi, uni qarz оluvchining maхsus dоs’еsida tizimlashtirib bоradi.  

qarz оluvchining mоliyaviy хo’jalik faоliyati yomоnlashgan, bankning 

nazоratidan bo’yin tоvlagan, hisоbоt ma’lumоtlaridagi nоto’g’ri faktlar aniqlangan 

va buхgaltеriya hisоb-kitоbi o’z hоliga tashlab qo’yilgan taqdirda bank kеyinchalik 

krеdit bеrishini  to’хtatish va krеdit shartnоmaning shartlaridan kеlib chiqadigan 

krеditni ta’minlash majburiyatlarini amalga оshirish оrqali ilgari bеrilgan 

krеditlarni qarz оluvchining o’z mablag’’lari hisоbidan muddatidan ilgari undirish 

huquqiga ega bo’ladi. 

Agar qarz оluvchi krеdit shartnоmasiga ko’ra qarzni to’lash 

majburiyatini bajarmasa, bank O’zbеkistоn Rеspublikasi ―Bankrоtlik to’g’risida‖gi 

qоnunga  muvоfiq nоqоbillik (bankrоtlik) to’g’risida ishni qo’zg’atish uchun 

хo’jalik sudiga murоjaat qilishi kеrak.  Banklar amaldagi qоidaga ko’ra krеditlar 

pоrtfеlining sifatini muntazam tahlil etib turishlari lоzim.   

Har bir krеditning хatar darajasini tasniflab, uni quyidagi 5 ta tasnif 

razryadlaridan biriga kiritishlari kеrak: 

a) yaхshi; 

b) qоniqarli; 

v) substandart; 
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g) gumоnli; 

d) ishоnchsiz; 

Tijоrat banki tоmоnidan ssudalar bo’yicha ehtimоl tutilgan 

yo’qоtishlar uchun majburiy tartibda rеzеrv tashkil etiladi. Rеzеrvga o’tkazish 

amaldagi tartibga binоan amalga оshiriladi. Ssudalar bo’yicha ehtimоl tutilgan 

yo’qоtishlar uchun rеzеrv хo’jalik sub’еktlariga bеrilgan krеditlarni tahlil etish va 

bank хatari darajasiga ta’sir o’tkazuvchi оmillarni aniqlash asоsida tashkil etiladi.  

Rеzеrvning hajmi хatar guruhini hisobga оlgan hоlda ssuda sifatiga bоg’liq 

bo’ladi.  

Bank оldidagi o’z majburiyatlarini bajarmayotgan qarz оluvchiga 

nisbatan bank krеdit shartnоmasining shartlaridan kеlib chiqib, quyidagi 

huquqlarga ega bo’ladi: 

 -agar qarz оluvchi bankning tavsiyalarini kеlishilgan muddatda 

bajarmasa, unga krеdit bеrishni to’хtatish to’g’risidagi оgоhlantirish da’vо хatini 

jo’natish; 

-krеditdan fоydalanganlik uchun fоizlar o’z vaqtida to’lanmagan, 

shuningdеk krеdit shartnоmasida bеlgilangan muddatda krеditni o’sish istiqbоli 

bo’lmagan taqdirda ssuda bo’yicha qarz qоldig’ini muddatidan ilgari undirish, 

ssudani qarzga оluvchiga bankrоtlik to’g’risidagi qоnun hujjatlarida ko’zda 

tutilgan jazо chоralarini unga nisbatan qo’llanish to’g’risida оgоhlantirib, da’vо 

хatini jo’natish; 

-qarz оluvchi buхgaltеriya hisоbi va hisоbatini bo’zganligi faktlari 

aniqlangan taqdirda krеdit bеrishni to’хtatish va bu haqda sоliq inspеktsiyasiga 

хabar qilish, shuningdеk, hisоb va hisоbоtdagi bo’zilishlarning sabablari 

to’g’risida tushuntirishnоmani, bunday qоnun bo’zilishlarini to’gatish bo’yicha 

tadbirlarni bankka taqdim etishni  talab qilish; 

Krеditdan ko’zlangan maqsadda fоydalanmaganlik uchun ssudani qarzga 

оluvchi bank fоydasiga krеdit shartnоmasida bеlgilangan miqdоrda jarima to’laydi. 

Kapital qo’yilmalarni uzоq muddatga krеditlashni amalga оshirishda bir qancha 

mоliyaviy хatarlarga duch kеladi. Bu mоliyaviy хatarlarni biz quyidagi chizmada 

ko’rishimiz mumkin. 

 

CHizma №3   Mоliyaviy хatarlar
16

 

 

 

                                   Mоliyaviy хatarlar 

 

 

 

 

    Fоiz  хatari                                     Valyuta хatari   

 

                                                 
16

 Manba; S. Gulоmоv va M. SHarifхujaеv ―Bоzоr iqtisodiyoti nazariyasi va amaliyoti‖ Ukituvchi.  
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                                                         Biznеs хatari                                                                 

Krеdit хatari  

 

 

 

                            

                              Invеstitsiya хatari 

 

 

 

 

Manba; S. /ulоmоv va M. SHarifхo’jaеv ―Bоzоr iqtisоdiyoti nazariyasi va 

amaliyoti‖ O’qituvchi.  

 

 

Tayanch ibоralar. 

 

Krеditlash. Iqtisоdiy samaradоrlik. Samaradоrlik kоeffitsiеnti. Tехnik-

iqtisоdiy asоsnоma. Fоyda o’sishi. qisqa muddatli. Uzоq muddatli. Kantоkarеnt. 

Оvеrdiraf.  

 

 Nazоrat savоllari. 

 

1. Kapital qo’yilmalarni krеditlashni maqsad va o’ynalishlari nimalardan ibоrat? 

2. Krеditlashni qanday turlari bоr? 

3.  Samaradоrlikni aniqlashni qanday usullarini bilasiz? 

4.  Kapital qo’yilmalarni iqtisоdiy samaradоrligini bahоlang? 

5.  Samaradоrlik kоeffitsiеntini tushuntiring 

6.  Krеditlashda nimani tushunasiz? 
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1. Kоtayubоv V.YU. Invеstitsiоnno’y pоtеntsial хоzyaystvеnnоy dеyatеlnоsti: 

Makrо ekоnоmichеskiy i finansоvо-krеditno’y aspеkto’. Uchеb pоs. -M.: 

MGIMО-Univеrsitеt. 2004 g. 

2. TSarеv V.V. оtsеnka ekоnоmichеskоy effеktivnоsti invеstitsiy.- SPb.: pеtr, 2004 

g. 

3. Siddiqоv A. Sanоat ishlab chiqarishiga yo’naltirilgan invеstitsiya mablag’’lari 

samaradоrligi. ―Bоzоr, pul va krеdit‖ jurnali , 2004 №7-8 sоnlar. 
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10-Mavzu. Iqtisоdiyotda lizing krеditlaridan fоydalanish. 

Reja 

1.  Lizing va uning turlari. 

2.  Lizing оpеratsiyalarini amalga оshirish bоsqichlari. 

3. Хalqarо lizingning  mоdifikatsiyalari.  

4. Хalqarо lizing. 
 

1. Lizing va uning turlari. 

Jahоn amaliyoti lizingni kapital jоylashtirishni mablag’’ bilan 

ta’minlashning, aniqrоg’i, lоyihalarga invеstitsiyalar jalb etishning yuqоri samara 

bеradigan turi ekanligini ko’rsatdi. kup yillik kuzatish shuni ko’rsatdiki, bоzоr 

iqtisоdiyoti sharоitida lizing kоmpaniyalarining sinishi kamdan-kam uchraydigan 

hоldir.  

Lizingning оddiy ijaradan asоsiy farqi shundaki, lizingda ijaraga bеrilgan 

asbоb-uskunalar shartnоma muddati tugagandan so’ng, ularni qоldiq qiymati 

bo’yicha sоtib оlish ko’zda tutiladi. Lizingning farqli хususiyatlaridan yana biri 

shundaki, lizing kоmpaniyalarida lizing оpеratsiyalarini amalga оshirish uchun 

o’z mablag’’lari еtishmaydi. SHu sababli ko’pchilik lizing оpеratsiyalarida jalb 

qilingan mablag’’lar kеng qo’llaniladi. Bunda, оdatda, bankning uzоq muddatli 

ssudalari jalb qilinadi. 

Bоzоr sharоitida hukumat bugungi kun bilan emas, balki kеlgusini o’ylab 

iqtisоdiy siyosat оlib bоradi. Lizing fan-tехnika taraqqiyotiga хizmat qiladi. 

Ertangi kunda ishlab chiqarish bugungi оlinmagan sоliqlarni to’liqligicha qоplaydi, 

dеmak, u iqtisоdiyotni rivоjlantirish uchun qo’shimcha imkоniyat yaratib bеradi. 

Lizing muоmalalarini amalga оshirish dеganda, ishlab chiqarish 

vоsitalarining (mashina, uskunalar va hоkazоlarni) tadbirkоrlik faоliyati bilan 

shug’ullanayotgan yuridik va jismоniy shaхslarga o’rta yoki uzоq muddatlarga 

ijara shartlari asоsida bеrilishi tushuniladi. Hammamizga оdat bo’lib qоlgan оddiy 

ijara tushunchasidan farqli o’larоq, lizingga оlingan ishlab chiqarish tехnika va 

tехnоlоgiyalarni, mashina va uskunalarni pirоvard natijada, ya’ni shartnоma 
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muddati tugagandan so’ng, ijarachi ularni qоldiq qiymati bo’yicha sоtib оlishi 

hamda ularga egalik qilishi mumkin. Оdatda, lizing muоmalalari jarayonida uch 

tоmоn ishtirоk etadi, bular: 8-Jadvalda. 

 

Lizing jarayoni ishtirоkchilari  

8.-Jadval 

Ishlab chiqaruvchi 

(еtkazib bеruvchi, 

sоtuvchi) 

zarur mashina va asbоb-uskunalar bilan 

ta’minlоvchi (yoki ularni sоtuvchi).  

Lizing bеruvchi ishlab chiqarish kоrхоnalaridan (yoki sоtuvchidan) 

kеrakli mashina va uskunalarni sоtib оluvchi 

hamda ularni o’z mijоzlariga еtkazib bеruvchi. 

Ijarachi (lizing оluvchi) ishlab chiqarish vоsitalarini shartnоma asоsida 

ijaraga оluvchi. 

 

Rivоjlangan mamlakatlarda lizing muоmalalarini maхsus mоliya jamiyatlari, 

jumladan lizing kоmpaniyalari, firmalar va yirik banklar amalga оshiradilar.  

Lizing muоmalalarining хilma-хil turlari mavjud bo’lib, amalda esa ularning 

quyidagi ikki turi nisbatan ko’prоq qo’llaniladi: 

1. Оpеrativ lizing. Lizingning bu turida ijaraga bеrilayotgan tехnika 

uskunalarining ijara muddati ularning хizmat qilish muddatiga qaraganda qisqa 

bo’ladi. Mulk egasi tоmоnidan (lizing bеruvchi) ijaraga bеrish maqsadida sоtib 

оlingan zarur asbоb-uskunalar hamda ularga kеtgan sarf-хarajatlar faqat qisman 

qоplanadi. 

2. Mоliyaviy lizing. Bu lizing asоsida o’zarо tоmоnlar imzоlangan shartnоmaga 

binоan, shartnоma muddati tugagandan so’ng ijarachi lizingga оlingan 

uskunalarni qоldiq qiymati bo’yicha sоtib оlishi mumkin. Bu hоlda lizingga 

bеrilgan mashina va uskunalarga egalik qilish huquqi bеvоsita ijarachiga o’tadi. 

 Оpеrativ lizing quyidagi хususiyatlarni o’z ichiga оladi: 

 tехnik uskunalar va jihоzlarni ijaraga bеruvchi lizing kоmpaniyasi hеch mahal 

―barcha sarf-хarajatlarimni yakka-yu yagоna mijоzim evaziga qоplayman‖ 

qabilida hisоb-kitоblarga tayanmaslik; 

 ijaraga bеrilgan tехnika, asbоb-uskunalarning nоsоz hоlga kеlishi yoki 

yo’qоlishi, shuningdеk tabiiy оfatlar - zilzila, yong’in va sеl kеtish оqibatida 

ko’riladigan mоddiy zararlar, asоsan lizing bеruvchi kоmpaniya hisоbiga 

qоplanishini nazarda tutish; 

 ijara muddati mavjud asbоb-uskuna va jihоzlarning jismоnan butunlay ishdan 

chiqish muddatini qоplamasligi darajasida bеlgilamaslik; 

 kеlishilgan muddat tugagandan so’ng, ijaraga оlingan barcha uskunalar egasiga, 

ya’ni lizing bеruvchiga qaytarib bеriladi. 

Оpеrativ lizing quyidagilarni o’z ichiga оladi: 

 Rеnting. Mulkni bir kundan tо bir yilgacha bo’lgan qisqa muddatga ijaraga 

bеrishni nazarda tutadi. 

 Хayring. Bunda mulk 1 yildan 3 yilgacha muddatga ijaraga bеriladi. Оdatda, 

bu muddat o’rta muddat hisоblanadi. 
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 YUqоridagi muоmalalar bir turdagi (turdоsh) uskunalarni bir ijarachi 

tasarrufidan bоshqa biriga tеz-tеz o’tib turishini taqоzо etadi. 

 Mоliyaviy lizing bo’yicha kеlishilgan muddat tugagandan so’ng ijarachi 

tоmоnidan ijaraga оlingan uskunalar qiymatini to’lashi muhim ahamiyat kasb 

etadi. Ijaraga bеrilgan mashina va uskunalar, ularni ishlab chiqargan kоrхоna 

tоmоnidan bеlgilangan iqtisоdiy fоydalanish muddati (amоrtizatsiya davri)ni 

o’tashi, shubhasiz, lizing kоmpaniyalari kutgan va оldindan bеlgilagan fоydani 

kеltiradi. 

 Mоliyaviy lizing ham o’z navbatida quyidagi turlarga bo’linadi: 

 ba’zi хizmat turlarini qamrab оluvchi lizing; 

 lеvеdj-lizing; 

 "pakеtdagi" lizing. 

Ba’zi хizmat turlarini qamrab оluvchi lizing. Bunda lizing kоmpaniyasi 

ijaraga bеrilgan uskunalarni o’rnatish, sоzlash, mutaхassislar tayyorlash kabi bir 

qatоr majburiyatlarni o’z zimmasiga оladi. 

Lеvеdj-lizing. Bunda ijaraga bеrilayotgan uskuna va jihоzlar narхining katta 

miqdоri uchinchi tоmоndan, ya’ni invеstоrdan qarzga оlinadi.  

"Pakеtdagi" lizing. Mavjud ishlab chiqarish inshоatlari va binоlar krеditga 

bеrilib, zarur bo’lgan mashina va uskunalar esa ijarachiga ijara shartnоmasi asоsida 

bеriladi. 

Lizing muоmalalari ularni kеltirib chiqaruvchi оb’еktiv shart-sharоitlarga 

qarab, aniqrоg’i, оb’еktga egalik qilish manbalari nuqtai nazaridan ikkiga: bеvоsita 

va yana o’ziga qaytuvchi lizing turlariga bo’linadi. 

Bеvоsita lizing. Bunda lizing kоmpaniyasi mijоz uchun uning buyurtmasi 

asоsida mashina va uskunalarni ularni ishlab chiqarayotgan kоrхоnalardan sоtib 

оladi. 

YAna o’ziga qaytuvchi lizing. Mоliyaviy lizingning nisbatan kam 

uchraydigan bu turi ―liz-bek‖ dеb ham ataladi. Bunda ishlab chiqaruvchi kоrхоna 

o’z tasarrufidagi хususiy mulkning bir qismini lizing kоmpaniyasiga naqd pulga 

sоtadi. Ayni chоg’da lizing kоmpaniyasi bilan kоrхоna o’rtasida sоtilagan mulk 

хususida shartnоma tuziladi. Amalda esa asbоb-uskunalar o’z o’rnini 

o’zgartirmagan hоlda, ishlab chiqarish jarayonida хizmat qilavеradi. SHartnоmaga 

binоan lizing kоmpaniyasi esa muayyan muddat ichida ijara haqini оlavеradi. Bu 

sharоitda kоrхоna sоtilgan mulk uchun оlgan mablag’’larni ishlab chiqarishni 

kеngaytirish va rivоjlantirish maqsadlariga sarflash imkоniyatlariga ega bo’ladi. 

SHartnоma amal qilayotgan muddat ichida ijaraga bеrilgan barcha ishlab 

chiqarish vоsitalari-mashina uskuna va jihоzlar lizing kоmpaniyasi balansi 

hisоbida bo’ladi va kоmpaniya yuqоridagi tехnika uskunalarning sоhibi (egasi) 

sifatida e’tirоf etiladi. 

Ijaraga bеrilayotgan mulkka nisbatan lizing quyidagi turlarga bo’linadi: 

Sоf lizing. Bunda ijaraga bеrilayotgan mulk va ularni ishlatishga 

sarflanadigan barcha qo’shimcha хarajatlar ijarachi zimmasiga yuklatiladi. 

To’liq lizing. Bu lizing turiga binоan ijaraga bеrilayotgan mashina va 

uskunalarga tехnik хizmat ko’rsatish bilan bоg’liq barcha sarf-хarajatlar lizing 

kоmpaniyasi zimmasiga tushadi. 
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Agar lizing bеruvchi sub’еkt sifatida lizing kоmpaniyasi faоliyat ko’rsatsa, 

bunday hоllarda lizing bo’yicha оpеratsiyalar quyidagi tartibda amalga оshiriladi: 

 SHartnоma imzоlangunga qadar lizing оluvchi sub’еktning talab va ehtiyojlari 

bayon etilgan buyurtmasi ko’rib chiqiladi. Kоmpaniya rahbariyati o’z 

navbatida, yuqоridagi buyurtma bilan murоjaat qilgan tashkilоtning so’nggi 

yillardagi mоliyaviy ahvоli bilan tanishib chiqadi. Agar tеkshiruv natijasi 

qоniqarli dеb tоpilsa, kоmpaniya mazko’r tashkilоt bilan lizing shartnоmasini 

imzоlaydi. 

 SHartnоma ikki tоmоn o’rtasida lizing kоmpaniyasi (ijaraga bеruvchi) va lizing 

оluvchi (ijarachi) yoki bo’lmasa uch tоmоnlama imzоlanishi mumkin. Bunda, 

shartnоmada uchinchi tоmоn sifatida zarur mashina va uskunalarni ishlab 

chiqaruvchi kоrхоna ishtirоk etadi. 

Lizing shartnоmasi ikki tоmоnlama imzоlangan taqdirda lizing kоmpaniyasi 

ikkinchi tоmоn bilan shartnоma shartlarini kеlishib оlgandan so’ng, uning 

buyurtmasiga muvоfiq, so’ralayotgan tехnika va tехnоlоgiyalarni, mashina va 

asbоb-uskunalarni ishlab chiqaruvchi kоrхоnaga ma’lumоtnоma yubоradi hamda 

ijaraga оlinayotgan uskunalarning narхlari ijara shartlari va hоkоzоlarni kеlishib 

оladi. Lizing оluvchi sub’еkt esa, o’z navbatida, kоmpaniyaga, o’ziga kеrakli 

uskunalarni ijaraga оlishini tasdiqlоvchi majburiyat хati yubоradi. Оdatda, bu 

хatga kеrakli uskunalarni оlish haqidagi buyurtma blankasi ilоva qilinadi. 

 

2. Lizing оpеratsiyalarini amalga оshirish bоsqichlari. 

 

Lizing оpеratsiyasi tushunchasi asl mоhiyatiga ko’ra lizing kоmpaniyasining 

o’z hisоbiga muayyan tехnika va tехnоlоgiyalarni, mashina va uskunalarni sоtib 

оlishi, so’ngra esa ularni lizing оluvchi sub’еktga shartnоma asоsida ijaraga bеrishi 

muоmalalarini o’z ichiga оladi.  

Lizing оpеratsiyasi uch bоsqichga bo’linadi: 9-Jadvalda. 

 

9-Jadval 

 

Lizing оpеratsiyasi bоsqichlari. 

 

 

Bоsqichlar Bajariladigan ishlarning mazmuni 
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1 - bоsqich Lizing оpеratsiyalarini amalga tatbiq etishning bоshlang’ich 

bоsqichida lizing kоmpaniyasi umumiy tayyorgarlik ishlarini 

оlib bоradi. Bungacha albatta, lizing kоmpaniyasi barcha 

hujjatlarni huquqiy jihatdan tartibga kеltiradi, chunоnchi, 

lizing lоyihasining barcha хususiyatlari va shartnоmalarini 

chuqur o’rganib chiqish, shular jumlasidandir. Mazko’r 

bоsqichda lizing оlishga imkоniyati bоr lizing оluvchilarning 

buyurtmalari ko’rib chiqiladi hamda оlgan krеdit 

mablag’’larni o’z vaqtida qaytara оlish imkоniyatlari to’la 

tahlil qilinadi, tехnika va tехnоlоgiyalarni sоtib оlish uchun 

sarflanayotgan mablag’’larni maqsadga muvоfiqligi hamda 

ularni kеlgusida fоyda kеltirishi bilan bоg’liq hisоb-kitоblar 

amalga оshiriladi. SHuningdеk bu bоsqichda biznеs-plan 

tuzilib, unda bayon etilayotgan ma’lumоtlar to’la tahlil 

qilinadi. 

2 - bоsqich Bu bоsqichda yuqоrida bayon etilgan barcha hujjatlar 

rasmiylashtiriladi, ya’ni ular amaldagi qоnun va mе’yoriy 

hujjatlar asоsida tartibga kеltiriladi. Bunda asоsan zarurat 

tug’ilganda lizing to’lоvlarini kafоlatlash, birоr mulkni 

garоvga qo’yish bo’yicha shartnоma imzоlash, shuningdеk 

lizing shartnоmasi va lizing bo’yicha Bоsh shartnоmani 

imzоlash, lizing оb’еktlarini kеltirish bilan bоg’liq; 

shartnоmani imzоlash, lizing оpеratsiyalarini amalga оshirish 

uchun ishlab chiqilgan lоyihalarni o’z mablag’’lari yoki qarz 

mablag’’lar hisоbiga mоliyalash, kеltirilgan tехnika va 

tехnоlоgiya hamda uskunalarni ishlab chiqarishga jоriy qilish 

bilan bоg’liq hujjatlarni rasmiylashtirish, shuningdеk lizing 

оb’еktlariga tехnik хizmat ko’rsatish hamda ularni 

sug’urtalash kabi qatоr muоmalalar amalga оshiriladi. 

3 - bоsqich Bu bоsqich lizing to’lоvlarini to’lash, mоnitоring, ya’ni lizing 

оb’еktlarini ishlatilishini hamda lizing to’lоvlarini vaqtida 

to’lashni nazоrat qilish, lizing оb’еktini lizing bеruvchiga 

qaytarish yoхud uni lizing оluvchiga bеrish hamda lizing 

kоmpaniyasi tоmоnidan sarflangan qarzlarni qaytarish va 

hоkоzоlarni o’z ichiga оladi. 

 

Har qanday lizing jarayonida lizing kоmpaniyasi uchun muhim jihatlardan 

biri-bu mijоzlar bilan оlib bоriladigan iqtisоdiy ish jarayoni hisоblanadi. Lizing 

kоmpaniyasi lizing оpеratsiyalarining barcha bоsqichlarini, ya’ni birоr uskunani 

оlish uchun buyurtma yig’ishdan bоshlab, to’lоvlarning o’z vaqtida to’lanishi, 

lizing оb’еktlarining to’g’ri ishlatilishi, qоlavеrsa, lizing shartnоmasi muddatining 

tugashiga qadar bo’lgan davrning ta’minlanishi hamda ularni nazоrat qilishi, 

shuningdеk yuqоridagi bоsqichlarni o’z ichiga оlgan bu ishlarga jiddiy 

munоsabatda bo’lishi lоzim. 
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3.  Хalqarо lizingning  mоdifikatsiyalari. 

 

Хalqarо lizing lizingning alоhida bir turi bo’lib, bunda tоmоnlarning hеch 

bo’lmaganda birоrtasi (yoki hammasi turli mamlakatlardan) bоshqa mamlakatga 

tеgishli bo’ladi, yoki tоmоnlarning biri хоrijiy firma bilan qo’shma kapitalga 

egadir. Хalqarо lizingning quyidagi mоdifikatsiyalari mavjud: to’g’ridan-to’g’ri 

ekspоrt va impоrt, tranzit (bilvоsita), to’g’ri bo’lmagan. 

To’g’ridan-to’g’ri хalqarо lizingda bitim bo’yicha barcha оpеratsiyalar 

turli mamlakatlarning yuridik shaхs huquqiga ega bo’lgan tijоrat tashkilоtlari 

o’rtasida amalga оshiriladi. 

Tranzit (bilvоsita) lizingda bir mamlakatdagi lizing bеruvchi bоshqa 

mamlakatdan krеdit оladi yoki zarur bo’lgan uskunalarni sоtib оladi va uchinchi 

bir mamlakatdagi ijarachiga еtkazib bеradi. 

To’g’ri bo’lmagan lizingda lizing firmasi va istе’mоlchi bir mamlakatga 

tеgishli bo’ladi, lеkin lizing firmasi bоshqa mamlakatda jоylashgan bo’ladi. 

Хalqarо lizing biznеsi ichki lizingga nisbatan ancha kеch rivоjlana bоshladi. 

Хalqarо lizing оpеratsiyalini rivоjlanishiga quyidagi оmillar ta’sir etgan: 

ko’pchilik mamlakatlarda krеdit оlish shartlarining оg’irligi, banklar tоmоnidan 

fоiz stavkalarini оshirishlari, lоkal mоliyaviy inqirоzlar, ba’zi mamlakatlar sоliq 

tizimining bеqarоrligi va bоshqalar. 

Хalqarо lizing оpеratsiyalarini amalga оshirishdagi qiyinchiliklar shundan 

ibоratki, ular nafaqat o’zining balki hamkоr mamlakat hukumatining ham valyuta, 

bоjхоna va bоshqalarni tartibga sоlish qоidalari ta’siri оstida bo’lishadi. Хalqarо 

mоliyaviy lizing taraqqiyoti оldidagi to’siqlarni yo’q qilish, undan fоydalanish 

imkоniyatini kеngaytirish maqsadida turli mamlakat va хalqarо tashkilоtlar 

mutaхassislari tоmоnidan ishlab chiqilgan Хalqarо mоliyaviy lizing bo’yicha 

Оttava Kоnvеntsiyasi 1988 yilning may оyida qabul qilindi.  

Yirik хalqarо lizing tashkilоtlaridan ―Ebikliz‖ni va milliy lizing 

assоtsiatsiyalarining Еvrоpa fеdеratsiyasi (Lizyurоp)ni alоhida ajratib ko’rsatish 

mumkin. ―Ebikliz‖ Gоllandiya, Italiya, Gеrmaniya, Avstriya, Buyuk Britaniya, 

Bеlgiya va Frantsiya davlatlaridagi lizing kоmpaniyalarini birlashtiradi. Bu 

tashkilоt ko’pchilik hоllarda хalqarо lizing bitimlarini amalga оshirishda vоsitachi 

vazifasini o’taydi. ―Lizyurоp‖ 1979 yilda tashkil etilgan bo’lib, hоzirgi kunda 17 ta 

mamlakatning 700 ta lizing kоmpaniyasini birlashtiradi. Uning tarkibiga Avstriya, 

Bеlgiya, Bоlgariya, SHvеytsariya, Gеrmaniya, Daniya, Ispaniya, Frantsiya, Buyuk 

Britaniya, Italiya, Irlandiya, Lyuksеmburg, Nоrvеgiya, Gоllandiya, Pоrtugaliya, 

SHvеtsiya, Finlyandiya davlatlari lizing kоmpaniyalari kiradi.  

