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KIRISh (falsafa doktori (PhD) dissertatsiyasi annotatsiyasi) 

Tadqiqot mavzusining dolzarbligi va zaruriyati. Jahonda mintaqalarning 
barqaror iqtisodiy rivojlanish maqsadlariga erishishda investitsiya jarayonini 
optimallashtirish orqali global nomutanosiblikni kamaytirish va shu asosda xalqaro 
bozorlarda yuqori raqobatbardoshlikka ega tovarlar ishlab chiqarish hamda 
xizmatlarni ko‘rsatishni tashkil qilish asosiy omil bo‘lib qolmoqda. Hududlarning 
investitsion jarayonlarini rag‘batlantirish va takomillashtirish mintaqaning ijtimoiy-
iqtisodiy ijtimoiy taraqqiyotini ta’minlash imkonini beradi. Tahliliy ma’lumotlarga 
ko‘ra, “2024-yilda jahonda to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar hajmi 1,3 trillion 
AQSh dollarini tashkil etib, rivojlanayotgan mamlakatlarda infratuzilma loyihalarini 
o‘zlashtirish darajasi hamda iqtisodiy hududlarni rivojlanish bilan bog‘liq 
tarmoqlarga yo‘naltirilgan investitsiyalar hajmi 10 foizga kamaydi” 1 . Ushbu 
jihatdan hududlarni iqtisodiy rivijlantirishda investitsiya loyihalarini 
moliyalashtirish shartlarining optimallashtirish orqali to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy 
investitsiyalar hajmini oshirish dolzarb ahamiyat kasb etadi. 

Jahonning iqtisodiyoti rivojlangan mamlakatlarida iqtisodiy hududlarni 
rivojlantirishda  investitsiyalarni keng jalb etish va yuqori iqtisodiy samaradorlikka 
erishishga yo‘naltirilgan ilmiy-tadqiqot ishlari bajarilmoqda. Mintaqa iqtisodiyotini 
rivojlantirishda investitsiya muhitini yaxshilash, tarkibiy hududlarning investitsiya 
salohiyatini rivojlantirish, hududning iqtisodiyot tarmoq va sohalariga 
investitsiyalarni yo‘naltrish, to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar jalb qilishni 
jadallashtirish, investitsiya loyihalarining samaradorligini ta’minlash, mahalliy va 
xorijiy investirlarni qo‘llab-quvvatlash, investitsiyalarni jalb etishning boshqarish 
mexanizmini takomillashtirish bu boradagi muhim tadqiqot yo‘nalishlaridan 
hisoblanadi. 

Yangi O‘zbekistonni barpo etish sharoitida mintaqalarda faol investitsiya 
siyosatini olib borish, ijtimoiy-iqtisodiy rivojlanishda muhim o‘rin tutuvchi chet el 
investitsiyalarini jalb qilish va ularni davlat tomonidan qo‘llab-quvvatlash 
jarayonlarini takomillashtirish kabi yo‘nalishlarda islohotlar amalga oshirilmoqda. 
Mamlakatimizda 2030-yilga qadar iqtisodiyot hajmini 2 barobar oshirish va 
daromadi o‘rtachadan yuqori bo‘lgan davlatlar qatoriga kirish maqsadida  “Asosiy 
kapitalga kiritiladigan investitsiyalar hajmining yillik o‘rtacha 7 foiz atrofida 
o‘sishini ta’minlash” 2  kabi vazifalar belgilangan. Ushbu ustivor vazifalarni hal 
etishda mintaqada investitsiya jarayoni milliy iqtisodiy rivojlanishida hal qiluvchi 
omil sifatida tahlil qilish va baholash metodikasini takomillashtirish,  qulay 
investitsion va ishbilarmonlik muhitini ta’minlash, hududiy investitsiya loyihalarini 
tanlash va ularning iqtisodiy samaradorligini baholash, mintaqada investitsiya 
jarayonini rivojlantirish istiqboldagi  prognoz ko‘rsatkichlarini ishlab chiqish 
borasidagi ilmiy-tadqiqotlarni taqozo etadi. 

O‘zbekiston Respublikasining “Investitsiyalar va investitsiya faoliyati 
to‘g‘risida”gi Qonuni, O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil 10-yanvar 
PF-5621-son “Iqtisodiy rivojlanish sohasida davlat siyosatini amalga oshirish 

                                                           
1 UN Trade and Development (UNCTAD), World Investment Report 2024. Geneva –  September 2024 
2 O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2023 yil 11 sentabrdagi “«O‘zbekiston — 2030» strategiyasi to‘g‘risida”gi 

PF-158-son Farmoni https://lex.uz/ru/docs/6600413 
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tizimini tubdan takomillashtirish chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi, 2020-yil 5-
oktabrdagi PF-6079-son “«Raqamli O‘zbekiston – 2030» strategiyasini tasdiqlash 
va uni samarali amalga oshirish chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi, 2023-yil 26-iyuldagi 
PF-111-son “Ma’muriy islohotlar doirasida investitsiyalar, sanoat va savdo sohasida 
davlat boshqaruvini samarali tashkil qilish chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi, 2023 yil 
11 sentabrdagi PF-158-son “«O‘zbekiston — 2030» strategiyasi to‘g‘risida”gi 
Farmonlari, O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2017-yil 20-dekabrdagi PQ-
3439-son “Xalqaro va xorijiy moliya institutlari bilan hamkorlikning 
samaradorligini yanada oshirish chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi, 2019-yil 8-
yanvardagi PQ-4102-son “Hududlarni kompleks ijtimoiy-iqtisodiy rivojlantirish 
bo‘yicha sektorlar faoliyatini yanada takomillashtirishga doir qo‘shimcha chora-
tadbirlar to‘g‘risida”gi 2022-yil 28-dekabr PQ-459-son “O‘zbekiston 
Respublikasining 2023-2025-yillarga mo‘ljallangan investitsiya dasturini amalga 
oshirish chora- tadbirlari to‘g‘risida”gi, 2023-yil 5- apreldagi PQ-113-son “2023-
yilda qishloq xo‘jaligi mahsulotlari ishlab chiqarish, qayta ishlashni kengaytirish va 
qo‘llab-quvvatlashning qo‘shimcha chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi, 2023-yil 27-
iyuldagi PQ-238-son “Turizm yo‘nalishidagi islohotlarni yanada jadallashtirish va 
sohada davlat boshqaruvi tizimini samarali tashkil qilish chora-tadbirlari 
to‘g‘risida”, O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2022-yil 15-
oktabrdagi 606-son “Respublika hududlarida innovatsiya va investitsiya faoliyatini 
jadallashtirishning qo‘shimcha chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi, 2023-yil 14-
yanvardagi 16-son “O‘zbekiston Respublikasi Investitsiya dasturini shakllantirish 
tizimini yanada takomillashtirish va samaradorligini oshirish chora-tadbirlari 
to‘g‘risida”gi Qarorlari hamda mazkur sohalarga tegishli boshqa me’yoriy-huquqiy 
hujjatlarda belgilangan vazifalarni amalga oshirishda mazkur ilmiy-tadqiqot ishi 
muayyan darajada xizmat qiladi. 

Tadqiqot mavzusining respublika fan va texnologiyalari rivojlanishining 
ustuvor yo‘nalishlariga mosligi. Dissertatsiya ishi respublika fan va texnologiyalar 
rivojlanishining  “Demokratik va huquqiy jamiyatni ma’naviy-axloqiy hamda 
madaniy rivojlantirish, innovatsion iqtisodiyotni shakllantirish” ustuvor 
yo‘nalishlariga muvofiq bajarilgan. 

Muammoning o‘rganilganlik darajasi. Iqtisodiy hududlarni har tomonlama 
rivojlantirish hamda moliyalashtirish, ayniqsa investitsiyalar bilan ta’minlashning 
iqtisodiy ahamiyati borasida xorijiy davlatlarda bir qator ilmiy tadqiqot ishlari 
amalga oshirilgan. Jumladan, xorijiy  olimlardan J.MKeynes, P.Masse, E.Reed, 
P.Kottler, Z.Gial, R.Smith, F.William, J.Gordon , A.Effe, K.Ekludd,  K.McConnell, 
S.Bruce, A. Richard, R.Franck, R.Pike, B.Neale, F.William, A.Samuelson, 
D.Nordhaus, E.Joseph, La.Stiglitz. R.Gibson, K.Marx, Z.Bode, A. Kane, M.Alan, 
B.Tomov, R.Alvarado, M.Iniguez, N.Ronald, T.Nikiforoslarning ilmiy ishlarida 
atroflicha yoritilgan3. Ushbu olimlarning tadqiqot ishlarida sohaga investitsiyalarni 

                                                           
3 Keynes J.M. Théorie générale de l’emploi, de l’intérêt et de la monnaie. Payot, 1936. p. 38.; Massé P. Criteria and 

methods for the optimal determination of capital investment / Translated from French by Okuneva F.R. and 

Gladyshevsky A.I. - M.: Statistics. 1971. - 503 p.; Reed E., Kottler P., Gial Z, Smith R. Commercial banks. (translated 

from English). - M.: Progress, 1983. - 493 p.; William F. Sharpe, Gordon J. A. Effe. Investments. Infra. 1999. 1004 

page. Ben Branch. Investments: Principles and Practices. Tv’rdi.  “Longman Financial Services”. 1989. 850 page.; 

Ekludd Klas. Efficient economy: the Swedish model,- M.: Economy, 1991.- 99 p.; McConnell K.R., Bruce S.L. 

Economy: principles, problems and policy (translated from the English edition).- T.I.- M.: Republic, 1992.- 399 p.; 
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jalb etish, ularni tahlil etish va metodikasini takomillashtirish bo‘yicha u yoki bu 
darajada nazariy va uslubiy jihatdan o‘rganilgan. 

Mustaqil davlatlar hamdo‘stligi (MDH) davlatlarida hududlarda 
investitsiyalarni jalb etish va unga ta’sir etuvchi omillarning nazariy jihatlari 
T.S.Khachaturov, E.D.Cherevik, K.V.Baldin, A.V.Rukosuev, I.I.Perederiaev, 
R.S.Golov, D.V.Bochkov, V.M. Askinadzi, V.F.Maksimova, L.I.Yuzvovich, 
M.S.Maramygin, E.G.Knyazeva, M.I.Lvova, Yu.V.Kuvaeva, M.V.Chudinovskikh, 
S.A.Degtyarev kabi olimlar tomonidan muayyan darajada o‘rganilgan 4 . Ushbu 
tadqiqotlarda MDH olimlari mintaqaviy investitsiyalarning iqtisodiyotidagi 
ahamiyati, uni tashkil etish nazariy asoslari, moliyalashtirish manbalari va usullari, 
investitsiyalarni olib kirish yo‘nalishlari, sohadagi mavjud muammolarni 
baholashga e’tibor qaratgan. 

Mamlakatimizda iqtisodiyotning transformatsiyalashishi sharoitida iqtisodiy 
hududlarning investitsion jarayonlarini tahlil etish masalalari D.G‘.G‘ozibekov, 
T.M.Qoraliev, S.R.Umarov, A.V.Vaxobov, Sh.X.Xajibakiev, N.G.Muminov, 
A.Sh.Bekmurodov, Ya.K.Karrieva, I.U.Ne’matov, D.H.Nabiev, N.T.Kattaev, 
N.N.Imomov, Sh.Sh.Shoxa’zamiy, B.S.Mamatov, D.Yu Xo‘jamqulov, 
O.X.Xamidov, O.Sh.Nurbekov,  B.N.Navro‘z-zoda, X.S.Asatullaev, B.O.Tursunov, 
B.S.Isomov, D.Sh.Yavmutov kabi olimlarining ilmiy asarlarida o‘z aksini topgan5. 

Mazkur olimlar investitsiyalarni mintaqalar kesimida yo‘naltirish va 

                                                           
Richard A., Franck Richard. Les choix d’investissement: méthodes traditionnelles, flexibilité et analyse stratégique. 

Economica. Paris. 1995.p.140.; Richard Pike, Bill Neale. Corporate Finance and Investment. Decisions and Strategies. 

London. Prentice Hall.  1996. 706 page.; William F. Share, Gordon J. Alexander Jeffery V. Bailey. Investments. Fifth 

edition. 1999. p. 90 p.; Samuelson A., Willam. D. Nordhaus. Economie. Economice Paris. 2000. p. 424.; Joseph E. 

Stiglitz. La grande désillusion. Fayard. 2002, p. 103.; Roger Gibson. Formation of an investment portfolio. M. 

Financial risk management. Alpina. 2008. 276 p.;  Marx K. Money capital and effective capital / Marx K. - Works. - 

Vol. 3. - pp. 524-571.; Zvi Bode, Alex Kane, Alan J. Marcus. Investments, McGraw-Hill Education. 10th edition. 

September 9, 2013. Page- 1080.; Boyan Tomov. Investments and regions. Brand mediya. Sofiya. 2017. 122 page.; 

Alvarado, R., Iñiguez, M., & Ponce P. Foreign direct investment and economic growth in Latin America. Economic 

Analysis and Policy. 2017. 176–187.; Ronald N. Kahn, The Future of Investment Management, CFA Institute 

Research Foundation. 2018.; Nikiforos T. Laopodis.Understanding Investments. Theories and Strategies. Second 

edition. Routledge. London. 2021. 607 page. 
4 Khachaturov T.S., et al. Ways to improve the efficiency of capital investments and fixed assets. - L .: Science, 1982.- 

215 p.; Cherevik E.D. Investment process in developing countries. - M.: Peoples' Friendship University, 1988.- 148 

p.; Bal'din K.V., Rukosuev A.V., Perederiaev I.I., Golov R.S. Investment design: a textbook. - M .: Dashkov I.K. 2014 

- 366 p.; Bochkov D.V. Investment design, M .: Direct-Media, 2016 68 p.;  Askinadzi V.M., Maksimova V.F. 

Investment analysis: a textbook for the academic bachelor's degree. - M .: Yurait Publishing House, 2017 .- 422 p.; 

Yuzvovich L. I., Maramygin M.S., Knyazeva E.G., Lvova M.I., Kuvaeva Yu.V., Chudinovskikh M.V., Degtyarev 

S.A. Investments and investment activities. Yekaterinburg. Ural University Publishing House. 2021 u. 488 p. 
5  G‘ozibekov D.G‘., Qoraliev T.M. Investitsiya faoliyatini tashkil etish va davlat tomonidan tartibga solish. − 

Toshkent: Matbuotchi 1993. – 235 b.; Umarov S.R. Qishlok xo‘jaligiga investitsiyalarni jalb etish va ulardan samarali 

foydalanish: iqt.f.n. ilm. dar. ol.uchun diss. avtoreferati: BMA − Toshkent, 2008. − 22 b.; Vaxobov A.V., Xajibakiev 

Sh.X., Muminov N.G. Xorijiy investitsiyalar. O‘quv qo‘llanma. –T: “Moliya”. 2010.321b.; Bekmurodov A.Sh., 

Karrieva Ya.K., Ne’matov I.U., Nabiev D.H., Kattaev N.T. Xorijiy investitsiyalar. O‘quv qo‘llanma. –T.: Iqtisodiyot, 

2010.-166 b.; Imomov N.N. Investitsiyalarni tashkil etish va moliyalashtirish. -T.:, 2011. -188 bet.; Shoxa’zamiy 

Sh.Sh. Moliya bozori va qimmatli qog‘ozlar.– T.: Fan va texnologiya, 2012. -440 b. 145.; Mamatov B.S, Xo‘jamqulov 

D.Yu, Nurbekov O.Sh. Investitsiyalarni tashkil etish va moliyalashtirish. Darslik. -  T.: “Iqtisod – moliya”. 2014 y. – 

608 b.; Navro‘z-zoda B.N. Turistik hudud raqobatbardoshligi.Monografiya, Buxoro. Durdona nashriyoti. 2017 yil, 

150 b.; Asatullayev X.S., Tursunov B.O. Toshkent.Iqqtisodiyot moliya.2019. 520 b., Hamidov O.O‘zbekistonda 

ekologik turizmni rivojlantirishni boshqarish mexanizmini takomillashtirish. i.f.d. diss. avtoref. -Samarqand, 2017. -

B.68;  Isomov B.S. Ekonomicheskiy mexanizm investirovaniya v usloviyax formirovaniya rinochnix otnosheniy. 