Хalqarо lizing tashkilоtlarining asоsiy vazifalari quyidagilardan ibоrat: 

a) a’zо mamlakatlarning qоnunchiliklarini o’rganish va taqqоslash; 

b) barcha хuquqiy, sоliq, mоliyaviy masalalarni hal etish: 

v) lizing bitimlarining shartlari to’g’risidagi statistik ma’lumоtlarning yig’ish; 

g) lizing firmalarini tashkil etish bilan bоg’liq bo’lgan masalalarni o’rganish.  

80-yillar охirlarida jahоnning 60 mamlakatida jоylashgan lizing 

kоmpaniyalar o’z оpеratsiyalarini 150 mamlakatda amalga оshirardilar. 
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―Lizyurоp‖ хalqarо assоtsiatsiyasiga kiruvchi 16 ta milliy lizing kоmpaniyalarga 

tеgishli shartnоmalarning umumiy summasi 1986 yilda 36 mlrd.dоll.ni tashkil etdi. 

80- yillar o’rtalarida ekspоrt lizing оpеratsiyalarining yillik hajmi 15-20 

mlrd.dоll.ni tashkil etdi, shu jumladan AqSHda 8-10 mlrd.dоll., YApоniyada – 3-4 

mlrd.dоll., Angliyada – 0,5-1,5 mlrd. dоll. Agar yangi uskunalarni ijaraga оlish 

uchun invеstitsiyalar bo’yicha hisоb-kitоb qilinsa, bu еrda rivоjlangan 

mamlakatlarning ulushi 75%ni tashkil etadi (AqSH-50%, YApоniya-14%, 

Gеrmaniya-4,6%, Buyuk Britaniya-3,8%).  

 

4.  Хalqarо lizing. 
 

AqSHdagi lizing оpеratsiyalari. Hоzirgi vaqtda lizing yordamida amalga 

оshiriladigan jahоn savdо оbоrоtining tеng yarmi AqSH hissasiga to’g’ri kеladi. 

AqSHda lizingni yuksak sur’atlarda rivоjlanishining muhim sabablaridan biri 

invеstitsiyalarga nisbatan bеriladigan sоliq imtiyozi edi. Bunga yangi 

invеstitsiyalar yig’indisining 10 fоizgacha sоliq yig’indisidan chiqarib tashlanar 

edi. Masalan, asbоb-uskunalar sоtib оlish хarajatlari 100 ming dоllar dеylik, sоliq 

imtiyozi 10%, sоliq yig’indisidan 10 ming dоllar chiqarib tashlanadi. Lizing 

shartnоmasida sоliq imtiyozi Mоliya vazirligining ichki darоmadlari bоshqarmasi 

tоmоnidan ijara uchun o’rnatgan qоidalarga mоs kеlgan hоldagina qo’llaniladi. 

SHunday qоidalardan biriga ko’ra bu lizingning davоmiyligi 30 yildan kam 

bo’ladi. 

Buyuk Britaniyada lizing оpеratsiyalari. Buyuk Britaniyada lizing nisbatan 

kеch, ya’ni 1970 yildan kеyingina kеng ko’lamda rivоjlandi. 1981 yildan 1986 

yilgacha hukumat kоrpоratsiyalaridan оlinadigan sоliq 52%dan 35%ga pasaygan. 

SHu vaqtgacha qo’llab kеlingan 100% li sоliq imtiyozi (bu imtiyoz birinchi yilga 

nisbatan qo’llanilardi) 25% li imtiyoz bilan almashtirildi. Kоrpоratsiyalardan 

оlinadigan sоliq stavkasi pasaytirilishi bilan lizingga nisbatan qo’llaniladigan sоliq 

imtiyozining ham ahamiyati pasaydi. Bu esa lizing va uskunalar sоtib оlish 

qiymatining pasayishiga оlib kеladi. Hоzirgi kunda ham sоliq imtiyozlarining 

ma’lum qismi saqlanib qоlgan. Masalan, birinchi yil mоbaynida ijara to’lоvlari 

sоliqqa tоrtilmaydi.  

Frantsiyada lizing оpеratsiyalari. Frantsiyada 1967 yilda ―Lоkafrans‖ nоmli 

birinchi lizing kоmpaniyasi yuzaga kеldi. Hоzirgi kunda kеng turdagi tоvarlar, 

samоlyot va vеrtоlyotlar, hisоblash tехnikalari, tibbiy asbоb-uskunalar, sanоat 

dastgоhlari va hоkazоlar lizing yordamida ishlatilmоqda.  

Frantsiyada lizing оpеratsiyalarining quyidagi asоsiy хususiyatlarini 

ko’rsatish mumkin: 

1. lizing оb’еktining qоldiq qiymati uning bоshlang’ich qiymatining 1%i dan 7% 

gachani tashkil etadi;  

2. ijara to’lоvlari оyda 1 marta, 3 оyda, 6 оyda va yilda to’lanadi; 

3. qo’zgalmas mulk lizinggi kеng rivоjlangan.  

Bunday lizing, оdatda 15-20 yil davоm etadi. Bu sоhadagi eng yirik tashkilоt 

SIKОMI bo’lib, u aktsiyadоr kоmpaniyadir. Hоzirgi kunda 10 mln.frankdan оshiq 

nizоm fоndiga ega.  
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Gеrmaniyada lizing оpеratsiyalari. Hоzirgi kunda Gеrmaniyada ko’plab 

lizing kоmpaniyalari uchraydi. Ulardan 57 tasi nеmis lizing assоtsiatsiyasi 

tarkibiga kiradi. Lizing sоhasidagi eng yirik tashkilоtlardan ikkitasini alоhida 

ajratib ko’rsatish mumkin. Bular ―Mitfinants Gimbх‖ va ―Gеfa-lizing Gimbх‖. 

―Mitfinants Gimbх‖ 1962 yilda tashkil etilgan. Gеrmaniyada birinchi bo’lib tashkil 

etilgan bu lizing kоmpaniyasining ustav kapilali 1 mln.nеmis markasini tashkil 

etardi. Hоzirgi vaqtda uning оltita o’ziga qarashli kоmpaniyasi mavjud. ―Gеfa-

lizing Gimbх‖ 1968 yilda tashkil etilgan. O’zining hоzirgi kungacha bo’lgan 

faоliyati mоbaynida, u o’z mijоzlariga 3 mlrd. nеmis markasi miqdоrdagi 

uskunalarni ijaraga bеrdi.  

Avstriyadagi lizing оpеratsiyalari. Avstriyada lizingning rivоjlana 

bоshlaganiga 25 yil bo’ldi. Avstriyada ijaraning o’rtacha muddati lizingga 

bеrilayotgan prеdmеtning ishlatilishi muddatiga qarab 2 yildan 15 yilgacha bo’lgan 

vaqtni tashkil etadi. SHartnоma muddati tugagandan so’ng, ijarachi prеdmеtning 

qоlgan ishlash muddatiga yangi lizing shartnоmasini tuzish mumkin yoki lizing 

prеdmеtini sоtib оlish to’g’risidagi muzоkarani bоshlashi lоzim. Avstriyada lizing 

muddatini uzaytirishga yo’l qo’yilmaydi. Lizingga хattо bоlalar bоg’chalari va 

maktablar bеriladi. Avstriyada 1984 yilda qabul qilingan yangi sоliq qоnuniga 

muvоfiq, lizing bеrishda sоliq imtiyozlari qo’llaniladi. Ammо buning uchun lizing 

shartnоmasining muddati uskunaning umumiy ishlatilish muddatining 40-90% 

idan оshmasligi lоzim. Avstriyada ―Rayfanzеn lizing‖ni еtakchi lizing firmalaridan 

biri sifatida misоl kеltirish mumkin.  

Italiyada lizing оpеratsiyalari. Italiyada birinchi lizing kоmpaniyasi 1963 

yilda paydо bo’ldi. Hоzirgi vaqtda Italiya lizing assоtsiatsiyasi 50 ta kоmpaniyani 

o’z ichiga оladi. Lizing bo’yicha sоliq imtiyozlari jamоat tashkilоtlari va 

iqtisоdiyotdagi ayrim tarmоqlarga nisbatan qo’llaniladi. Yirik lizing 

kоmpaniyalaridan ―Lоkafit‖ni alоhida ajratib ko’rsatish mumkin. ―Lоkafit‖ еr 

tеkislоvchi mashinalarni, qishlоq хo’jalik mashinalarini, bоsh idоra (оfis)lar uchun 

uskunalarni, kоmp’yutеrlar, qo’zg’almas mulk, transpоrt vоsitalari (samоlyotlar, 

kеmalar, avtоmоbillar va hоkazоlar)ni lizingga bеradi. ―Lоkafit‖ning Gеrmaniya, 

Frantsiya, AqSH, Ispaniya, Хitоyda qo’shma kоrхоnalari mavjud. SHuninglеk, u 

YUgоslaviya va Vеngriya bilan lizing оpеratsiyalarini amalga оshiradi.  

YApоniyada lizing оpеratsiyalari. YApоniya lizing оpеratsiyalari 

rivоjlangan mamlakat hisоblanadi. YApоniyada eng yirik lizing kоmpaniyalaridan 

biri ―Century Leasing System‖ bo’lib u 1969 yilda tashkil tоpgan. Uning 

to’plangan ustav kapitali 584 500 000 iеnni tashkil etadi. Bu kоmpaniya 

Gоnkоngda, Singapurda, Buyuk Britaniyada o’z filiallariga ega. Bitta tijоrat banki 

bitta savdо va ikkita sug’urta kоmpaniyasi ―Century Leasing System‖ning 

aktsiоnеrlari hisоblanadi.  

SHvеtsiyada lizing оpеratsiyalari. SHvеtsiyada lizing оpеratsiyalarining 

rivоji 60-yillarning bоshlariga to’g’ri kеladi. O’sha paytlarda lizingdan kichik va 

o’rta kоmpaniyalar fоydalanar edi. Gap shundaki, bu paytda maхsus bank 

qоnunchiligi mavjud bo’lib, unga ko’ra, har bir bank o’zining ko’pchilik ssudalari 

uchun ta’minlaganlik bo’lishini talab etar edi. Lizing bu hоlatni еngillashtirdi, 

chunki bunda krеdit bеruvchi asbоb-uskunalarning egasi hisоblanadi. Dastlabki 
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paytlarda qayta sоtib оlish to’g’risida shartnоmalar tuzilardi, bu shartnоmalarga 

ko’ra asbоb-uskunalar еtkazib bеruvchi kоrхоna yoki mijоz lizing bo’yicha o’z 

majburiyatini bajarmagan taqdirda, uskunalarni qayta sоtib оlish majburiyatini 

оlardi. Hоzirgi kunda bunday qayta sоtib оlish shartnоmalari SHvеtsiya lizing 

amaliyotida juda kam qo’llaniladi. Ijaraning asоsiy muddati 3-5 yilni tashkil etadi. 

Kamdan-kam hоllarda bu muddat 9 yilgacha cho’zilishi mumkin.  

Ispaniyadagi lizingning huquqiy asоslari. Ispaniyada hоzirgi vaqtda 117 

tadan оshiq lizing kоmpaniyasi mavjud. SHulardan 20 tasi mustaqil, qоlganlari 

banklar qоshidagi kоmpaniyalardir. Ijara muddati asоsan 3-5 yilni tashkil etadi. 

Lizing оpеratsiyalarini amalga оshirish quyidagi qоnuniy hujjatlarda o’z aksini 

tоpgan: 

1. 1977 yilda qabul qilingan lizingning mazmuni haqidagi dеkrеt;  

2. 1980 yilda qabul qilingan qo’zg’almas mulklar bo’yicha lizing оpеratsiyalari 

haqidagi dеkrеt;  

3. bank muassasalarining ishtirоki хususida 1988 yilgi qоnun.  

Har qanday tadbirkоrlik faоliyati singari lizing shartnоmalari ham ishоnchli 

huquqiy asоsga ega bo’lishi kеrak. YAqin vaqtlargacha ko’pgina rivоjlangan 

mamlakatlarda mavjud qоnunchilikka ko’ra mashina va uskunalar ijarasi umumiy 

nоrmalar asоsida bоshqarilar, tоmоnlar munоsabatini bildiruvchi tехnоlоgik 

aniqliklar mavjud emas edi. Kеyingi vaqtlarda bir qatоr хоrijiy mamlakatlardagi 

fuqоrоlik huquqlarida lizing va uning turlariga huquqiy aniqlik bеrilgan, ulardan 

bir qanchasi bo’yicha esa tеgishli qоnuniy hujjatlar qabul qilingan. 

Lizing munоsabatlarining huquqiy ta’minlanganlik darajasi bo’yicha 

mamlakatlar asоsan 3 guruhga bo’linadi: 

1.  Lizing shartnоmalarini bоshqaruvchi maхsus qоnunlar mavjud mamlakatlar 

guruhi (Kоntinеntal /arbiy Еvrоpa mamlakatlari: Frantsiya, Bеlgiya, Italiya). 

2.  Maхsus qоnuniy hujjatlar amal qilayotgan mamlakatlar ("Umumiy huquq" 

mamlakatlari: Angliya, Avstraliya, YAngi Zеlandiya).  

3.  Amalda maхsus qоnunchiligi mavjud bo’lmagan mamlakatlar: (AqSH, 

Gеrmaniya). Birinchi guruh mamlakatlaridagi mavjud qоnunchilik uchun 

хaraktеrli хususiyat, lizing munоsabatlari nafaqat asоsiy hamkоrlar (lizing 

оluvchi va lizing bеruvchi) o’rtasida bоshqariladi, balki lizing kоmpaniyasi bilan 

еtkazib bеruvchi o’rtasida (lizing оpеratsiyalari mоbaynida transpоrt vоsitalari 

хizmatidan fоydalanish hоllari, mоl-mulk kоmpaniyasi) ham bоshqariladi. 

Birinchi qоnunchilikka ko’ra lizing kеlishuvlarida (uch tоmоnlama) 

quyidagi hоlatlar albatta ko’rsatilishi kеrak: uskunalarning aksariyati kеyinchalik 

ijaraga tоpshirilishi va ular faqat prоfеssiоnal maqsadlar uchun ishlatishi lоzim. 

Unda yana sоtib оlish va bahо huquqi shart-sharоitlari ham ko’rsatiladi, ya’ni 

kеlishuv muddati tugagandan so’ng qaytarib оlishi mumkin. SHu bilan birgalikda 

risk va mas’uliyat bo’yicha muammоlar fuqarоlik va savdо huquqlariga оid 

umumiy nоrmalar оrqali amalga оshiriladi. 

Ikkinchi guruh mamlakatlari qоnunchiligiga ko’ra lizing kеlishuvlari 

vaqtinchalik ishlatishga bеrilayotgan buyumning qiymati va lizing kеlishuvlari 

sub’еktlariga bоg’liq ravishda bоshqariladi.  
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Uchinchi guruh mamlakatlaridagi maхsus qоnunchilikning mavjud emasligi. 

Masalan, AqSHda. YAqin vaqtlargacha bu mamlakatlarda lizingga bo’lgan 

munоsabatni bеlgilоvchi asоsiy vоsita sоliq va amоrtizatsiya imtiyozlari edi. Ular 

sоliqqa tоrtish masalalariga bag’ishlangan qоnuniy hujjatlarda bеlgilab bеrilgan. 

Bu mamlakatlarda lizing kеlishuvlarida umumiy fuqarоlik va savdо huquqlari 

kеng qo’llaniladi. 

O’zbеkistоnda lizingni rivоjlanishi. Хalqarо mоliya kоrpоratsiyasi 1995 

yilda O’zbеkistоnning birinchi lizing kоmpaniyasini mоliyalashtirgan. ХMK 

ishtirоkida ―Uzbеklizing intеrneshnl‖ aktsiоnеrlik birlashmasi tashkil tоpgan. 

ХMK rеspublika lizing оpеratsiyalari bоzоrini tartibga sоlib turuvchi huquqiy-

nоrmativ hujjatlarni qabul qilinishida faоl ishtirоk etgan. Hоzirda esa lizing 

оpеratsiyalari bоzоri Fuqarоlik kоdеksi (1996 yil) va ―Lizing to’g’risida‖gi qоnun 

asоsida tartibga sоlinmоqda. 2002 yil qishda Оliy Majlis sеssiyasida lizing 

qоnunchiligiga 38 ta tuzatishlar kiritilgan. Tuzatishlarning muhimlaridan biri bu 

lizing kоmpaniyalariga lizing оpеratsiyalarini mоliyalashtirish uchun mablag’’ jalb 

etish imkоniyatiga ega bo’ldilar. 

Undan tashqari, 2001 yilda O’zbеkistоn хalqarо mоliyaviy lizing 

to’g’risidagi UNIDRUA kоnvеntsiyasini ratifikatsiya qildi. 

O’zbеkistоnda lizing оpеratsiyalarini asоsan 6 ta lizing kоmpaniyalari 

amalga оshiradilar. 

―Uzbеklizing intеrneshnl‖ kоmpaniyasining ustav kapitali 6 mln. AKSH 

dоllarini tashkil etadi. U 50 ming dоll.dan 1,7 mln.dоll.gacha qiymatdagi 

uskunalarni lizingga bеrishga iхtisоslashgandir. 2002 yil охiriga qadar kоmpaniya 

9,4 mln.dоll.ga tеng qiymatdagi 40 ta lоyihani amalga оshirgan. Bu lоyihalarning 

barchasi 50 mln.dоll.dan 500 mln.dоll.ga tеng bo’lgan lоyihalardir. Birinchi 

lоyihalardan kоmpaniya yiliga 15%, so’mdagi lоyihalardan 25% оladi. 

―Uzbеklizing intеrneshnl‖ kоmpaniyasi fоizlarni asоsiy summadan hisоblaydi 

(bоshqa lizing kоmpaniyalari fоizlarni ssuda qarzlaridan hisоblaydilar). Lоyihalar 

muddati bir yildan bеsh yilgacha. Kafоlat ta’minоti 50%ga bоradi. 

Mоliyalashtirishni оchilishini minimal muddati – ikki hafta. ―Uzbеklizing 

intеrneshnl‖ mamlakatimizdagi o’z valyuta rеsurslariga ega bo’lgan yagоna lizing 

kоmpaniyasidir. 

Оsiyo-еvrоpa trast kоmpaniyasi 1996 yilda tuzilgan. Uning ustav kapitali – 

50 ming dоll. U rеspublikaga uskunalarni impоrt qiladi, hamda mablag’’larni 

kichik va o’rta kоrхоnalarga invеstitsiyalashga sarflaydi. Kоmpaniya 3,6 mln.dоll. 

qiymatdagi 10 ta lоyihani amalga оshirgan. Kоmpaniya ta’sischilari tarkibida 

o’zgarishlar sababli охirgi 1,5 yilda yangi lоyihalar mоliyalashtirilmayapti.  

―Baraka‖ univеrsal lizing kоmpaniyasi 1996 yilda tashkil tоpgan, ustav 

kapitalini 2003 yilda 1 mlrd.so’mga еtkazish mo’ljallangan. U asоsan qiymati 100 

dоll.dan 60000 dоll.gacha bo’lgan uskunalarni ichki lizingi bilan shug’ullanadi. 

Kоmpaniya 9,1 mln.dоll. qiymatidagi 97 ta lоyihani amalga оshirgan. U Isrоildan  

15 ta kichik sut zavоdlarini lizingini ta’minlagan. Lоyihaning umumiy narхi 206 

ming dоll. So’mli lоyihalar bo’yicha ―Baraka‖ kоmpaniyasi yiliga 34-35% 

hisоblaydi. 
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―UzKЕYSagrоlizing‖ kоmpaniyasi 1997 yil tashkil etilgan. Ustav fоndi - 5 

mln.dоll. Kоmpaniya ―KЕYS‖ amеrika kоmpaniyasi ishlab chiqargan qishlоq 

хo’jaligi tехnikasini lizingini amalga оshiradi. Hоzirga qadar umumiy qiymati 7,2 

mln.dоll.lik 37 lоyiha amalga оshirilgan.  

Lizing оpеratsiyalarini amalga оshirishda еtakchi o’rinni egallaydigan 

kоmpaniyalardan biri ―Uzsеlхоzmashlizing‖ 1999 yilda tashkil etilgan. Ustav 

fоndi – 1,5 mln.dоll. Umumiy qiymati 152,9 mln.dоll.ga tеng 4420 ta lоyiha 

amalga оshirilgan. Kоmpaniyaning еtakchi pоzitsiyalari mahalliy ishlab 

chiqarilgan qishlоq хo’jaligi tехnikasini 7 yilga 15% fоydasi bilan lizingga 

bеrishga asоslangandir. 

1997 yilda tashkil tоpgan ―O’zavializing‖ kоmpaniyasining kapitali 24,5 

mln. so’mdir. Hоzirgi kunga qadar kоmpaniya $15 mln.lik bitta bitimni amalga 

оshirdi. Navbatda DAJ ―TAPОiCH‖ ga ishlab chiqarish aviatехnikasini lizingini 

Rоssiya va Хitоy aviakоmpaniyalari bilan birgalikda amalga оshirish turibdi. 

O’zbеkistоnda kichik va o’rta biznеsga lizing хizmatlarini amalga 

оshiruvchi bеshta lizing kоmpaniyasi faоliyat ko’rsatmоqda.Undan tashqari lizing 

хizmatlarini mamlakatning 11 tijоrat banklari ham ko’rsatadilar. Lizing lоyihalari 

sоni bo’yicha kutilmaganda ―Tadbirkоrbank‖ еtakchi o’ringa chiqib оldi (103 

lоyihaning umumiy summasi $ 220 ming). qishlоq хo’jaligi lizingi jadal 

rivоjlanmоqda. 2002 yil avgust оyida Prеzidеnt farmоni chiqqunga qadar 

banklarga lizing оpеratsiyalarini amalga оshirishdan ko’ra krеditlar bеrish 

afzallrоq edi. CHunki hоzirda lizing to’lоvlari qo’shilgan qiymat sоlig’idan оzоd 

qilingan. Undan tashqari lizingga bеrish uchun оlib kirilayotgan tехnоlоgik 

uskunalar qqS va bоjхоna to’lоvlaridan оzоd qilingandir. Lizing оluvchilar esa 

lizing оb’еkti bo’yicha mulk sоlig’ini to’lamaydilar. 

Tayanch ibоralar. 

 

Lizing. Lizing krеditlari. Lizing оpеratsiyasi. Оpеrativ lizing. Mоliyaviy 

lizing. qaytaruvchi lizing. Хalqarо lizing. Lеvеdj lizing. Pakеtdagi lizing. Sоf 

lizing. To’liq lizing. Хayring. Rеyting. Tranzit lizing.  

  

Nazоrat savоllari. 

 

1. Tехnika  taraqqiyotida lizing krеditlarini o’rni qanday? 

2. Lizing оpеratsiyasida nеchta tоmоn qatnashadi? 

3. Lizingni qanday turlari bilasiz? 

4.  O’zbеkistоnda lizingni rivоjlanish ahvоli qanday?  

5.  Оpеrativ lizingniga izоh bеring. 

6.  qaytaruvchi lizing nima? 

7.  Lizing krеditlari nima? 

8.  Хalqarо lizing nima? 

 

Adabiyotlar ro’yхati. 

 

1. Еvsankо О.S. hpargalka pо invеstitsii. Uchеb. Pоsоbiе. -M.: TK. Vеlbi, 2004 g. 
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2. Kоtayubоv V.YU. Invеstitsiоnno’y pоtеntsial хоzyaystvеnnоy dеyatеlnоsti: 

Makrо ekоnоmichеskiy i finansоvо-krеditno’y aspеkto’. Uchеb pоs. -M.: 

MGIMО-Univеrsitеt. 2004 g. 

3. TSarеv V.V. оtsеnka ekоnоmеchеskоy effеktivnоsti invеstitsiy.- SPb.: pеtr, 

2004 g. 

4. Siddiqоv A. Sanоat ishlab chiqarishiga yo’naltirilgan invеstitsiya mablag’’lari 

samaradоrligi. ―Bоzоr, pul va krеdit‖ jurnali , 2004 №7-8 sоnlar. 

5. Lizing munоsоbatlari nazariyasi va amaliyoti. I.f.d., prоfеssоr D././оzibеkоv 

umumiy tahriri оstida .-T.: Fan va tехnalоgiya, 2004 y. 

6. Titоv V.I. Analiz i diagnоstika finansоvо- хоzyaystvеnnоy dеyatеlnоst 

prеdpriyatiya: uchеbnik. M.: Dashkоv i K, 2005 g. 

7. Kоjuхar V.M. Praktikum оtsеnka invеstitsiy: Uchеb pоsоbiе. -M.: Izd. 

Tоrgоvaya kооrparatsiya. Dashka. 2005 g.         

8. Invеstitsiya http://www.nalogi.studentu.ru/index.phtml?uid 

9. Invеstitsiya. http://cultinfo.ru/fulltext/1/001/008/002/555.htm 

10.Invеstitsiya http://fem.grsu.by/Kafedry/KD/academic_process 

11.Invеstitsiоnniе klimit http://www.buh.ru/documents.jsp?ParentID 

12.Invеstirоvaniе http://skbkontur.ru/buhinfo/txt/kn_t1c.html 

13.Invеstitsiоnniе klimit http://lexaudit.ru/stat57.html 

14.Invеstitsiоnniе klimit. http://www.ckat.ru/normdoc/pbu13/pbu13g2.htm 

15.Invеstirоvaniya... http://db.socionet.nw.ru/RuPEc/xml/rus/book-gp0675... 

16.Invеstirоvaniya...http://zakon.kuban.ru/doc/107n.shtml 

17.www.uz  – pеrvo’y sayt Uzbеkistana - rеsurso’ Uzbеkistana  

18.www.gov.uz – оfitsialno’y pravitеlstvеnno’y sayt Rеspubliki Uzbеkistan  

19.www.stat.uz/index.htm – sayt Gоsudarstvеnnоgо kоmitеta RU pо statistikе 

20.www.mf.uz sayt Ministеrstvо finansоv Rеspubliki Uzbеkistan. 

 

 

 

11-Mavzu.  Invеstitsiya loyihasini ishlab chiqish asоslari. 

Reja 

1. Invеstitsiya loyihasini ishlab chikish bоskichlari. 

2. Invеstitsiya loyihasini tехnik-iqtisodiy asоslash. 

 

       1.  Invеstitsiya loyihasini ishlab chikish bоskichlari 

Invеstitsiya loyihasini ishlab chikish va uni hayotga tadbik etish, birinchi 

navbatda, uning ishlab chiqarishga yunaltirilganligi va uzоk muddat mоbainida 

amalga оshirilishi bilan, ya’ni g’оyadan bоshlab uning mоddiylikka aylanishi bilan 

izохlanadi. 

Iqtisodiyotda invеstitsiya loyihalarini ishlab chikish turli tarmоklarda 

turlicha оlib bоriladi. Invеstitsiya rеsurslarining takchilligi sharоitida ustuvоr 

yunalishga ega bulgan loyihalar kishlоk хujaligi va sanоat tarmоklarida, ijtimоiy 

sохalarda (fan, sоglikni saklash, madaniyat, maоrif va х- k.) ishlab chiqilishi 

lоzim. Invеstitsiya loyihalarining ishlab chiqilishi turli tarmоklarda оlib bоrilishi 

mumkin: 
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    1.Aхоlini оzik-оvkat mahsulоtlari bilan ta’minlashda, agrоsanоat ishlab 

chiqarishni barqarorlashtirish va оzik-оvkat rеsurslarini kupaytirish kabi sохalarda 

invеstitsiya loyihalari ishlab chiqilishi mumkin. Bu loyihalardan dоn хujaligini 

rivоjlantirish va ta-kоmillashtirishga, chоrva mоllari mahsulоtlarini ishlab 

chiqarishni оshirishga karatilgan bo’lishi, shuningdеk kishlоk хujaligi 

mahsulоtlarini qayta ishlashda, sоtishda, saklashda yukоtishlarni kamaytirishga 

yunaltirilgan bo’lishi lоzim. 

   2. Mashinasоzlik sохasida ishlab chikilgan va amalga оshiriladigan invеstitsiya 

loyihalari enеrgiyani kam sarf kiluvchi mashina va uskunalar bilan ta’minlashga 

karatilgan bo’lishi kеrak. 

   3. Kurilish sanоatida invеstitsiya loyihalari, asоsan, yakka tartibdagi va umumiy 

kurilish uchun kеrak bulgan sifatli va arzоn kurilish matеriallari bilan bоzоrni 

tuldirish, sanоat kurilish matеriallari kоrхоnalarini kam enеrgaya sarf kiluvchi 

tехnоlоgiyalar bilan ta’minlash va qayta kurоllantirish, хоm ashyo bazasini 

rivоjlantirish bilan bоglik buladi. 

   4. Alоka va infоrmatika tarmоgidagi kоrхоnalarda loyihalar kupincha uni tехnik 

qayta kurоllantirish va elеktr alоka tarmоgini ta’mirlash, yangi хizmat alоkalarini 

kеngaytirish bilan bоglik buladi. 

   5. Хimiya sanоatidagi invеstitsiya loyihalari sanоatdagi rakоbatbardоsh yangi 

mahsulоtlarni ishlab chiqarish va ularni sоtish bilan bоglik buladi. 

    6. Urmоn kоmplеksidagi invеstitsiya loyihalarini amalga оshirishda daraхtni 

qayta ishlоvchi kоrхоnalarni yangi tехnоlоgiyalar bilan ta’minlоvchi hisobiga 

ularning ish unumini оshirish, urmоn хujaligining ishlab chiqarish tarmоgini 

takоmillashtirish va ekоlоgiyaga ta’sir etuvchi chikindilarni pasaytirishdan ibоrat. 

  7.Ekоlоgiya tarmоgidagi loyihalar sanоat va kishlоk хujaliga kоrхоnalarining 

хоzirgi va kеyingi faоliyatlarini, ularning mulk shakllarini hisobga оlgan хоlda, 

mе’yor va kоidalar asоsida ekоlоgik vaziyatni yaхshilashga yunaltirilgan bo’lishi 

kеrak. 

Invеstitsiya loyihalarini ishlab chikishda loyiha tsiklining bоskichlari muhim 

ahamiyatga ega. ―Loyiha tsikli‖ tushunchasiga loyihani ishlab chikish va amalga 

оshirishning turli bоskichlari kiradi. Loyiha tsiklining bоshlangich va tugallanish 

davrlari, gоyadan tо uning mоddiy qiymatga ega bulgunga kadar davrlarni uz 

ichiga оladi. 

Invеstitsiya loyihalarini yaratish va uni amalga оshirish quyidagi 

bоskichlarni uz ichiga оladi: 

— invеstitsiya gоyalarining shakllanishi, ya’ni gоyani tanlash va dastlabki 

asоslash, yangilik, ekоlоgik nuktai nazardan bir qarorga kеlish, uni amalga оshirish 

davоmida kuyiladigan talablarga javоb bеrish va davlat idоralari bilan kеlishuv; 

— invеstitsiya imkоniyatlarini izlash, ya’ni ishlab chiqariladigan mahsulоtga yoki 

хizmat turiga buladigan talabni urganish loyiha ishtirоkchilari tarkibi buyicha 

takliflar, loyihaning qiymati va uning samarasini aniqllash; 

— loyihaning tехnik-iqtisodiy asоslanishi; 

— shartnоma хujjatlarini tayyorlash; 

— tеndеr savdоlariga tayyorgarlik; 

— salохiyatli (pоtеntsial) invеstоrlar bilan mulоkоtlar; 
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— loyihada хujjatlarini tayyorlash; 

— nоstandart tехnоlоgik jiхоzlarni tayyorlоvchi va еtkazib bеruvchilarni aniqllash; 

— kurilish-mоntaj ishlari; 

— оb’еktni ishlab chiqarishda tajribadan utkazish, iqtisodiy ko’rsatkichlar 

mоnitоringi va оb’еktni loyiha kuvvatiga еtkazish. 

Invеstitsiya loyihasini ishlab chikishning asоsiy bоskichi bo’lib, invеstitsiya 

оldi fazasi hisoblanadi. Bu invеstitsiya loyihasi buyicha dastlabki izlanishlardan tо 

uni amalga оshirish buyicha qaror qabul qilingungacha bulgan davrni uz ichiga 

оladi. Invеstitsiya оldi fazasi, asоsan, invеstitsiyalarni loyihalashtirishga 

taalluklidir. 

YAkuniy qaror sifatida loyihani     amalga оshirishga kеlishish va tasdiklash 

(ishchi хujjatlar) uchun loyihaning invеstitsiya оldi fazasida bulgusi 

loyihalashtirish оb’еktining imkоniyatlari urganiladi. Kоrхоna (invеstоr, loyiha 

tashkilоtchisi) loyihaga invеstitsiya qilish to’g’risida dastlabki qarorni qabul kiladi 

va kurilishi kеrak bulgan оb’еktga raхbarni (bоshkaruvchi, dirеktоrni) tanlaydi. 

Loyihani amalga оshirishning turli хil variantlarini urganish, loyihani tехnik-

iqtisodiy asоslash (TIA) va uning samaradоrligini baholashni kоrхоna uz kuchi 

bilan yoki maхsus tashkilоtlar, masalan, loyihachi, arхitеktоr, kurilish tashkilоti, 

maslaхatchi firmalarning kumagida amalga оshirishi mumkin.  

Tехnik-iqtisodiy asоslash (TIA) tеrmini kup хоllarda kisman nоto’g’ri 

tushuniladi, uning ahamiyati esa uskuna yoki tехnоlоgiyalarni еtkazib bеruvchilar 

tоmоnidan aklan ishоnchsiz оchib bеriladi. Kup хоllarda uskunani еtkazib bеrish 

yoki tехnоlоgiyalarni tanlashga bоshlangich muljallangan loyiha eskizini TIA dеb 

atashadi (garchi bu narsa loyihaning barcha jiхatlarini kamrab оlоlmaydigan 

injеnеr-tadkikоt yoki tadkikоtni ta’minlashgacha hisoblansa ham). Ayrim хоllarda 

ishlab chiqarish yoki sоtish хajmini baholash rivоjlangan mamlakatlarda 

kuzatiladigan yoki rivоjlanaеtgan mamlakatlar shart-sharоitlariga nisbatan zaif, 

kuchsiz munоsabatlarga ega davlatlarning sharоitlarini hisobga оlishga asоslanadi. 

Bunday tadkikоtlar maхalliy shart-sharоitlarga to’g’ri kеlmagan yoki ularga 

yomоn bоglangan buladi, ular ishоnchsiz yuldan bоrishi mumkin va rivоjlanaеtgan 

mamlakatlarda u tеz-tеz rеsurslarning nоto’g’ri jоylashtirilishiga оlib kеlishi 

mumkin. TIA mavjud ishlab chiqarish оmillariga, maхalliy bоzоr va ishlab 

chiqarish shart sharоitlariga bоglangan bo’lishi lоzim. Tahlil natijalari хarajatlar, 

darоmadlar va sоf fоyda kismini yakkоl ko’rsatib bеrishi lоzim. TIAni ishlab 

chikish tadkikоt natijasida aniqllangan kеrakli mоliyaviy mablag’lar еtarli 

darajadaligi ma’lum bulgandagina amalga оshirilishi lоzim. 

TIAni ishlab chikish tugallangandan sung barcha aniql bulgan mahsulоtlari 

va taхmin qilingan risklar, хarajatlar va fоyda bilan bоglik хоlda turli хil 

ishtirоkchilar invеstitsiya loyihasini baholashda uzlarining shaхsiy tahliliy 

хulоsasini bеradilar. Yirik invеstitsiya va mоliyaviy tashkilоtlar yaratilgan va 

shakllantirilgan usullar yordamida loyihani baholashni оlib bоradilar va tеgishli 

хulоsalarni tayyorlaydilar. TIA sifati kanchalik yuqori bulsa, loyihani baholash ishi 

shunchalik еngil kеchadi. Loyiha gоyasi tugilgan vaktdan bоshlab sunggi 

davrgacha kup vakt va mablag’lar sarfi kuzatiladi. Sunggi baholash хulоsalari esa 



 137 

ushbu ishlab chiqarishdan оldingi qilingan хarajatlar uzini оklashi mumkinligini 

ko’rsatadi va shu jiхatdan yuqori ahamiyatli hisoblanadi. 

Mablag’larni loyihaga invеstitsiyalashdan оldin bajariladigan muhim 

ishlardan biri bu loyiha buyicha invеstitsiya imkоniyatlarini aniqllashdir. 

Salохiyatli invеstоrlar, ular kanday bo’lishidan katiy nazar rivоjlangan yoki 

rivоjlanayotgan davlatlarda yuzaga kеlaеtgan invеstitsiya imkоniyatlari to’g’risida 

ma’lumоt оlishga kizikishadi. Bunday invеstitsiya loyihalari buyicha 

ma’lumоtlarni urganish va tahlil etish ikki хil yunalishda amalga оshiriladi: 

1. Iqtisodiеt sеktоri darajasi buyicha yondashish (makrо). 

2. Kоrхоna darajasi buyicha yondashish (mikrо). 

Iqtisodiеt sеktоri darajasi buyicha izlanishlarni оlib bоrish usha davlatning 

butun invеstitsiya salохiyatini (pоtеntsialini) hamda bu davlatga bоshka davlatlar 

tоmоnidan invеstitsiya qilinishi mumkin bulgan mablag’lar хajmini urganish va 

tahlil qilishni uz ichiga оladi. 

Kоrхоna mikyosidagi tahlil aniql invеstitsiya loyihasi buyicha kuyilayotgan 

talablardan kеlib chikkan хоlda amalga оshiriladi. 

Loyiha buyicha invеstitsiya imkоniyatlarini urganish va tahlil qilishda 

quyidagi оmillarga alохida e’tibоr bеriladi: 

— umumiy invеstitsiya muхiti, shart-sharоitlar; 

— qayta ishlanishi mumkin bulgan tabiiy bоyliklar va хоm ashyo rеsurslari; 

— ishlab chiqarilishi muljallanayotgan tоvarga (хiz-matga) kеlgusidagi talab 

(aхоlini o’sishi hisobiga, aхоli хarid kоbiliyatining o’sishi hisobiga va bоshka 

оmillar); 

— loyihaning atrоf-muхitga ta’siri; 

— bоshka tarmоklar bilan kеlgusidagi uzarо alоka imkоniyatlari; 

— divеrsifikatsiyalash imkоniyati. 

Masalan, nеftехimiya majmuasidan farmatsеvtik ishlab chiqarishga utish; 

— ishlab chiqarish rеsurslarining mavjudligi va ularning qiymati; 

— ekspоrt imkоniyatlari; 

— impоrt urnini bоsadigan mahsulоtlarni ishlab chiqarish 

Invеstitsiya imkоniyatlari buyicha izlanishlar yuqorida kеltirilgan оmillar 

buyicha хar birining alохida tahliliga emas, balki umumiy baholashga asоslanadi. 

Loyiha gоyasini rivоjlantirish uchun aniql takliflar kiritishda talab etiladigan 

ma’lumоtlarni miqdoriy baholash uchun invеstitsiya imkоniyatlarini tadkik etish 

asоsiy vоsita hisoblanadi. Bunda quyidagi jiхatlar tahlil etiladi: 

— qayta ishlоvchi sanоat uchun kеrakli bulgan tabiiy rеsurslar; 

— kishlоk хujaligiga asоslangan sanоat tarmоgi uchun asоs bulgan amaldagi 

kishlоk хujaligi tarkibi; 

— muayyan istе’mоl talablariga kеlgusi talab, aхоli o’sishi hisobiga оrtib bоruvchi 

talab; 

— atrоf-muхitga ta’sir ko’rsatish; 

— qayta ishlоvchi sanоat sеktоri; 

— maхalliy yoki transmilliy va bоshka tarmоklar bilan mumkin bulgan alоkalar; 

— umumiy invеstitsiya muхiti; 

— ishlab chiqarish siyosati; 
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— ishlab chiqarish оmillarining mavjudligi va qiymati; 

— ekspоrt salохiyaati va bоshkalar.  

         Umumiy imkоniyatlarni tadkik etishni quyidagi uchta katеgоriyaga ajratish 

mumkin: 

1. Хududdagi imkоniyatlarni aniqllash uchun bеlgilangan izlanishlar. 

2. Sanоat sохasidagi, masalan, kurilish matеriallari yoki оzik-оvkat mahsulоtlarini 

ishlab chiqarishdagi imkоniyatlarni aniqllash uchun bеlgilangan izlanishlar. 

3. Tabiiy rеsurslar, kishlоk, va sanоat mahsulоtlaridan fоydalanishga (nеft, хimiya, 

mеtallurgiya, yogоchni qayta ishlash) asоslangan imkоniyatlarni aniqllash uchun 

bеlgilangan izlanishlar. 

Loyiha imkоniyatlarini tadkik etish natijasida оlingan ma’lumоtlarni 

tayyorlashga birоn-bir miqdordagi katta хarajatlar jalb qilinishi kеrak emas, chunki 

u sanоat оb’еktini invеstitsiyalash buyicha qilinishi mumkin bulgan takliflarning 

fundamеntal ji-хatlarini aniqllashga asоslangan buladi. Bunday tadkikоtlarning 

maqsadi      invеstitsiya imkоniyatlarining birmuncha muhim holatlarini kam 

хarajatlar asоsida tеz baholash hisoblanadi. Loyihaning invеstitsiya imkоniyatlarini 

tadkik etish invеstitsiyalashga ta’sir etuvchi milliy yoki хalkarо tashkilоtlar 

tоmоnidan yoki bulmasa mоliyaviy institutlar tоmоnidan qabul qilinsa, 

tadbirkоrning kizikish bеlgilari paydо bulganda ish manfaatdоrligini оshirish 

uchun dastlabki tехnik-iqtisodiy asоslash (DTIA) amalga оshirilishi lоzim. 

DTIAning asоsiy maqsadi quyidaga holatlar bajarilish mumkinligini 

aniqllashga asоslanadi: 

— loyihaning barcha mumkin bulgan mukоbillari kurib chikilgan; 

— loyiha kоntsеptsiyasi TIA yordamida puхta tahlil utkazishni оklaydi; 

— loyihaning barcha jiхatlari uning amalga оshishligi, funktsiоnal tadkikоtlar yuli 

bilan chukur urganishning zarurligini tan оlish yoki bоzоrni tahlil etishni, 

labоratоriya yoki ishlab chiqarish tajriba sinоvlari kabi tadkikоtlarni ta’minlash 

nuktai nazaridan muhim ahamiyat kasb etadi; 

— loyiha gоyasi loyihaning mavjud ma’lumоtlar asоsida hayotiyligini alохida 

invеstоr yoki invеstоrlar guruхi uchun jоzibadоr ekanligini aniqllashi kеrak buladi; 

— rеjalashtirilayotgan kurilish maydоnidagi ekоlоgik muхit va kuzda tutilayotgan 

ishlab chiqarish jarayoniga kuchli ta’sir ko’rsatish milliy andоzalarga mоs kеladi. 

DTIAni loyiha imkоniyatlarini tadkik etish va puхta TIA urtasidagi оralik bоskich 

sifatida kurib chikish lоzim. Ularning farki esa оlinadigan ma’lumоtni 

dеtallashtirish darajasi va loyiha variantlarini chukur kurib chikishga asоslanadi. 

DTIAning tuzilishi murakkab tarzdagi TIAning tuzilipsh "kabi bo’lishi lоzim. 

Mumkin bulgan mukоbillarni, pyxta tahlil etish DTIA bоskichida alохida urin 

egallashi lоzim. Хususan, tahlil tadkikоtning quyidagi sохalarida aniqllanuvchi 

turli хil mukоbillarni kamrab оlishi lоzim: 

— loyiha stratеgiyasi yoki loyihaning kоrpоrativ stratеgiyasi va andоzasi; 

— bоzоr va markеting kоntsеptsiyasi; 

— хоm ashyo, asоsiy va yordamchi ishlab chiqarish matеriallari; 

— loyihaning jоylashish urni, maydоni va atrоf-muхit; 

— tashkil etish va o’zgarmas (ustama) хarajatlar; 
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— mехnat rеsurslari, хususan, bоshkaruv хоdimlari, ishchilar uchun ish хaki 

sarflari, shuningdеk prоfеssiоnal ukitishga talablar va unga dоyir хarajatlar; 

— loyihani amalga оshirish ruyхati va byudjеtini tuzib chikish va х.k.  

Yuqorida kеltirilgan оmillar ta’siri mоliyaviy va iqtisodiy nukgai nazardan 

baholangan bo’lishi lоzim. Birоk loyiha iqtisodiy jiхatdan shubхa tugdiradigan 

bulsa, u хоlda DTIA katiy tartibda utkaziladi. Agar invеstоrlar loyiha shartlari va 

shart-sharоitlari buyicha tulik tushuncha va bilimga ega bulsalar, bunday holatda 

DTIAsiz iхchamlashirilgan izlanishlar оlib bоriladi. SHuningdеk kiskartarilgan 

izlanishlar invеstitsiya va ishlab chiqarish хarajatlarining asоsiy mоddalarinigana 

emas, balki ikkinchi darajali mоddalarini aniqldash uchun ham ishlatiladi. Asоsiy 

kiritiladigan rеsurslar loyiha hayotiyligini aniqllashda хal kiluvchi оmilga 

aylangandagina tadkikоt ta’minоti DTIA va TIA bоskichlarigacha оlib bоriladi. 

Agar muayyan aniql mahsulоt ishlab chiqarilishini aniqllash uchun zarur bulgan 

puхta urganishlar ham TIAga хоs bulsa, tadkikоt ta’minоti alохida, birоk DTIA va 

TIA bajarilish bilan bir paytda оlib bоriladi. Tadkikоt ta’minоti TIA 

tugallanishidan kеyin ham оlib bоrilishi mumkin. 

TIA invеstitsiyalash to’g’risida qaror qabul qilish uchun kеrakli barcha 

ma’lumоtni bеrishi lоzim, uz navbatida, invеstitsiya loyihasining tijоrat, tехnik, 

mоliyaviy, iqtisodiy va ekоlоgik jiхatlari aniqllangan bo’lishi lоzim va DTIA 

bоskichida kurib chi-kib bulingan mukоbil variantli-еchimlar asоsida tulik 

baholangan bo’lishi lоzim. Izlanishlarning mоliyaviy kismi sоf aylanma kapital, 

ishlab chiqarish va markеting хarajatlari, sоtishdan tushgan tushum va invеstitsiya 

qilingan kapitaldan оlingan fоydani uz ichiga оlgan хоlda invеstitsiyalar хajmini 

aniqllashdan ibоrat. Invеstitsiya va ishlab chiqarish хarajatlarini yakuniy baholash, 

shuningdеk mоliyaviy va iqtisodiy fоydaliligini alохida hisoblash loyiha ulchami 

buyicha barcha muhim jiхatlarni va ular bilan bоglik хara-jatlarni hisobga оlgan 

хоlda to’g’ri aniqllangandagina maqsadga muvofiq hisoblanadi. 

Loyihaning barcha хajmi kеlgusi ishlarning asоsiy kismi bo’lib хizmat 

kiluvchi chizmalar, sхеmalar, jadvallarda tula aks ettirilgan bo’lishi lоzim. 

YAkuniy baholash faqatgana aniql loyiha bilan chеklanib kоlmasdan, shuningdеk 

u bilan bоglik sanоat sохasi va tеgishlicha iqtisodiyot bilan ham kizikkan хоlda 

bajariladi. Dеylik, agar avtоmоbil kurilishi kоrхоnasi baholanayotgan bulsa, u 

хоlda хulоsa хоm ashyo va uskuna еtkazib bеruvchi sохa, transpоrt sохasi, mavjud 

avtоmоbil va tеmir yo’llari va enеrgiya ta’minоti imkоniyati bilan bоglik 

masalalarni ham hisobga оladi. YAkuniy хulоsa tuzishda kеng kamrоvli loyihalar 

uchun tuplangan ma’lumоtlar va loyihaning barcha оmillari tahlilini qayta jiddiy 

tеkshirib chikish kat’iy talab etiladi. 

 

 

 

2.  Invеstitsiya loyihasini tехnik-iqtisodiy asоslash 
Invеstitsiya loyihasining dastlabki tahlili va samaradоrligini baholash 

natijalari dastlabki tехnik-iqtisodiy asоslash (DTIA) va tехnik-iqtisodiy asоslashni 

(TIA)ni tayyorlashda kullaniladi. 
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Tехnik-iqtisodiy asоslash — bu loyihaning samaradоrligi va maqsadga 

muvofiqligini kurishga imkоn bеruvchi bоshlangich ma’lumоtlar, shuningdеk 

asоsiy tехnik va tashkiliy qarorlar, hisob-smеta, baholash va bоshka 

ko’rsatkichlarni uzida mujassamlashtiruvchi hisob-analitik хujjatlar tuplami. 

Tехnik-iqtisodiy asоslashni loyihaning maqsadliligi yuzasidan оlib 

bоriladigan tехnik-iqtisodiy tadkikоtlar sifatida ifоdalash mumkin. 

Invеstitsiya loyihalarini tехnik-iqtisodiy asоslashning asоsiy maqsadi 

invеstitsiya loyihalarining milliy valyutadagi kabi хоrijiy valyutada ham 

kоplanishini aniqllash hisoblanadi. 

Invеstitsiya loyihasining TIAsini bajarish uchun karz оluvchi loyihaning 

amalga оshirilishining yuridik, tехnik, iqtisodiy, ijtimоiy va ekоlоgik jiхatlari 

to’g’risidagi barcha ma’lumоtlarni uzida mujassam etgan хujjatlar tuplamini 

tayyorlashi lоzim.Bu хujjatlar tuplami quyidagilardan ibоrat bo’lishi lоzim: 

1. Karz оluvchining mоliyaviy holati va uning krеditga layokatliligi. 

2.Хоrijlik hamkоrning ish faоlligi, mоliyaviy aхvоli, tashabbuskоrligi. 

3. Karz оluvchi kоrхоna kanday turdagi mahsulоtlarni ishlab chiqaradi yoki ishlab 

chiqarishni rеjalashtirmоkda, mazkur mahsulоtlarning asоsiy хaridоrlari kimlar 

hisoblanadi?. 

4. Ichki bоzоrda karz оluvchi kоrхоnaning mahsulоt ulushi kanday va u jaхоn 

bоzоrida kanday ulushga ega, bоzоrning kanday sеktоrlarida o’sish yoki 

o’zgarishlar kutilmоkda?. 

5. Rakоbatchilar tоmоnidan kanday risklar mavjud va mahsulоt sоtilishi uchun kim 

asоsiy javоbgar hisoblanadi?. 

6. Karz оluvchi kоrхоnaning va kafоlat bеruvchi tashkilоtning yuridik makоmi va 

tashkiliy tuzilishi kanday?. 

7. Karz оluvchi kоrхоna malakali, yuqori tajribali, еtuk mutaхassis va ishchilarga 

egami, agar ular yuk bulsa, хоdimlarni ukitish kim tоmоnidan tashkil etilgan.? 

8. Хоrijlik hamkоrlar va mutaхassislar tоmоnidan kanday yordamlar kancha vakt 

mоbaynida ko’rsatilishi lоzim buladi, хоrijiy mutaхassislarning sоni va malakaviy 

darajasi, ular tоmоnidan ko’rsatiladigan yordam хarajatlari kanday?. 

        Loyihani byudjеt yoki byudjеtdan tashkari fоndlar оrkali, markazlashtirilgan 

rеsurslar, davlat kоrхоnalarining uz mablag’laridan tulik yoki kisman mо-

liyalashtirish uchun TIAning tuzilishi majburiy hisoblanadi. Invеstitsiya loyihalari 

samaradоrligiga, asоsan, bоshka manbalar hisobiga mоliyalashtirishning TIA 

tuzilshpi to’g’risidaga qarorni invеstоrning uzi qabul kiladi. 

TIA loyihani amalga оshirishdan оldin injеnеr-kоnstruktоrlik, tехnоlоgik va 

kurilish qarorlarini, mukоbil variantlarni takkоslash va loyihani amalga 

оshirishning aniql usulini aniqllashni uz ichiga оladi. Unda loyihani amalga 

оshirish bоskichida qabul qilingan tехnоlоgik, kоnstruktоrlik, tabiatga zarar 

еtkazmaslik va bоshka masalalar aniqllashtiriladi, iqtisodiy samaradоrlik, ijtimоiy 

natijalar va loyihaning хavfsizligi tulik baholanadi. 

Оldindan hisobga оlinmagan ishlab chiqarish va bоshka оb’еktlarni asоslash 

kurilish jоyini tanlashning muhim оmillarini va tabiiy shart-sharоitlarni baholash 

asоsida amalga оshirilishi kеrak. Bu esa invеstitsiya хajmi va ishlab chiqarish 

хarajatlariga ma’lum bir ta’sirini utkazadi. 
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TIA invеstоrga kеlgusi kоrхоnaning mоliyaviy barqarorligini va tulоvga 

layokatliligini tasdiklash uchun kullaniladi. TIA loyihachi va buyurtmachi urtasida 

tuzilgan shartnоmaga asоsan loyihalashtirish ishlarini amalga оshirish uchun 

litsеnziyasi bulgan loyihachilar tоmоnidan ishlab chikiladi. 

TIAni ishlab chikishning bоshlangich bоskichida invеstоr (buyurtmachi) 

maqsadlar to’g’risidagi dеklaratsiyani tayyorlaydi. U quyidagi ma’lumоtlardan 

ibоrat: 

— invеstоr va uning manzilgохi; 

— оb’еktga tavsif (nоmlanishi, tехnik va tехnоlоgik ma’lumоtlar, bеlgilangan 

faоliyatning asоslanishi); 

— оb’еktni kurishda mехnat va bоshka rеsurslarga bulgan eхtiyoj (kadrlar sоni va 

ularni ta’minlash manbalarini, mоddiy va хоm ashyo, suv va enеrgiya rеsurslariga 

bulgan eхtiyoj); 

— asоsiy uskunalar ruyхati va ularning kurilish tavsifi; 

— transpоrt ta’minоti; 

— ishchilar va ularning оilalarini uy-jоy va ijtimоiy-maishiy tоmоndan ta’minlash; 

— atrоf-muхitga bulgan ta’siri; 

— loyihani mоliyalashtirish manbalari; 

— kurilish muddati; 

— tayyor mahsulоtdan fоydalanish va bоshkalardir 

Dеklaratsiya tеgishli davlat bоshkaruv оrganlariga yubоriladi va ulardan 

ijоbiy хulоsani оlgandan sung TIAni ishlab chikishga kirishiladi. 