Buxara xamd print. 2021.160 c.; Yavmutov D. Sh. Yashil iqtisodiyot”ga o‘tish sharoitida mintaqa iqtisodiyotini 

barqaror rivojlantirish metodologiyasini takomillashtirish. i.f.d.(DSc) dissertatsiyasi avtoreferati. Buxoro – 2024 yil, 

32 b. 
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o‘zlashtirish jarayonidagiga mavjud muammolar, hududlarning investitsion 
salohiyatini ro‘yobga chiqarish, hududlarga ichki va tashqi sarmoyalarni jalb 
qilishga oid ilmiy-nazariy tadqiqotlarni amalga oshirib, hududlarning investitsion 
iqtidorini oshirishga va investitsion jarayonlarni takomillashtirishga o‘z hissalarini 
qo‘shganlar. Biroq, ular tomonidan hududlarga investitsiyalarni jalb etish jarayonini 
tahlil qilish va ularni samaradorligini baholash  metodikasini takomillashtirishning 
usullari hamda uslubiyotlarini ishlab chiqish kabi masalalar yetarli darajada 
o‘rganilmaganligi ushbu dolzarb muammolarni mavzu sifatida tanlashga asos bo‘lib 
xizmat qildi. 

Dissertatsiya tadqiqotining Dissertatsiya bajarilgan oliy ta’lim 
muassasasining ilmiy-tadqiqot ishlari bilan bog‘liqligi. Dissertatsiya tadqiqoti 
Buxoro davlat universitetining “Hududlarni ijtimoiy-iqtisodiy barqaror 
rivojlantirishni takomillashtirish” mavzusidagi ilmiy-tadqiqot ishlari rejasi doirasida 
bajarilgan. 

Tadqiqotning maqsadi. Iqtisodiy hududlarning investitsion jarayonlarini 
tahlil qilish va baholash metodikasini takomillashtirish bo‘yicha ilmiy taklif va 
tavsiyalar ishlab chiqishdan iborat 

Tadqiqotning vazifalari: 
“investitsiyalar” hamda “investitsion jarayon” tushunchalari mohiyatini va 

investitsiyalarning hududlar iqtisodiyotini rivojlanishini ta’minlashdagi ahamiyatini 
yoritib berish; 

hududlarning investitsiya jarayonini tahlil qilish va baholashga doir uslubiy 
yondashuvlarni tahlil qilish; 

mintaqalarda investitsiya jarayonlarini davlat tomonidan tartibga solish va 
muvofiqlashtirish usullarini o‘rganish; 

O‘zbekiston Respublikasi hududlarida investitsiyalarni o‘zlashtirishning joriy 
holati, rivojlanish tendentsiyalarini tahlil qilish; 

O‘zbekiston Respublikasi hududlarida investitsion faollik, salohiyat va 
risklarini baholash metodikasini ishlab chiqish; 

hududiy investitsiya loyihalarini tanlash tahlili va ularning iqtisodiy 
samaradorligini baholash; 

mintaqaviy investitsiyalarni moliyalashtirishning ko‘p manbali tizimini 
shakllantirish; 

hududlarni ijtimoiy-iqtisodiy rivojlantirish davlat strategiyasi doirasida 
mintaqaviy investitsion faoliyatni prognozlash; 

mintaqada investitsiya jarayonini rivojlantirishning asosiy yo‘nalishlarini 
belgilash. 

Tadqiqotning obyekti O‘zbekiston Respublikasida iqtisodiy hududlar sifatida 
Buxoro viloyat va tumanlar investitsion faoliyati olingan.  

Tadqiqotning predmeti hududlarda investitsiyalarni jalb etish va o‘zlashtirish 
tahlili va baholash metodikasini takomillashtirish jarayonlari bilan bog‘liq iqtisodiy 
munosabatlar tashkil etadi. 

Tadqiqotning usullari. Dissertatsiya ishida ilmiy abstraksiya, induksiya va 
deduksiya, tizimli tahlil, qiyosiy tahlil, monografik tahlil, kompleks yondashuv, 
statistik va moliyaviy tahlil, anketa so‘rov, ekonometrik modellashtirish va 
prognozlash kabi usullardan foydalanilgan. 
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Tadqiqotning ilmiy yangiligi quyidagilardan iborat: 

mintaqada ishlab chiqarishni diversifikatsiyalashga yo‘naltirilgan loyihalarni 
moliyalashtirishda aylanma fonddan foydalanish asosida pul oqimlarini qo‘llab-
quvvatlash, moliyaviy resurslarni to‘plash, investitsiyalar jalb etish va ularni 
moliyalashtirishga asoslanuvchi “revolver” mexanizmiga ustuvorlik berish 
maqsadga muvofiqligi asoslangan; 

hududlarda investitsion faoliyatning samaradorligini aniqlashda investitsion 
faollikning intensiv va ekstensiv ko‘rsatkichlari uyg‘unlashtirilgan integral 
indikatorlar (ijtimoiy- 15%, iqtisodiy-30 %, ekologik-30%, institutsional-25%)ga 
asoslanuvchi ko‘p mezonli baholash tizimi ilmiy asoslangan; 

qishloq xo‘jaligi ishlab chiqarishi ustun hududlarda investitsion salohiyatni 
oshirishda mahalliy drayverlardan samarali foydalanish uchun xorijiy investitsiyaga 
asoslanuvchi agrar ishlab chiqarishga ixtissoslashgan “Buxoro agropolis” erkin 
iqtisodiy hududi taklifi asoslangan; 

O‘zbekistonda hududiy investitsiya faoliyatini multiplikativ modelning vaqt 
seriyasida har bir darajasini trend, mavsumiy va tasodifiy komponentlaridan 
foydalangan holda 2030-yilgacha prognoz ko‘rsatkichlari ishlab chiqilgan. 

Tadqiqotning amaliy natijasi quyidagilardan iborat:  
“investitsiyalar” hamda “iqtisodiy hududlar” tushunchalarini uslubiy 

yondashuvga ko‘ra mukammallashgan tasnifi asoslangan; 
iqtisodiy hududlarda investitsiyalarga doir qarorlarini qabul qilish sanoat va 

qishloq xo‘jaligining investitsiyalarga bo‘lgan ehtiyoj darajasi, infratuzilmani 
rivojlantirishga qaratilgan loyihalar soni, investitsion soliq ta’tillari joriy etiladigan 
hududlar kabi yuqori ta’sir ahamiyatiga ega bo‘lgan ko‘rsatkichlar hududlarning 
investitsion jozibadorligini baholash uslubiyoti ishlab chiqilgan; 

hududlarda investitsiyalarning shakllantirish jarayoni tahlili natijasida 
investitsion faollik, investitsion salohiyat, investitsion risk omillarini hisobga olgan 
holda hududlar bo‘yicha investitsiyalarni o‘zlashtirishni baholash metodikasi ishlab 
chiqilgan; 

hududlarning iqtisodiy va tabiiy imkoniyatlari hisobga olingan holda 
investitsion jarayonlarni rivojlantirishning quyidagi jihatlari o‘z ifodasini topmog‘i 
lozimligi asoslangan. 

Birinchidan, hududlarning yer maydon va tabiiy boyliklari, aholining mehnatga 
layoqatli qismini e’tiborga olgan holda investititsion jarayonni tashkil etish. 

Ikkinchidan, xorijiy sarmoyadorlar va ichki hamda tashqi investitsiyalarni jalb 
qilish vositasida qishloq iqtisodiy erkin hududlar klasterlani tashkil qilish. 

Uchinchidan, investitsiyalarning ishlab chiqarish yoki xizmat ko‘rsatish 
sohalariga o‘zlashtirilgan hajmi, miqdori, hamda jalb qilish mexanizmlariga qarab 
soliq imtiyozlarini qo‘llash. 

Tadqiqot natijalarining ishonchliligi. Tadqiqot natijalarining ishonchliligi 
tadqiqotni amalga oshirish jarayonida qo‘llanilgan ilmiy-uslubiy yondashuvlar va 
usullarning tadqiqot maqsadi bilan mosligi hamda ilmiy asoslanganligi, tahlil uchun 
olingan ma’lumotlarning rasmiy manbalardan olinganligi, xulosa, taklif va 
tavsiyalarning amalda sinovdan o‘tgani, shuningdek, olingan natijalarning 
amaliyotda foydalanilgani bilan izohlanadi. 

Tadqiqotning nazariy va amaliy ahamiyati. Dissertatsiya natijalarining 
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ilmiy ahamiyati olingan natijalarning nazariy jihatdan asoslanganligi, ishlab 
chiqilgan ilmiy taklif va amaliy tavsiyalarning iqtisodiy hududlarda investitsiyalarni 
jalb etishni boshqarish tizimi va investitsiyalarga doir qarorlarini qabul qilishda 
hamda ularni baholash yo‘llarini takomillashtirish masalalariga qaratilgan ilmiy-
tadqiqot ishlarida foydalanish mumkin. 

Tadqiqot natijalarining amaliy ahamiyati esa Yangi O‘zbekistonni barpo etish, 
«O‘zbekiston — 2030» strategiyasini amalga oshirish jarayonida, hududlarni 
ijtimoiy-iqtisodiy rivojlantirishning ustuvor vazifalarni belgilashda hamda iqtisodiy 
ta’lim yo‘nalishi talabalariga «Mintaqa iqtisodiyoti», «Xorijiy investitsiyalar», 
«Hududni barqaror rivojlantirish», «Milliy iqtisodiyot» kabi fanlarni o‘qitishda keng 
foydalanish mumkinligi bilan belgilanadi. 

Tadqiqot natijalarining joriy qilinishi. Iqtisodiy hududlarning investitsion 
jarayonlarini tahlil qilish va baholash metodikasini takomillashtirish  bo‘yicha ishlab 
chiqilgan ilmiy taklif va amaliy tavsiyalar asosida: 

mintaqada ishlab chiqarishni diversifikatsiyalashga yo‘naltirilgan loyihalarni 
moliyalashtirishda aylanma fonddan foydalanish asosida pul oqimlarini qo‘llab-
quvvatlash, moliyaviy resurslarni to‘plash, investitsiyalar jalb etish va ularni 
moliyalashtirishga asoslanuvchi “revolver” mexanizmiga ustuvorlik berish 
maqsadga muvofiqligini asoslash taklifidan O‘zbekiston Respublikasi 
prezidentining 2017-yil 8-avgustdagi PQ-З182-son “Нududlаrning jadal ijtimoiy-
iqtisodiy rivojlanishini ta’minlashga doir ustuvor сhоrа-tаdbirlаr to‘g‘risida”gi 
qarorini ishlab chiqishda foydalanilgan (Oʻzbekiston Respublikasi investitsiyalar, 
sanoat va savdo vazirligining 2026-yil 12-yanvardagi 07-14-00013-son 
maʻlumotnomasi). Natijada, mintaqada aylanma fonddan foydalanish asosida pul 
oqimlarini qo‘llab-quvvatlash sharoitda hududning o‘z resurslaridan oqilona 
foydalanish va ichki salohiyatni oshirishga imkon yaratgan; 

hududlarda investitsion faoliyatning samaradorligini aniqlashda investitsion 
faollikning intensiv va ekstensiv ko‘rsatkichlari uyg‘unlashtirilgan integral 
indikatorlar (ijtimoiy- 15%, iqtisodiy-30 %, ekologik-30%, institutsional-25%)ga 
asoslanuvchi ko‘p mezonli baholash tizimini qo‘llash taklifidan O‘zbekiston 
Respublikasi prezidentining 2017-yil 8-avgustdagi PQ-З182-son “Нududlаrпiпg 
jadal ijtimoiy-iqtisodiy rivojlanishini ta’minlashga doir ustuvor сhоrа-tаdbirlаr 
to‘g‘risida”gi qarorini ishlab chiqishda foydalanilgan (Oʻzbekiston Respublikasi 
investitsiyalar, sanoat va savdo vazirligining 2026-yil 12-yanvardagi 07-14-00013-
son maʻlumotnomasi). Natijada, Buxoro viloyatining investitsion aktivlik indeksi 
0,364 va respublikaning indeksi 0,396 darajada barqaror investitsion aktivlik indeksi 
sifatida hududlarning investitsion jozibadorligini baholash aniqligi ortgan. 

qishloq xo‘jaligi ishlab chiqarishi ustun hududlarda investitsion salohiyatni 
oshirishda mahalliy drayverlardan samarali foydalanish uchun xorijiy investitsiyaga 
asoslanuvchi agrar ishlab chiqarishga ixtissoslashgan “Buxoro agropolis” erkin 
iqtisodiy hududini tashkil etish taklifidan O‘zbekiston Respublikasi prezidentining 
2022-yil 28-yanvardagi PF-60-son “2022 — 2026-yillarga moʻljallangan Yangi 
Oʻzbekistonning taraqqiyot strategiyasi toʻgʻrisida”gi farmoni doirasida Buxoro 
viloyati hokimining «Buxoro viloyatida kichik va o‘rta biznesni qo‘llab-quvvatlash, 
xizmat ko‘rsatish va turizmni rivojlantirishning qo‘shimcha chora-tadbirlari 
to‘g‘risida»gi 2024-yil 16-avgustdagi 379-2-0-Q/24-son qarorini ishlab chiqishda 
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foydalanilgan (Oʻzbekiston Respublikasi investitsiyalar, sanoat va savdo 
vazirligining 2026-yil 12-yanvardagi 07-14-00013-son maʻlumotnomasi). Ushbu 
yangilikni amaliyotga joriy etish viloyatning ijtimoiy-iqtisodiy rivojlantirishga 
mo‘ljallangan dasturni ishlab chiqishda foydalanilgan; 

O‘zbekistonda hududiy investitsiya faoliyatini multiplikativ modelning vaqt 
seriyasida har bir darajasini trend, mavsumiy va tasodifiy komponentlaridan 
foydalangan holda 2030-yilgacha ishlab chiqilgan prognoz parametrlari Buxoro 
viloyati investitsiyalar, sanoat va savdo boshqarmasi tomonidan investitsiyalar jalb 
etishning mintaqaviy dasturlari va yo‘l xaritalarini ishlab chiqishda foydalanilgan 
(Oʻzbekiston Respublikasi investitsiyalar, sanoat va savdo vazirligining 2026-yil 12-
yanvardagi 07-14-00013-son maʻlumotnomasi). Ushbu prognoz ko‘rsatkichlaridan 
foydalanish 2030-yilga borib, asosiy kapitalga kiritilgan ivestitsiyalar 63,5 foizga 
oshirish imkonini bergan. 

Tadqiqot natijalarining aprobatsiyasi. Tadqiqot natijalari 6 ta ilmiy 
anjumanlarda, jumladan, 2 ta xalqaro va 4 ta respublika ilmiy-amaliy 
konferensiyalarida aprobatsiyadan o‘tkazilgan. 