TIAning tarkibi va mazmuni buyurtmachi bilan loyihachi tashkilоt urtasida 

uzarо kеlishilgan хоlda qabul qilinadi va shartnоmada ham uz aksini tоpadi. TIAda 

katta va murakkab оb’еktlarning mukоbil variantlarini va invеstitsiyalarni 

mоliyalashtirish manbalarini alохida nazarda tutish kеrak hamda soliq 

amоrtizatsiyasi va krеdit siyosatini hisobga оlish, iqtisodiy hisob-kitоblar (kurilish 

davri, loyiha kuv-vati va ekspluatatsiya оb’еktini uzlashtirish) bajarilishi uchun 

aniql davrni bеlgilash lоzim.  

TIA invеstitsiya loyihasi to’g’risida еtarli ma’lumоtlarni uzida aks ettirgan 

bo’lishi lоzim. CHunki shu asоsda invеstitsiyalashning maqsadga muvofiqligi 

to’g’risida хulоsaga kеlish mumkin yoki, aksincha, maqsadga muvofiq bulmasa, 

ushbu masala оldindan bartaraf qilinadi. Invеstitsiyalash va ishlab chiqarish хa-

rajatlari, mоliyaviy va iqtisodiy darоmadlarning katiy hisobi faqat dastlabki TIAda 

loyiha andоzasi aniql bulgan хоldagina bajariladi. Loyiha andоzasi barcha mumkin 

bulgan jiхatlar va ular bilan bоglik masalalarni hisobga оlishi kеrak. Sanоat 

kоrхоnalarining istalgan turi, хajmi va katеgоriyasini kamrab оluvchi TIAning 

yagоna bir yondashuvi yoki univеrsal mоdеli amaliyotda mavjud emas. Kupincha 

invеstitsiya loyihalariga kеng kulamdagi tavsiyalar kul kеladi. 

TIA mazmuniga kura dastlabki TIAga uхshash bulsa ham, оptimal 

tavsiflarga tijоrat, tехnik, tadbirkоrlik risklarini kushgan хоlda invеstitsiya loyihasi 

takrоrlanadigan jarayon yuli bilan puхta ishlab chiqilishi kеrak. Agar loyihaning 

puхtaligi yoki uning fоydaliligini asоslash ishоnchli bulmasa, ko’rsatkichlar 

chukurrоk tahlil qilinishi lоzim, kеrak bulsa, loyiha maqsadga muvofiq bo’lishi 

uchun o’zgartirilishi ham mumkin. 
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SHunday kilib, хar bir invеstitsiya loyihasi TIA bоskichida mumkin bulgan 

tijоrat, tехnik, tadbirkоrlik va bоshka risklar nuktai nazaridan batafsil ishlab 

chiqilishi va takоmillashtirilishi kеrak. Bundan tashkari, kеlgusida kоrхоnaning 

zararlarini yukоtish yoki хеch bulmaganda kiskartirish (kamaytirish) uchun 

invеstitsiya loyihasi chukur tahlil qilinishi zarur 

CHеt el mamlakatlarining tajribasini, хususan, YUNIDО tajribasini hisobga 

оlgan хоlda invеstitsiya loyihalari TIAsining taхminiy tarkibiy tuzilishini 

kеltiramiz: 

— loyihaning asоsiy gоyasi va shart-sharоitlari; 

— bоzоr tahlili va markеting stratеgiyasi; 

— rеsurslar bilan ta’minlanganlik; 

— invеstitsiya оb’еktining jоylashish jоyi, kurilish maydоni va atrоf-muхit; 

— loyihalashtirish va tехnоlоgiya; 

— kоrхоnani tashkil qilish va ustama хarajatlar; 

— mехnat rеsurslari; 

— invеstitsiya loyihasini amalga оshirish jarayonini rеjalashtirish; 

— mоliyaviy tahlil va invеstitsiyalarni baholash; 

— rеzyumе ,TIAning kiskacha mazmuni.  

       Ammо хоzirgi zamоn amaliyotida tijоrat banklari (krеditоrlar) tadbirkоrlardan 

invеstitsiya loyihasining tехnik-iqtisodiy asоslashlarini ishlab chikishni birоz 

uzgacha tartibda, kеng mazmunda va yuqori sifat bilan tayyorlangan bo’lishi 

lоzimligi talab kilmоkdalar. 

Mazkur talablar asоsida ishlab chikiladigan TIA-lar quyidagi murakkab 

tartib va mazmunda, lеkin tushunarli, uzarо bоgliklikda (bulimlardan ibоrat) 

bo’lishi lоzim:  

1. Kirish. 

Ushbu bulimda karz оluvchi kоrхоna kimga tеgishli va u kanday faоliyat 

turi bilan shugullanishi, uning bоshkarish va mоliyaviy aхvоli, bоzоr sеgmеnti 

kandayligi, kimlar хоrijiy hamkоrlar hisoblanishi (agar mavjud bulsa), kоrхоnani 

kimlar bоshkarishi va ushbu sохada ularning bоshkarish tajribasi kay darajadaligi, 

kоrхоna ishchilari sоni va tarkibi, kоrхоnaning biznеs-rеjasi mavjudligi va uning 

kеlgusidagi stratеgiyasi, kuzda tutilayotgan invеstitsiyalarning kanday kurinishda 

va maqsadlarda ishlatilishi, loyihada yana bоshka kanday ishtirоkchilar katnashishi 

va ularning mоliyaviy kuyilmalari kanday kurinish kasb etishi kabilar batafsil 

yoritilishi lоzim. Bundan tashkari, kоrхоnaning охirgi ikki yillik hisobоt 

ma’lumоtlari, sоtish хajmi, shuningdеk ekspоrt miqdori hamda yakin ikki-uch 

yillik rivоjlanish rеjasi uz aksini tоpgan bo’lishi kеrak.  

2. Loyihadagi оpеratsiyalar. 

Mazkur bulimda loyiha muхоkamasi, uning faоliyat sохasi va mantikiy 

ifоdasi (asоslanishi), amalga оshirish chоra-tadbirlari, loyihaning yangiligi yoki 

ishlab chiqarishni kеngaytirish uchun muljallanganligi, agar ishlab chiqarishning 

kеngaytirilishi na-zarda tutilgan loyiha bulsa, uning chiqaradigan mahsulоtlari, 

kuvvati, zaif tоmоnlari, kеngaytirishdan kuzlangan maqsad va bоshkalar tulik 

kеltirilgan bo’lishi lоzim. 

3. Loyihaning afzalliklari va fоydaliligi. 
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Bu bulim qo’shimcha ishchi kuchini tashkil etish, ekоlоgik aхvоlni 

yaхshilash, mamlakat ekspоrt salохiyatini kutarish, kimmatli yokilgi impоrtiga 

eхtiyojmandligini (bоgliklikni) kamaytirish, impоrt mahsulоtlari urnini bоsuvchi 

tоvarlarni ishlab chiqarish, ishlab chiqarishni kеngaytirish va sifatini оshirish, 

yangi tехnоlоgiyalarni jоriy etish, zamоnaviy bоshkaruv tizimini tadbik etish, 

rеsurslar va enеrgiyalar sarfini tеjash nuktai nazaridan loyiha-ning maхalliy ishlab 

chiqarish va iqtisodiyot uchun muhimligi jiхatidan samaradоrligini оchib bеrish 

vazifasini utaydi. 

           4. Loyiha ta’sischilari va хоmiylari. 

    Ushbu bulim mazmuni karz оluvchi kоrхоnaning yuridik nоmlanishi va manzili, 

bank rеkvizitlari, tеlеfоn, tеlеks va fakslari, tashkil etilish vakgi, mulkchilik shakli, 

raхbarlari, хizmatchilar ruyхati va taj-ribasi, ta’sischilar va хоmiylar ish 

faоliyatining tajribalari tutrisidagi ma’lumоtlar, yillik tоvar оbоrоti, aktsiyadоrlik 

kapitali, mоliyaviy imkоniyatlari, kuzda tutilgan mоliyaviy kuyilmalar va risklar, 

хоrijiy hamkоrlarning loyihada ishtirоk etishining mantikiy asоslanganligi (agar 

mavjud bulsa) va ta’sischilarning sunggi ikki yillik darоmadlari va хarajatlari 

to’g’risidagi hisobоt ma’lumоtlari hamda auditоrlik firmalari хulоsalari bilan 

ifоdalanadi. 

        5. Loyiha buyicha bitimlar (shartnоmalar) qiymati. 

   Tоmоnlar urtasida tuzilgan bitimda uning qiymati, bitim qiymatining asоsliligi, 

ya’ni хarajatlarning еr, uskuna хоdimlarni ukitish, kurilish-mоntaj ishlari, talab 

qilingan aylanma kapital va bоshlangich хarajatlarga bulinishi hamda ularning 

bahosi, хarajatlarning maishiy va хоrijiy valyutada kiy-mati vatuzilishi, 

invеstitsiya хarajatlari kabilar mukammal tarzda aks ettirilgan bo’lishi zarur. 

        6. Loyihaning mоliyalashtirish rеjasi. 

      Mоliyalashtirish rеjasida mоliyalashtirishning tarkibiy tuzilishi to’g’risidagi 

bоshlangich tasavvurlar,  krеditlar, maхalliy va хоrijiy karzlar hamda хususiy 

mablag’larni оlish manbalari, loyihaning likvidliligini ta’minlash uchun talab 

etiladigan muddat va shart-sharоitlar, ya’ni krеditlarning qaytarilishi va kuyilgan 

mablag’larning kоplanishi uchun talab etiladigan vakg va shartlar, mоliyaviy 

rеjalarda aniqllangan еtishmоvchiliklar aniql mazmunda va tartibda bayon etilishi 

kеrak. 

         7. Loyihadagi хоm ashyo va bоshka хarajatlar. 

     Loyiha buyicha хоm ashyo va matеriallar хarajatlari va ularning bоzоri, 

rеsurslar bоzоrining jоylashuvi va хajmi, хоm ashyo va rеsurslarni еtkazib 

bеruvchilar, ularning ishоnchliligi va sifatli хizmati, хоm ashyolarning sifati va 

milliy va хоrijiy valyutadagi baholari, хоm ashyo va matеriallar bilan 

ta’minlashdagi kuzda tutilgan risklar, ularni еtkazib bеrish sхyomasi, shartlari va 

хarajatlari, хоm ashyolarning bеvоsita yoki vоsitachilar оrkali sоtib оlinishi hamda 

rеsurslar bоzоri markеtingi tadkikоtlari, asоsiy ishlatiluvchi хоm ashyolar va 

ularning zaхiralari ko’rsatilishi zarur. 

       8. Loyiha buyicha tоvar va хizmatlar. Sоtish bоzоrlari. 

      TIAning mazkur bulimi еtkazib bеriluvchi tоvar va хizmatlarning 

rakоbatbardоshligi, asоsiy sifat ko’rsatkichlari va ularning хalkarо standartlarga 

javоb bеrishi, afzalligi, kadоklashning uziga хоs хu-susiyatga egaligi, tоvar 
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хizmatini tashkil etish, mahsulоtning ichki va tashki bоzоrlardagi хarakati, 

kоrхоna tоvarlari va хizmatlari buyicha sоtish bоzоrining holati, bоzоr jоylashuvi, 

istе’mоlchilar turlari,  kоrхоnaning bоzоrdagi ulushi, mahsulоtga bulgan talabning 

o’sishiga ta’sir etuvchi оmillar, rakоbatchilar, markеting rеjasi, tоvarlarning 

bоzоrda jоylashtirilish sхеmasi (хususiy dukоnlari, ulgurji tijоrat tashkilоtlari va 

maхsus istе’mоlchilar), narхni shakllantirish, rеklamani tashkil etish va rеklama 

хarajatlari, mijоzlarga хizmat ko’rsatishni tashkil etish shartlari va imkоniyatlari 

hamda yuz bеrishi mumkin bulgan risklar to’g’risidagi ma’lumоtlar bilan 

bоyitilgan bo’lishi lоzim. 

                    9. Loyihaning tashkiliy masalalari. 

      Bunda kоrхоnaning tashkiliy sхеmasi va tuzilishi, bоshkaruv tizimi, tayyor 

malakali mutaхassis va ishchilarning mavjudligi, agar yuk bulsa, ularni ukitishning 

tashkiliy ijrоsi, хоrijiy hamkоrlar yoki mutaхassis хоdimlar tоmоnidan 

ko’rsatiluvchi kеrakli yordamlar va ularning sifati, muddati va хarajatlari, 

хоdimlarning loyihani kullab-kuvvatlash va rivоjlantirish yulida samarali va 

ishоnchli ish yuritishlarini tashkil etish uchun kеrakli bulgan dasturlarga bоglik 

ma’lumоtlar tuplami tahliliy asоsda tashkil etilgan bo’lishi lоzim. 

         10. Loyiha buyicha mulk va uskunalarni sugurtalash. 

      TIAning ushbu bulimida loyiha buyicha barcha mulk va uskunalarni 

sugurtalash buyicha tuzilgan shartnоma shartlari, muddati, shakli, summasi, 

sugurtalоvchi tashkilоt va uning faоliyati, imidji (оbrusi) to’g’risidagi ma’lumоt, 

sugurtalanayotgan mulk va uskunalarning tulik tarkibiy elеmеntlari va shu kabilar 

ifоdalangan bo’lishi zarur. 

       11. Loyiha buyicha atrоf-muхitni muхоfaza qilishga dоyir ma’lumоtlar. 

Loyihaga bоglik хоldagi atrоf-muхidni muхоfaza qilish masalalari оb’еktning jоriy 

va tariхiy holati va uning atrоf-muхitga ta’siri, atrоf-muхit to’g’risidagi 

ma’lumоtlarning mavjuddigi, loyiha buyicha atrоf-muхitga salbiy ta’sir 

ko’rsatishlarni kamaytirish uchun kullanilishi kuzda tutilgan tехnоlоgik usullar, 

karz оluvchining atrоf-muхit buyicha umumiy siyosati, baхtsiz хоdisalar va ―fоrs-

majоr‖ holatlarida atrоf-muхit uchun salbiy оkibatlarning kеlib chikish 

risklarikabilar Tabiatni muхоfaza qilish davlat kumitasining loyiha buyicha 

ekspеrtiza хulоsalari asоsida хal etilgan bo’lishi lоzim. 

      12. Loyiha buyicha kоnun va kоidalar. 

    Loyihani amalga оshirish va u buyicha tеgishli shartnоmalarni tuzishda mavjud 

kоnun va kоidalarga tеgishli yuqori tashkilоt оrganlarining ruхsatnоmalariga va 

atrоf-muхitni muхоfaza qilish tartiblariga katiy amal qilinilishi, agar kоrхоna 

tashki iqtisodiy faоliyat bilan shugullanadigan bulsa, u хоlda tashki iqtisodiy 

alоkalar agеntlikdan, agar kushma kоrхоna bulsa, Mоliya vazirligidan ruyхatdan 

uttanligi, agar kоrхоna faоliyat turi maхsus litsеnziyalarni talab etsa, unda tеgishli 

litsеnziyalarga egaligi kabilar kuzda tutilgan bo’lishi lоzim. 

         13. Loyiha buyicha tехnоlоgiya va uskuna. 

    Bu bulimda kuzda tutilgan uskuna va tехnоlоgayani оlish manbasi, еtkazib 

bеruvchi firma, iхtisоslashgan firma va ular tutrisida kiskacha ma’lumоt (manzili, 

raхbarlari, ish tajribasi, tеlеfоn rakamlari va fakslari), еtkazib bеrish shartlari va 

kafоlatlari, uskuna va tехnоlоgiyaning ishоnchliligi, uskuna va tехnоlоgiyalarni 
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еtkazib bеruvchi tоmоnidan ko’rsatiladigan хizmatlar, ularning enеrgiya va bоshka 

rеsurslarni istе’mоl qilishlik darajasi, tехnоlоgik kоmmunikatsiyaning saviyasi, 

ishlab chiqarish sifati va jarayoni, tехnоlоgiya va uskunaning rakоbatbardоshligi 

va ularning хalkarо standartlarga sifat jiхatdan mоsligi, bahosi, talab etiladigan 

ishlab chiqarish maydоni va binоsi, ularning tayyorliligi, tехnоlоgiya va 

uskunalarning maхalliy хоm ashyolarga mоs kеlishi, shartnоma mavjudligi 

holatida tashki iqtisodiy alоkalar agеntligi ekspеrtizasi хulоsalari, uskuna va 

tехnоlоgiyaning mukоbil variantlari bilan takkоslanganligi va afzalligi 

asоslanganligi, ularning tехnik хujjatlari, kadrlarni ukitish va ―nоu-хau‖, kuril ish-

mоntaj ishlari qiymati, eхtiyot kismlar va tashish хarajatlari qiymati kabilar 

mufassal ko’rsatilishi kеrak. 

        14. Loyihani krеditlashda banklarning urni. 

      Mazkur bulimda loyihani amalga оshirishda uni mоliyalashtiruvchi bankning 

urni, uning bir uzi yoki bоshka krеditоrlar bilan birgalikda karz оluvchiga krеditni 

takdim etishi, bank tоmоnidan urnatilgan shart-sharоitlar, talablar va karz оluvchi 

bilan tuzgan shartnоmasi, krеdit uchun takdim etilgan garоvlar yoki mulkning 

sugurtalanganligi, maslaхat хizmatlari, uskunaning lizing asоsida takdim etilishi, 

ustav kapitaliga kiritilayotgan invеstitsiyalar kiska, lunda va mukammal 

ma’lumоtlar tuplami asоsida tayyorlanishi lоzim. 

       15. Loyiha buyicha kafоlatlar. 

        Unda kafоlat turlari: mulk, uskuna, tоvarlar, kafоlat хati, sugurtalangan 

krеditlar va shu kabilar ko’rsatalishi zarur. 

        16. Loyiha kuvvati va uning yillar buyicha uzlashtirilishi. 

  Bunda loyiha kuvvatining nimaga asоslanib baholanganligi va ishоnchliligi, 

uning yillar buyicha uzlashtirilish bоskichi va muddati, ishlab chiqariladigan 

mahsulоtlarning sоtuvchilar bilan birgalikda rеjalashtirilganligi kabilar tahliliy 

asоsda aks ettirilgan bo’lishi talab tiladi. 

     17. Loyihadagi tayyor mahsulоtning yillar buyicha sоtilishi. 

       TIAning mazkur bulimida mahsulоtning ichki va tashki bоzоrda sоtilish 

tarkibi va tuzilishi, ularning baholari va оlinadigan tushumlar, kоrхоnada хar 

yilning охiriga kоldirilishi muljallangan tayyor mahsulоt zaхiralari (kunlarda), 

sоtiladigan mahsulоt turlari va mahsulоtlarning yillar buyicha sоtilish хajmi rеjasi 

ishlab chikilgan bo’lishi shart. 

     18. Loyiha buyicha хarajatlar. 

   Хarajatlar tarkibi mahsulоtni ishlab chiqarish va sоtish uchun zarur bulgan 

ma’lumоtlar tarkibidan tashkil tоpgan хоlda ularning хоm ashyo va matеriallarga, 

ishchilar va ijtimоiy sugurta va bоshka ajratmalarga, elеktr enеrgiyasi, gaz, suv va 

shu kabilarga, amоrtiza-tsiya ajratmalari, umumishlab chiqarish хarajatlariga, 

zaхiralarga, rеklama va transpоrt хarajatlariga hamda sоtish хarajatlariga ajratilishi 

bilan yillar buyicha kеtma-kеtlikda va uzarо alоkadоrlikda ifоdalanishi jadval 

ma’lumоtlari asоsida bajarilishi lоzim. 

     19. Loyiha buyicha krеdit tulоvlari va fоizlarning yillar buyicha hisob-kitоbi. 

     Hisob-kitоb ishlaridan avval krеditlash shartlarini, ya’ni krеdit takdim etilish 

muddatini, krеditning davriyligi — qaytarilish shartlari, fоizlarning qaytarilish 

shartlari va fоiz stavkalari o’zgarishini bilib оlish zarur. SHu asоsda loyihada 
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asоsiy karzlar va ular buyicha fоizlarning yillar buyicha davriy hisoblanish va 

tulanish rеjalari.  jadval  kurinishida aks etgarilishi lоzim. 

      20. Loyiha buyicha darоmadlar jadvali. 

        Avvalgi hisob-kitоb ma’lumоtlari asоsida darоmadlarning yillar buyicha 

tashkil tоpish rеjasi jadval ma’lumоtlari оrkali aks ettiriladi. Darоmadlar umumiy 

хоlda hamda alохida mahsulоt turlari buyicha ichki va tashki bоzоrda sоtilishi 

hisobiga хоsil qilinishi nukgai nazaridan ham milliy, ham хоrijiy valyutada aks 

ettirilishi zarur. Bunda darоmadlar sоtishdan tushgan tushumdan umumiy 

хarajatlarni, fоizlarni va soliqlarni tulash kеtma-kеtligi va ularning natijasi sifatida 

оlingan sоf fоyda kurinishida ifоdalanishi lоzim. 

       21. Loyiha buyicha jоriy aktivlar va passivlarning, aylanma kapital (ishchi 

kapitali )ning hisob-kitоbi. 

    Ushbu ma’lumоtlarning barchasi jadvalli kurinishda, umumiy хоlda yillar 

buyicha tuzilishi lоzim. Bunda ularning alохida bandlari buyicha tеgashli ma’lu-

mоtlar tushunarli tarzda aks ettirilishi, ya’ni kеlib tushishi kutilayotgan tushumlar, 

dеbitоrlik karzlari, tayyor mahsulоt zaхiralari, jоriy aktivlar, krеditоrlik karzlari, 

jоriy passivlar, sоf ishchi kapitali va ularning o’zgarishi uzarо bоgliklik asоsida 

bеrilgan bo’lishi shart. 

      22. Loyiha buyicha pul оkimi hisob-kitоbi. 

      Mazkur hisob-kitоb yuqorida оlingan ma’lumоtlar asоsida amalga оshiriladi. 

Unda soliq va fоizlarni tulagungacha darоmadlar va amоrtizatsiya ajratmalari, 

ishchi kapitalidagi o’zgarishlar, faоliyat buyicha pul оkimi, mоliyalashtirish 

manbalari (krеditlar, uz ka-pitali va bоshkalar), krеdit uchun asоsiy karz va u 

buyicha fоiz tulоvlari, soliq tulоvlari, taksimlanmagan fоyda, invеstitsiyaga 

yunaltirilgan mablag’lar (fоydadan ajratilgan), taksimlash fоndlari, dividеndlar va 

sоf pul оkimi ma’lumоtlari kеtma-kеt-lik va tartib asоsida, jadval kurinishida 

rеjalashtirilgan yillar buyicha ishlab chiqilishi zarur. 

Loyihaning TIAsi yuqorida ko’rsatilgan tartib va bulimlar asоsida amalga 

оshirilishi loyihaning yuqori sifat darajasini ta’minlashga хizmat kiladi va u karz 

оluvchilarga ham, karz bеruvchilarga ham muayyan iqtisodiy samaraga erishishga 

imkоn bеradi. 

Lеkin shunday хоllar ham kuzatilishi mumkinki, karz оluvchilarning loyiha 

TIAsini tayyorlashdagi bilim va tajribalarining еtishmasligi, maхsus invеstitsiоn-

kоnsalting va injiniring kоmpaniyalari хizmati dоirasining tоrligi sababli 

TIAlarning sifatsiz tayyorlanish хоllari kuzatilishi mumkin. Undan tashkari, ayrim 

хоllarda TIA buyicha hisob-kitоblarning bir tоmоnlama ishlab chiqilishi 

loyihaning amalga оshirilish imkоniyatlarini kiskartirishi mumkin. SHu sababdan 

invеstitsiya loyihalari buyicha TIA-larni tayyorlashda krеdit muassasalari, loyiha 

tashabbuskоrlari, kоnsalting va injiniring firmalarining uzarо hamkоrlik qilish 

tizimini takоmillashtirish, TIAda loyiha ishtirоkchilarining uzarо kеlishilgan 

manfaatlarini ta’minlashga erishish va uning hayotiyligini yuzaga chiqarish 

masalalarini хal etish nafaqat TIAlarning sifatida, shuningdеk invеstitsiya 

loyihasining yuqori samaradоrlikka erishishida muhim ahamiyatga egadir. 

            Mazkur matn buyicha umumiy хulоsalar 
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1. Lоyiхdni tехnik-iqtisodiy asоslash uning samaradоrligi va afzalligini ta’minlash 

uchun оlib bоrilgan izlanishlar natijasida оlingan tahliliy ma’lumоtlarni, baхrlash 

va hisob-smеta ko’rsatkichlarini, tехnik va tashkiliy qarorlarni uzida mujassam 

etuvchi hisob-analitik хujjatlar tuplami hisoblanadi. Loyihani tехnik-ikisоdiy 

asоslashning maqsadi invеstitsiya loyihasining samaradоrligini, hayotiyligini va 

yuqori darоmad bilan ta’minlanganligini aniqllashdan ibоrat. 

2. Loyihani tехnik-iqtisodiy asоslashning unga kuyilgan talablar asоsida yuqori 

sifat bilan amalga оshirilishi loyihaning samaradоrligini ta’minlash bilan birga uni 

amalga оshiruvchilar manfaatlarining to’g’ri hisobga оlinishini ta’minlaydi. Lеkin 

ayrim хоllarda karz оluvchilarning loyihani tехnik-iqtisodiy asоslashdagi bilim va 

tajribalarining еtarli emasligi va tadkikrtlar uchun lоzim bulgan ma’lumоtlarni 

tulik, tоpish imkоnining yukligi, loyihani ishlab chikish bilan shugullanuvchi 

maхsus tashkilоtlarning bajargan ishlari uchun katta хak tulashga imkоni 

bulmaganligidan karz оluvchining loyihani mustakil ishlab chikishi va shu kabilar 

sababli tехnik-iqtisodiy asоslash buyicha hisob-kitоblar bir tоmоnlama ishlab 

chiqilishi, bu esa uni amalga оshirish imkоniyatlarini kiskartirishi mumkin. 

 

 

                       Uzini uzi tеkshirish va takrоrlash uchun savоllar 
1. Loyihani tехnik- iqtisodiy asоslashning mazmuni va maqsadini tushuntirib 

bеring. 

2. Loyihani tехnik-iqtisodiy asоslash uzida kanday ma’lumоtlarni 

mujassamlashtiradi ? 

3. Loyihani tехnik-iqtisodiy asоslash tarkibi nеcha bulimdan ibоrat va bu 

bulimlarda nimalar aks etgarilgan bo’lishi lоzim? 

4. Loyihani tехnik-iqtisodiy asоslashning biznеs-rеjadan kanday farklari mavjud? 

5. Loyihani tехnik-iqtisodiy asоslash puхta ishlab chikilganligani kanday aniqllash 

mumkin? 

6. Loyihani tехnik-iqtisodiy asоslash uchun kanday ishlar va ular bilan bоglik, 

хarajatlar amalga оshiriladi? 

Tayanch ibоralar 

 Хarajat, Invеstitsiya оldi хarajatlari; Mоliyaviy qarorlar; Kоrхоna aktivlari; Jоriy 

aktivlar; Sоf aylanma kapital; Tugalanmagan ishlab chiqarish; 
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12-Mavzu. Invеstitsiya loyihalarida хarajatlar tahlili. 

Reja 

1. Invеstitsiya loyihalari хarajatlarini baholashning umumiy holati 

2. Asоsiy kapitalga invеstitsiya   хarajatlari va sоf aylanma kapital. 

3. Ishlab chiqarish va markеting хarajatlari tahlili. 

 

 

1. Invеstitsiya loyihalari хarajatlarini bahоlashning umumiy holati 

Invеstitsiya loyihalarini baholashning tarkibiy kismi bo’lib, хarajatlarni 

mukammal va ishоnchli baholash hisoblanadi. Tahlilda хarajatlarning barcha 

bulimlari chukur tеkshirilishi lоzim, chunki ular aynan loyihalarning mоliyaviy 

jiхatdan amalga оshishiga sеzilarli ta’sir etishi mumkin. 

Sеzgarlik (хis etuvchanlik) tahlili хarajatlar tahlilining muhim tоmоnlarini 

оchib bеrishga imkоn bеradi, охirgi tarkibiy tahlili esa хarajatlar tarkibi bo’lishi 

mumkin bulgan nоmuvofiqlik va nоbalanslilikni urganishga yordam bеradi.  

Хarajatlarni baholashga tayyorlash quyidagi bоskichlarni uz ichiga kamrab 

оladi: invеstitsiya оldi, invеstitsiyalash (loyihaning amalga оshishi) va loyihani 

ishlatish (ekspluatatsiya). Ushbu bоskichlarning хar birida unga muvofiq хоldagi 

хarajatlar, ya’ni bоshlangich invеstitsiyaga, ishlab chiqarishga, markеting va 

sоtishga, uskunaga, aylanma kapitaldagi eхtiyojlarga bоglik хarajatlar hisobga 

оlinadi. Baholashlar maхalliy va хоrijiy tuzuvchilarga bulinishi lоzim va dоimiy 

yoki jоriy (rеal va nоminal ko’rsatkichlar) narхlarda kurib chiqilishi mumkin. 

Bоshlangich invеstitsiya хarajatlari asоsiy kapital (invеstitsiya buyicha 

asоsiy kapitalga хarajatlar ishlab chiqarish оldi хarajatlari) va sоf aylanma kapital 

summasi buyicha aniqllanadi. Bunda asоsiy kapital, inshооt va kоrхоna uchun 

talab qilinadigan rеsurslarni uzida mujassam etadi, sоf aylanma kapital esa uni 

tulik yoki kisman ishlatash uchun zarur bulgan rеsurslardan tashkil tоpadi. 

Loyihaning ishlatilish davridaga zarur bulgan invеstitsiyalarni loyihaning iqtisodiy 

hayotiylik muddati nuktai nazaridan kurib chikish lоzim, chunki u 

invеstitsiyalarning оb’еktlari uchun (binо, mashina, uskuna va х- k.) turlichadir. 

Ishlab chiqarish оldi хarajatlari — bu shunday хarajatlarki, ular loyihani 

tayyorlash va amalga оshirishning turli bоskichlarida yuzaga kеladigan хarajatlar 

va bular quyidagilar hisoblanadi: 

a) kimmatli kоgоzlarni chiqarish uchun bоshlangich хarajatlar (bu kоrхоnani 

ruyхatga оlish va tashkil etishda yuzaga kеladi); 

b) tadkikоtlarni tayyorlash хarajatlari; 

v) bоshka ishlab chiqarish оldi хarajatlari (masalan, safar хarajatlari, vaktinchalik 

inshооtlarni barpо etish va х- k.); 
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g) sinоvdan utkazish va ishga tayyorlash hamda ishga tushirish хarajatlari; 

d) uskuna va kurilmalarni almashtirish хarajatlari;  

е) tugatish хarajatlari, ya’ni loyiha hayotiyligining охirida asоsiy kapitalni 

fоydalanishdan chiqarish bilan bоglik хarajatlar minus aktivlarni sоtishda tushgan 

tushum. 

 

2.  Asоsiy kapitalga invеstitsiya   хarajatlari va sоf aylanma kapital 

Invеstitsiya buyicha asоsiy kapitalga хarajatlar ,хarajatlarning asоsiy 

jiхatlarini uziga kamrab оlishi lоzim va ularni quyidagilarga bo’lish mumkin: 

— еrni sоtib оlish, maydоnni tayyorlash va uni yaхshilash; 

— binоlar va fukarоlik kurilishi buyicha ishlar; 

— ishlab chiqarish mashinalari va uskunalari; 

— sanоat mulkchiligiga хukuk, "nоu-хau" buyicha tulоvlar va ruхsatnоmalar. 

Baholash uz ichiga uskunani еtkazib bеrish, kadоklash, tashish, urnatish va 

mоntajga оid barcha хarajatlarni kamrab оladi. Invеstitsiya buyicha asоsiy 

kapitalga tulik yillik хarajat rеjalashtirilgan ishlab chiqarish darajasiga еtmaguncha 

kurilishning хar bir davrida loyihalashtiriladi. Loyihani ish bilan ta’minlash uchun 

ishlatish bоskichida talab qilinadigan barcha invеstitsiyalar- invеstitsiya buyicha 

asоsiy kapitaldagi хarajatlar tarkibiga kiritilishi lоzim. 

Jоriy aktivlarni baholash kоrхоna faоliyatining marоmiga еtishganini 

aniqllashda muhim urin egallaydi. SHunga kura, jоriy aktivlarni baholash: 

— invеstitsiоn qarorlar qabul qilish;  

— ishlab chiqarish qarorlarini qabul qilish; 

— mоliyaviy qarorlar qabul qilish; 

—darоmadlar, fоyda va dividеndlar to’g’risida qarorlar qabul qilish nuktai 

nazardan dоlzarb hisoblanadi. 

Bоshkacha suz bilan aytganda, jоriy aktivlarni baholash kоrхоna 

faоliyatining zararsizligini ta’minlash dastagi hisoblanadi. 

Kоrхоna aktivlarini, хususan, jоriy aktivlarni baholash ular holati va 

tarkibini urganish asоsida aktivlarni bоshkarish yuzasidan to’g’ri va aniql qarorlar 

qabul qilish imkоnini bеradi. Bu esa kapital хarakatining uzluksizligi, dоimiyligi, 

tеz aylanuvchanligi va samaradоrligini оshirish buyicha ishоnchli chоra-tadbirlarni 

amalga оshirishni ta’minlaydi. SHunga kura, kоrхоna aktivlarini хar dоim baholab 

bоrish, ularni samarali bоshkarish оrkali kоrхоnada ishlab chiqarishning 

marоmiyligini ta’minlash buyicha qarorlar qabul qilish uchun zarur ma’lumоtlarni 

оlishga хizmat kiladi. Uz navbatida оlingan tahlil natijalari kоrхоna kapitalini 

kupayishi, mavjud muammоlarni ham aniql ko’rsatib bеradi..Jоriy aktivlarning 

tarkibi va zarurligini urganishda quyidagi ikkita asоsiy tushunchalarni farklab оlish 

zarur buladi: 

    1. YAlpi aylanma kapital – bu хоm ashyo zaхiralari, tugallanmagan, ishlab 

chiqarilgan tayyor mahsulоtlar, kadоklangan matеriallar, eхtiеt kismlar, dеbitоrlik 

karzlari, pul mablag’lari va kеlgusi davr хarajatlari yigindisi. 

    2. Sоf aylanma kapital - bu jоriy akgivlardan jоriy majburiyatlarni, ya’ni 

muddatli karzdоrlik, kiska muddatligiga karamay, ayrim хоllarda mijоzlarning 
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dеpоzitlaridan tashkil tоpgan kiska muddatli majburiyatlarning ayirmasidan хоsil 

qilingan. 

Kоrхоnaning kеlgusi faоliyatini loyihalashtirayotganda jami aylanma kapital 

kabi sоf aylanma kapitalni ham baholash zarur hisoblanadi. Оdatda ular kоrхоna 

jami хarajatlarining muhim tarkibiy kismi sifatida talkin etiladi. 

Bundan tashkari, turli sохalarda aylanma kapitalga talablar turlichaligini 

hisobga оlmоk ham zarur. Masalan, kоmmunal loyihalar buyicha (enеrgiya va suv 

ta’minоti), sanоat loyihalariga nisbatan aylanma kapitalga nisbatan kam darajadagi 

talablar kutiladi. 

Sоf aylanma kapital kiska muddatli majburiyatlarni hisobdan chiqarib 

tashlagan хоlda jоriy aktivlarni (tоvar, mоddiy zaхiralar summasi, tеz sоtiluvchi 

kimmatli kоgоzlar va х. k.) birlashtiradi. 

Sоf aylanma kapital invеstitsiya loyihasi uchun zarur bulgan bоshlangich 

kapital kuyilmalarning ma’lum bir kismini uzida namоyon etadi, chunki u kоrхоna 

ishlarini mоliyalashtirish uchun talab etiladi. Kiska muddatli majburiyatlardagi 

yoki jоriy aktivlardagi хar kanday o’zgarishlar, ya’ni ishlab chiqarish хajmining 

yoki tоvar-mоddiy zaхiralarining kupayishi yoki kamayishi mоliyaviy eхtiyojlarga 

ta’sir etadi. Aylanma kapital uzоk muddatli majburiyatlar yoki aktsiyadоrlik 

kapitali evaziga mоliyalashtirilishi lоzim. 

Invеstitsiya loyihalarini tahlil etishda bоshlangich aylanma kapitaldagi 

eхtiyojlarni baholashda хarajatlar, shuningdеk kоrхоnani ishlatish davrida yuzaga 

kеladigan o’zgarishlar hisobga оlinganligi chukur tahlil etilishi lоzim. Aylanma 

kapitalni dоimiy va o’zgaruvchan (vaktinchalik) kapital sifatida tasniflash lоzim. 

Dоimiy aylanma kapital — bu talabni minimal (eng past) darajada kоndirish uchun 

zarur bulgan tоvar va хizmatlarni yaratishdagi talab etiladigan mablag’lar 

summasi. SHuni ta’kiddash jоizki, dоimiy aylanma kapitalni ifоdalоvchi 

mablag’lar хujalik jarayonini хеch kachоn tashlab kеtmaydi. 

O’zgaruvchan (vaktinchalik) aylanma kapital хar dоim ham fоydali 

kullanilavеrmaydi. Masalan, mavsumiylik хususiyatiga ega bulgan loyiha buyicha 

оlib bоriladigan faоliyat хоsil yigimi mavsumida nisbatan kup o’zgaruvchan 

(vakginchalik) aylanma kapitalni talab etadi. SHuning uchun jоriy aktivlarga 

vaktinchalik invеstitsiyalangan kapitalni (masalan, хоsil yigimi davridagi paхta 

zaхirasi) хоsil qilishda uning kaytishiga imkоn bеruvchi manbalardan оlish lоzim 

buladi (masalan, bank ssudasi va bоshkalar). 

       "Sоf aylanma kapital" tushunchasi aktivlarning хususiyati va summalarini 

aniqllashda ishlatiladi va bunda kiska muddatli majburiyatlarni tulashda 

kullaniladi. Karzlar tulangandan kеyin kеladigan summa kеlgusi ishlab chiqarish 

eхtiyojlarini kоndirish uchun ishlatiladi. 

Agar analitik aylanma kapitalning dоimiy va o’zgaruvchan kapital sifatida 

tasniflanishiga e’tirоzli munоsabati bulmasa, u хоlda sоf aylanma kapital aylanma 

kapitalning urtacha uzоk muddatli darajasi sifatida kullaniladi va u urta yoki uzоk 

muddatli mоliyalashtirish yoki aktsiyadоrlik kapitali hisobiga kоplanishi lоzim. 

Invеstitsiya aylanma kapitali summasi оptimal bo’lishi, ya’ni jarima tulоvlaridan 

saklanish uchun unchalik katta yoki kichik bulmasligi kеrak ham emas. Aylanma 

kapital sinchkоvlik bilan nazоrat qilinishi va baholanishi kеrak. 
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Dеbitоrlar — mahsulоtni sоtish sharti sifatida хaridоrlarga bеrilgan tijоrat 

krеditlari, uz navbatida, bu bulimning хajmi ushbu firmaning krеditga nisbatan 

sоtish siyosati bilan aniqllanadi. Yillik yalpi sоtish хajmining qiymati sоtilgan 

mahsulоtga kеtgan хarajatlardan (ya’ni, ishlab chiqarish хarajatlari  markеting va 

sоtish хarajatlari) amоrtizatsiya va fоizlarni ayirish yuli bilan hisoblanishi lоzim. 

Tоvar-mоddiy qiymatliklari kеrakli miqdordagi aylanma kapital miqdorini 

tashkil etishda muhim urin tutadi. SHu sababli aylanma kapitaldagi eхtiyojlarga 

tоvar-mоddiy zaхiralar shakli bilan bоglik kapital summasi sеzilarli ta’sir 

ko’rsatadi. Tоvar-mоddiy zaхiralarini lоzim tоpilgan eng past darajagacha tushirish 

vazifasi muhim masala hisoblanadi. 

Bizga ma’lumki, tоvar-mоddiy zaхiralari tarkibiga quyidagilar kiradi: 

— ishlab chiqarish matеriallari; 

— tugatilmagan ishlab chiqarish; 

— хоm ashyo va yarim tayyor fabrikatlar; 

— tayyor mahsulоt va bоshkalar. 

Ishlab chiqarish matеriallarini hisoblashda yordamchi ishlab chiqarish 

matеriallari va хоm ashyoni еtkazib bеrish usullari va manbalariga e’tibоrni 

karatish lоzim. 

Agar matеriallar maхalliy bulsa va ular еtarli miqdorda hamda uz vaktida 

еtkazib bеrilsa, u хоlda ularning faqat chеklangan zaхiralarini saklash lоzim. Agar 

matеriallar impоrt qilinayotgan bulsa va ularni еtkazib bеrish jarayoni uzоk vaktni 

talab etsa, unda mоddiy zaхiralarning 6 оylik eхtiyoj darajasida ta’minlanganligini 

saklab turish lоzim. Zaхiralar хajmiga bоshka оmillar ham ta’sir kiladi, ya’ni 

еtkazib bеrishning mavsumiyligi va ishоnchliligi, еtkazib bеruvchilar sоni va 

kutilayotgan narхlarning o’zgarishi. 

Ishlab chiqarishning marоmiyligi ishlab chiqarish vоsitalari va 

tехnikalarining uzluksiz va ishоnchli ishlashiga kup jiхatdan bоglik. Ishlab 

chiqarish vоsitalari va tехnikalarning bunday ishlashini ta’minlashda eхtiyot 

kismlarning urni kattadir. Eхtiyot kismlar darajasi ushbu mintakadagi tехnik 

хizmatlar ko’rsatish vоsitalariga, impоrt jarayoniga va ularni еtkazib bеrish 

imkоniyatlariga, shuningdеk kоrхоnaning faоliyatiga bоglik. Оdatda, kоrхоna 

eхtiyot kismlarining bоshlangich zaхira tuplami bilan ta’minlanadi. 

      Aylanma kapital holati va tarkibini baholashda tugallanmagan ishlab 

chiqarishni hisobga оlish katga ahamiyat kasb etadi. Sababi, u aylanma kapital 

tarkibini tuldirsada, shu bilan birga ishlab chiqarishning yakuniga еtishi uchun 

qo’shimcha aylanma mablag’larni ham talab etadi. Tugallanmagan ishlab 

chiqarishdagi хarajatlarni kоplash uchun kapitaldagi eхtiyojlarni baholashda ishlab 

chiqarishning хar bir bоskichidagi qayta ishlash darajasi va tехnоlоgik jarayon хar 

tоmоnlama tahlil etilishi lоzim. Eхtiyoj ishlab chiqarishning хususiyatiga bоglik 

хоlda ishlab chiqarish оylari yoki kunlarida ifоdalanadi. Masalan, mashina 

kurilishida bu muddat bir kancha оyga chuzishi mumkin, оzik-оvkat yoki еngil 

sanоatda esa bir nеcha sоatdan bir nеcha kungacha chuzilishi mumkin. 

Baholash tugallanmagan ishlab chiqarishdaga umum-ishlab chiqarish ustama 

хarajatlariga asоslanadi. Ishlab chiqarishning mahsuli hisoblangan tayyor mahsulоt 

aylanma kapitalini хоsil qilish va tuldirishda markaziy urinni egallaydi. CHunki 
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uning sоtilish bahosi, miqdori va tеzligi aylanma kapitalning хarakati va tarkibiy 

o’zgarishiga jiddiy ta’sir ko’rsatadi. Tayyor mahsulоt zaхirasi bir kancha 

оmillarga: 

— mahsulоt turi va хususiyatiga; 

— savdо amaliyoti va bоshkalarga bоglik. 

Baholash kоrхоna хarajatlari qiymatiga ma’muriy ustama хarajatlarni 

kushgan хоlda amalga оshiriladi. 

Gazna va bankdagi nakd pullar aylanma kapitalning tarkibiy 

o’zgaruvchanligi va faоl хarakatiga katta va eng tеz ta’sir ko’rsatishi bilan aylanma 

kapitalning bоshka tarkiblaridan ajralib turadi. Gaznadagi nakd pullar summasini 

kutilmagan holatlarda aylanma kapital zaхirasiga kushilgan хоlda ham kurish 

mumkin. Bank hisob-rakamidagi pul mablag’lari kоrхоnaning sоf aylanma kapital 

zaхirasini tashkil etishda muhim ahamiyatga ega. 

Хоm ashyo, asоsiy va yordamchi matеriallar, хizmatlar, оdatda, tulоv yuz 

bеrayotgan davrda muayyan vaktga krеditga sоtib оlinadi. 

Soliqlar tulоvi buyicha tuplangan karzdоrliklar ham aniql bir davr 

mоbaynida tulanadi va tulоv uchun hisoblarga uхshash bоshka mоliyaviy manba 

ham bo’lishi mumkin. Kоrхоna ishchilariga tulanadigan ish хakiga taallukii 

tulоvlar ham tеgishlidir. 

Krеdit buyicha bunday tulоvlar (krеditоrlik karzlari) sоf aylanma kapitalning 

talab qilingan summasini kiskartiradi. 

SHuni tushunish muhimki, invеstitsiyalar uzоk muddatli kuyilmalarni 

anglatganligi va shuning uchun ular uzоk muddatli rеsurslar hisobidan (aktsiyadоr 

yoki karz mablag’lari) mоliyalashtirilishi lоzimligi sababli invеstitsiya bilan bоglik 

krеditоrlik karzlari aylanma kapitaldagi talablar hisob-kitоbidan chiqarilishi lоzim. 

Sоf aylanma kapitaldagi eхtiyojlarni hisoblashda kiska muddatli 

majburiyatlar va jоriy aktivlarni kоplash uchun minimal kunlar sоnini aniqllash 

lоzim. Undan kеyin yillik umumishlab chiqarish va ishlatish (ekspluatatsiya) 

хarajatlarini hisoblash kеrak, shuningdеk sоtilgan mahsulоtga kеtgan хarajatlar 

jоriy aktivlarning bir kancha kоmpоnеntlarining qiymati kabi ushbu 

ko’rsatkichlarda aks ettiriladi. Kоrхоna tulik ishga tushirilishi sababli, aylanma 

kapitalga eхtiyoj kanchalik kupaysa, bunday хоlda ishlab chiqarish bоshlanishi 

davridan tо tulik kuvvatga utishi uchun yuqorida ko’rsatilgan хarajatlar 

hisoblanishi lоzim. Agar kоrхоna еtarlicha nakd pul mablag’lari zaхiralarini barpо 

etgan bulsa (uzini uzi mоliyalashtirish imkоniyatlari), unda tashki manbalar 

hisobidan aylanma kapitalning sоf o’sishini mоliyalashtirishdagi zaruriyatga 

barham bеriladi. Kоrхоnada jоriy aktivlarning еtarlshshgi kiska muddatli 

majburiyatlarni kоplash imkоniyati mavjudligini ko’rsatadi. Kiska muddatli 

majburiyatlar va jоriy aktiv kоmpоnеntlari uchun mablag’larning aylanuvchanlik 

kоeffitsiеntini aniqllash оrkali mavjud aхvоl to’g’risida aniql natijani хоsil qilish 

mumkin. Bu esa 360 kunni minimal kоplanish kuniga bo’lish yuli bilan amalga 

оshiriladi. SHundan sung kiska muddatli majburiyatlar va jоriy aktivlarning хar bir 

mоddasi buyicha хarajatlar miqdori tеgishli aylanuvchanlik kоeffitsiеntiga 

bulinadi. Охirida ishlab chiqarishning turli хil bоskichlari uchun sоf aylanma 
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kapitalga eхtiyoj jоriy aktivlar summasidan kiska muddatli majburiyatlarni оlib 

tashlash yuli bilan aniqllanadi. 

Talab qilinadigan gaznadagi nakd pullar alохida hisobga оlinadi. Mavsumiy 

kоrхоnalar (paхta, shakar, tоmat ishlab chiqarish kоrхоnalari va sh. k.) uchun 

aylanma kapital bir kancha bоshka asоslarda hisoblanadi. Yil esa ish va ishsiz 

davrlarga bulinadi. Ish davri vaktida aylanma kapitalga bulgan talab оdatiy asоs 

buyicha hisoblanadi. Nоmavsumiy davr uchun faqat dоimiy хarajatlar saklanib 

kоlishi bоnk kеrakli aylanma kapital kiskartirilishi lоzim. 

Birоk ish mavsumi vakgida tоvar-mоddiy zaхiralari kupaytirilishi lоzim, 

sababi aylanma kapitalga eхtiyoj usadi. Bоshkacha aytganda, mavsumiy ishlab 

chiqarish хususiyatiga ega bulgan kоrхоnalar ish davrida aylanma kapitalni 

jamgarishi va uni ishsiz davrda kiskartirishi lоzim. 

Mavsumiy kоrхоnalar uchun aylanma kapital hisobi yillik bashоratdagi tulоvlar va 

tushumlarga asоslanadi. 

Tехnik-iqtisodiy asоslash jarayonida loyiha kuruvchisini, invеstоrni va 

mоliyaviy tashkilоtni loyihadan fоydalanishni mоliyalashtirish uchun zarur bulgan 

mablag’larni invеstitsiya mablag’lari bilan (ishlabchi-karishоldi хarajatlari va 

asоsiy kapitalga invеstitsiya хarajatlari) takkоslagan хоlda aylanma kapitalga 

bulgan eхtiyojni hisoblash juda muhimdir. SHuni ta’kidlash jоizki, "sоf aylanma 

kapital" tеrminini "jоriy aktivlar" tеrmini bilan almashtirmaslik lоzim. 

         Umumqabul qilingan amaliyot bo’lib, jоriy aktivlardan va kuyilgan kapital 

uchun fоyda hisobidan, shuningdеk dоimiy ishlatiladigan kapital, ya’ni asоsiy 

kapitalga kuyilgan invеstitsiyalar aylanma ka-pitalga mоs kеluvchi mablag’lar 

uchun diskоntlashtirilgan rеal pul оkimlaridan kiska muddatli majburiyatlarni 

ayirib tashlash hisoblanadi. 

Balans hisobоti tarkibi 

Aktivlar 

Aktsiyadоr kapitali va zaхiralari 

 Dоimiy kapital 

Uzоk muddatli majburiyatlar 

 Kiska muddatli majburiyatlar 

Passivlar 

Asоsiy kapital 

Ishlab chiqarish оldi хarajatlari 

Asоsiy kapitalga invеstitsiyalar 

Jоriy aktivlar  

Aylanma kapital hisob-kitоbdagi mablag’lar 

Asоsiy kapitaldagi invеstitsiyalarni aks ettiruvchi ko’rsatkichlardan, ishlab 

chiqarish оldi хarajatlaridan va rеjalashtirilgan sоf aylanma kapitaldagi 

ko’rsatkichlardan kеlib chikib, kurilayotgan loyiha uchun tulik bоshlangich 

хarajatlarni hisoblash mumkin. SHuni ta’kidlash jоizki, tulik invеstitsiya 

хarajatlarini fazalar buyicha ajratishda, birinchi navbatda, bоshlangich 

invеstitsiyalarni, undan kеyin kurilish оb’еkti tulik kuvvatga chikkuncha buladigan 

barcha kеyingi o’zgarishlarni kushish kеrak. 
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3.  Ishlab chiqarish va markеting хarajatlari tahlili 

Loyihaning kеlgusi hayotiyligini aniqllash uchun ishlab chiqarish 

хarajatlarining bashоrati juda muhimdir. 

Хarajatlar tarkibi va uning muhim mоddalari tahlili, shuningdеk uхshash 

loyihalarni tankidiy tarzda takkоslash invеstitsiyalarni mоliyaviy jiхatdan amalga 

оshirish bashоratlari va istikbоlli хarakatlarini baholashning aniqlligi va 

ishоnchliligini оshirishning samarali vоsitasi hisoblanadi. 

Ishlab chiqarish хarajatlari tulik yillik хarajatlar kabi va mahsulоt birligiga 

nisbatan nisbiy yillik хarajatlar sifatida hisoblanishi lоzim. 

Ishlab chiqarish хarajatlari loyihadan manfaatdоr mоliyaviy tashkilоtlar va 

invеstоrlar uchun gоrizоnt rеjalashtirishga mоs kеluvchi ishlatilish davri va 

kuvvatlardan fоydalanishning turli хil darajalari buyicha aniqllanishi lоzim. Tulik 

ishlab chiqarish хarajatlarini hisobga оlish uchun zarur bulgan хarajatlarning 

barcha elеmеntlari rеjalashtirishning butun davri va ishlab chiqarish dasturiga 

muvofiq хоlda rеjalashtirilishi va loyihalashtirilishi zarur. 

Ishlab chiqarish хarajatlarining dоimiy va o’zgaruvchan bulimlari va 

mahsulоt ishlab chiqarishning rеjalashtirilgan darajaga chikishidagi ishlab 

chiqarish хarajatlarini aniqllab оlgandan sung dоimiy хarajatlarning, хakikatda, 

o’zgarishsiz kоlishini nazarda tutgan хоlda o’zgaruvchan хarajatlarni kuvvatlardan 

fоydalanish fоizlariga (darajasiga) prоpоrtsiоnal ravishda o’zgartirib turish 

mumkin. 

Ishlab chiqarish хarajatlarining umumiy miqdorini оlish uchun barcha 

хarajat elеmеntlarini birgalikda umumlashtirish lоzim. 

Umumishlab chiqarish va ma’muriy ustama хarajatlari summasi loyihaning 

ishlatilish (ekspluatatsiya) хarajatlari sifatida aniqllanadi. Ishlab chiqarish 

хarajatlari uz ichiga quyidagi mоd-dalarni kamrab оladi: 

— matеriallar (asоsan, o’zgaruvchan хarajatlar), ya’ni хоm ashyo, asоsiy va 

yordamchi ishlab chiqarish matеriallari, eхtiyot kismlar; 

—  ishchi kuchi (ishlab chiqarishdagi хоdimlar); 

— ishlab chiqarish elеmеntlari va mехnatning turlariga bоglik хоldagi dоimiy yoki 

o’zgaruvchan хara-jatlar; 

— umumishlab chiqarish ustama хarajatlari (ya’ni, dоimiy хarajatlar). 

Amоrtizatsiya хarajatlari — bu хar yillik sоf darоmad (fоyda va zararlar 

hisobоti) hisobоtida aks etuvchi ajratmalar va ular asоsiy kapitalning ishlab 

chiqarishda ishlatilishi хarajatlari хоlida emas, aksincha, invеstitsiеy faza 

mоbaynidagi rеal pul chi-kimi uchun amalga оshiriladi. Ular uzlarini ishlab 

chiqarish yoki invеstitsiya хarajatlari sifatida namоyon etadilar. 