Tadqiqot natijalarining e’lon qilinganligi. Dissertatsiya mavzusi bo‘yicha 
jami 15 ta ilmiy ish chop ettirilgan, jumladan, O‘zbekiston Respublikasi Oliy 
attestatsiya komissiyasining doktorlik Dissertatsiyalari asosiy ilmiy natijalarini chop 
etish tavsiya etilgan ilmiy nashrlarda 6 ta maqola, shulardan, 5 tasi respublika va 1 
tasi xorijiy ilmiy jurnallarda e’lon qilingan. 

Dissertatsiyaning tuzilishi va hajmi. Dissertatsiya tarkibi kirish, uchta bob, 
xulosa, foydalanilgan adabiyotlar ro‘yxati va ilovalardan iborat. Ishning umumiy 
hajmi 115 sahifadan iborat. 

DISSERTATSIYАNING ASOSIY MAZMUNI 

Kirish qismida Dissertatsiya mavzusining dolzarbligi va zaruriyati asoslangan, 
tadqiqotning maqsad va vazifalari, obyekti va predmeti ko‘rsatilgan, respublika fan 
va texnologiyalari rivojlanishining ustuvor yo‘nalishlariga mosligi asoslangan, ilmiy 
ishning ilmiy yangiligi, amaliy ahamiyati, olingan natijalarning ishonchliligi, ilmiy 
va amaliy natijadorligi, tadqiqotni amaliyotga joriy etilishi, tadqiqot natijalarning 
e’lon qilinganligi, ishning tarkibiy tuzilishiga oid ma’lumotlar bayon qilingan. 

Dissertatsiyaning «Mintaqada investitsiya jarayonini tahlil qilish va 
baholashning nazariy va uslubiy asoslari» deb nomlangan birinchi bobida 
Investitsiya va investitsiya jarayonlarining iqtisodiy mazmuni, mohiyati, 
hududlarning investitsiya jarayonini tahlil qilish va baholashga doir uslubiy 
yondashuvlar asosida mintaqaviy investitsiya jarayonlarini davlat tomonidan 
tartibga solish zarurati hamda muvofiqlashtirish usullari yoritib berilgan. 

Ma’lumki, investitsiyalarsiz ishlab chiqarilgan mahsulot va ko‘rsatilgan 
xizmatlarning raqobatbardoshligini ta’minlash, asosiy vositalarning eskirishi va 
uning oqibatlarini bartaraf etish, qimmatli qog‘ozlarni sotib olish hamda boshqa 
korxonalarning aktivlariga investitsiya qilish, atrof-muhitni muhofaza qilish 
tadbirlarini amalga oshirish oson kechmaydi. Tadqiqot jarayonida investitsiya 
tushunchasining ilmiy-nazariy asoslari oʻrganilib, mavjud manbalarda unga berilgan 
ilmiy ta’riflar mohiyati toʻla yoritilmaganligi aniqlandi. Xorijiy mualliflarning 
mavjud ta’riflarini tahlil qilgan holda “investitsiya” tushunchasi oʻziga xos 
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xususiyatlarga ega deb hisoblaymiz (1-jadvalga qarang). 
1-jadval 

Investitsiya tushunchasining ta’riflari va yondashuvi6 
T/r Muallif Ta’rifi Yondashuv 

1. Jahon Banki (World 
Bank) 

Investitsiya - bu iqtisodiy faoliyatda foydalanish 
maqsadida moliyaviy resurslarning moddiy 
aktivlarga aylantirilishi va kelajakda daromad 
olish uchun sarflanadigan mablag‘lar. 

Amaliy-
rivojlanish 
yondashuvı 

2. Iqtisodiy Hamkorlik va 
Rivojlanish Tashkiloti 

(OECD) 

Investitsiya - bir mamlakatdagi rezident 
tomonidan boshqa mamlakatdagi korxonaga 
kapital kiritish orqali uzoq muddatli iqtisodiy 
munosabatlar o‘rnatish. 

Xalqaro-
instituttsional 

yondashuv 

 Xalqaro Valyuta Fondi 
(IMF) 

Investitsiya - iqtisodiy subektlarning kelajakda 
daromad olish yoki boshqa iqtisodiy foyda ko‘rish 
maqsadida kapital aktivlariga sarf qiladigan 
moliyaviy resurslari. 

Makroiqtisodiy-
statistik 

yondashuv 

3. Birlashgan Millatlar 
Tashkilotining Savdo 

va Rivojlanish bo‘yicha 
Konferentsiyasi 

(UNCTAD) 

Investitsiya - xalqaro iqtisodiy integratsiya 
jarayonining muhim elementi bo‘lib, 
mamlakatlararo kapital harakati orqali iqtisodiy 
o‘sishni ta’minlaydi. 

Xalqaro savdo 
va rivojlanish 
yondashuvı 

4. J. Keynes Investitsiya - kapital aktivlarining joriy narxini 
kelajakdagi kutilayotgan daromadlar bilan 
solishtirib, optimal tanlov qilish jarayoni. 

Keynscha 
makroiqtisodiy 

yondashuv 

5. W. Sharpe Investitsiya - kelajakda qoniqarli daromad olish 
umidida bugungi kunda pul. 

Moliyaviy 
bozorlar 

yondashuvi 

6. P. Samuelson Investitsiya - joriy iste’moldan voz kechish orqali 
kelajakda ko‘proq iste’mol qilish imkoniyatini 
yaratish. 

Neoklassik 
iqtisodiy 

yondashuvi 

7. F. Mishkin Investitsiya - kapital aktivlarini sotib olish orqali 
kelajakda pul oqimini olish maqsadida amalga 
oshiriladigan xarajatlar. 

Pul va bank ishi 
yondashuvi 

8. R. Brealey,  
S. Mers 

Investitsiya - kelajakdagi noaniq pul oqimlarini 
olish maqsadida bugungi aniq pul mablag‘laridan 
voz kechish. 

Korporativ 
moliya 

yondashuvi 

9. L. Gitman Investitsiya – ma’lum aktivga yoki aktivlar 
guruhiga pul sarflash orqali kelajakda daromad 
olish jarayoni. 

Shaxsiy 
investitsiyalar 
yondashuvi 

10. Jiyanov L.N.7 Investitsiya - bu iqtisodiy subektlar tomonidan 
mablag‘larni samarali taqsimlash va riskni 
boshqarish asosida moliyaviy, moddiy va 
nomoddiy aktivlarga strategik yo‘naltirish orqali 
uzoq muddatli iqtisodiy qiymat yaratish va kapital 
rentabelligini ta’minlash jarayoni. 

Zamonaviy 
integralashgan 

yondashuv 

 

Shuni ta’kidlash lozimki, investitsiya jarayoni murakkab ko‘p qirrali jarayon 
bo‘lib, uni tahlil va baholash jarayonida ko‘plab omillar ta’sirini hisobga olish zarur. 
Amaliy nuqtai nazardan, bunday omillarni, ularning investitsiya faoliyati va 
investitsiya samaradorligiga ta’sir qilish mexanizmini shakllantirish investitsiya 
                                                           
6 Muallif ishlanmasi 
7 Muallif tomonidan taklif etilgan ta’rif. 
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siyosatini ishlab chiqish va investitsiya jarayonini yanada samarali boshqarish uchun 
asosdir. Bundan tashqari, bugungi kunda ijtimoiy takror ishlab chiqarish va uning 
samarali ishlashini ta’minlash bilan bevosita bog‘liq bo‘lgan investitsiya jarayoni 
uyushgan, barqaror va shuning uchun samaralidir. Bunday vaziyatda har qanday 
sarmoyador investitsiya obyekti sifatida eng yuqori investitsiya samaradorligini 
ta’minlay oladigan loyihalarni tanlaydi. Bunday tanlov investitsiya jarayonining 
tarkibiy qismlarini baholash va prognozlash, shu bilan birgalikda investitsion faollik, 
investitsion jozibadorlik, investitsion muhit, investitsiya loyihalari tahlil qilishni 
taqozo etadi. 

Ayniqsa, hududlarning investitsiya faolligi darajasini va investitsiya faoliyati 
samaradorligini baholash uchun zanjirli indeks tamoyili asosida hisoblangan 
ko‘rsatkichlar tizimidan foydalanish ko‘pgina iqtisodchi olimlar tomonidan tavsiya 
etiladi. Bunda ma’lum bir iqtisodiy ko‘rsatkichlar guruhining iqtisodiy 
parametrlarining cheklangan vaqt oralig‘ida o‘zgarishi indekslari birgalikda 
ko‘paytiriladi. Bunda hisob-kitoblarning to‘g‘riligini ta’minlash uchun 
ko‘rsatkichlarni ularning tuzilishida ham, vaqt jihatidan ham solishtirish tamoyiliga 
rioya qilish lozim. 

Hududdagi investitsiya jarayoni samaradorligini baholashni nazarda tutuvchi 
ko‘rsatkichlar hududdagi asosiy fondlar holatini miqdoriy va sifat jihatdan 
tavsiflovchi quyidagi asosiy ko‘rsatkichni kiritish uslubiy jihatdan to‘g‘ri bo‘ladi: 

− asosiy vositalarning o‘zgarish indeksi; 

− asosiy fondlar kiritilishining asosiy kapitalga investitsiyalar nisbati 
o‘zgarishi indeksi; 

− asosiy fondlarning saqlanish darajasining o‘zgarish indeksi; 

− asosiy vositalarni yangilash koeffitsienti qiymatining o‘zgarishi indeksi va 
asosiy vositalarning foydalanishdan chiqarish koeffitsienti qiymatining o‘zgarishi 
indeksi. 

Asosiy vositalarning saqlanish darajasi ko‘rsatkichi asosiy vositalarning 
eskirish darajasi ko‘rsatkichiga teskari ko‘rsatkich sifatida hisoblanadi va 
mintaqadagi investitsiya faoliyati samaradorligini baholash indeksidir. Investitsion 
faollik darajasiga bevosita ta’sir ko‘rsatuvchi asosiy omillardan biri bu mintaqadagi 
investitsiya muhitidir. Shu bois investitsiya muhitini har tomonlama baholash 
mintaqadagi investisiya jarayonini monitoring qilish tizimining asosiy tarkibiy 
qismlaridan biri hisoblanadi. Odatda, mintaqaning investitsiya muhitini 
progressivligini baholash uchun ham zanjirli indeks tamoyiliga asoslanadi. Bunday 
holda, ma’lum vaqt oralig‘ida investitsiya muhitining turli tarkibiy qismlari 
baholanadi. Ularning barchasi mintaqadagi investitsion muhitni tavsiflovchi ikkita 
asosiy parametrga birlashtirilgan holda mintaqaning investitsion salohiyati hamda 
mintaqaviy investitsiya xatarlari darajasini o‘z ichiga oladi. 

Bozor munosabatlari sharoitida davlatning investitsiya jarayonini tartibga 
solish bo‘yicha faoliyatiga, bozor iqtisodiyotining holati va rivojlanish darajasi, 
uning ijtimoiy maqsad va vazifalarni hal qilishga yo‘naltirilganlik darajasi ham ta’sir 
qiladi. Investitsion jarayoni esa ikki bosqichli tizim bo‘lib, davlat va mintaqaviy 
qismlardan iborat investitsiya predmeti va obyekti o‘rtasidagi o‘zaro manfaatli 
munosabatlarni o‘z ichiga olgan darajalar, shuningdek, sarmoya daromadlari va yoki 
boshqa ta’sirlarni inobatga olish va o‘zaro hamkorlik qilish maqsadidagi faoliyatni 
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ifodalaydi.  Investitsiya jarayonida sarmoyalarni shakllantirish va o‘zlashtirishga 
doir qaror qabul qiluvchilar ishtirok etadilar (1-rasm). 

 
1-rasm. Hududlarda investitsiyalar jarayonida resurslarni shakllantirish 

va o‘zlashtirish fazalari8 

Davlat investitsiya jarayonining barcha ishtirokchilari, shu jumladan, real 

loyihalarni amalga oshirish uchun yagona me’yoriy-huquqiy bazani yaratganligi 

sababli tizimni tashkil etuvchi omil vazifasini bajaradi. Har qanday iqtisodiy 

hududning taraqqiyot asosi unga yo‘naltirilgan va samarali o‘zlashtirilgan 

investitsiyalar hajmiga bog‘liq deb hisoblash mumkin. Chunki, rivojlangan va 

rivojlanayotgan davlatlar tajribasi bunga yaqqol misoldir. Albatta, iqtisodiy 

hududlarga investitsiyalarni jalb qilish investorlar uchun ma’lum shart-sharoitlar 

hamda standartlarni ishlab chiqishni talab qiladi. Mamlakatimiz viloyat va 

tumanlariga investitsiyalar jalb qilishda hududga foyda olish maqsadida investorlar 

tomonidan o‘z sarmoyalarining joylashtirilish jarayonlari bilan bog‘liq hisoblanadi. 

Iqtisodiy hududda investitsion faollik investorlarning o‘z investitsiyalaridan 

oladigan daromadlariga to‘g‘ridan-to‘g‘ri bog‘liq hisoblanadi. 

Muallif fikricha, mintaqaviy darajada investitsiyalar samaradorligiga ta’sir 

qiluvchi omillarga quyidagilar kiradi: 

Birinchidan, amalga oshirilayotgan iqtisodiy va ijtimoiy siyosatning 

samaradorligi investitsiya muhitining asosiy determinantlaridan biri hisoblanadi. Bu 

omil davlat tomonidan qabul qilinadigan iqtisodiy va ijtimoiy dasturlarning real 

natijalarini, ularning belgilangan maqsadlarga erishish darajasini hamda jamiyat 

farovonligiga qo‘shadigan ta’sirini aks ettiradi.  

Ikkinchidan, mintaqaning investitsion jozibadorligi investorlar nazarida 

ma’lum hudud yoki mintaqaning qanchalik investitsiya uchun qulay muhitga ega 

ekanligini belgilovchi integral ko‘rsatkichdir. Bu omil mintaqaning geografik 

joylashuvi, tabiiy resurslar mavjudligi, transport infratuzilmasi rivojlanganligi, 

mehnat resurslari salohiyati, bozor sig‘imi va raqobat muhiti kabi omillarni o‘z 

ichiga oladi. 

Uchinchidan, xorijiy investitsiyalarni jalb qilish uchun shart-sharoitlar 

yaratilganligi chet el kapitalini mintaqaga tortish maqsadida amalga oshirilayotgan 

kompleks chora-tadbirlar tizimini anglatadi. Bu omil qonuniy-huquqiy bazaning 
                                                           
8 Muallif ishlanmasi. 
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takomillashtirilganligi, xorijiy investorlar uchun imtiyozlar va kafolatlar tizimi bilan 

tavsiflanadi. 

To‘rtinchidan, mintaqaviy darajada soliq tizimini takomillashtirilganligi 

mahalliy soliq siyosatining investitsiya faolligini rag‘batlantirish yo‘nalishidagi 

samaradorligini ifodalaydi. Bu omil soliq stavkalari maqbulligi, soliq to‘lash 

jarayonlarining soddalashtirilganligi, soliq ma’muriyatining zamonaviy axborot 

texnologiyalari asosida tashkil etilganligi hamda soliq imtiyozlari tizimining 

shaffoflik va adolatlilik tamoyillari asosida qurilganligini o‘z ichiga oladi. 

Beshinchidan, amalga oshirilayotgan mintaqaviy investitsiya siyosatining 

samaradorligi mahalliy hokimiyat organlari tomonidan investitsiya faolligini 

rag‘batlantirish bo‘yicha qabul qilinadigan strategik qarorlar va amaliy chora-

tadbirlarning natijadorligini aks ettiradi. Bu omil investitsiya loyihalarini tanlash 

mezonlari, investorlar bilan hamkorlik mexanizmlari, mintaqaviy investitsiya 

dasturlari ijrosining monitoring va baholash tizimi orqali tahlil qilinadi. 