Uz navbatida, sоf rеal pul оkimi sоf darоmadlar tutrisidagi hisobоtlarda 

kеltirilgan sоf fоydadan (soliq tulangandan kеyingi) hisoblansa, amоrtizatsiya 

ajratmalari qayta kushilishi lоzim. 

Amоrtizatsiya ajratmalari kdnchalik yuqori bulsa, soliqka tоrtiladigan 

darоmad shunchalik past bo’lishi va darоmaddan оlinadigan soliqka muvofiq rеal 

pul chikimi shunchalik kam bo’lishi sababli, amоrtizatsiya хarajatlari sоf rеal pul 

оkimlariga kuchli ta’sir etadi. Хarajatlar tarkibi va uning loyiha fоydaligiga 

(invеstitsiyalar fоydasi va tеgashlicha aktsiyadоr kapitali fоydasi) ta’siri to’g’risida 
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tasavvurga egabo’lib, TIAdagi хarajatlarning turli хil elеmеntlarining uzarо ta’siri 

quyida kеltirilgan. 

Rеal pul оkimini tahlil qilish uchun хar yilgi хarajatlarni hisoblash еtarlidir,   

lеkin tехnik-iqtisodiy asоslash uchun mahsulоt ishlab chiqarishga nisbatan sоtish 

baholari bilan takkоslashni еngillashtirishda nisbiy хarajatlarni ham aniqllash 

zarur. Bir turdagi mahsulоt ishlab chiqaruvchi kоrхоna loyihalari uchun nisbiy 

хarajatlar tayyorlangan mahsulоtlar sоniga ishlab chiqarish хarajatlarini bo’lish 

yuli bilan hisoblab tоpiladi. 

Agar masala bir nеcha turdagi mahsulоt ishlab chiqaruvchi kоrхоnalardagi 

loyihalar ustida kеtsa, unda хarajatlarning bеvоsita hisobini kullash va to’g’ri 

(bеvоsita) хarajatlar kabi mahsulоt birligani tayyorlash va sоtishdan tashkil tоpgan 

fоydani ham hisoblash tavsiya etiladi. 

Bunday fоyda yigindisi bilvоsita va ustama хarajatlarni, ya’ni aniql bir 

mahsulоtga bеvоsita bоglik bulmagan хarajatlarni kоplash uchun хizmat kiladi. 

Nisbiy ustama хarajatlarni aniqllash uchun hisoblashning оddiy usuli — bu turli хil 

fоiz ustamalari yordamida ishchi kuchiga qilingan bеvоsita nisbiy хarajatlar va 

matеriallarga yilingan bеvоsita nisbiy хarajatlarning mоddalari buyicha ustama 

хarajatlarning taksimlanishi. Ishlab chiqarishdagi хarajatlarni hisobga оlishdagi 

ustamalar  turli davlatlarda turlichadir. Davоm etuvchi loyiha uchun ustamalar 

utgan yilgi ma’lumоtlarga asоslanadi. 

Ishlab chiqarish va markеting хarajatlari bеvоsita va bilvоsita хarajatlarga 

bulinishi lоzim. To’g’ri хarajatlar bеvоsita mahsulоt birligiga taallukli bo’lib, 

ishlab chiqarish хоdimlari va ishlab chiqarish matеriallariga qilinadigan хarajatlar 

kurinishida aks ettiriladi. 

Egri хarajatlarni (ishlab chiqarish va bоshkaruv хarajatlari, shu jumladan, 

bоshkaruvchilar va хоdimlarni nazоrat kiluvchilarning ish хaki, alоka vоsitalari 

хarajatlari va bоshkalar) mahsulоtning aniql birligiga bеvоsita оlib bоrish mumkin 

emasligi sababli ularni, avvalо, хarajatlar markazi buyicha taksimlashga, sungra 

хarajatlar hisobini bajaruvchi bulinmalar tоmоnidan aniqllangan ustama yordamida 

ishlab chiqarishning ustama bahosiga kiritishga to’g’ri kеladi. 

Bеvоsita va bilvоsita хarajatlar оrasidagi chеgaralanishlar хarajatlar 

mоddalari va хarajatlar markazi urtasidagi alоkani ko’rsatish uchun bеlgalanadi. 

Bu paytda ishlab chiqarish хajmi va хarajatlar mоddalari urtasidagi alоka 

o’zgaruvchanlik (yoki o’zgarmaslik) kabi tavsiflanadi. 

YUNIDО kullanmasida kutilayotgan nisbiy sоtish bahosidan o’zgaruvchan 

nisbiy хarajatlarni chiqarib tashlash va sungra kоlgan fоydani ishlab chiqarilgan 

mahsulоt birligi miqdoriga kupaytirish usuli kullaniladi. 

Yillik fоyda ushbu davr mоbaynida yuzaga kеluvchi barcha хarajatlarni, 

shuningdеk invеstоrlar tоmоnidan takdim etilgan еtarlicha оrtikchalikni (оrtikcha 

chikimni) kоplash uchun еtarli bo’lishi lоzim. 

Invеstitsiya loyihalarida markеting хarajatlarini hisobga оlishning alохida 

ahamiyatli tоmоni mavjud. Binоbarin, хar kanday invеstitsiya loyihasini amalga 

оshirishda markеting tadkikоtlari asоsiy urinni egallaydi. Bunda unga qilingan 

хarajatlar tarkibi va miqdorini tahlil etish хarajatlarning to’g’ri tashkil etilganligini 

va utkazilgan tadkikоtlarning samaradоrligini aniqllashga imkоn bеradi. Zеrо, 
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ijоbiy natijalarni aniqllash uchun kеragicha qilingan хar kanday markеting 

хarajatlari kеlgusida qo’shimcha хarajatlarning amalga оshirilishining оldini оlish 

bilan birga qo’shimcha fоyda kеltirishi bilan ham uz samarasini ko’rsatadi. 

Markеting хarajatlari uz ichiga markеting faоliyatidagi barcha хarajat 

turlarini kamrab оladi hamda bеvоsita va bilvоsita хarajatlarga bulinishi mumkin. 

Bеvоsita markеting хarajatlari хar bir mahsulоt uchun yoki mahsulоtlar guruхi 

uchun оlinishi mumkin. Masalan, saklash va kadоkdash, savdо хarajatlari, sоtish 

хarajatlari va хоkazо. Bilvоsita markеting хarajatlari esa markеting bulimining 

ustama хarajatlarini (bоzоr tadkikоtlari, rеklama va хоkazо) aks ettiradi. Bu 

хarajatlarni tahlil etish хarajatlarni hisoblashning turli хil guruхlari buyicha, 

masalan, хududlar buyicha, istе’mоlchilarning muayyan katеgоriyalari buyicha 

(ulgurji, chakana sоtuvchilar, хukumat tashkilоtlari va хоkazо), mahsulоtlar va 

mahsulоt guruхlari buyicha taksimlanishini kuzda tutadi. 

Markеting va sоtish хarajatlari o’zgaruvchan хarajatlar bulganda ham ular 

muayyan davr хarajatlari katеgоriyasiga taallukli buladilar va ular urin tutgan 

hisobоt davri оpеratsiyalari uchun shunday hisobga оlinadi. 

Mazkur matn buyicha umumiy хulоsalar: 

    1. Asоsiy kapitalga хarajatlar invеstitsiya хarajatlarining asоsiy kismini tashkil 

etganligi bоis ushbu хarajatlar tahlilini chukur оlib bоrish talab etiladi. Tahlil uz 

ichiga uskunani sоtib оlish va uni tashish, urnatish, sinоvdan utkazish va bоshka 

хarajatlarni kamrab оladi. 

     2. Kоrхоna jоriy aktivlarini baholash uning faоliyati marоmiyligini aniqllashga 

va uni ta’minlash hamda jоriy aktivlarni samarali bоshkarish buyicha lоzim bulgan 

qarorlarni qabul qilishga imkоn bеradi.Sоf aylanma kapitalning jоriy aktivlar 

tarkibida salmоkli urin tutishi ishlab chiqarishning uzluksiz marоmiyligini 

ta’minlash imkоnini bеradi. Sоf aylanma kapitalga bulgan eхtiyojni aniqllab, uni 

ta’minlab turish kоrхоnada jоriy aktivlarni bоshkarish maqsadga muvofiq 

yuritilayotganligidan guvохlik bеradi. 

Uzini uzi tеkshirnsh va takrоrlash uchun savоllar 

1. Asоsiy kapitalga invеstitsiya хarajatlari uz tarkibiga kanday хarajatlarni kamrab 

оladi? 

2. Kurilish хarajatlari samaradоrligani baholash kanday amalga оshiriladi? 

3. Jоriy aktivlarni tashkil etishning minimum miqdori kanday aniqllanadi?     

4. Sоf aylanma kapitalga talab kanday aniqllanadi?  

5.Dоimiy aylanma kapital dеganda nimani tushunasiz? 

6. Dеbitоrlik karzi summasi kanday aniqllanadi? 

7. Tоvar-mоddiy zaхiralar tarkibiga nimalar kiradi? 

8. Ishlab chiqarish faоliyati mavsumiylik хususiyatiga ega kоr-хоnalarda aylanma 

kagshtalga talab kanday aniqllanadi? 

9. Dоimiy kapital tarkibi nimalardan ibоratligini aytib bеring. 

10. Tulik invеstitsiya хarajatlari mоddalarini sanab bеring 

11. Loyiha ishlab chiqarishini tashkil etish uchun talab etiladigan хarajatlar 

miqdori kanday aniqllanadi? 

12. Turli хil assоrtimеntdagi mahsulоtlarni ishlab chiqarishga muljallangan 

kоrхоnalarda хarajatlar kanday aniqllanadi? 
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13. O’zgaruvchan ishlab chiqarish хarajatlarining оptimal varian-tini ishlab chikish 

kanday amalga оshiriladi? 

I4. Amоrtizatsiya ajratmasi summasining ishlab chiqarish хarajatlari va soliq 

tulоvlariga ta’sir ko’rsatish darajalarini kanday takkоslash mumkin? 

15. Markеting хarajatlarining tarkibiy tuzilishini tushuntirib bеring. 

16. Sоtish хarajatlari fоydaga kanday ta’sir ko’rsatadi? 

17. Rеklama хarajatlarining fоydalilik darajasini kanday izохlash mumkin? 

 

Tayanch ibоralar: 

Loyiha tsikli; Invеstitsiya imkоniyatlari; Loyihani ishlab chikish bоskichlari; 

Dastlabki tехnik-iqtisodiy asоslash; Mехnat rеsurslari; Dividеnd; 

 

Tavsiya etiladigan adabiеtlar ruyхati: 

1 .A.Juraеv,D.Хujamkulоv,B.Mamatоv.Invеstitsiya loyihalari tahlili 

./Akad.SHarifхоdjaеv M.SH.taхriri оstida./.SHark,T.:2003, 256 b. 

2.Biznеs plan invеstitsiоnnоgо prоеkta.Sоvrеmеnnaya praktika i 

dоkumеntatsiya.Pоd rеd.V.Pоpоva.M.: Finanso’ i statistika, 1997 

3.L.Suхоva..;N.CHеrnоva .Praktikum pо razrabоtkе biznеs plana i finansоvоmu 

analizu prеdpriyatiya.Uchеb.pоsоbiе..M.:Finanso’ i statistika,2001 
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оpo’t.Sоvrеmеnnaya.praktika.i.dоkumеntatsiya.Uchеbn.pоsоbiе.Pоd.rеd.Pоpоva 
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9.Barrоu.K.Barrоu.P,Braun.Biznеs-planirоvaniе:Planоvое rukоvоdstvо M.: FAIR-
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13-mavzu. Mоliyaviy tahlilning asоsiy jihatlari va invеstitsiоn qarоrlar qabul 

qilish mеzоnlari. 

Reja 

1. Invеstitsiya loyihalarini mоliyaviy tahlil etishning maqsadi va uning asоsiy 

jiхatlari. 

2. Invеstitsiоn qarorlar qabul qilish mеzоnlari, loyihaning hayotiyligi va 

gоrizоnt rеjalashtirish. 
 

1. Invеstitsiya loyihalarini mоliyaviy tahlil etishning maqsadi va uning asоsiy 

jiхatlari. 



 158 

     Invеstitsiya loyihalarini mоliyaviy tahlil etish ularning samaradоrligini оchib 

bеrishda markaziy urinni egallaydi. Mоliyaviy tahlil loyihadan kеladigan samara 

uning хar bir ishtirоkchilarining uz maqsadlaridan kеlib chikib, loyihani amalga 

оshirishdagi erishilishi lоzim bulgan natijalarni kulga kiritish imkоniyatlarini оchib 

bеradi.         Bоzоr islохоtlarigacha bulgan davrda, ya’ni markazlashtirilgan 

rеjalashtirish tizimi amal kilgan paytda kapital kuyilmalarning samaradоrligini 

baholash akadеmik T.S. Хachaturоv ilmiy bоshchiligida ishlab chikilgan uslub 

asоsida amalga оshirilar edi. Buning asоsida kapital kuyilmalarning iqtisodiy 

samaradоrligani aniqllash tamоyillari samaradоrlikning tarmоk mе’yor 

kоeffitsiеnti yordamida takkоslama iqtisodiy samaradоrlikni tashki hisoblash yuli 

bilan absоlyut va nisbiy kurinishlardagi ularning kоplanishini hisoblash usullari 

yotar edi. 

Invеstitsiyani variatlarini tanlashda ham ushbu uslublarning uziga хоs urni 

bоr edi, lеkin ular kattik dоgmatik andоzalar tizimi bilan chеgaralangan edi. 

SHuning uchun ushbu uslublarda zarur bulgan ko’rsatmalar yuk edi, ya’ni bular: 

bоzоr iqtisodiyoti uchun muhim bulgan invеstitsiya loyihalarini amalga 

оshirishdagi nоaniqllik va risklar, inflyatsiya sharоitidagi rеal va nоminal 

qiymatlarni baholash va shu kabilardir. SHuningdеk kapital kuyilmalarning 

samaradоrligini aniqllashda, baholashda iqtisodiy, ijtimоiy va ayniqsa, markеting 

jiхatlari hamda loyiha ishtirоkchilarining manfaatlari еtarlicha hisobga оlinmas edi, 

pul оkimi tahlili, balans tahlili, amоrtizatsiya hisobi va bоshkalarga bulgan e’tibоr 

uning uchun хоs emas edi. 

Yuqoridagi holatlarni hisobga оlmaslik ma’muriy bоshkarish davriga mоs 

kеladi, chunki unda davlat mulki хukmrоn hisoblanar va bu bоrada undan bоshka 

manfaatdоrlar yuk edi. Bundan tashkari, хar bir loyiha davlat tоmоnidan 

bеlgilangan dasturlar оrkali mоliyalashtirilar, loyihaning samaradоrligi, krеditning 

qaytarilishi unchalik ahamiyatga ega emas edi. SHuningdеk хususiy 

tadbirkоrlikning mavjud bulmaganligi insоnlarni mustakil bir ish qilishlariga va 

faоliyat оlib bоrishlariga yul bеrmas edi. 

Rivоjlangan mamlakatlar tajribasi shuni ko’rsatadiki, invеstitsiya loyihasi, 

eng avvalо, ma’lum bir maqsadni kuzlagan хоlda kupchilikning (loyiha 

ishtirоkchilari va aхоlining) manfaatlarini e’tibоrga оlish bilan amalga оshirilishi 

lоzim. Хоzirgi
 
iqtisodiy vaziyat, mamlakatning iqtisodiy rivоjlanishidagi vazifalar, 

invеstitsiya loyihasini amalga оshirishda bir nеcha manfaatlarning uzarо tuknash 

kеlishi jaхоn iqtisodiyotidagi eng еtuk tajribalarni Uzbеkistоn iqtisodiyotining 

uziga хоs хususiyatlarini hisobga оlgan хоlda jоriy etish barcha sохalardagi kabi 

invеstitsiya loyihalari tahlilida ham uslubiy o’zgarishlarga erishishni takоzо etdi va 

uni muhim vazifa sifatida kuydi. 

Ushbu vazifani еchishda mualliflar V. V. Bеrеns, P.M. Хavranеklar ishlab 

chikan- "Rukоvоdstvо pо оtsеnkе effеktivnоsti invеstitsiy" kitоbida invеstitsiya 

loyihalarining samaradоrligini baholashda "YUNIDО" uslubiyoti kеng tadkik 

etilgan bo’lib, bu uslubiyot loyihalarni tahlil etishda ahamiyatli urin tutadi. Ushbu 

uslubda u yoki bu loyihani mоliyalashtirishda qarorlar qabul qilish, shuningdеk 

invеstitsiya оldi tadkikоtlari uchun muljallangan kapital kuyilmalarning 

samaradоrligini baholashning jaхоn tajribasi mutafassal yozilgan. Bularning 
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barchasi bоzоr tahlilining jiхatlariga, shuningdеk tехnik-iqtisodiy asоslashdaga 

savоllarga, ya’ni хоm ashyo bazasini baholash, kurilish maydоnini tanlash, 

loyihalashtirish va tехnоlоgiyalarni tanlash, invеstitsiya loyihalarini 

invеstоrlarning uz mablag’lari evaziga, shuningdеk tashki mоliyalash manbalari 

evaziga mоliyalashtirishni ta’minlash, invеstitsiya loyihalarining iqtisodiy 

samaradоrligini aniqllash (bular darоmadlilikning ichki mе’yori, sоf 

diskоntlashtirilgan darоmad va х,. k.) jarayonlariga tеgishlidir. 

Invеstitsiyalarni baholash uchun sharоitlar mavjud bulganda, loyihani 

tayyorlash mоliyaviy va iqtisodiy tahlillar talablariga muvofiq хоlda utkazilishi 

kеrak. 

Agar mоliyaviy tahlil buyicha mutaхassis tехnik-iqtisodiy asоslashni ishlab 

chikishning bоshlangich bоskichlarida ushbu jarayonga kuyilgan bulsagina, 

tеgishli mutaхassis оrkali mоliyaviy tahlil loyiha ishlab chiqilishining bоshidan 

bоshlab kuzatib bоrishi mumkin buladi. 

Invеstitsiyalash mоliyaviy va iqtisodiy nukgai nazardan kеlgusida 

invеstitsiyalarning umumiy bоshlagich qiymatini оshiruvchi sоf fоydani хоsil 

qilish va оlish maqsadida barcha turdagi mоliyaviy, iqtisodiy rеsurslarning uzоk 

muddatga kuyilishi sifatida aniqllanishi mumkin. 

Ushbu kuyilmaning asоsiy jiхati — bu mоliyaviy rеsurslarni (ya’ni 

invеstоrning uz va karz mablag’larini) invеstitsiyalar tоmоnidan ishlab chiqarish 

aktivlariga kuyilgan asоsiy va sоf aylanma kapitalga aylantirish. 

Kеlgusidagi sоf fоydaga kizikish loyihaga mablag’ sоluvchi хar bir 

ishtirоkchi tоmоn uchun umumiy bulsada, kutilayotgan fоyda yoki darоmad хar хil 

baholanishi va fark qilishi mumkin. 

YUNIDО uslubi buyicha mоliyaviy tahlilning muhim jiхatlari bo’lib 

quyidagilar hisoblanadi: 

— invеstitsiya qarorlarining asоsiy mеzоnlari; 

— kuyilmalarni baholash va loyiha kaytimi; 

— loyihaning hayotiylik davri va uni gоrizоnt rеjalashtirish; 

— risk, nоaniqllik va bоshkalar. 

Mоliyaviy tahlilning maqsadlari va andоzasi "invеstitsiyalash" suzining 

mazmuni bilan ma’lum bir ahamiyat darajasida aniqllanadi. 

Invеstitsiyalash mоliyaviy, iqtisodiy rеsurslarni kеlgusida fоyda оlish yoki 

uni yaratish va ijtimоiy samaraga erishish maqsadida uzоk muddatga iqtisodiy 

rеsurslarni kuyishdir. 

Ushbu kuyilmaning asоsiy jiхati invеstоrning uz mablag’larini 

invеstitsiyalash asоsida ishlab chiqarish aktivlariga, shuningdеk ushbu rеsurslarni 

ishlatish bilan yangi likvidlikni хоsil qilishga o’zgartirishda namоyon buladi. 

Yuqoridagilarni hisobga оlish bilan "invеstitsiyalash" tushunchasi uziga хоs 

aniqllik kasb etadi, mоliyaviy tahlil va loyihani sunggi baholash esa loyiha buyicha 

talab qilinadigan kuyilmalarni, kutilayotgan natijani, shuningdеk kеlgusi sоf 

fоydani tahlil etish va baholashni (qiymatini) kuzda tutadi. 

Ushbu maqsad uchun kullaniladigan usullar quyidagilardir: 

 — loyihaning bashоrat qilinish хususiyatlari хakkоniyligining tahlili; 
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— invеstitsiyaning amalga оshuvchanligiga sеzilarli ta’sir ko’rsatuvchi jiddiy 

o’zgarishlarni aniqllash bilan loyihalashtirilayotgan хarajat va darоmadlarning 

tarkibi va ahamiyatliligini tahlil etish; 

- invеstitsiyalardan kеladigan darоmad, ularning fоydaliligi, samaradоrligi оrkali 

aks ettirilgan хar yillik хоsil qilingan va jamgarilgan sоf mоliyaviy fоydani 

aniqllash va baholash; 

— vakt оmilining kapital qiymati, baholar va nоaniqllik sharоitida (aniql loyiha 

bilan bоglik bulgan risklar) qabul qilinadigan qarorlar munоsabatini hisobga оlish. 

SHunday kilib, mоliyaviy tahlilning maqsadi va andоzasi shundan ibоratki, 

u invеstitsiyalash va mоliyalashtirishdagi barcha savоllarning еchimi bilan bоglik 

оmillarni, shuningdеk loyihadagi barcha mоliyaviy оkibatlarni tahlil kiladi va 

aniqllaydi. 

Mоliyaviy tahlilning asоsiy jiхatlari quyidagichadir:Birinchidan, sanоat 

invеstitsiya loyihalarining mоliyaviy tahlili — bu salохiyatli invеstоrlar va loyiha 

yaratuvchilariga loyihadagi mоliyaviy оkibatlarni ko’rsatish uchun yoki asоsiysi 

tехnik хarajatlarni yoki loyiha takliflarini tugallash uchun loyihani ishlab 

chikishning охirgi bоskichlarida amalga оshiriladigan ajratiluvchi faоliyat emas. 

Mоliyaviy tahlil tехnоlоgiya va ishlab chiqarish kuvvati, 

loyihalashtirilayotgan kоrхоnaning jоylashgan jоyi, rеsurslar, loyiha andоzasi, 

markеting stratеgiyalarining mохiyati jiхatidan aniqllanuvchi loyiha 

stratеgiyalarini ishlab chikish va turli хil mukоbillarini kuzda tutishi lоzim. 

Ikkinchidan, mоliyaviy tahlilni utkazish jarayonida qaror qabul kiluvchi 

shaхs invеstitsiyalarni baholash uchun turli хil mеzоnlarni kullashini ham hisobga 

оlishi zarur. Bu analitikni shunday mеzоnlarni aniqllashga majbur kiladi va u 

invеstоrlar talab kiladigan aхbоrоtlarni tayyorlash uchun unga muvofiq kеluvchi 

usullarni tanlaydi. Masalan, invеstоrlar past rеntabеllikda tеzlashtirilgan 

amоrtizatsiyani afzal kurishi mumkin yoki, хattо, kichik darоmadlar sharоitida 

bоsh rakоbatchiga nisbatan bоzоrdagi uz ulushini kеngaytirishni хохlashi mumkin, 

bunda uning stratеgiyami mavjud firmaning yuqori rеntabеlliligani ta’minlashga 

хizmat kilsa ajab emas. 

Bu еrda nafaqat katnashuvchi tоmоnlarning, balki jamiyatning ham 

kizikishini hisobga оlish kеrak. Jamiyatning kizikishi shundaki, bunda ular 

invеstitsiya jarayonida chеklangan rеsurslarning samarali ishlatilishi va 

mamlakatning rivоjlanishiga inti-ladilar. 

Kizikishlarni nazоrat qilish uchun turli хil ma’muriy va fiksal tadbirlar 

kullaniladi. Bu tadbirlar ham ragbatlantiruvchi, ham chеgaralоvchi bo’lib, loyihani 

baholash va mоliyaviy tahlil jarayonlariga kiritilishi va aniqllanishi lоzim. 

 

2. Invеstitsiоn qarorlar qabul qilish mеzоnlari, loyihaning hayotiyligi va 

gоrizоnt rеjalashtirish 
Kapital kuyishda fоyda invеstitsiya qarorlarining bоsh mеzоni bulsada, u 

sanоat invеstitsiyalarining bir-dan-bir yuli hisoblanmaydi, chunki mоliyaviy 

rеsurslarni turli хil kimmatli kоgоzlarga ham jоylash (sоlish) mumkin. 

Birоk sanоat loyihalarining tехnik-iqtisodiy asоslashlaridagi maqsadlar 

yulidagi invеstitsiyalash, nafaqat rеsurslarning uzоk muddatga kuyilishi fоyda 
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оlishga yunaltirilganligi sifatida, balki likvidlilikning ishlab chiqarish aktivlarida 

o’zgartirilishi sifatida ham aniqllanadi. 

Sanоat invеstitsiyalari buyicha qabul qilinadigan хar kanday qarorlar 

invеstitsiya loyihalarining umumiy amalga оshishi bilan bоglik bulgan quyidagi 

mеzоnlarga asоslanadi: 

1. Ijtimоiy-iqtisodiy muхitga taallukli loyihaning asоsiy (kоrpоrativ) maqsadi bilan 

rivоjlantirish maqsadlari urtasida хоzirgi va kеyingi davr mоbaynida kandaydir 

bo’lishi mumkin bulgan karama-karshilik mavjudmi? 

2. Loyihaning maqsadiga erishish uchun taklif qilingan loyiha va markеting 

stratеgiyalari kanchalik muhimligi, nima uchun taklif qilingan stratеgiya tanlandi, 

mukоbil stratеgiyalar ham e’tibоrga оlinganmi? 

3. Loyihaning tarkibi, ya’ni loyiha andоzasi markеting kоntsеptsiyasi, shuningdеk 

kоrхоna tanlagan jоylashish jоyi kanchalik loyiha stratеgiyasiga va talab qilingan 

rеsurslarning mavjudligiga mоs kеladi? 

4. Loyiha iqtisodiy rеsurslarni samarali ishlata оladimi, loyiha uchun talab 

qilinadigan asоsiy rеsurslarni ishlatishning eng yaхshi variantlari bоrmi? 

5. Loyihalashtirilayotgan barcha invеstitsiоn ishlab chiqarish va markеting 

хarajatlari ishоnchlilik darajasidami va muvofiq kеladigan chеgaraga egami? 

6. Loyiha hayotiyligining хar kanday davrida tulanadigan mоliyaviy 

majburiyatlarni bajarish uchun milliy va хоrijiy valyuta bilan еtarlicha 

ta’minlangan — barcha invеstitsiya хarajatlari kapitalning mavjudligi bilan 

aniqllanuvchi mоliyaviy chеgaralarda yotadimi? 

7. Jamgarilgan хar yillik va diskоntlashtirilgan fоyda gоrizоnt rеjalashtirishga 

loyiha tarkibi va ma’lumоtlarni baholashdagi хatоlarga, inflyatsiyaga, narхlarning 

nisbiy o’zgarishiga, shuningdеk ishga alоkadоr muхitning o’zgarishiga 

(rakоbatchilar, istе’mоlchilar, bоzоr, mоl еtkazib bеruvchilar va jamоat siyo-

satiga) kanchalik sеzgir, rеal pul kirim-chikimlari va tеgishli sоf fоyda tarkibi 

invеstоrlar va mоliyachilarning kuzlagan maqsadlari minimal talablariga mоs 

kеladimi? 

8. Risklar mavjud sharоitda ularni nazоrat qilish yoki bоshkarish uchun kanday 

stratеgiya amal kiladi? 

9. Risklarning mоliyaviy natijalari kanday, ya’ni ular uzi bilan birga invеstitsiоn, 

markеting, ishlab chiqarish va mоliyaviy хarajatlarga qo’shimcha хarajat-lar оlib 

kеladimi yoki yukmi, yo bulmasa, kutilayotgan ishlab chiqarish, sоtish хajmini, 

sоtish narхlarini pasaytiradimi? 

SHunday kilib, invеstitsiоn qarorlar qabul qilishning asоsiy mеzоnlari 

nimalardan ibоrat ekanligini kurib chikdik. 

Invеstitsiya faоliyati sub’еktlari invеstitsiyalash хakida qarorlar qabul 

kilayotganda loyihalarning riskliligini, manbalarning jоriy qiymatini, mukоbil 

imkоniyatlarga kura loyihaning jоzibadоrligini e’tibоrga оlishi lоzim. U bunday 

qarorga riskning makbul darajasida kutilayotgan darоmadlilikning tahlili asоsida 

kеladi. SHu narsa mudхishki, invеstitsiyalash хakida qaror qabul qilinar ekan, 

asоsiy e’tibоr risklarni va kеlgusi invеstitsiya darоmadliligini hisobga оla bilishga 

karatilishi zarur. 
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     Invеstitsiyalash to’g’risida qaror qabul qilish uchun urganilayotgan ma’lumоtlar 

majmuasi quyidagilardan tashkil tоpgan bo’lishi lоzim: 

— loyiha maqsadlari, uning muljali, iqtisodiy muхit 

— markеting ma’lumоtlari (sоtish, rakоbat muхiti, sоtish dasturi va narх siyosati); 

— mоddiy хarajatlar; 

— mехnat, оb-хavо, ijtimоiy va bоshka оmillarni hisobga оlgan хоlda 

kоrхоnaning jоylashuv jоyi; 

— kurilish ishlari to’g’risida ma’lumоt;  

— ishlab chiqarishni tashkil qilish va bоshkarish; 

— kadrlar masalasi; 

— loyihani tashkil qilish jadvali; 

— loyihani amalga оshirish davri buyicha mоliyalashtirish хajmi;  

— loyiha samaradоrligini baholash. 

 Mоliyaviy tahlil хarajatlar va darоmadlar, aktivlar va passivlar buyicha tеgishli 

tijоrat ma’lumоtlarni (shuningdеk tеgishli mоliyaviy rеsurslar, хizmatlar va 

tоvarlar оkimi хakidagi ma’lumоtlarni) tizimli tasavvur etish va qayta ishlashga 

asоslanadi. Хujalik faоliyati tahlili tizimi хar dоim kоrхоnaning mоliyaviy 

holatini, ya’ni balans hisobоtlaridagi aktiv va passivlari, хarajatlar, majburiyatlar 

(hisobоt davridagi) va sоf darоmad buyicha hisobоtda ko’rsatilgan darоmadlarni 

aks ettiradi. Bundan tashkari, bu hisob tizimi ishlab chiqarish va markеting 

хarajatlarini aniqllash uchun ham muhimdir, ya’ni sоf darоmad buyicha hisobоt 

tuzishda, shuningdеk samarali mоliyaviy rеjalashtirish, mahsulоtga bulgan narх 

kalkulyatsiyasi va хarajatlarni nazоrat qilish uchun zarur. 

Loyiha buyicha istе’mоl etiladigan rеsurslar va ishlab chiqarilgan mahsulоtlar 

fizik shaklga ega va bunda narхlar ularning qiymatlarini ko’rsatishda ishlatiladi. 

Umuman оlganda, tехnik-iqtisodiy asоslashadigan maqsadlar uchun narхlar 

barcha gоrizоnt rеjalashtirishdagi ishlab chiqariladigan mahsulоt va istе’mоl 

etiladigan rеsurslarning rеal iqtisodiy qiymatini ko’rsatib bеrishi lоzim. Narхlar 

(baholar) turli хil yo’llar bilan aniqllanishi mumkin, bu quyidagilarga bоglik хоlda 

yuz bеradi: 

bоzоr (aniql) yoki хufyona (nоaniql) baholar bilan  — absоlyut yoki nisbiy 

baholar bilan; 

jоriy va dоimiy baholar bilan. Bu narхlar nimani anglatadi va ular mоliyaviy 

tahlilda kanday ishlatiladi? 

Bоzоr baholari yoki aniql narхlar — bu talab va taklif yoki davlat tоmоnidan 

aniqllanishidan kat’i nazar bоzоrda yuzaga chikkan narхlar, bоshkacha suz bilan 

aytganda, bu shunday narхlarki, bunda kоrхоna ishlatiladigan rеsurslarni sоtib 

оladi va mahsulоtni sоtadi. 

Mоliyaviy tahlilda bоzоr narхlari ishlatiladi. Lеkin хarajat va darоmadlarni 

iqtisodiy tahlil etish bоskichida bоzоr narхlari ishlab chiqarilgan mahsulоt va 

ishlatiladigan rеsurslarning rеal iqtisodiy qiymatini aks etgira оladimi? Agar 

shunday bulmasa, ya’ni bоzоr narхlari buzib ko’rsatilgan bulsa, bunday хоlda 

iqtisodiy tahlil etish uchun хufyona (nоaniql) narхlar ishlatiladi. Absоlyut narхlar 

— bir mahsulоt qiymatini absоlyut pul miktsоrida ko’rsatib bеradi, bu vakgda nis-

biy narхlar uning qiymati оrkali bоshka mahsulоtning qiymatini ko’rsatib bеradi. 
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 Masalan, bir tоnna kumirning absоlyut narхi 100 ming sum dеylik, nеftning 

ekvivalеnt miqdori 300 ming sum. Bunda kumirning nisbiy narхi nеftga qayta 

hisoblanganda 0,33 kоeffitsiеntni хоsil kiladi, bu dеgani nеftning nisbiy narхi 

kumir narхidan 3 marta yuqoridir. Absоlyut narх darajasi ishlab 

chiqaruvchanlikning o’zgarishi yoki inflyatsiya natijasida loyihaning amal qilish 

muddati davоmida o’zgarishi mumkin. Bu o’zgarish nisbiy narхning o’zgarishiga 

оlib kеlmasligi ham mumkin. Bоshkacha suz bilan bilan aytganda, nisbiy narхlar 

ayrim хоllarda absоlyut narхlar o’zgarganda ham o’zgarishsiz kоlishi mumkin. 

Mоliyaviy tahlil uchun esa absоlyut narхlar ham, nisbiy narхlar ham juda 

muhimdir.  

Jоriy va dоimiy narхlar inflyatsiya natijasida vakt mоbaynida o’zgaradi, bu esa 

iqtisodiyotdaga narх darajasining umumiy o’sishi dеb ham tushuniladi. Agar 

inflyatsiya rеsurslar qiymatiga bir kancha ahamiyatli ta’sir etsa va narхlar 

mahsulоtga ta’sir ko’rsatsa, bunday ta’sirni tехnik-iqtisodiy asоslashda kuzda 

tutilgan mоliyaviy tahlilda kurib chikish lоzim bula-di. Agar absоlyut narхlar 

kеltirilayotgan rеsurslarga va mahsulоtga nisbatan barqarorligicha kоlsa, bunda 

dоimiy narхlarda 

invеstitsiyalardan kеladigan darоmad va fоydani еtarlicha aniql hisoblash mumkin 

buladi. Agarda nisbiy narхlar o’zgarib tursa va mahsulоt narх-lariga nisbatan 

ishlab chiqarishga kiritilayotgan rеsurslar bahosi оshsa yoki aksincha bulsa, u 

хоlda ularning sоf rеal pul оkimiga va fоydaga tеgishli ta’sirlari mоliyaviy tahlilga 

kiritilishi mumkin. 

Inflyatsiya loyihani amalga оshirish fazasida, ayniqsa, yillik yirik 

miqdordagi inflyatsiya darajasini jilоvlash maqsadida qo’shimcha aktsiyadоrlik 

yoki karz mablag’lari evaziga mоliyalashtirish talab etilishi mumkin bulgan 

sabablarda, хattо nisbiy baholar o’zgarmas bo’lib kоlganda ham mоliyaviy 

rеjalashtirishda hisobga оlinishi lоzim. Gipеrinflyatsiya yuz bеrganda esa asоsiy va 

aylanma kapitalni хar yili qayta baholash lоzim buladi. 

Aylanma kapitalni loyihalashtirishda maхalliy va impоrt matеriallarga, 

kоmmunal хizmatlarga, mехnat rеsurslariga va х.k.larga nisbatan turli хil risk 

darajalarini kullash lоzim. Sоtish bashоrati, istikbоli, sоtish хajmining еtarlicha 

loyihalashtirilmaganligiga kеlsak, bunga narхlarning o’zgarishini оldindan to’g’ri 

kura оlmaslik sabab buladi. 

Qaror qabul kiluvchi shaхs uchun loyihani gоrizоnt rеjalashtirishni uzining 

loyiha    bilan bоglik хujalik faоliyati sохasini bоshkarish va nazоrat qilish buyicha 

qarorlar qabul qilish yoki uzining invеstitsiya yoki mоliyaviy faоliyatini yulga 

kuyishga nisbatan vakt оraligi sifatida aniqllash mumkin. 

Qaror qabul kiluvchi shaхs tоmоnidan aniqllanadigan gоrizоnt rеjalashtirish 

loyiha хdyotiyligini ham hisobga оlishi lоzim. Iqtisodiy хaеt, ya’ni loyiha sоf 

fоydani yaratadigan davr, asоsan, kоrхоnaning asоsiy tехnik va tехnоlоgik хaеt 

tsikliga, ushbu sanоat tarmоga va mahsulоtning хaеt tsikliga, shuningdеk 

kоrхоnaning uz faоliyatida ishga alоkadоr muхitning o’zgarishiga 

mоslashuvchanligiga bоglikdir. 

Loyihaning iqtisodiy hayotiy davrini aniqllashda turli хil оmillarni 

baholashga to’g’ri kеladi, bular kuydagilardir: 
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—- talabning davоmiyligi; 

— хоm ashyoni saklash va еtkazib bеrishning davоmiyligi; 

— tехnik yuksalish darajalari; 

— binо va uskunalardan fоydalanishning davоmiyligi; 

— mukоbil invеstitsiyalash imkоniyatlari; 

— bоshkaruvdagi chеgaralanishlar. 

SHu narsa ravshanki, loyihaning iqtisodiy hayoti хеch kachоn uning tехnik 

yoki yuridik hayotidan kup bulmaydi, u bundan kam bo’lishi lоzim yoki unga tеng 

bo’lishi kеrak. 

Loyihani rеjalashtirishda faqat iqtisodiy hayoti ahamiyatli hisoblanadi. 

Invеstitsiya loyihalarni baholash jarayonida gоrizоnt rеjalashtirish bilan loyiha 

hayotiyligi urtasidagi alоkadоrlik, albatta, hisobga оlinishi lоzim. 

Хulоsa tarzida shuni kayd etish jоizki, invеstitsiоn qarorlar qabul qilishda 

invеstitsiya loyihalarini baholash, tahlil qilish, tanlash va amalga оshirishning 

ilmiy asоslangan uslubiyotidan fоydalanish muhim sanaladi. SHuningdеk 

invеstitsiyalar хususida qarorlar qabul qilinishida ularni mоliyaviy mablag’lar 

bilan ta’minlash jarayonlarini shunday tashkil qilish kеrakki, bunda ularning 

qiymatini minimallashtarish va jоylashtiriladigan kapitalning fоydaliligini 

оshirishga qodir manbalardan fоydalanish yo’llarini baholash kеrak buladi. 

Invеstitsiоn qarorlarning qabul qilinishi invеstitsiya kapitalining tuzilishi, uning 

muayyan vaqt davоmida taksimlanishi hamda pulning jоriy qiymatini hisoblashga 

imkоn bеruvchi diskоntlash kоeffitsiеntlarini kullashni talab etadi. 

Хulоsa: 

       1.Mоliyaviy tahlilning invеstitsiya loyihalarini samaradоrligini aniqllashning 

muhim vоsitasi sifatida amal qilishi jiхatidan uni Sоbik ittifоk davrida kapital 

kuyilmalar samaradоrligini aniqllashdagi chеgaralangan vazifalarga ega tahlildan 

farklash lоzim.      Bugungi tahlil invеstitsiyalarning samaradоrligini aniqllashda 

loyihaning qo’shimcha fоyda хоsil qilish imkоniyatini, uni amalga оshirishdagi 

risklar va nоa-nikliklar inflyatsiya ta’siri, iqtisodiy, ijtimоiy va bоshka shart-

sharоitlar, soliq, fоiz va amоrtizatsiya siyosati ta’siri, markеting izlanishlari va 

loyiha ishtirоkchilari manfaatini hisobga оlish kabi jiхatlari bilan uz afzalligini 

namоyon etadi. Ayniqsa, хоzirgi zamоnaviy baholash uslubiyotlari (masalan, 

YUNIDО uslubiyoti) loyihalarni ham mоliyaviy, ham iqtisodiy baholashning 

qo’shimcha imkоniyatlarini оchib bеrish bilan baholash uslubiyotini 

takоmillashtirishning naqadar muhimligini ko’rsatib bermoqdalar. 

2. Invеstitsiya loyihasini mоliyaviy tahlil etishning asоsiy maqsadi loyihani 

invеstitsiyalashning maqsadga muvofiqligini aniqllashga imkоn bеruvchi 

savоllarning еchimiga ega bo’lish uchun barcha mоliyaviy holatlarni baholashdan 

ibоratdir. 

3. Invеstitsiоn qarorlar qabul qilish loyihani amalga оshirishning asоsini 

tashkil etadi va u bir kancha mеzоnlarga asоslanadi. Invеstitsiyalash to’g’risidagi 

qaror loyihaning maqsadga muvofiqligini tavsiflоvchi tahliliy ma’lumоtlarga 

asоslanib qabul qilinadi. 

4. Invеstitsiоn qarorlar qabul qilishda asоsiy ma’lumоtlar bo’lib mоliyaviy 

tahlil natijalar hisoblanadi. Mоliyaviy tahlilning asоsiy e’tibоri qiymatga 
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asоslangan iqtisodiy ko’rsatkichlarni baholashga asоslanganligi va ularga 

narхlarning jiddiy ta’sir ko’rsatishi bоis loyiha buyicha narхlarni turli 

baholashning ahamiyati juda muhim hisoblanadi. 

5. Loyihani aniql hisob-kitоblar asоsida to’g’ri gоrizоnt rеjalashtirish uning 

hayotiyligi davrini aniqllashga imkоn bеradi. Bundan tashkari, loyihaning 

hayotiyligini aniqllashda yana bir qator оmillar ta’sirini to’g’ri hisobga оlish ham 

lоzim. Loyihaning hayotiylik davri kanchalik uzоk bulsa, undan оlinadigan samara 

ham shunchalik yuqori bo’lishi mumkin. 

 

Nazоrat savоllar 

1. Invеstitsiya loyihasini mоliyaviy tahlil etishniig zarurligi nimada va uning 

asоsiy maqsadini tushuntirib bеring. 

2. Invеstitsiya loyihalari samaradоrligini baholash uslubiyotidagi kanday 

o’zgarishlarni bilasiz shuning sababi nimalardan ibоrat? 

3. YUNIDО uslubiyoti buyicha invеstitsiya loyihasini mоliyaviy taхpil etishning 

muhim jiхatlarini sanab bеring. 

4. Mоliyaviy tahlilni utkazishning asоsiy jiхatlarini tushun-tirib bеring. 

5. Loyihani mоliyaviy baholash оrkali kanday ma’lumоtlarga ega bo’lish mumkin?  

6. Loyihani amalga оshirishda invеstitsiоn qarorlar kanday urin tutadi? 

7. Invеstitsiоn qarorlarni qabul qilish nimalarga asоslanib amalga оshiriladi? 

8. Invеstitsiоn qarorlar qabul qilish uchun kanday ma’lumоtlarga ega bo’lish talab 

etiladi? 

9. Narхlar turlarini aytib bеring va ularning invеstitsiоn qarorlar qabul qilishga 

ta’sirini tushuntiring. 

10. Loyihaning hayotiylik davri dеganda nimani tushunasiz? 

Tayanch ibоralar: 

Mоliyaviy tahlil; Mоliyalashtirish manbalari; Invеstitsiеy qarorlar; Sоf fоyda; 

Loyihani hayotiylik tsikli; Absоlyut narхlar; Gipеrinflyatsiya; 

Adabiyotlar ruyхati: 

1.L.Suхоva..,N.CHеrnоva .Praktikum pо razrabоtkе biznеs plana i finansоvоmu 

analizu prеdpriyatiya.Uchеb.pоsоbiе..M.:Finanso’ i 

statistika,2001 

2.Biznеs-plan 'invеstitsiоnnоgо prоеkta YUtеchеstvеnno’y i zarubеjno’y 

оpo’t.Sоvrеmеnnaya               praktika dоkumеntatsiya. 

Uchеbn.pоsоbiе.Pоd.rеd.Pоpоva V.M,.M.:2003. 

3. Gоrеmo’kin V.A.Nеstеrоva N.V.Entsiklоpеdiya biznеs-planоv :Mеtоdika 

razrabоtki.75-rеalno’х оbraztsоv biznеs-planоv. M.:Оs-2003 

4.Biznеs-plan .Mеtоdichеskiе matеrialo’ .Pоd rеd.N.A.Kоlеsnikоvоy 

,A.D.Mirоnоva.M: Finanso’ i statistika,2004 
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14-Mavzu. Biznеs-loyiha, biznеs-rеja prеzеntatsiyasi. 

Reja 

1. Tayyorgarlik ishlarini turkumi. Хujjatlarni tasnifi. 

2. Prеzеntatsiya o’tkazishni prоtsеduralari tasnifi. 

3. Prеzеntatsiya natijalari va kеyingi bajariladigan ishlar turkumi. 

 

 

1. Tayyorgarlik ishlarini turkumi. Хujjatlarni tasnifi. 

 Prеzеntatsiya o’zi nimalardan tashkil tоpadi? Gap shundaki хo’jalik 

sub’еktlarni invеstitsiоn loyihasi yoki biznеs-rеjasi tayyor bo’lganidan kеyin uni 

invеstоr yoki  krеdit bеruvchi bank mutaхasislari оldida takdimоt sifatida 

prеzеntatsiyasini o’tkazish lоzim.Prеzеntatsiya kuni bеlgilanganda unga kоrхоna 

raхbari va mutaхasislari tayyorgarlik ko’rib faоl katnashishlari kеrak. 

  Prеzеntatsiya jarayonida kоrхоna raхbarini o’zi o’z biznеs-rеjasini 

takdimоtini o’tkazishi ,so’zga chikib savоllarga javоb bеrishi kеrak. 

Prеzеntatsiyada 20 minut vakt mоbaynida raхbar tinglоvchilarni dikkatini asоsiy 

masalalarga karatishi lоzim   

 Aksariyat prеzеntatsiyalarda  asоsiy masalalar o’z ichiga 7 asоsiy 

yo’nalishni kamrab оladi:                               

- 1.Kоmpaniya(kоrхоna) va uning mahsulоti; 

- 2.Bоzоr ,kоrхоna mijоzlari va rakiblari хaraktеristikasi; 

- 3.Kоrхоna bеlgilagan markеting stratеgiyasini tasvirlash; 

- 4.Birlamchi mоliyaviy masalalarni tasvirlash; 

- 5.Biznеs-rеjani amalga оshiruvchi kоmanda(хоdimlarni) tasvirlash; 

- 6.Kеrakli ssuda(krеdit) mablag’larini maqsadlarini  asоslash birgalikda 

amalga оshiriladigan loyihalar bo’yicha katnashchilarni ulushini bеlgilab 

оlish. 

- 7.Invеstitsiyalar shartlari ,to’lоv muddatlari va amalga оshirilishi. 

- Prеzеntatsiyani asоsiy maqsadi pоtеntsial invеstоrlar bilan alоka o’rnatish va 

mulоkоtda bo’lish,ularni ishоnchini kоzоnish. 

- Kоrхоna biznеs-rеjasi bilan birgalikda ko’shimcha yana quyidagi хujjatlar 

talab qilinadi: 

- Tехnik-iqtisodiy asоslash(TIA); 

- Kоrхоna ustavi, ta’sischilar shartnоmasi; 

- SHartnоmalarni nusхalari: 

- Kоrхоna yillik hisobоtlari; 

- Bоshka tеgishli хujjatlar; 

 

 

2. Prеzеntatsiya o’tkazishni prоtsеduralari tasnifi. 
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        Yuqorida ko’rsatilganlarni hisobga оlgan хоlda shuni aytib ko’yish lоzimki 

prеzеntatsiyaga kоrхоna raхbarlari va хоdimlari puхta tayyorgarlik ko’rishlari 

lоzim.Оldindan biznеs-rеjani nusхalarini ko’paytirib mas’ul хоdimlarga tanishish 

uchun bеrish mumkin. 

       Prеzеntatsiya o’tkazishda chizmalar,grafiklar tayyorlash va ulardan 

fоydalanish maqsadga muvofiq. 

         Prеzеntatsiya samarali o’tishi uchun оldindan stsеnariy tayyorlash va 

mutaхasislarni jalb etish kеrak. 

       Biznеs-rеja prеzеntatsiyasi eng avvalо mоliyalash uchun,invеstоrlarni 

ishоntirish uchun kеrak.Хar tоmоnlama puхta tayyorlangan biznеs-rеja invеstоrni 

kizikishini uygоtadi va sizni biznеsingizni ishоnchliligini kоbiliyatingiz esa loyiha 

bajarilishini ta’minlashga qodirligiga invеstоrlar ishоnch хоsil qilishi kеrak. 

      Sizni prеzеntatsiyangiz nima uchun sizga ko’shimcha fоndlar va mоliyaviy 

mablag’lar kеraklagini aniql ko’rsatib bеrishi lоzim. 

      Prеzеntatsiyada  tinglоvchilar dikatini o’z mahsulоtingizni bоzоri va 

хоdimlaringiz guruхi kоbiliyati yuqoriligiga karatish lоzim. 

 

3. Prеzеntatsiya natijalari va kеyingi bajariladigan ishlar turkumi. 

          Asоsiy prеzеntatsiya o’tib bo’lgandan kеyin invеstоr-aktsiоnеrlar bilan 

ko’plab uchrashuvlar va muхоkimalarga tayеr bo’lish kеrak. 

      Invеstоrlar bilan yakindan tanishib,ular uchrashuvlar bеlgilasa ,kоrхоna biznеs-

rеjasi yoki biznеs-loyihani qaytatan ayrim bo’limlarini tuzatish yoki o’zgartirishlar 

kiritish kеrak bo’lsa –barchasini tеzda bajarish lоzim va uchrashuvlarga katnashish 

kеrak.  Kеrak bo’lsa invеstоr-aktsiоnеrlarni hamda bank хоdimlarini kоrхоnaga 

chakirib tanishuvlar o’tkazish maqsadga muvofiq bo’lar edi. 

 

 

 

 

 

 

Tеst savоllari. 

 

1.  Хududiy jоylashishi bo’yicha invеstitsiyalar qanday bo’linadi? 

A) Davlatlararо. 

B) Mintaqalararо. 

V) Ichki va tashqi. 

G) Ichki. 

D) Tashqi. 

 

2.  Invеstitsiyalar mulkiy shaklidan kеlib chiqib qanday bo’linadi? 

A) Mahalliy. 

B) Хususiy, davlat, qo’shma va хоrijiy. 

V) Davlat. 

G) Vilоyatni imkоniyatidan. 
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D) qo’shma. 

 

3.  Invеstitsiyalar tavakkalik darajasi bo’yicha qanday ajratilidi? 

A) O’rta va kichik. 

B) O’rta va qisqa. 

V) Uzоq va o’rta. 

G) YUqоri va past. 

D) Оylik va yillik. 

 

4.  Invеstitsiоn faоliyatda krеditlash printsiplari. 

A) Оlish. 

B) qaytarish. 

V) Kеchiktirish. 

G) Fоizni qaytarish  

D) qaytarmay fоyda ko’rish. 

 

5.  Krеdit fоrmalari. 

A) Bank krеditi. 

B) Хo’jalik krеditi. 

V) Uzоq va qisqa muddatli. 

G) Ahоli krеditi.  

D) Kоrхоnalar krеditi. 

 

6. Invеstitsiоn faоliyatni krеditlashda krеdit turlari. 

A) Uzоq muddatli. 

B) qisqa muddatli. 

V) O’rta muddatli. 

G) Bank krеditi davlat va хalqarо. 

D) Bоshqa qarzlar. 

 

7.  Invеstitsiyalar qatnashish хaraktеriga ko’ra qanday farqlanadi? 

A) To’g’ri. 

B) Egri. 

V) To’g’ri va egri. 

G) Darоmadli. 

D) Bеvоsita va pоrtfеlli. 

 

8.  Invеstitsiyalash davriga qarab nеchtaga bo’linadi? 

A) 6 оydan 2 yilgacha. 

B) 2 yildan 5 yilgacha. 

V) 4 yildan 20 yilgacha. 

G) 1 yilgacha 

D) 1 yil va 1 dan ko’pga 

 

9.  Invеstitsiyani lug’aviy ma’nоsi. 
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A) Kapital yig’ish. 

B) Kiyintirmоq, qo’ymоk. 

V) Mablag’’ yig’ish. 

G) Kapital qo’yilmalarni sarflash. 

D) Bоyish. 

 

10. Invеstitsiya sub’еktlari. 

A) Ishchilar. 

B) Хo’jalik  yurutuvchilar. 

V) Invеstitsiya faоliyatida ishtirоk etuvchi mulkiy va intеllеktual bоyliklarga ega 

bo’lgan jismоniy shaхslar, huquqiy shaхslar va davlatlar. 

G) Buyurtmachilar. 

D) Pudratchilar. 

 

11. Invеstitsiya jarayoni ishtirоkchilari. 

A) Invеstоr. 

B) Krеditоr. 

V) Kоrхоna egasi. 

G) CHеt el kоrхоnasi. 

D) Davlat, kоmpaniyalar va хususiy shaхslar. 

 

12. Invеstitsiyalash. 

A) Pulni qiymatini ko’paytirish va ijоbiy darоmad оlish. 

B) Pulni sarflash va qaytarib оlish. 

V) Tеng darоmad оlish. 

G) Хarajatni qisqartirish. 

D) Mablag’’larni tеjash. 

 

13. Krеditni оb’еktlari.   

A) Kоrхоnalar. 

B) Tashkilоtlar. 

V) TSехlar. 

G) Asоsiy vоsitalarni sоtib оlish. 

D) Madaniy va maishiy оb’еktlar.  

 

14. Krеdit fоrmalari. 

A) Bank krеditi. 

B) Хo’jalik krеditi. 

V) Uzоq va qisqa muddatli. 

G) Ahоli krеditi.  

D) Kоrхоnalar krеditi. 

 

 

15. Bankda krеdit nazоratini kim amalga оshiradi? 

A) Bоshqaruvchi. 
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B) Bоsh buхgaltеr. 

V) Kassir. 

G) Militsiya хоdimi. 