Oltinchidan, hududiy investitsiya infratuzilmasining takomillashtirilganlik 

darajasi investitsiya faoliyatini qo‘llab-quvvatlovchi moddiy-texnikaviy va 

instituttsional bazaning rivojlanganlik darajasini ifodalaydi. Bu omil transport-

kommunikatsiya infratuzilmasi, energetika tizimi, aloqa vositalari, moliyaviy 

institutlar tarmog‘i, ta’lim va sog‘liqni saqlash tizimi kabi elementlarning 

investitsiya ehtiyojlarini qondirish qobiliyatini o‘z ichiga oladi. 

Yettinchidan, investitsiya xavfi darajasi investorlar tomonidan ma’lum 

mintaqada kapital kiritish jarayonida duch kelishi mumkin bo‘lgan potentsial 

yo‘qotishlar ehtimolini ifodalaydi. Bu omil siyosiy barqarorlik, iqtisodiy 

o‘zgaruvchanlik, qonun-qoidalarning o‘zgarishi, valyuta kursi tebranishlari, tabiiy 

ofatlar va boshqa makroiqtisodiy noaniqliklar ta’sirini o‘z ichiga oladi.  

Sakkizinchidan, boshqa qo‘shimcha omillar investitsiya muhitiga sezilarli 

ta’sir ko‘rsatuvchi, ammo yuqorida keltirilmagan omillarni qamrab oladi. Bularga 

mahalliy aholi mentaliteti, madaniy xususiyatlar, ekologik holat, klimatik sharoitlar, 

xalqaro hamkorlik darajasi, innovatsion salohiyat rivojlanganligi va raqamli 

iqtisodiyot infratuzilmasining shakllanganlik darajasi kabilarni o‘z ichiga oladi. 

Mintaqalarning investitsion jozibadorligi investitsiya muhiti, investitsiya 

infratuzilmasining rivojlanish darajasi, investitsiya resurslarini jalb qilish 

imkoniyatlari va investitsiya daromadlari va investitsiyalarning shakllanishiga 

sezilarli ta'sir ko‘rsatadigan boshqa omillar nuqtai nazaridan mamlakatning alohida 

mintaqalarining ajralmas xususiyatidir. 

Darhaqiqat, davlat xo‘jalik yurituvchi subekt sifatida faoliyat yuritish 

jarayonida  investitsiya resurslarini ishlab chiqaradi va shu tariqa investitsiya 

jarayonining bevosita ishtirokchisiga aylanadi. Investitsion jarayonlarni davlat 

tomonidan tartibga solishda barcha davlatlarning boshqaruv organlari tomonidan 

qoʻllaniladigan maʼmuriy-iqtisodiy xarakterdagi qonuniy belgilangan shakl va 

usullar tushuniladi. 

Hududlarini ijtimoiy-iqtisodiy rivojlantirishning davlat maqsadlarini 

ta’minlaydigan investitsiya siyosatini amalga oshirish darajalarini 

investitsiyalarning samaradorligini oshirish, turli investitsiya obyektlariga 

investitsiyalar uchun xavfsiz shart-sharoitlarni ta’minlash. Investitsion jarayonlarni 



16 

davlat tomonidan tartibga solish davlat investitsiyalarini bevosita boshqarish hamda 

tashkil etishni ifodalaydi (2-rasmga qarang). 

 

 
2-rasm. Hududlarda investitsiyalar jarayonida boshqarish va tashkil 

etish  mexanizmi9 

Investitsiya jarayonlarini davlat tomonidan tartibga solish tegishli 

subektlarning investitsiya faolligini oshirish uchun qulay shart-sharoitlar 

yaratishning turli shakl va usullarini, shuningdek davlatning investitsiya faoliyatida 

bevosita ishtirokini o‘z ichiga oladi. Davlat tegishli qonun hujjatlari va me’yoriy-

huquqiy hujjatlarni chiqarish va ularga o‘zgartirishlar kiritish, shuningdek, 

investitsiya siyosatini amalga oshirish orqali investitsiya jarayonlariga ta’sir 

ko‘rsatishning iqtisodiy (bilvosita) va ma’muriy (to‘g‘ridan-to‘g‘ri) usullaridan 

foydalanadi. 

Dissertatsiyaning «Hududiy investitsiya jarayonlarini iqtisodiy tahlil qilish 

va baholash» deb nomlangan ikkinchi bobida O‘zbekiston Respublikasi 

hududlarida investitsiyalarni o‘zlashtirishning  joriy holati, rivojlanish 

tendentsiyalari va dinamikasini tahlil qilish hamda baholash asosida hududlarida 

investitsion faollik, salohiyat, risklarini baholash metodikasdan foydalangan holda 

                                                           
9 Muallif ishlanmasi. 
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hududiy investitsiya loyihalarini tanlash tahlili hamda ularning iqtisodiy 

samaradorligini baholash usullari yoritib berilgan. 

O‘zbekiston Respublikasida investitsiyalarni o‘zlashtirishdagi hududiy farqlar 

mavjud bo‘lib, iqtisodiy va ijtimoiy omillar, infratuzilma holati, hududiy 

boshqaruvning samaradorligi, yer resurslari va boshqa ko‘plab faktorlar bilan 

bog‘liqligini ko‘rishimiz mumkin. Hududiy xususiyatlardan kelib chiqqan holda 

investitsiyalarni jalb qilishning muvaffaqiyatli bo‘lishida miqdoriy o‘zgarishlar 

mavjud (2-jadval).  

2-jadval 

O‘zbekiston Respublikasining tarkibiy hududlarida jalb qilingan 

investitsiyalar holatini10 

Hudud 

2020-yil 

(mlrd. 

so‘m) 

2021-yil 

(mlrd. 

so‘m) 

2022-yil 

(mlrd. 

so‘m) 

2023-yil 

(mlrd. 

so‘m) 

2024-yil 

(mlrd. 

so‘m) 

Qoraqalpog‘iston Respublikasi 7089,8 8110,7 10254 12959,2 20530,9 

Andijon viloyati 9622,6 11176,6 14339,8 18639,1 28132,2 

Buxoro viloyati 12183,9 20528,3 21638,3 31030,5 48961,2 

Jizzax viloyati 12545,4 9233,6 10373,9 14970,9 23058,6 

Qashqadaryo viloyati 20557,6 17359,1 16012,8 21138 32996,9 

Navoiy viloyati 15688,4 15020,1 17958,1 26398,6 34024,5 

Namangan viloyati 12007,2 12982 14775,1 19220,1 53340,5 

Samarqand viloyati 14656,4 15641,6 18917,1 25717,1 29652,5 

Surxondaryo viloyati 10068,2 12037,8 11569,4 18307,7 15277,5 

Sirdaryo viloyati 7191,9 8051,8 12354,6 15871,8 10942,8 

Toshkent viloyati 21148,6 28113,6 35767,7 47709,3 70529,8 

Farg‘ona  viloyati 11040 12625,2 15419,3 19955 22383,5 

Xorazm viloyati 5391,8 8292 8769,7 11666,1 14795,3 

Toshkent shahri 50371,3 58172,7 56847,9 71143,7 88330,6 

O‘zbekiston Respublikasining hududlari kesimida 2024 yil uchun qabul 

qilingan investitsiyaning eng ko‘p ulushi yani 18 foizi Toshkent shahriga to‘g‘ri 

keladi. Hududlar kesimida investitsiyaning jalb qilinishi bo‘yicha ikkinchi va 

uchinchi o‘rinlar Toshkent viloyati va Namangan viloyatilariga to‘g‘ri kelyapti. 

Respublikada jalb qilingan jami investitsiyaning 14 va 11 foizi mos ravishda bu 

viloyatlar hissasiga to‘g‘ri kelyapti. Jami qabul qilingan investitsiyaning eng kam 

ulushi Surxondaryo, Xorazm va Sirdaryo viloyatlari hisobiga to‘g‘ri kelyapti. Bu esa 

O‘zbekiston Respublikada qabul qilingan investitsiyaning 3 va 2 foizini tashkil 

qilmoqda 

Toshkent shahar O‘zbekistonning iqtisodiy markazi bo‘lib, 2019-2023 yillar 

davomida investitsiyalar hajmi sezilarli darajada oshgan. Agar Toshkent shahriga  

2020-yilda 50371,3 mlrd.so‘m investitsiya kiritilgan bo‘lsa, 2024 yilda bu miqdor 

88330,6 ga yetgan. 

𝑲 = √
𝟗𝟏𝟔𝟒𝟎

𝟖𝟖𝟑𝟑𝟎, 𝟔
∙

𝟏𝟎𝟎𝟓𝟐𝟗

𝟗𝟏𝟔𝟒𝟎
∙

𝟏𝟎𝟗𝟒𝟏𝟖

𝟏𝟎𝟎𝟓𝟐𝟗
∙

𝟏𝟏𝟖𝟑𝟎𝟕

𝟏𝟎𝟗𝟒𝟏𝟖
∙

𝟏𝟐𝟕𝟏𝟗𝟔

𝟏𝟏𝟖𝟑𝟎𝟕

𝟓

= 𝟏, 𝟎𝟕𝟔 

                                                           
10 Muallif ishlanmasi 
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Toshkent shahriga kiritiladigan investitsiya har yili o‘rtacha 7,6 foizdan o‘sib 

boradi. 

𝑲 = √
𝟕𝟔𝟏𝟔𝟐, 𝟒

𝟕𝟎𝟓𝟐𝟗, 𝟖
∙

𝟖𝟕𝟗𝟗𝟖, 𝟒

𝟕𝟔𝟏𝟔𝟐, 𝟒
∙

𝟗𝟗𝟖𝟑𝟒, 𝟒

𝟖𝟕𝟗𝟗𝟖, 𝟒
∙

𝟏𝟏𝟏𝟔𝟕𝟎, 𝟒

𝟗𝟗𝟖𝟑𝟒, 𝟒
∙

𝟏𝟐𝟑𝟓𝟎𝟔, 𝟒

𝟏𝟏𝟏𝟔𝟕𝟎, 𝟒

𝟓

= 𝟏, 𝟏𝟏𝟗 

Toshkent viloyatiga kiritiladigan investitsiya har yili o‘rtacha 11,9 foizdan 

o‘sib borishi kuzatiladi. 

𝑲 = √
𝟓𝟐𝟎𝟖𝟓, 𝟔

𝟒𝟖𝟗𝟔𝟏, 𝟐
∙

𝟔𝟎𝟒𝟗𝟏, 𝟑

𝟓𝟐𝟎𝟖𝟓, 𝟔
∙

𝟔𝟖𝟖𝟗𝟕

𝟔𝟎𝟒𝟗𝟏, 𝟑
∙

𝟕𝟕𝟑𝟎𝟐, 𝟕

𝟔𝟖𝟖𝟗𝟕
∙

𝟖𝟓𝟕𝟎𝟖, 𝟒

𝟕𝟕𝟑𝟎𝟐, 𝟕

𝟓

= 𝟏, 𝟏𝟏𝟖 

Buxoro viloyatiga kiritiladigan investitsiya har yili o‘rtacha hisobdan 11,8 

foizdan o‘sib borishi kuzatiladi. 

𝑲 = √
𝟏𝟔𝟒𝟑𝟕, 𝟐

𝟏𝟒𝟕𝟗𝟓, 𝟑
∙

𝟏𝟖𝟔𝟓𝟓, 𝟑

𝟏𝟔𝟒𝟑𝟕, 𝟐
∙

𝟐𝟎𝟖𝟕𝟑, 𝟒

𝟏𝟖𝟔𝟓𝟓, 𝟑
∙

𝟐𝟑𝟎𝟗𝟏, 𝟓

𝟐𝟎𝟖𝟕𝟑, 𝟒
∙

𝟐𝟓𝟑𝟎𝟗, 𝟔

𝟐𝟑𝟎𝟗𝟏, 𝟓

𝟓

= 𝟏, 𝟏𝟏𝟑 

Xorazm viloyatiga kiritiladigan investitsiya har yili o‘rtacha hisobdan 11,3 

foizdan o‘sib borishi kuzatiladi. 

𝑲 = √
𝟖𝟏𝟏𝟎, 𝟕

𝟕𝟎𝟖𝟗, 𝟖
∙

𝟏𝟎𝟐𝟓𝟒

𝟖𝟏𝟏𝟎, 𝟕
∙

𝟏𝟐𝟗𝟓𝟗, 𝟐

𝟏𝟎𝟐𝟓𝟒
∙

𝟐𝟎𝟓𝟑𝟎, 𝟗

𝟏𝟐𝟗𝟓𝟗, 𝟐

𝟒

= 𝟏, 𝟑𝟎𝟒 

Qoraqalpog‘iston Respublikasiga kiritilgan investitsiyaning o‘rtacha o‘sish 

sur’ati 30,4 foizni tashkil qilyapti. 

𝑲 = √
𝟏𝟓𝟔𝟒𝟏, 𝟔

𝟏𝟒𝟔𝟓𝟔, 𝟒
∙

𝟏𝟖𝟗𝟏𝟕, 𝟏

𝟏𝟓𝟔𝟒𝟏, 𝟔
∙

𝟐𝟓𝟕𝟏𝟕, 𝟏

𝟏𝟖𝟗𝟏𝟕, 𝟏
∙

𝟐𝟗𝟔𝟓𝟐, 𝟓

𝟐𝟓𝟕𝟏𝟕, 𝟏

𝟒

= 𝟏, 𝟏𝟗𝟑 

Samarqand viloyatiga kiritilgan investitsiyaning o‘rtacha o‘sish sur’ati 19,3 

foizni tashkil qilyapti. 

Farg‘ona viloyatiga 2020 yilga 11040 mlrd.so‘m investitsiya kiritilgan bo‘lsa, 

yillar davomida hududga kiritilgan investitsiyaning o‘rtacha miqdori ortib brogan. 

Natijada 2024-yilda investitsiyalar 22383,5 mlrd.so‘mni tashkil qilgan. Bu 

investitsiyaning aksariyat qismi sanoat, kimyo va to‘qimachilik sektorlariga jalb 

qilingan.  

Andijon viloyatida investitsiyalar o‘sishining asosiy manbasi tekstil sanoati va 

qishloq xo‘jaligi sohalari bo‘lib hisoblanadi. Ayniqsa, huduga 2020 yili 9622,6 

mlrd.so‘m investitsiya kiritilgan bo‘lsa, 2024 yili hududni investitsiya qabul qilishi 

28132,2 mlrd.so‘mga yetgan. 

Namangan viloyatiga ham investitsiyalarni qabul qilish oxirgi yillarga o‘sib 

borganini ko‘ramiz. Bunda 2020 yili hududga investitsiya jalb qilinishi 12007,2 

mlrd.so‘mni tashkil qilgan. Keyingi yillar hududga investitsiya kelishi ortib borib 

natijada 2024 yili 53340,5 mlrd.so‘mni tashkil etgan. 

Jizzax viloyatida sanoat va transport infratuzilmasi rivojiga qaratilgan 

investitsiyalar o‘sib borgan. Agar Jizzax viloyatiga 2020 yili investitsiya jalb 

qilinishi 12545,4 mlrd.so‘m tashkil qilgan bo‘lsa, 2020 yilga kelib investitsiya 

oldingi davrga nisbatan biroz pasaygan. Natijada 9233,6 mlrd.so‘mni tashkil etgan. 

Keyingi yillar hududga investitsiya kelishi ortib borganing ko‘ramiz. Buning 

natijasida 2024 yili 23058,6 mlrd.so‘mni tashkil etgan. 
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O‘zbekiston Respublikasining har bir hududlarida investitsion faollik, 
salohiyat va risklarni baholash bo‘yicha joriy qilingan tizimlar va yondashuvlar 
hududlarning rivojlanishini shakllantirishda muhim ahamiyat kasb etadi. Ushbu 
jarayonni yanada chuqurroq o‘rganish maqsadida, erkin iqtisodiy zonalar (EIZ) 
mamlakatda ishlab chiqarishni va tashqi savdoni rivojlantirish uchun ajratilgan 
maxsus hududlar hisoblanadi. Bu zonalarlarda investitsiyalarni rag‘batlantirish 
uchun imtiyozlar, EIZda soliq stavkalari pasaytirilgan, bojxona rasmiylashtiruvi 
soddalashtirilgan va eksportga yo‘naltirilgan mahsulotlar uchun turli xil imtiyozlar 
mavjud ekanligini ko‘ramiz. 

O‘zbekistonda hududlar bo‘yicha investitsion faollik, salohiyat va risklarni 
baholash jarayoni kompleks yondashuvni talab qiladi. Har bir hududning o‘ziga xos 
xususiyatlarini hisobga olib, investitsiyalarni jalb qilish va iqtisodiy o‘sishni 
ta'minlash uchun hukumat tomonidan ko‘rilayotgan siyosatlar va mexanizmlar 
samarali tarzda amalga oshirilmoqda. Yangi texnologiyalar, ekologik toza ishlab 
chiqarish va mintaqaviy integratsiya jarayonlari orqali O‘zbekistonning barcha 
hududlarida barqaror rivojlanish uchun keng imkoniyatlar mavjud. 

Mamlakatimizning mintaqaviy investitsiyalarni rag‘batlantirish va samarali 
yo‘naltirish bo‘yicha olib borayotgan siyosati mintaqalar o‘rtasidagi farqlarni 
kamaytirish maqsadida amalga oshirilmoqda. Yangi Erkin iqtisodiy zonalar, 
texnologik parklar va investitsiya guruhlari tuzilishi bu jarayonni tezlashtirishga 
yordam bermoqda. 

O‘zbekistonda mintaqaviy investitsion faollik, salohiyat va risklarni baholash 
jarayoni mintaqaviy iqtisodiyotni rivojlantirish va barqaror o‘sishni ta'minlash 
uchun muhimdir. Har bir hududning o‘ziga xos resurslari, infratuzilma 
imkoniyatlari, ishchi kuch salohiyati va ekologik sharoitlari investitsiyalarni 
samarali jalb qilish uchun asos bo‘lib xizmat qiladi. Buning uchun mintaqalararo 
integratsiyani kuchaytirish, yangi moliyaviy mexanizmlar va ekologik toza 
texnologiyalarni joriy etish zarur. 

O‘zbekiston Respublikasi hududlarida investitsion faollik, salohiyat va 
risklarni baholash uchun turli xil metodologik yondashuvlar va formulalar 
qo‘llaniladi. Quyida, ushbu baholash jarayonlari uchun ba’zi asosiy formulalar va 
ko‘rsatkichlar keltiramiz. 

Bu borada hududning investitsiyalarga qiziqishini va iqtisodiy faolligini 
o‘lchaydigan koeffitsient hisoblanadi. Bu koeffitsient quyidagicha aniqlanadi. 

𝐼𝐹𝐾 =
𝐼𝑡

𝐺𝐷𝑃𝑡
                                                       (1) 

Bunda -It -hududga kiritilgan investitsiyalar hajmi (so‘m yoki dollar). 
GDPt -Hududning yalpi ichki mahsuloti (YaIM). 
Bu formula hududlarining investitsiyalarga nisbatan iqtisodiy salohiyatini va 

jozibadorligini o‘lchashga yordam beradi. Shuningdek O‘zbekiston 
Respublikasining hududlari uchun 2024 yildagi bu koeffitsient natijasi aniqlanadi 
(3-jadval). 

Hududiy investitsiya loyihalarini tanlash va ularning iqtisodiy samaradorligini 
baholash jarayoni iqtisodiy rivojlanishni qo‘llab-quvvatlash va mintaqalarda 
resurslarni samarali taqsimlash uchun zarur bo‘lgan vositalardan biri hisoblanadi. 
Ushbu jarayonning maqsadlardan biri investitsiyalarni maksimal darajada samarali 
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va adolatli taqsimlash orqali hududlarning iqtisodiy rivojlanishini ta'minlashda 
iborat hisoblanadi. Hududiy loyihalarni tanlashdagi eng muhim faktorlar bular  
investitsiyalarning hududga bo‘lgan ta’siri, iqtisodiy samaradorligi va qaytish 
imkoniyatlarini o‘rganish hisoblanadi. Quyida hududiy investitsiya loyihalarini 
tanlashda qo‘llaniladigan tahlil metodologiyasi shuningdek uning samaradorligini 
baholash mezonlarini ko‘rib chiqamiz. 

Birinchidan, hududdagi investitsiya loyihalarini tanlashda, har bir hududning 
o‘ziga xos iqtisodiy sharoitlari va imkoniyatlari hisobga olinishi zarur. Bunda 
hududiy loyihalarni tanlashda quyidagilarga e’tibor berish kerak. 

Ikkinchidan, hududiy investitsiya loyihalarini tanlashda, siyosiy, ijtimoiy va 
ekologik risklarni ham tahlil qilgan holda amalga oshirish zarurati paydi bo‘ladi. 
Buning uchun loyihani amalga oshirishda har bir risk darajasini alohida o‘rganib 
chiqish lozim. 

Uchinchidan, hududda amalga oshiriladigan investitsiya loyihalarni moliyaviy 
va hukumat tomonidan qo‘llab quvvatlanishida asosan quyidagilarga e’tibor qaratish 
zarur. 

To‘rtinchidan, hududda loyihani amalga oshirishda samaradorligini baholovchi 
ko‘rsatkichlardan yana biri uning rentabellik ko‘rsatkichi hisoblanadi. Bu 
ko‘rsatkichni PI (profitability index) orqali belgilab olish kerak bo‘ladi. 

Beshinchidan, hududda amalga oshiriladigan loyihaning qoplash muddati 
aniqlanishi investor uchun muhim hisoblanadi. Yani kiritilgan investitsiya 
miqdorining va bundan kutiladigan daromad miqdorining joriy qiymatini inobatga 
olgan loyiha qancha muddat o‘zini qoplaydi. Bu ko‘rsatkich ham investitsiyalarni 
jalb etishda boshqarish samaradorligini baholashdagi ko‘rsatkichlardan biri 
hisoblanadi. 

3-jadval 
O‘zbekiston Respublikasi hududlarining investitsiyalarga nisbatan 

iqtisodiy salohiyatini va jozibadorligi ko‘rsatkichlari11 
O‘zbekiston 

Respublikasining 
hududlari 

Investitsiyalar 

hajmi(mlrd,so‘m) 

Yalpi hududiy 

mahsulot hajmi 
(yillik) (mlrd.so‘m) 

I.F.K. 

Qoraqalpog‘iston 
Respublikasi 

20530,9 45658,5 0,450 

Andijon viloyati 28132,2 90522,1 0,311 

Buxoro viloyati 48961,2 71560,4 0,684 

Jizzax viloyati 23058,6 43057,9 0,536 

Qashqadaryo viloyati 32996,9 80658,3 0,409 

Navoiy viloyati 34024,5 117297,8 0,290 

Namangan viloyati 53340,5 68915,7 0,774 

Samarqand viloyati 29652,5 99866,1 0,297 

Surxondaryo viloyati 15277,5 54354,1 0,281 

Sirdaryo viloyati 10942,8 28003,3 0,391 

Toshkent viloyati 70529,8 146385,2 0,482 

Farg‘ona  viloyati 22383,5 91333 0,245 

Xorazm viloyati 14795,3 51261 0,289 

Toshkent shahri 88330,6 281147,4 0,314 

Hududiy investitsiya loyihalarini tanlash va ularning iqtisodiy samaradorligini 
baholash jarayoni iqtisodiy rivojlanishni qo‘llab-quvvatlash va mintaqalarda 

                                                           
11 Muallif ishlanmasi 
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resurslarni samarali taqsimlash uchun zarur bo‘lgan vositalardan biri hisoblanadi. 
Ushbu jarayonning maqsadlardan biri investitsiyalarni maksimal darajada samarali 
va adolatli taqsimlash orqali hududlarning iqtisodiy rivojlanishini ta'minlashda 
iborat hisoblanadi. Hududiy loyihalarni tanlashdagi eng muhim faktorlar bular  
investitsiyalarning hududga bo‘lgan ta’siri, iqtisodiy samaradorligi va qaytish 
imkoniyatlarini o‘rganish hisoblanadi. Quyida hududiy investitsiya loyihalarini 
tanlashda qo‘llaniladigan tahlil metodologiyasi shuningdek uning samaradorligini 
baholash mezonlarini ko‘rib chiqamiz. 

Birinchidan, hududdagi investitsiya loyihalarini tanlashda, har bir hududning 
o‘ziga xos iqtisodiy sharoitlari va imkoniyatlari hisobga olinishi zarur. Bunda 
hududiy loyihalarni tanlashda quyidagilarga e’tibor berish kerak. 

Ikkinchidan, hududiy investitsiya loyihalarini tanlashda, siyosiy, ijtimoiy va 
ekologik risklarni ham tahlil qilgan holda amalga oshirish zarurati paydi bo‘ladi. 
Buning uchun loyihani amalga oshirishda har bir risk darajasini alohida o‘rganib 
chiqish lozim. 

Uchinchidan, hududda amalga oshiriladigan investitsiya loyihalarni moliyaviy 
va hukumat tomonidan qo‘llab quvvatlanishida asosan quyidagilarga e’tibor qaratish 
zarur. 

To‘rtinchidan, hududda loyihani amalga oshirishda samaradorligini baholovchi 
ko‘rsatkichlardan yana biri uning rentabellik ko‘rsatkichi hisoblanadi. Bu 
ko‘rsatkichni PI (profitability index) orqali belgilab olish kerak bo‘ladi. 

Beshinchidan, hududda amalga oshiriladigan loyihaning qoplash muddati 
aniqlanishi investor uchun muhim hisoblanadi. Yani kiritilgan investitsiya 
miqdorining va bundan kutiladigan daromad miqdorining joriy qiymatini inobatga 
olgan loyiha qancha muddat o‘zini qoplaydi. Bu ko‘rsatkich ham investitsiyalarni 
jalb etishda boshqarish samaradorligini baholashdagi ko‘rsatkichlardan biri 
hisoblanadi. 

Dissertatsiyaning «Investitsiya jarayonlari samaradorligini oshirishning 
uslubiy vositalarini ishlab chiqishning asosiy yo‘nalishlari» deb nomlangan 
uchinchi bobida mintaqaviy investitsiyalarni moliyalashtirishning ko‘p kanalli 
tizimini shakllantirish, davlat strategiyasi va hududni ijtimoiy-iqtisodiy 
rivojlantirishning umumiy prognozi doirasida hududiy investitsiya faoliyatini 
prognozlash orqali mintaqada investitsiya jarayonini rivojlantirishning asosiy 
yo‘nalishlari yoritib berilgan. 

Mintaqaviy investitsiyalarni moliyalashtirishning ko‘p kanalli tizimi 
(multikanal tizimi) turli manbalardan, yo‘nalishlardan va mexanizmlardan 
foydalangan holda mintaqaviy rivojlanishni moliyalashning kompleks yondashuvi 
hisoblanadi. Mintaqaviy investitsiyalarni samarali va barqaror moliyalashtirishning 
ko‘p kanalli tizimi, asosan, mintaqalardagi iqtisodiy o‘sish, infratuzilma rivoji, ish 
o‘rinlarini yaratish, ijtimoiy xizmatlarni yaxshilash va barqaror rivojlanishga 
erishish uchun zarur bo‘lgan resurslarni jalb qilishga qaratilgan. 

Ushbu tizimning asosiy maqsadi investitsiya manbalarini diversifikatsiya qilish 
va ularning turli kanallari orqali mintaqaviy iqtisodiyotni rivojlantirishga qaratilgan 
loyihalarni moliyalashtirishni ta’minlashdir. Bu tizimning samarali ishlashi uchun 
investitsiya manbalarining keng doirasidan foydalanish kerak, shu bilan birga, 
ularning o‘zaro muvofiqligini ta'minlash zarur. 
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Xorijiy mamlakatlarda aylanma mablag‘lar mexanizmini joriy etish hisobiga 
ushbu budjetdan tashqari mablag‘larni mintaqaviy investitsiya loyihalarini 
moliyalashtirishga safarbar qilish yo‘lga qo‘yilmoqda. Ushbu mexanizm yuqori 
rentabellik darajasiga ega bo‘lgan loyihalarni qo‘llab-quvvatlash sharoitida pul 
oqimlarining doimiy aylanishini va uning moliyaviy hajmini avtomatik ravishda 
to‘ldirishni nazarda tutadi. 

Aylanma fondlar moliyaviy resurslarning aylanishi va yangilanishi sodir 
bo‘ladigan fondlar. Bunday fondlarda, davlat budjetidan moliyalashtirishning 
yuqori tavakkalchiliklari bilan ajralib turadigan investitsiya loyihalari doirasida 
amalga oshirilayotgan tadbirlar hisobiga yangi moliyaviy resurslarning doimiy 
aylanishi va kirib kelishi amalga oshiriladi. Aylanma mablag‘lar amalda davriy 
takrorlanuvchi iqtisodiy faoliyatni o‘z ichiga olgan maqsadli investitsiya loyihalarini 
amalga oshirish uchun budjet va budjetdan tashqari moliyalashtirish manbalaridan 
moliyaviy oqimlarni boshqarish samaradorligini oshirish vositalari sifatida 
qo‘llaniladi. 

Aylanma fonddan foydalanishning asosiy vazifasi investitsiya loyihasidan 
maksimal foyda olish emas, balki investitsiya loyihasi doirasida pul oqimlari 
jarayonlarini qo‘llab-quvvatlash uchun moliyaviy resurslarni to‘plashdir. Aylanma 
fondlar mintaqalarda ijtimoiy va ishlab chiqarishga yo‘naltirilgan loyihalarni 
moliyalashtirishning samarali vositasidir (3-rasm). 

 

 
3-rasm. Investitsiyalarni moliyalashtirishning revolver mexanizmi12 

Mintaqalarda investitsiyalarni moliyalashtirishga qaratilgan revolver 
moliyalashtirish mexanizmi sifatida bir qator afzalliklarga ega: 
investitsiya loyihasining ijobiy ta’siri va ushbu mablag‘larni yangi investitsiya 
loyihalariga investitsiyalash natijasida mablag‘larni to‘liq yoki qisman qaytarish 
imkoniyati; 

                                                           
12 Muallif ishlanmasi. 
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− mahalliy va jahon moliya bozorlaridagi doimiy o‘zgarishlar tendensiyalari 
yirik investorlarga aylanma mablag‘lardan barqaror daromadlilik bilan barqaror 
moliyalashtirish manbalari sifatida foydalanish imkonini beradi; 

− aylanma fond investitsiyalarining mo‘ljallangan maqsadining tor 
ixtisoslashuvi loyihalarni ishlab chiqish va loyiha faoliyati doirasidagi barcha 
jarayonlarni yuqori darajada standartlashtirishni ta'minlashga yordam beradi, bu 
turli xil ekspertiza va xavflarni baholash tartib-qoidalarini osonlashtirishga imkon 
beradi; 

− aylanma fond ham to‘g‘ridan-to‘g‘ri ishtirok etishni - imtiyozli foiz 
stavkalari va kreditni to‘lash muddati uzaytirilgan uzoq muddatli kreditlar orqali, 
ham bilvosita ishtirok etishni - manfaatdor investorlar va kreditorlar uchun kafolatlar 
berish shaklida o‘z ichiga oladi; 

− risklarni sug‘urta qilish va joriy qarz majburiyatlarini qayta moliyalashtirish 
imkoniyatini beradi; 

− investitsiya kapitalining ulushi past bo‘lgan dastlabki bosqichlarda 
investitsiya mablag‘larini tez jalb qilish va to‘plash imkoniyatini yaratadi; 

− obligatsiyalar chiqarish orqali, shuningdek, moliyaviy resurslarni past 
darajadagi tavakkalchilik bilan qisqa muddatli loyihalarga investitsiyalash orqali 
qo‘shimcha moliyaviy resurslarni to‘plash imkoniyatini shakllantiradi. 