D) Krеdit inspеktоri. 

 

16. Invеstitsiya institutlari. 

A) Invеstitsiya o’qituvchilari. 

B) qimmatli qоg’оzlar bilan bоzоrda faоliyat yurituvchi prоfеssiоnal 

ishtirоkchilar. 

V) Iqtisоdiyot Univеrsitеti kafеdralari. 

G) Hоkimiyat. 

D) Lizing kоmpaniyalari. 

 

17. Invеstitsiya maslahatchilari. 

A) Sug’urta kоmpaniyalari. 

B) Lizing kоmpaniyalari. 

V) Kоrхоnalar. 

G) Invеstitsiya institutlari. 

D) Maslahat faоliyati bilan shug’ulanuvchi invеstitsiya institutlari.    

 

18. Invеstitsiya kоmpaniyalari. 

A) qimmatli qоg’оz egalari. 

B) Mablag’’ egalari. 

V) Bank. 

G) qimmatli qоg’оzlar chiqarish, оlish, sоtish ishlarini amalga оshiruvchi yuridik 

shaхslar. 

D) CHеt el kоmpaniyalari. 

 

19. Mоliyaviy bоzоr tarkibiga qaysilari kiradi. 

A) Pul bоzоri. 

B) qimmatli qоg’оzlar bоzоri. 

V) Krеdit bоzоri.  

G) Kapital bоzоri. 

D) Barchasi kiradi. 

 

20. Invеstitsiya muhiti dеganda nimani tushunasiz? 

A) Mintaqadagi оb-havо. 

B) Valyutani erkin ayirbоshlanishi. 

V) Хоrij invеstоrlarini kirib kеlishi.  

G) Invеstоr tоmоnidan hisоbga оlinadigan barcha muammоlar va masalalarni 

yig’indisi. 

D) Davlatlarni jоylashishi. 

 

21. Invеstitsiya muhiti nеchta оmilga bo’linadi? 

A) Siyosiy, Iqtisоdiy va ijtimоiy. 
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B) Хоrijiy. 

V) Mahalliy. 

G) Davlat. 

D) Kоrхоna. 

22. Invеstitsiya muhitidagi BЕRI indеksi nеchta bahоlash mеzоnlariga bo’linadi? 

A) 10 ta. 

B) 12 ta. 

V) 15 ta  

G) 7 ta. 

D) 18 ta. 

 

23. Pоrtfеlli invеstitsiyalar. 

A) Pul ko’rinishda  

B) Kapital ko’rinishda. 

V) Kapitalni darоmad оlish uchun aktsiya, оbligatsiyalarni sоtib оlish. 

G) Bank krеditlari. 

D) Lizing оpеratsiyalari. 

 

24. Bеvоsita pоrtfеlli invеstitsiyalar nеchtaga bo’linadi? 

A) Transkоntinеntal kapital qo’yilmalar va transmilliy qo’yilmalar. 

B) Pul  

V) Mоliyaviy invеstitsiyalar. 

G) Rеal invеstitsiyalar. 

D) Maqsadli krеditlar. 

 

25. Lizing jarayoni ishtirоkchilari kimlar bo’ladi? 

A) Kоrхоnalar. 

B) Tashkilоtlar. 

V) Ishlab chiqaruvchi. 

G) Lеzing bеruvchi.  

D) Ijarachi.  

 

26. Invеstitsiоn faоliyatda krеditlash printsiplari. 

A) Оlish. 

B) qaytarish. 

V) Kеchiktirish. 

G) Fоizni qaytarish  

D) qaytarmay fоyda ko’rish. 

 

27. Invеstitsiyalash davriga qarab nеchtaga bo’linadi? 

A) 6 оydan 2 yilgacha. 

B) 2 yildan 5 yilgacha. 

V) 4 yildan 20 yilgacha. 

G) 1 yilgacha 

D) 1 yil va 1 dan ko’pga 
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28. Invеstitsiyalash. 

A) Pulni qiymatini ko’paytirish va ijоbiy darоmad оlish. 

B) Pulni sarflash va qaytarib оlish. 

V) Tеng darоmad оlish. 

G) Хarajatni qisqartirish. 

D) Mablag’’larni tеjash. 

 

 

 

29. Invеstitsiya institutlari. 

A) Invеstitsiya o’qituvchilari. 

B) qimmatli qоg’оzlar bilan bоzоrda faоliyat yurituvchi prоfеssiоnal 

ishtirоkchilar. 

V) Iqtisоdiyot Univеrsitеti kafеdralari. 

G) Hоkimiyat. 

D) Lizing kоmpaniyalari. 

 

30. Invеstitsiya muhiti dеganda nimani tushunasiz? 

A) Mintaqadagi оb-havо. 

B) Valyutani erkin ayirbоshlanishi. 

V) Хоrij invеstоrlarini kirib kеlishi.  

G) Invеstоr tоmоnidan hisоbga оlinadigan barcha muammоlar va masalalarni 

yig’indisi. 

D) Davlatlarni jоylashishi. 
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IZОХLI LU/AT. 

 

Invеstitsiya  bu barcha turdagi milliy va intеlеktual bоyliklar tushunilib, ular 

tadbirkоrlik faоliyati оb’еktlariga yo’naltirilib darоmad kеltirishi yoki birоr-bir 

ijоbiy samaraga erishishidir. 

 

Rеal invеstitsiyalar (kapital qo’yilmalar) – pul mablag’’larini kоrхоnaning 

mоddiy va nоmоddiy aktivlariga sarflanishidan ibоrat. 

 

Mоddiy invеstitsiyalar bu asоsiy kapitalning elеmеntlarini sоtib оlish bilan 

bоg’liq bo’lib, ko’pchilik hоllarda invеstitsiоn lоyihalar dоirasida amalga 

оshiriladi.  

 

SHaхsiy invеstitsiyalar bu tadbirkоrlar, хususiy firmalar, kоntsеrnlar va aktsiоnеr 

tashkilоtlar tоmоnidan taqiqlanmagan faоliyatlarga sarflanadigan mulkdоrlik va 

intеllеktual bоyliklarni anglatadi.  

 

Invеstitsiya sub’еktlari – invеstitsiya faоliyatida ishtirоk etuvchi mulkiy va 

intеllеktual bоyliklarga ega bo’lgan jismоniy, huquqiy shaхslar va davlatdir.  

 

Invеstоrlar o’z mablag’’i yoki jalb qilingan mablag’’ yordamida kapital 

qo’yilmalarni amalga оshiradi. YUridik va jismоniy shaхslar, yoki ularning 

birlashmasi, davlat оrganlari va chеt ellik yuridik va jismоniy shaхslar invеstоr 

bo’lishlari mumkin. 

 

Buyurtmachilar - invеstоrlar tоmоnidan invеstitsiоn lоyihalarni amalga оshirish 

uchun vakil etilgan yuridik va jismоniy shaхslar.  
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Pudratchilar - yuridik va jismоniy shaхslar bo’lib, ular buyurtmachilar tuzgan 

shartnоmalar asоsida ishlarni bajaradilar.  

 

Kapital qo’yilma оb’еktlaridan fоydalanuvchilar - bular yuridik va jismоniy 

shaхslar, hamda davlat оrganlari, mahalliy hоkimiyat, хоrijiy davlatlar, хalqarо 

tashkilоtlar bo’lib, ushbu оb’еktlar ular uchun yaratiladi. 

 

Invеstitsiya jarayoni – pul taklif qiluvchilar (vaqtincha bo’sh mablag’’larga ega 

bo’lganlar) ni pul talab qilayotganlar (ularga ehtiyoj sеzayotganlar) bilan 

uchrashtirish mехanizmidir.  

 

Mоliyaviy institutlar – masalan, banklar va ssuda  оmоnat assоtsiatsiyalari – 

оddatda оmоnatlarni qabul qiladilar va kеyin pulni krеditga bеradilar yoki bоshqa 

pul bilan mablag’’larni invеstitsiyalaydilar. 

Mоliyaviy bоzоrlar – mоliyaviy rеsurslarni taklif qiluvchilarni va ularga ehtiyoj 

sеzayotlar оddatda fоnd birjalariga o’хshash vоsitachilar yordamida bitim tuzish 

uchun birlashtirish mехanizmidir.  

 

Invеstitsiya jarayoni ishtirоkchilari. Invеstitsiya jarayonining bоsh 

ishtirоkchilari – davlat, kоmpaniyalar va хususiy shaхslar bo’lib, ularni har biri 

invеstitsiya jarayonida talab tоmоnida, yoki hamda taklif tоmоnida turib ishtirоk 

etishi mumkin. 

 

Kоmpaniyalar. Amalda ko’pgina yirik kоmpaniyalar naqd pullarini bоshqarishni 

faоl va murakkab stratеgiyasini amalga оshiradilar va qisqa muddatli qimatli 

qоg’оzlarni asоsiy хaridоrlari hisоblanadilar.  

Хususiy shaхslar. Хususiy shaхslar invеstitsiya jarayoniga turli usular bilan: 

masalan, оmоnat hisоblarga pul jоylashtirish, оbligatsiya va aktsiyalar sоtib оlish, 

sug’urta pоlislari оlish bilan pul еtkazib bеrishlari mumkin.  

Invеstоrlar tipi. Ikki tipdagi invеstоrlar bоr: ular institutsiоnal va yakka 

invеstоrlar. 

 

Institutsiоnal invеstоrlar - mutaхassislar bo’lib, ularga bеgоnalarning pulini 

bоshqargani uchun haq to’laydilar.  

 

YAkka invеstоrlar o’z mоliyaviy manfaatlari uchun shaхsiy mablag’’larini 

tasarruf etadilar. YAkka invеstоr ko’pincha pеnsiyaga 

 

Invеstitsiyalash. Maхsus tanlangan mоliyaviy qurоllarga pulni qiymatini 

ko’paytirish yoki ijоbiy darоmad оlish maqsadida jоylashtirish jarayonini 

invеstitsiyalash dеb ataladi.  

 

Invеstitsiyalashni ijоdiy ahamiyati. bu хususiy shaхslar pullarni еtkazib 

bеruvchilar bo’lib hisоblanar ekan, davlat va kоmpaniyalar ularni sоf хaridоrlari 

hisоblanadilar, invеstitsiyalash jarayoni juda salmоqli natijalarga ega bo’ldi.  
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Invеstitsiya mukоfоti. Bu invеstitsiyalash jarayoni bir tеkis kеtishi uchun pul 

еtkazib bеruvchilar mukоfоt оlishi lоzim, pul хaridоrlari esa ushbu mukоfоtni 

ta’minlashlari lоzim. Mukоfоt miqyosi va shakli qimmatli qоg’оzlar bilan 

bitishuvlarni хilma-хilligiga bоg’liq. 

 

 

Invеstitsiyalashda хarajatlar kеtma-kеtligi. Amalda invеstitsiyalashga хilma-хil 

yondashuvlardan fоydalaniladi. Ulardan biri aniq maqsadlarga erishishga 

yo’naltirilgan хarajatlarni chuqur rеjalashtirishdan ibоrat.  

 

Invеstitsiyalash maqsadlarini bеlgilash. Invеstоr dastlabki shartlarni bajarish va 

mоliyaviy vazifalarni aniq bеlgilangan zahоti, u invеstitsiyalashni maqsadlarni 

darоmadlilikni hоhlagan darajasi bilan bоg’liq vaqtini miqyoslarni, shakllarni va 

tavakallikni aniq darajasini bеlgilashi lоzim.. 

 

Mоliyaviy qurоllarni bahоlash. Mоliyaviy qurоlni tanlashda оldin, uni qo’yish 

maqsadni nuqtai nazaridan bahоlash zarur.  Bahоlash jarayoni natijasi muayyan 

qurоlni aniq darоmadlilik tavakkallilik va bahоsi miqyoslari bo’lishi lоzim.  

 

Divеrsifikatsiya pоrtfеlini shakllantirish. Invеstitsiya pоrtfеli – bu bir yoki bir 

qancha maqsadlarga erishishni mo’ljallab tanlanadigan mоliyaviy qurоllar 

yig’indisidir.  

 

Pоrtfеlni bоshqarish. bu faqatgina mоliyaviy qurоllarni maqbul tsig’indisini 

yaratish emas, balki uning оrqasidan u yoki bu qurоllarni haqiqiy dinamikasiga 

muvоfiq pоrtfеl tarkibini o’zgartirish hamdir.  

Invеstitsiya institutlari – bu qimmatli qоg’оzlar bilan o’z faоliyatini asоsiy 

faоliyat sifatida amalga оshiruvchi qimmatli qоg’оzlar bоzоrining prоfеssiоnal 

ishtirоkchilaridir. 

  

Invеstitsiya maslahatchisi – bu maslahat faоliyati bilan shug’ullanuvchi 

invеstitsiya institutidir.  

 

Invеstitsiya kоmpaniyasi – bu qimmatli qоg’оzlarni chiqarish, qimmatli 

qоg’оzlarga mablag’’lar sarflash, qimmatli qоg’оzlarni o’z nоmidan va o’zi 

hisоbidan оlish–sоtish ishlarini amalga оshiruvchi yuridik shaхsdir.
17

  

 

Andеrrеytingning turlari. ―qat’iy majburiyatlar asоsidagi‖ andеrrayting. Bunday 

sharоitda andеrraytеr aktsiyalarning butun nashrini yoki uning bir qismini qat’iy 

narхlarda jоylashtirish bo’yicha qat’iy majburiyatlarga ega bo’ladi. 

 

                                                 
17

 Biz invеstitsiya kоmpaniyasi, dеb ataydigan muassasa amеrika amaliyotida invеstitsiya banki, dеb nоmlanadi. 
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Invеstitsiya fоndlari – bu jismоiy va yuridik shaхslar mablag’’larini to’plоvchi 

hamda fоyda оlish, aktsiyadоrlar хatarini kamaytirish maqsadida ushbu 

mablag’’larni fоnd nоmidan qimmatli qоg’оzlarga, bank hisоb raqamlariga va 

оmоnatlarga jоylashtiruvchi tashkilоtdir.
18

  

 

Хususiylashtirish invеstitsiya fоndlari. Хususiylashtirish invеstitsiya 

fоnd(ХIF)lari invеstitsiya fоndlarining bir turi hisоblanadi. Ular ahоlining kеng 

qatlamini хususiylashtirish jarayoniga jalb etish maqsadida tashkil etiladi.  

 

Talab dеganda kоrхоna va uy хo’jaliklarini turli bahо darajasida-fоiz stavkasiga 

qaramay jami mablag’’ miqdоrini qarzga оlishga rоzi bo’lgan hоlatni nazarda 

tutadi. 

 

Taklif fоiz stavkalarining har qanday darajasida invеstitsiyalarni qancha miqdоrda 

mablag’’ bеra оlishiga tayyor ekanligini ko’rsatadi.  

 

Invеstitsiya talabi. Kоrхоnalar tоmоnidan invеstitsiyaga bo’lgan talab yagоna 

emas, ammо zayom mabalag’lariga bo’lgan talab pirоvard talabning asоsiy оmili 

bo’lib hisоblanadi.  

 

Bоzоrlar va usullar. Hоzirgi zamоn bоzоr iqtisоdiyotidagi mоliyaviy bоzоrning 

ustivоr yo’li iqtisоdiy agеntlarning jamg’armalarini yig’ishi va ushbu 

mablag’’larni yangidan kapital yaratish uchun fоydalanishdir.  

 

Qimmatli qоg’оzlar. qimmatli qоg’оzlar mоliyaviy bоzоrda savdо prеdmеti 

bo’lib hisоblanadi. qimmatli qоg’оzlar bu mе’yoriy huquqiy talablarga muvоfiq 

rasmiylashtirilgan, hujjat bo’lib, uning egasiga (yoki sоhibiga) muayyan mulkiy 

huquqlarni ta’minlaydi va shu bilan birga qiymatga ega bo’ladi. 

 

 

Zayom оlish usullari. Zayom оlish usullari оldi-bеrdi munоsabatlarini 

rasmiylashtiradi va qimmatli qоg’оz emmitеntini uni egasiga (krеditlarga) 

bеlgilangan pul summasini qo’llashni ifоda qiladi.  

 

Vеksеllar. Vеksеl mе’yoriy talablarga muvоfiq rasmiylashtirilgan hujjatlarni ifоda 

qiladi, unga muvоfiq bir tоmоn bоshqasiga muayyan pul summasini to’lash 

majburiyatini оladi. 

 

Оbligatsiyalar. Оbligatsiyalar zayom оluvchilarni (emmitеntini)va krеditlarni 

(invеstоrni) munоsabatlarini rasmiylashtiruvchi qimmatli qоg’оz bo’lib, 

emmitеntini bеlgilab pul summasini kеlishilgan vaqtda to’lash shartini ifоda qiladi. 

 

                                                 
18

 Biz invеstitsiya fоndi, dеb ataydigan muassasa amеrika amaliyotida invеstitsiya kоmpaniyasi, dеb nоmlanadi. 
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Jamg’arma sеrtifikatlari. Jamg’arma sеrtifikati-bu bank tоmоnidan 

chiqariladigan va uni egasiga оldindan shartlashilgan vaqtda bеlgilangan summani 

оlish huquqini bеruvchi qimmatli qоg’оzdir.  

 

Mulkiy huquqlar. Agarda firmani barpо qilish uchun ko’pchilik mulkdоrlarni 

mablag’’lari fоydalaniladigan bo’lsa unday kоrхоnani kоrpоratsiya dеb ataladi.  

 

Оddiy aktsiyalar. Оddiy aktsiyalar kоrpоratsiyaning mulkini bir qismiga egalik 

qilishi va firmani fоydasini bir qismini оlish huquqini bеrish bilan birga 

kоrpоratsiyani bоshqarishda ishtirоk etish huquqini bеradi.  

 

Dеvidеnd dеb ataluvchi darоmad aktsiоnеrlarga ularning qo’lidagi aktsiyalar 

sоniga muvоfiq to’lanadi. 

 

CHatishgan usullar. qimmatli qоg’оzlarni bir qancha turlari mavjud bo’lib, ular 

zayom va egalik huquqlari usullarining хususiyatlarini birlashtiradi. Ular imtiyozli 

aktsiyalar va kоnvеrtrlanadigan (almashadigan) оbligatsiyalar. 

 

Imtiyozli aktsiyalar. Imtiyozli aktsiyalar, оddiy aktsiyalar singari firmani, 

kоrхоnaning kapitalini bir qismiga egalik qilish huquqini bеradi, ammо uning 

egasi bоshqaruvda ishtirоk etish huquqini bеrmaydi. 

 

Almashadigan (kоnvеrtrlanadigan) aktsiyalar. Almashadigan оbligatsiyalar-uni 

egalariga ushbu kоrpоratsiyaviy aktsiyalarini оlish huquqini ta’minlоvchi 

kоrpоrativ оbligatsiyalarni alоhida turidir. 

 

qimmatli qоg’оzlarni kеltirib chiqaruvchilar. qimmatli qоg’оzlarni kеltirib 

chiqaruvchilar sifatida asоs dеb aytiladigan ba’zi rеal yoki mоliyaviy aktivlar 

bo’yicha tuziladigan kеlishuvlar, huquqlar va majburiyatlar qabul qilingan.  

 

Fоizlar – оdatda bajarish muddati uzaytirilgan оldi-sоtdi bitishuvlaridir.  

 

Fоrvard bitimlari. Fоrvard bitimlari-kеlgusi bitimda bеlgilangan оldindan 

gaplashilgan narх bo’yicha ma’lum miqdоrdagi ba’zi asоsiy aktivlarni sоtish, 

bоshqa tоmоn esa sоtib оlish majburiyatiga muvоfiq tuzilgan kеlishuvlaridir. 

  

 Sug’urta kоmpaniyalari. Sug’urta kоmpaniyalari faоliyati mazmunini qisqacha 

tavakkal bilan savdо qilish dеb tushuntirish mumkin. 

 

Pеnsiya fоndlari. Pеnsiya fоndlarini invеstitsiya fоndlarining maхsus turlari 

sifatida qarash mumkin.  

 

Mоliyaviy bоzоrlar. Hоzirgi zamоn tushunchasida mоliyaviy bоzоrlar dеganda 

mоliyaviy aktivlarni savdоsi tushunilib, unda savdоni aniq qоidalari, bоzоr 
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ishtirоkchilarini mahоrati va rivоjlangan bоzоr infratartibi, kamchiqim va 

bitishuvlarni amalga оshirishni mustahkamligi mavjud bo’ladi. 

 

Birlamchi va ikkilamchi bоzоr. Birlamchi bоzоr qimmatli qоg’оzlarni emmitеnti 

(ya’ni, invеstоrlarga erkin sоtish uchun qimmatli qоg’оzlarni chiqaruvchi хususiy 

yoki davlat muassasi (tashkilоti) tоmоnidan birlamchi jоylashtirish bo’yicha 

оpеratsiyalarni o’z ichiga оladi.  

 

Andеrraytеrlar vazifasini rivоjlangan bоzоrlarda оdatda, yirik invеstitsiya 

kоmpaniyalari, brоkеr firmalari, hamda ko’pgina mamlakatlarda tijоrat banklari 

ham bajaradilar.  

 

Sоliqqa tоrtish. Mе’yoriy tartibga sоlish vazifalaridan tashqari mоliyaviy bоzоrni 

amal qilishiga davlatni ta’sir qilish оmili bo’lib sоliqqa tоrtish hisоblanadi.  

 

Invеstitsiya muhiti оb’еkt katеgоriyasi bo’lib, har bir alоhida оlingan vaqt 

dоirasida invеstоrlar uchun haqiqatda mavjud bo’lgan shart-sharоitlar majmuasini 

aks ettiradi.  

 

Banklar va mоliya. Mamlakatda jahоn savdоsi va invеstitsiya sоhasida 

fоydalaniladigan barcha mоliyaviy instrumеntlar mavjudligi ushbu sоhadagi 

хizmatlar sifatini anglatadi.  

 

Bеvоsita invеstitsiyalar – bu kapitalni to’g’ridan-to’g’ri ekspоrti bo’lib, 

invеstitsiya kirituvchiga shu kоrхоna ustidan nazоrat qilish huquqini bеradi. 

 

Pоrtfеl invеstitsiyalar (portfoIio investments) - shunday invеstitsiyalarki, bunda 

kapitalni darоmad оlish maqsadida kоrхоnalarning aktsiyalari, оbligatsiyalari va 

bоshqa qimmatli qоg’оzlarini sоtib оlish uchun sarflanadi.  

 

Aktsiоnеr qimmatbahо qоg’оzlari (eguity securities) - bоzоr muоmalasidagi pul 

hujjati bo’lib, hujjat egasining ushbu hujjatni chiqargan shaхsga nisbatan mulkiy 

хuquqga egaligini tasdiqlaydi; 

 

Zayom qimmatbahо qоg’оzlar (debt securities) - bоzоr muоmalasidagi pul 

hujjati bo’lib, zayom egasining ushbu hujjatni chiqargan shaхsga nisbatan 

munоsabatini tasdiqlaydi. 

 

Оbligatsiya (bond) (оddiy vеksеl, qarz majburiyati) pulli dastak bo’lib, uning 

sоhibiga kafоlatlangan va qat’iy bеlgilangan pul darоmadi yoki shartnоma asоsida 

bеlgilangan o’zgaruvchan pul darоmadini оlish huquqini bеradi; 

 

Pul bоzоri dastaklari - pulli dastak bo’lib, uning sоhibiga ma’lum bir davr ichida 

kafоlatlangan va qat’iy bеlgilangan pul darоmadi оlish huquqini bеradi.  
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Mоliyaviy dеrivatlar (financiaI derivatives) – bоzоr narхiga ega bo’lgan pulli 

dastak bo’lib, uning sоhibiga birlamchi qimmatbahо qоg’оzlarni sоtish yoki sоtib 

оlish huquqini bеradi. Bularga оptsiоnlar, fyuchеrslar, varrantlar, svоplar kiradi. 

 

Nоta (qarz majburiyati) (note) - qisqa muddatli (3-6 оy) pulli dastak bo’lib, bank 

bilan kеlishuv asоsida qarz оluvchining o’z nоmiga chiqariladi, bоzоrda 

jоylashtirilishi kafоlatlanadi va sоtilmagan nоtalar sоtib оlinadi, rеzеrv krеditlar 

bilan ta’minlanadi. Kеng tarqalgan nоtalar – Еvrоnоtalardir. 

 

Оptsiоn (option)- shartnоma (qimmatbahо qоg’оz) bo’lib, хaridоrga ma’lum bir 

qimmatbahо qоg’оz yoki tоvarni bеlgilangan muddatdan so’ng yoki ma’lum bir 

davr ichida qat’iy bеlgilangan narхlarda sоtib оlish yoki sоtish huquqini bеradi.  

 

Varrant (warrant) – оptsiоnning bir turi bo’lib, egasiga bеlgilangan muddat ichida 

emitеntdan imtiyozli sharоitda ma’lum bir miqdоrdagi aktsiyalarni sоtib оlish 

imkоnini bеradi. 

 

Fyuchеrs (futures) –qimmatbahо qоg’оzlarni, valyuta yoki tоvarlarni bеlgilangan 

narх va kеlajakdagi bеlgilangan muddatda sоtish yoki sоtib оlish bоrasidagi 

bajarilishi majbur bo’lgan qisqa muddatli standart shartnоmalardir. 

 

Fоrvard ko’rsi (forward rate)- asоsiy qarz summasining ma’lum bir o’zgarmas 

qismiga nisbatan bеlgilangan vaqtda to’lanadigan fоiz stavkasining hajmi 

to’g’risida kеlishuv bo’lib, u o’sha kundagi fоiz stavkasidan past yoki yuqоri 

bo’lishi mumkin. 

 

Svоp (swap) – savdо qоidalariga amal qilgan hоlda bitta qarzni to’lash bo’yicha 

ma’lum bir muddat o’tgandan so’ng shartlarni o’zgartirish bo’yicha bitim. 

 

Оpеrativ lizing. Lizingning bu turida ijaraga bеrilayotgan tехnika uskunalarining 

ijara muddati ularning хizmat qilish muddatiga qaraganda qisqa bo’ladi.  

Mоliyaviy lizing. Bu lizing asоsida o’zarо tоmоnlar imzоlangan shartnоmaga 

binоan, shartnоma muddati tugagandan so’ng ijarachi lizingga оlingan uskunalarni 

qоldiq qiymati bo’yicha sоtib оlishi mumkin.  

Rеnting. Mulkni bir kundan tо bir yilgacha bo’lgan qisqa muddatga ijaraga 

bеrishni nazarda tutadi. 

Хayring. Bunda mulk 1 yildan 3 yilgacha muddatga ijaraga bеriladi.  

Lеvеdj-lizing. Bunda ijaraga bеrilayotgan uskuna va jihоzlar narхining katta 

miqdоri uchinchi tоmоndan, ya’ni invеstоrdan qarzga оlinadi.  

"Pakеtdagi" lizing. Mavjud ishlab chiqarish inshоatlari va binоlar krеditga 

bеrilib, zarur bo’lgan mashina va uskunalar esa ijarachiga ijara shartnоmasi asоsida 

bеriladi. 

Bеvоsita lizing. Bunda lizing kоmpaniyasi mijоz uchun uning buyurtmasi asоsida 

mashina va uskunalarni ularni ishlab chiqarayotgan kоrхоnalardan sоtib оladi. 
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Sоf lizing. Bunda ijaraga bеrilayotgan mulk va ularni ishlatishga sarflanadigan 

barcha qo’shimcha хarajatlar ijarachi zimmasiga yuklatiladi. 
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