Keng ko‘lamli afzalliklarga qaramay, aylanma fond mexanizmidan foydalanish 
ma'lum qiyinchiliklar va kamchiliklarga ham ega. Aylanma mablag‘larning asosiy 
muammosi ularning noqulay iqtisodiy sharoitlarga va yuqori darajadagi riskli 
investitsiya loyihalarini moliyalashtirish shartlariga moslashish qobiliyatining 
zaifligidir, chunki qo‘llab-quvvatlanadigan investitsiya loyihasining salbiy 
ko‘rsatkichlari bo‘lsa, aylanma fond bir qismini yo‘qotadi. Fondni to‘ldirish va 
investorlar oldidagi majburiyatlarni bajarish uchun qo‘shimcha moliyalashtirishni 
jalb qilish zarurati tug‘iladi. 

O‘zbekiston Respublikasi iqtisodiy hududlarda investitsiyalarning prognoz 
natijalarini aniqlashda, asosiy kapitalga investitsiyalar hajmining statistik 
ko‘rsatkichlaridan foydalanamiz. Respublikada asosiy kapitalga investitsiyalar 
hajmi 2020-yil birinchi choragidan 2024-yilning uchinchi choragidagi statistik 
ma’lumotlarda yillar davomida choraklik ko‘rsatkichlar o‘rtasida mavsumiylik 
mavjud (4-rasmga qarang). 

Iqtisodiy hududlarda investitsiyalarni yo‘naltirish va ulardan samarali 
foydalanishga doir maxsus multiplikativ modeldan foydalanamiz.  

                                    Y = T * S * E                                                    (2) 
Ushbu model vaqt seriyasining har bir darajasini trend (T), mavsumiy (S) va 

tasodifiy (E) komponentlarda ifodalash mumkinligini nazarda tutadi.  Multiplikativ 
modelining komponentlarini bir nechta bosqichlarda amalga oshiramiz. 

Multiplikativ modelda bu barcha choraklar uchun mavsumiy komponent 
qiymatlari yig‘indisi sikldagi davrlar soniga teng bo‘lishi kerakligi bilan ifodalanadi. 
Bunday holatda, bir siklning davrlari soni 4 ga teng bo‘lib, Si – tuzatilgan mavsumiy 
komponent 1-davrda 0,415 ga ten bo‘lgan bo‘lsa, 2-davrda 0,849 ga, 3-davrda 1.283 
ga va 4-davrda esa 1.452 ga teng ekanligi kuzatildi. 

Eng kichik kvadratlar usuli yordamida tenglamaning parametrlarini topish 
natijasi bo‘yicha aniqlangan trend tenglamaning ko‘rinishi quyidagicha: 
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T = 70456.177 + 9435.356t 
Yuqoridagi trend tenglamaning ishonchligini aniqlashda determinatsiya 

koeffitsienti va gipotezalarga tekshirib ko‘ramiz. Determinatsiya koeffitsientini 
quyidagicha aniqlaymiz: 

𝑅2 = 1 − 
10076436526.147

165793151438.35
= 0.94 

Shunday qilib, multiplikativ model vaqt seriyalari darajasidagi umumiy 
o‘zgarishlarning 94% ni qamrab oladi deb aytishimiz mumkin. 

Modelning kuzatish ma’lumotlariga muvofiqligini tekshirish. 

𝐹 =
𝑅2

1 − 𝑅2

𝑛 −  𝑚 − 1

𝑚
=

0.942

1 − 0.942

19 − 1 − 1

1
= 262.71 

bu yerda, m - trend tenglamasidagi omillar soni (m=1). 
Fkp = 4,4513 
F > Fkp , tenglama statistik ahamiyatga ega. 
Multiplikativ modeldagi vaqt seriyalari darajasining prognoz qiymati Ft trend 

va mavsumiy komponentlarning natijasida aniqlanadi. Keyingi besh yillikning 
choraklik prognoz natijalari 4-jadvalda keltirilgan. 

4-jadval 

2026-2030-yillardagi O‘zbekiston Respublikasi iqtisodiy hududlarda 
asosiy kapitalga investitsiyalar hajmining choraklik prognoz parametrlari 

(mlrd.so‘m)13 
Davr Investitsiyalar yillar kesimida, miliard so‘mda 

31.03.2026y 30.06.2026y 30.09.2026y 31.12.2026y 

Prognoz natijalari 
(mlrd.so‘m) 

127131,1 268093,3 417245,4 485906,2 

Davr  31.03.2027y 30.06.2027y 30.09.2027y 31.12.2027y 

Prognoz natijalari 
(mlrd.so‘m) 

142793,8 300135,8 465667,7 540706,8 

Davr  31.03.2028y 30.06.2028y 30.09.2028y 31.12.2028y 

Prognoz natijalari 
(mlrd.so‘m) 

158456,5 332178,3 514089,9 595507,3 

Davr  31.03.2029y 30.06.2029y 30.09.2029y 31.12.2029y 

Prognoz natijalari 
(mlrd.so‘m) 

174119,2 364220,7 562512,2 650307,8 

Davr  31.03.2030y 30.06.2030y 30.09.2030y 31.12.2030y 

Prognoz natijalari 
(mlrd.so‘m) 

189781,9 396263,2 610934,4 705108,4 

 
Yuqoridagi jadval ma’lumotlaridan ko‘rishimiz mumkinki, O‘zbekiston 

Respublikasi iqtisodiy hududlarda asosiy kapitalga investitsiyalar hajmi 2030-
yilning birinchi choragiga kelib, 2026-yilning birinchi choragiga nisbatan  66,9 
foizga o‘sgan. Xuddi shunday 2030-yilning to‘rtinchi choragida Buxoro viloyatida 
xizmat ko‘rsatish sohasi 2026-yilning to‘rtinchi choragiga nisbatan 68,9 foizga 
o‘sgan. Aniqlangan prognoz natijalarning diagramma ko‘rinishi (4-rasmga qarang). 

                                                           
13 Muallif ishlanmasi 
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4-rasm. Аsosiy kapitalga investitsiyalar hajmining 

 prognoz natijasi (miliard so‘m)14 
Mintaqaviy iqtisodiyotda multiplikativ model yordamida prognozlash 

murakkab iqtisodiy jarayonlardan hisoblanadi. Bunda o‘rganiladigan jarayonlardagi  
o‘zgarishlarni tahlil qilish shu bilan birga bashorat qilish imkonini beradi. Ushbu 
o‘rganiladigan jarayonda turli omillar (trend, mavsumiylik, tsiklik tebranishlar va 
tasodifiy ta’sirlar) bir-biriga qo‘shimcha emas, balki mutanosib ravishda ta’sir 
qilinishi ko‘riladi. Multiplikativ model yordamida prognozlash O‘zbekiston 
Respublikasi iqtisodiy hududlarda asosiy kapitalga investitsiyalar hajmining 
choraklik prognoz natijalarini aniqligini oshiradi. Asosiy kapitalga investitsiyalar 
hajmining choraklik prognozidan xo‘jalik yurituvchi subektlar ya’ni korxonalar, 
sarmoyadorlar tomonidan qarorlar qabul qilishni optimallashtirish, xaflarni 
minimallashtirish va resurslarni boshqarish samaradorligini oshishiga yordam 
beradi. Umumiy xulosa sifatida takidlash joizki, iqtisodiy hududlarda investitsion 
jarayonlardagi o‘zgarishlarni tahlil qilish va ularni muvofiqlashtirish uchun muhim 
vosita bo‘lib hisoblanadi. 

Mintaqada amalga oshiriladigan investitsiya siyosati o‘z mohiyatiga ko‘ra, 
hududda mavjud bo‘lgan tabiiy, iqtisodiy, demografik va texnologik resurslardan 
oqilona foydalanishga qaratilgan bo‘ladi. Har bir mintaqaning o‘ziga xos 
xususiyatlaridan kelib chiqgan holda, uning iqtisodiy rivojlanish darajasi, ishlab 
chiqarish salohiyati va ijtimoiy infratuzilmasi mavjudligi sababli investitsiya 
siyosati ham differensial yondashuv asosida tashkil etilishi zarur hisoblanadi. 
Bunday yondashuv bir tomondan, mavjud imkoniyatlardan samarali foydalanishga 
xizmat qilsa, boshqa bir tomondan, hududlar o‘rtasidagi iqtisodiy tengsizlikni 
kamaytirishga qaratiladi. Shu bilan birga investitsiya siyosatida mintaqaviy 
ehtiyojlar, ustuvorliklar va resurslarning oqilona taqsimlanishini ham ta’minlaydi. 
Qishloq xo‘jaligi ishlab chiqarishi ustun hududlarda investitsion salohiyatni 
oshirishda mahalliy drayverlardan samarali foydalanish uchun xorijiy investitsiyaga 
asoslanuvchi agrar ishlab chiqarishga ixtissoslashgan “Buxoro agropolis” erkin 
iqtisodiy hududni tashkil etish maqsadga muvofiq (5-rasmga qarang).  

                                                           
14 Muallif ishlanmasi 
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5-rasm. Buxoro agropolis EIH asosida investitsion salohiyatni oshirishning 

kengaytirilgan konseptual modeli15 
                                                           
15 Muallif ishlanmasi. 
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Yuqoridagi rasmda qishloq xo‘jaligi ishlab chiqarishi ustun hududlarda 

investitsion salohiyatni oshirishning ko‘p bosqichli va tizimli konseptual modeli aks 

ettirilgan bo‘lib, unda investitsion jarayonlar tashqi muhit omillaridan boshlab 

yakuniy hududiy ijtimoiy-iqtisodiy natijalargacha bo‘lgan uzluksiz zanjir sifatida 

talqin etilgan. 

Modelning asosiy farqlovchi jihati shundaki, investitsion rivojlanish 

jarayonining markazida “Buxoro agropolis” erkin iqtisodiy hududi joylashtirilgan.  

Darhaqiqat, Ushbu erkin iqtisodiy hudud mahalliy drayverlarni xorijiy 

investitsiyalar bilan bog‘lovchi transformatsion mexanizm vazifasini bajaradi. 

Modelda xorijiy investitsiyalar tarmoq yo‘naltirilgan holda agrar ishlab chiqarish, 

chuqur qayta ishlash, agrotexnologiyalar va ekologik barqaror texnologiyalarga 

yo‘naltirilishi nazarda tutilgan bo‘lib, bu investitsion samaradorlikni oshirish bilan 

birga hududiy rivojlanishning ekologik muvozanatini ta’minlashga xizmat qiladi. 

Yakuniy bosqichda shakllanadigan hududiy ijtimoiy-iqtisodiy natijalar asosida 

samarali boshqaruv usullarini qo‘llash, investitsiya loyihalarni qayta moliylashtirish 

orqali erkin iqtisodiy hududlar faoliyatini doimiy ravishda takomillashtirish 

imkonini beradi. Bu esa modelni statik emas, balki dinamik va moslashuvchan tizim 

sifatida tavsiflaydi. 

XULOSA 

Dissertatsiya ishini bajarish davomida ilmiy-tadqiqot natijalariga asoslangan 

holda quyidagi xulosalarga kelindi: 

1. Xorijiy tashkilotlar va tadqiqotchilarning ishlanmalarini o‘rganish asosida 

investitsiya, investitsiyaning oʻziga xos xususiyatlari, keltirilgan yondashuvlarni 

kengroq koʻlamda qamrab hamda zamonaviy tendensiyalardan kelib chiqqan holda 

investitsiya mazmun-mohiyati tadqiq qilinib, investitsiya tushunchasining ta’rifi 

ishlab chiqildi. 

2. Iqtisodiy hududlarda investitsiya jarayoni tushunchasini ikki yo‘nalishda 

qo‘llanilishiga ko‘ra, 1) mikro darajada (jarayon sifatida) investitsiya faoliyati 

subektlarining natija (daromad) olish uchun investitsiya obyektini o‘zgartirish yoki 

uni rivojlantirishga qaratilgan ketma-ket harakatlarining tabiiy majmui sifatida 

hamda 2) makro darajada (tizim sifatida) doimiy o‘zgarish holatida bo‘lgan 

investitsiya sohasining bitta murakkab dinamik tizimining o‘zaro bog‘langan 

elementlari to‘plamini o‘z ichiga olgan iqtisodiy munosabatlarni doimiy 

takrorlanadigan tizimi sifatida baholash imkonini beradi.  

3. O‘zbekiston respublikasi hududlarida investitsiyalarni faollashtirish uchun 

uni iqtisodiy rag‘batlantirish mexanizmi takomillashtirish chora-tadbirlardan biri 

sifatida sarmoyadorlarga soliq imtiyozlarini berish asosida yangi texnologiyalarga 

investitsiya yo‘naltirishning moliyaviy, logistika va boshqa resurslar uchun 

imtiyozlariga ega bo‘lishlari asoslandi. 

4. Investitsiya jarayonida lizing mexanizmidan faol foydalanish turli shakldagi 

korxonalarning innovatsion va investisiya faoliyatini faollashtirish, ularning 

moddiy-texnik bazasini yangilash, mahsulot raqobatbardoshligini oshirishi 

aniqlandi.  
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5. Respublikaning viloyat tarkibiy hududlarida xorijiy investitsiyalar oqimini 

oshirish eksport va valyuta ayirboshlashni ta’minlashi, iqtisodiyotga yangi 

texnologiyalar va boshqaruvning yangi usullarini joriy etilishini inobatga olgan 

holda mahalliy ishlab chiqarishning yangi bozorlarni eganlashi va rag‘batlantirishga 

xizmat qilishi aniqlandi. 

6. O‘zbekiston Respublikasining hududlari kesimida 2024 yil uchun qabul 

qilingan investitsiyaning eng ko‘p ulushi yani 18 foizi Toshkent shahriga to‘g‘ri 

kelgan bo‘lsa, ikkinchi va uchinchi o‘rinlar Toshkent viloyati va Namangan 

viloyatilariga to‘g‘ri kelgan. Respublikada jalb qilingan jami investitsiyaning 14 va 

11 foizi mos ravishda bu viloyatlar hissasiga to‘g‘ri keladi.  

7. O‘zbekiston Respublikasining hududlari kesimida kiritiladigan 

investitsiyalarning har yili o‘rtacha o‘sib borish dinamikasi tahlil qilingana Toshkent 

shahriga 7,6 foiz, Toshkent viloyatiga 11,9 foiz, Buxoro viloyatiga 11,8 foiz, 

Xorazm viloyatiga 11,3 foiz, Qoraqalpog‘iston Respublikasiga 30,4 foiz, 

Samarqand viloyatiga 19,3 foizni ko‘rsatdi. 

8. Hududning investitsiyalarga qiziqishini va iqtisodiy faolligini 

o‘lchaydiganda Qoraqalpog‘iston Respublikasi 0,450, Andijon viloyati 0,311, 

Buxoro viloyati 0,684, Jizzax viloyati 0,536, Qashqadaryo viloyati 0,409, Navoiy 

viloyati 0,290, Namangan viloyati 0,774, Samarqand viloyati 0,297, Surxondaryo 

viloyati 0,281, Sirdaryo viloyati 0,391, Toshkent viloyati 0,482, Farg‘ona  viloyati 

0,245, Xorazm viloyati 0,289, Toshkent shahri 0,314 koeffitsientga ten ekanligi 

aniqlandi. 

9. Aylanma fonddan foydalanishning asosiy vazifasi investitsiya loyihasidan 

maksimal foyda olish emas, balki investitsiya loyihasi doirasida pul oqimlari 

jarayonlarini qo‘llab-quvvatlash uchun moliyaviy resurslarni to‘plashdir. Aylanma 

fondlar mintaqalarda ijtimoiy va ishlab chiqarishga yo‘naltirilgan loyihalarni 

moliyalashtirishning samarali vositasi sifatida amal qilishida  investitsiyalarni 

moliyalashtirishning  “revolver” mexanizmi taklif qilindi. 

10. Mintaqaviy investitsiya jarayonining rivojlanishiga to‘sqinlik qiladigan 

iqtisodiyotning real sektori korxonalarining zaif moliyaviy ahvoli, daromadlilikning 

pastligi, investitsiya xatarlarining yuqori darajasi, ko‘p hollarda aylanma 

mablag‘larni to‘ldirish uchun foydalaniladigan amortizatsiya ajratmalaridan 

noto‘g‘ri foydalanishlari kabi salbiy ta’sir belgilovchi omillar baholandi. 

11. O‘zbekiston Respublikasi iqtisodiy hududlarda asosiy kapitalga 

investitsiyalar hajmi 2030-yilning birinchi choragiga kelib, 2026-yilning birinchi 

choragiga nisbatan  66,9 foizga o‘sgan. Xuddi shunday 2030-yilning to‘rtinchi 

choragida Buxoro viloyatida xizmat ko‘rsatish sohasi 2026-yilning to‘rtinchi 

choragiga nisbatan 68,9 foizga o‘sgan. 
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ВВЕДЕНИЕ (аннотация диссертации доктора философии (PhD)) 

Актуальность и востребованность темы диссертации. В мире 
достижение целей устойчивого экономического развития регионов остаётся во 
многом обусловленным оптимизацией инвестиционных процессов, 
направленных на сокращение глобальных диспропорций и организацию 
производства конкурентоспособной продукции и оказания услуг на 
международных рынках. Стимулирование и усовершенствование 
инвестиционных процессов в регионах позволяет обеспечить их социально-
экономическое развитие. Согласно аналитическим данным, «в 2024 году 
объём прямых иностранных инвестиций в мире составил 1,3 трлн долларов 
США, при этом в развивающихся странах уровень освоения 
инфраструктурных проектов, а также объём инвестиций, направленных в 
отрасли, связанные с развитием экономических регионов, сократился на 10 
процентов» 1 . В данном контексте особую актуальность приобретает 
увеличение объёма прямых иностранных инвестиций посредством 
оптимизации условий финансирования инвестиционных проектов в процессе 
экономического развития регионов. 

В экономически развитых странах мира проводятся научно-
исследовательские работы, направленные на широкое привлечение 
инвестиций в развитие экономических регионов и достижение высокой 
экономической эффективности. К числу приоритетных направлений 
исследований в сфере развития региональной экономики относятся: 
улучшение инвестиционного климата, развитие инвестиционного потенциала 
структурных территориальных единиц, направление инвестиций в отрасли и 
сферы экономики региона, активизация привлечения прямых иностранных 
инвестиций, обеспечение эффективности инвестиционных проектов, 
поддержка местных и иностранных инвесторов, а также усовершенствование 
механизмов управления процессами привлечения инвестиций. 

В условиях строительства Нового Узбекистана в регионах реализуются 
реформы, направленные на проведение активной инвестиционной политики, 
привлечение иностранных инвестиций, играющих важную роль в социально-
экономическом развитии, а также усовершенствование механизмов их 
государственной поддержки. В целях удвоения объёма экономики страны к 
2030 году и вхождения в группу государств с уровнем дохода выше среднего 
определены такие задачи, как обеспечение среднегодового роста объёма 
инвестиций в основной капитал примерно на 7 процентов2. Решение данных 
приоритетных задач требует усовершенствования методики анализа и оценки 
инвестиционного процесса в регионе как решающего фактора национального 
экономического развития, обеспечения благоприятного инвестиционного и 
делового климата, отбора региональных инвестиционных проектов и оценки 
их экономической эффективности, а также разработки прогнозных 
показателей развития инвестиционного процесса в регионе на перспективу, 

                                                           
1 UN Trade and Development (UNCTAD), World Investment Report 2024. Geneva –  September 2024 
2 O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2023 yil 11 sentabrdagi “«O‘zbekiston — 2030» strategiyasi 

to‘g‘risida”gi PF-158-son Farmoni https://lex.uz/ru/docs/6600413 
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что обуславливает необходимость проведения соответствующих научных 
исследований. 

Настоящее научное исследование в определённой степени способствует 
реализации задач, установленных Законом Республики Узбекистан «Об 
инвестициях и инвестиционной деятельности», а также нормативно-
правовыми актами Президента Республики Узбекистан и Кабинета Министров 
Республики Узбекистан. В их числе: Указы Президента Республики 
Узбекистан от 10 января 2019 года № ПФ-5621 «О мерах по коренному 
усовершенствованию системы реализации государственной политики в сфере 
экономического развития», от 5 октября 2020 года № ПФ-6079 «Об 
утверждении Стратегии «Цифровой Узбекистан – 2030» и мерах по её 
эффективной реализации», от 26 июля 2023 года № ПФ-111 «О мерах по 
эффективной организации государственного управления в сфере инвестиций, 
промышленности и торговли в рамках административных реформ», от 11 
сентября 2023 года № ПФ-158 «О Стратегии «Узбекистан – 2030»; 
постановления Президента Республики Узбекистан от 20 декабря 2017 года № 
ПҚ-3439 «О мерах по дальнейшему повышению эффективности 
сотрудничества с международными и зарубежными финансовыми 
институтами», от 8 января 2019 года № ПҚ-4102 «О дополнительных мерах по 
дальнейшему усовершенствованию деятельности секторов по комплексному 
социально-экономическому развитию регионов», от 28 декабря 2022 года № 
ПҚ-459 «О мерах по реализации Инвестиционной программы Республики 
Узбекистан на 2023–2025 годы», от 5 апреля 2023 года № ПҚ-113 «О 
дополнительных мерах по расширению производства и переработки 
сельскохозяйственной продукции и их поддержке в 2023 году», от 27 июля 
2023 года № ПҚ-238 «О мерах по дальнейшему ускорению реформ в сфере 
туризма и эффективной организации системы государственного управления в 
отрасли»; а также постановления Кабинета Министров Республики 
Узбекистан от 15 октября 2022 года № 606 «О дополнительных мерах по 
ускорению инновационной и инвестиционной деятельности в регионах 
республики», от 14 января 2023 года № 16 «О мерах по дальнейшему 
усовершенствованию системы формирования Инвестиционной программы 
Республики Узбекистан и повышению её эффективности» и другие 
нормативно-правовые документы в данной сфере. 

Соответствие темы исследования приоритетным направлениям 
развития науки и технологий республики. Диссертационная работа 
выполнена в соответствии с приоритетными направлениями развития науки и 
технологий Республики — «Духовно-нравственное и культурное развитие 
демократического и правового общества, формирование инновационной 
экономики». 

Степень изученности проблемы. В зарубежных странах проведён ряд 
научных исследований, посвящённых вопросам комплексного развития и 
финансирования экономических регионов, особенно в части их 
инвестиционного обеспечения и экономической значимости инвестиций. В 
частности, данные вопросы всесторонне освещены в научных трудах 
зарубежных учёных — Дж. М. Кейнса, П. Массе, Э. Рида, Ф. Котлера, З. Гиала, 
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Р. Смита, Ф. Уильяма, Дж. Гордона, А. Эффе, К. Эклуда, К. Макконнелла, С. 
Брюса, А. Ричарда, Р. Фрэнка, Р. Пайка, Б. Нила, Ф. Уильяма, П. Самуэльсона, 
Д. Нордхауза, Й. Стиглица, Р. Гибсона, К. Маркса, З. Боде, А. Кейна, М. Алана, 
Б. Томова, Р. Альварадо, М. Иньигеса, Н. Роналда, Т. Никифороса3. 

В научных исследованиях указанных учёных в той или иной степени с 
теоретической и методологической точек зрения изучены вопросы 
привлечения инвестиций в отрасль, их анализа, а также усовершенствования 
соответствующих методических подходов.  

В государствах Содружества Независимых Государств (СНГ) 
теоретические аспекты привлечения инвестиций в регионы и факторов, 
оказывающих на них влияние, в определённой степени изучены в трудах таких 
учёных, как Т. С. Хачатуров, Е. Д. Черевик, К. В. Балдин, А. В. Рукоcуев, И. 
И. Передеряев, Р. С. Голов, Д. В. Бочков, В. М. Аскинадзи, В. Ф. Максимова, 
Л. И. Юзвович, М. С. Марамыгин, Е. Г. Князева, М. И. Львова, Ю. В. Куваева, 
М. В. Чудиновских, С. А. Дегтярев4. В данных исследованиях учёные стран 
СНГ уделили внимание значению региональных инвестиций в экономике, 
теоретическим основам их организации, источникам и методам 
финансирования, направлениям привлечения инвестиций, а также оценке 
существующих проблем в данной сфере. 

В условиях трансформации экономики нашей страны вопросы анализа 
инвестиционных процессов в экономических регионах нашли отражение в 
научных трудах таких учёных, как Д.Г. Гозибеков, Т.М. Коралиев, С.Р. 
Умаров, А.В. Вахобов, Ш. Х. Хаджибакиев, Н. Г. Муминов, А. Ш. Бекмуродов, 
Я.К. Карриева, И.У. Неъматов, Д.Х. Набиев, Н.Т. Каттаев, Н.Н. Имамов, 
Ш.Ш.Шохаъзамий, Б.С. Маматов, Д.Ю. Хўжамкулов, О.Х.Хамидов, О.Ш. 
Нурбеков, Б. Н. Навруз-зода, Х.С. Асатуллаев, Б.О. Турсунов, Б.С. Исомов, 

                                                           
3 Keynes J.M. Théorie générale de l’emploi, de l’intérêt et de la monnaie. Payot, 1936. p. 38.; Massé P. Criteria and 

methods for the optimal determination of capital investment / Translated from French by Okuneva F.R. and 

Gladyshevsky A.I. - M.: Statistics. 1971. - 503 p.; Reed E., Kottler P., Gial Z, Smith R. Commercial banks. (translated 

from English). - M.: Progress, 1983. - 493 p.; William F. Sharpe, Gordon J. A. Effe. Investments. Infra. 1999. 1004 

page. Ben Branch. Investments: Principles and Practices. Tv’rdi.  “Longman Financial Services”. 1989. 850 page.; 

Ekludd Klas. Efficient economy: the Swedish model,- M.: Economy, 1991.- 99 p.; McConnell K.R., Bruce S.L. 

Economy: principles, problems and policy (translated from the English edition).- T.I.- M.: Republic, 1992.- 399 p.; 

Richard A., Franck Richard. Les choix d’investissement: méthodes traditionnelles, flexibilité et analyse stratégique. 

Economica. Paris. 1995.p.140.; Richard Pike, Bill Neale. Corporate Finance and Investment. Decisions and Strategies. 

London. Prentice Hall.  1996. 706 page.; William F. Share, Gordon J. Alexander Jeffery V. Bailey. Investments. Fifth 

edition. 1999. p. 90 p.; Samuelson A., Willam. D. Nordhaus. Economie. Economice Paris. 2000. p. 424.; Joseph E. 

Stiglitz. La grande désillusion. Fayard. 2002, p. 103.; Roger Gibson. Formation of an investment portfolio. M. 

Financial risk management. Alpina. 2008. 276 p.;  Marx K. Money capital and effective capital / Marx K. - Works. - 

Vol. 3. - pp. 524-571.; Zvi Bode, Alex Kane, Alan J. Marcus. Investments, McGraw-Hill Education. 10th edition. 

September 9, 2013. Page- 1080.; Boyan Tomov. Investments and regions. Brand mediya. Sofiya. 2017. 122 page.; 

Alvarado, R., Iñiguez, M., & Ponce P. Foreign direct investment and economic growth in Latin America. Economic 

Analysis and Policy. 2017. 176–187.; Ronald N. Kahn, The Future of Investment Management, CFA Institute 

Research Foundation. 2018.; Nikiforos T. Laopodis.Understanding Investments. Theories and Strategies. Second 

edition. Routledge. London. 2021. 607 page. 
4 Khachaturov T.S., et al. Ways to improve the efficiency of capital investments and fixed assets. - L .: Science, 1982.- 

215 p.; Cherevik E.D. Investment process in developing countries. - M.: Peoples' Friendship University, 1988.- 148 

p.; Bal'din K.V., Rukosuev A.V., Perederiaev I.I., Golov R.S. Investment design: a textbook. - M .: Dashkov I.K. 2014 

- 366 p.; Bochkov D.V. Investment design, M .: Direct-Media, 2016 68 p.;  Askinadzi V.M., Maksimova V.F. 

Investment analysis: a textbook for the academic bachelor's degree. - M .: Yurait Publishing House, 2017 .- 422 p.; 

Yuzvovich L. I., Maramygin M.S., Knyazeva E.G., Lvova M.I., Kuvaeva Yu.V., Chudinovskikh M.V., Degtyarev 

S.A. Investments and investment activities. Yekaterinburg. Ural University Publishing House. 2021 u. 488 p. 
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Д.Ш. Явмутов5. 
Указанные учёные провели научно-теоретические исследования, 

посвящённые существующим проблемам в процессе направления и освоения 
инвестиций в разрезе регионов, реализации инвестиционного потенциала 
территорий, привлечению внутренних и внешних инвестиций в регионы, тем 
самым внесли значительный вклад в повышение инвестиционной 
привлекательности регионов и усовершенствование инвестиционных 
процессов. Вместе с тем вопросы разработки методов и методологии 
усовершенствования анализа процесса привлечения инвестиций в регионы и 
оценки их эффективности остаются недостаточно изученными. Данное 
обстоятельство послужило основанием для выбора рассматриваемой 
актуальной проблемы в качестве темы исследования. 

Связь диссертационного исследования с научно-исследовательскими 

работами высшего образовательного учреждения, в котором выполнена 
диссертация. Диссертационное исследование выполнено в рамках плана 
научно-исследовательских работ Бухарского государственного университета 
по теме «Усовершенствование социально-экономического устойчивого 
развития регионов». 

Цель исследования. Целью исследования является разработка научных 
предложений и рекомендаций по усовершенствованию методики анализа и 
оценки инвестиционных процессов экономических регионов. 

Задачи исследования: 
раскрыть сущность понятий «инвестиции» и «инвестиционный процесс», 

а также определить роль инвестиций в обеспечении развития экономики 
регионов;  

проанализировать методические подходы к анализу и оценке 
инвестиционного процесса регионов; 

изучить методы государственного регулирования и координации 
инвестиционных процессов в регионах; 

провести анализ текущего состояния и тенденций освоения инвестиций в 
регионах Республики Узбекистан; 

разработать методику оценки инвестиционной активности, потенциала и 
рисков регионов Республики Узбекистан; 

осуществить анализ отбора региональных инвестиционных проектов и 
оценку их экономической эффективности; 

сформировать многоканальную систему финансирования региональных 
                                                           
5  G‘ozibekov D.G‘., Qoraliev T.M. Investitsiya faoliyatini tashkil etish va davlat tomonidan tartibga solish. − 

Toshkent: Matbuotchi 1993. – 235 b.; Umarov S.R. Qishlok xo‘jaligiga investitsiyalarni jalb etish va ulardan samarali 

foydalanish: iqt.f.n. ilm. dar. ol.uchun diss. avtoreferati: BMA − Toshkent, 2008. − 22 b.; Vaxobov A.V., Xajibakiev 

Sh.X., Muminov N.G. Xorijiy investitsiyalar. O‘quv qo‘llanma. –T: “Moliya”. 2010.321b.; Bekmurodov A.Sh., 

Karrieva Ya.K., Ne’matov I.U., Nabiev D.H., Kattaev N.T. Xorijiy investitsiyalar. O‘quv qo‘llanma. –T.: Iqtisodiyot, 

2010.-166 b.; Imomov N.N. Investitsiyalarni tashkil etish va moliyalashtirish. -T.:, 2011. -188 bet.; Shoxa’zamiy 
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инвестиций;  
осуществить прогнозирование региональной инвестиционной 

деятельности в рамках государственной стратегии социально-экономического 
развития территорий; 

определить основные направления развития инвестиционного процесса в 
регионе. 

Объект исследования. Объектом исследования выступает 
инвестиционная деятельность Бухарской области и её районов как 
экономических регионов Республики Узбекистан. 

Предмет исследования. Предметом исследования являются 
экономические отношения, связанные с процессами усовершенствования 
методики анализа и оценки привлечения и освоения инвестиций в регионах. 

Методы исследования. В диссертационной работе использованы методы 
научной абстракции, индукции и дедукции, системного и сравнительного 
анализа, монографического исследования, комплексного подхода, 
статистического и финансового анализа, анкетного опроса, 
эконометрического моделирования и прогнозирования. 

Научная новизна исследования заключается в следующем: 
обоснована целесообразность приоритетного применения 

«револьверного» механизма, основанного на использовании оборотного 
фонда при финансировании проектов, направленных на диверсификацию 
производства в регионе, что предусматривает поддержку денежных потоков, 
аккумулирование финансовых ресурсов, привлечение инвестиций и их 
последующее финансирование; 

научно обоснована многокритериальная система оценки эффективности 
инвестиционной деятельности в регионах, основанная на интегральных 
индикаторах, сочетающих интенсивные и экстенсивные показатели 
инвестиционной активности (социальные – 15 %, экономические – 30 %, 
экологические – 30 %, институциональные – 25 %); 

обосновано предложение о создании свободной экономической зоны 
«Бухарский агрополис», специализирующейся на аграрном производстве, 
основанном на привлечении иностранных инвестиций, в целях эффективного 
использования локальных драйверов для повышения инвестиционного 
потенциала территорий с преобладанием сельскохозяйственного 
производства; 

разработаны прогнозные показатели развития региональной 
инвестиционной деятельности в Узбекистане до 2030 года на основе 
мультипликативной модели временных рядов с использованием трендовой, 
сезонной и случайной компонент каждого уровня. 

Практические результаты исследования заключаются в следующем: 
обоснована усовершенствованная классификация понятий «инвестиции» 

и «экономические регионы» на основе методологического подхода; 
разработана методика оценки инвестиционной привлекательности 

регионов с учётом показателей, обладающих высокой степенью влияния, 
таких как уровень потребности промышленности и сельского хозяйства в 
инвестициях, количество проектов, направленных на развитие 
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инфраструктуры, а также определение территорий, на которых вводятся 
инвестиционные налоговые каникулы, что позволяет принимать 
обоснованные решения в сфере инвестирования в экономических регионах; 

по результатам анализа процесса формирования инвестиций в регионах 
разработана методика оценки освоения инвестиций по территориям с учётом 
факторов инвестиционной активности, инвестиционного потенциала и 
инвестиционных рисков; 

обоснована необходимость отражения следующих аспектов в развитии 
инвестиционных процессов с учётом экономических и природных 
возможностей регионов: 

Во-первых, организация инвестиционного процесса с учётом земельных 
ресурсов и природных богатств регионов, а также численности 
трудоспособного населения. 

Во-вторых, формирование кластеров сельских свободных экономических 
зон посредством привлечения иностранных инвесторов, а также внутренних и 
внешних инвестиций. 

В-третьих, применение налоговых льгот в зависимости от объёма и 
размера освоенных инвестиций в производственную или сервисную сферу, а 
также от механизмов их привлечения. 

Достоверность результатов исследования. Достоверность результатов 
исследования обеспечивается соответствием применённых в ходе работы 
научно-методологических подходов и методов поставленным целям 
исследования и их научной обоснованностью, использованием для анализа 
данных из официальных источников, апробацией выводов, предложений и 
рекомендаций на практике, а также внедрением полученных результатов в 
практическую деятельность. 

Теоретическая и практическая значимость исследования. Научная 
значимость результатов диссертации заключается в их теоретической 
обоснованности, а также в возможности использования разработанных 
научных предложений и практических рекомендаций в научно-
исследовательских работах, направленных на усовершенствование системы 
управления привлечением инвестиций в экономические регионы, принятия 
инвестиционных решений и методов их оценки. 

Практическая значимость исследования определяется возможностью 
использования его результатов в процессе построения Нового Узбекистана и 
реализации Стратегии «Узбекистан — 2030», при определении приоритетных 
задач социально-экономического развития регионов, а также в 
образовательном процессе при преподавании дисциплин «Региональная 
экономика», «Иностранные инвестиции», «Устойчивое развитие территорий», 
«Национальная экономика» студентам экономических направлений. 

Внедрение результатов исследования 
На основе разработанных научных предложений и практических 

рекомендаций по усовершенствованию методики анализа и оценки 
инвестиционных процессов в экономических регионах: 

Предложение об обосновании целесообразности приоритетного 
применения «револьверного» механизма, основанного на использовании 
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оборотного фонда для поддержки денежных потоков, аккумулирования 
финансовых ресурсов, привлечения инвестиций и их финансирования при 
реализации проектов, направленных на диверсификацию производства в 
регионе, было использовано при разработке Постановления Президента 
Республики Узбекистан от 8 августа 2017 года № ПҚ-3182 «О приоритетных 
мерах по обеспечению ускоренного социально-экономического развития 
регионов» (справка Министерства инвестиций, промышленности и торговли 
Республики Узбекистан от 12 января 2026 года № 07-14-00013). В результате 
применение механизма поддержки денежных потоков на основе оборотного 
фонда способствовало более рациональному использованию собственных 
ресурсов региона и повышению его внутреннего потенциала. 

Предложение о применении многокритериальной системы оценки, 
основанной на интегральных индикаторах, сочетающих интенсивные и 
экстенсивные показатели инвестиционной активности (социальные — 15 %, 
экономические — 30 %, экологические — 30 %, институциональные — 25 %), 
было использовано при разработке Постановления Президента Республики 
Узбекистан от 8 августа 2017 года № ПҚ-3182 «О приоритетных мерах по 
обеспечению ускоренного социально-экономического развития регионов» 
(справка Министерства инвестиций, промышленности и торговли Республики 
Узбекистан от 12 января 2026 года № 07-14-00013). В результате индекс 
инвестиционной активности Бухарской области составил 0,364, а по 
республике — 0,396, что позволило повысить точность оценки 
инвестиционной привлекательности регионов на основе устойчивого уровня 
инвестиционной активности. 

Предложение о создании свободной экономической зоны аграрной 
специализации «Buxoro agropolis», ориентированной на привлечение 
иностранных инвестиций и эффективное использование локальных драйверов 
роста в регионах с преобладанием сельскохозяйственного производства, было 
использовано в рамках Указа Президента Республики Узбекистан от 28 января 
2022 года № ПФ-60 «О Стратегии развития Нового Узбекистана на 2022–2026 
годы» при разработке решения хокима Бухарской области от 16 августа 2024 
года № 379-2-0-Q/24 «О дополнительных мерах по поддержке малого и 
среднего бизнеса, развитию сферы услуг и туризма в Бухарской области» 
(справка Министерства инвестиций, промышленности и торговли Республики 
Узбекистан от 12 января 2026 года № 07-14-00013). Реализация данного 
нововведения была использована при разработке программы социально-
экономического развития области. 

Прогнозные параметры инвестиционной деятельности в регионах 
Узбекистана, разработанные на основе мультипликативной модели 
временных рядов с выделением трендовой, сезонной и случайной компонент 
до 2030 года, были использованы Управлением инвестиций, промышленности 
и торговли Бухарской области при формировании региональных программ и 
дорожных карт по привлечению инвестиций (справка Министерства 
инвестиций, промышленности и торговли Республики Узбекистан от 12 
января 2026 года № 07-14-00013). Использование данных прогнозных 
показателей позволило обеспечить рост инвестиций в основной капитал к 2030 
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году на 63,5 %. 
Апробация результатов исследования. Результаты исследования были 

апробированы на 6 научных конференциях, в том числе на 2 международных 
и 4 республиканских научно-практических конференциях. 

Публикация результатов исследования. По теме диссертации 
опубликовано всего 15 научных работ, в том числе 6 статей в научных 
изданиях, рекомендованных Высшей аттестационной комиссией Республики 
Узбекистан для публикации основных научных результатов докторских 
диссертаций. Из них 5 статей опубликованы в республиканских и 1 — в 
зарубежном научном журнале. 

Структура и объем диссертации. Диссертация состоит из введения, трех 
глав, заключения, списка использованной литературы и приложений. Общий 
объем работы составляет 115 страницу. 

ОСНОВНОЕ СОДЕРЖАНИЕ ДИССЕРТАЦИИ 

Во введении обоснованы актуальность и необходимость темы 
диссертации, определены цель и задачи исследования, объект и предмет 
исследования, раскрыта ее соответствие приоритетным направлениям 
развития науки и технологий республики. Также изложены научная новизна 
работы, ее практическая значимость, достоверность полученных результатов, 
научная и практическая результативность, внедрение результатов 
исследования в практику, сведения о публикации результатов и структурном 
построении работы. 

В первой главе диссертации под названием «Теоретические и 
методические основы анализа и оценки инвестиционного процесса в 
регионе» раскрыты экономическое содержание и сущность инвестиций и 
инвестиционных процессов, методические подходы к анализу и оценке 
инвестиционных процессов регионов, а также обоснована необходимость 
государственного регулирования и координации региональных 
инвестиционных процессов и рассмотрены соответствующие методы их 
осуществления. 

Известно, что без инвестиций затруднительно обеспечить 
конкурентоспособность производимой продукции и оказываемых услуг, 
преодолеть износ основных средств и его последствия, осуществлять 
приобретение ценных бумаг и инвестирование в активы других предприятий, 
а также реализовывать мероприятия по охране окружающей среды. 

В ходе исследования были изучены научно-теоретические основы 
понятия «инвестиции» и установлено, что в существующих источниках его 
сущность раскрыта не в полной мере. Проанализировав определения, 
представленные зарубежными авторами, мы пришли к выводу, что понятие 
«инвестиция» обладает рядом специфических особенностей (см. таблицу 1). 

Следует подчеркнуть, что инвестиционный процесс представляет собой 
сложный и многогранный процесс, при анализе и оценке которого необходимо 
учитывать влияние множества факторов. 
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Таблица 1 

Определения и подходы к понятию «инвестиции»6 
№ Автор Определение Подход 

1 Всемирный банк 
(World Bank) 

Инвестиции — это преобразование финансовых 
ресурсов в материальные активы с целью их 
использования в экономической деятельности и 
вложение средств для получения дохода в 
будущем. 

Прикладной 
(развитийный) подход 

2 Организация 
экономического 
сотрудничества и 
развития (OECD) 

Инвестиции — это вложение капитала 
резидентом одной страны в предприятие другой 
страны с целью установления долгосрочных 
экономических отношений. 

Международно-
институциональный 
подход 

3 Международный 
валютный фонд 
(IMF) 

Инвестиции — это финансовые ресурсы, 
направляемые экономическими субъектами в 
капитальные активы с целью получения дохода 
или иной экономической выгоды в будущем. 

Макроэкономико-
статистический 
подход 

4 Конференция ООН 
по торговле и 
развитию 
(UNCTAD) 

Инвестиции — важный элемент международной 
экономической интеграции, обеспечивающий 
экономический рост посредством 
трансграничного движения капитала. 

Подход 
международной 
торговли и развития 

5 Дж. Кейнс Инвестиции — это процесс оптимального 
выбора на основе сопоставления текущей 
стоимости капитальных активов с ожидаемыми 
будущими доходами. 

Кейнсианский 
макроэкономический 
подход 

6 У. Шарп Инвестиции — это отказ от денег сегодня ради 
получения удовлетворительного дохода в 
будущем. 

Подход финансовых 
рынков 

7 П. Самуэльсон Инвестиции — это отказ от текущего 
потребления с целью увеличения потребления в 
будущем. 

Неоклассический 
экономический 
подход 

8 Ф. Мишкин Инвестиции — это расходы, осуществляемые 
для приобретения капитальных активов с целью 
получения будущих денежных потоков. 

Подход теории денег 
и банковского дела 

9 Р. Брейли, С. 
Майерс 

Инвестиции — это отказ от определённой 
суммы денежных средств сегодня ради 
получения неопределённых денежных потоков в 
будущем. 

Подход 
корпоративных 
финансов 

10 Л. Гитман Инвестиции — это процесс вложения средств в 
определённый актив или группу активов с 
целью получения дохода в будущем. 

Подход личных 
инвестиций 

11 Жиянов Л.Н7. Инвестиции — это процесс стратегического 
направления финансовых, материальных и 
нематериальных активов на основе 
эффективного распределения средств и 
управления рисками с целью создания 
долгосрочной экономической стоимости и 
обеспечения рентабельности капитала. 

Современный 
интегрированный 
подход 

С практической точки зрения формирование системы таких факторов и 
механизма их воздействия на инвестиционную деятельность и её 
эффективность служит основой для разработки инвестиционной политики и 
более эффективного управления инвестиционным процессом. Кроме того, в 
современных условиях инвестиционный процесс, непосредственно связанный 
с общественным воспроизводством и обеспечением его эффективного 

                                                           
6 Авторская разработка. 
7 Определение, предложенное автором. 
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функционирования, носит организованный и устойчивый характер, что 
предопределяет его результативность. В таких условиях любой инвестор в 
качестве объекта вложений выбирает проекты, способные обеспечить 
наивысшую инвестиционную эффективность. Подобный выбор требует 
оценки и прогнозирования структурных компонентов инвестиционного 
процесса, а также анализа инвестиционной активности, инвестиционной 
привлекательности, инвестиционного климата и инвестиционных проектов. В 
частности, для оценки уровня инвестиционной активности регионов и 
эффективности инвестиционной деятельности многими экономистами 
рекомендуется использовать систему показателей, рассчитываемых на основе 
принципа цепных индексов. При этом индексы изменения определённой 
группы экономических показателей за ограниченный промежуток времени 
перемножаются между собой. Для обеспечения корректности расчётов 
необходимо соблюдать принцип сопоставимости показателей как по их 
структуре, так и во временном разрезе. 

Для оценки эффективности инвестиционного процесса в регионе 
методически целесообразно включить систему показателей, количественно и 
качественно характеризующих состояние основных фондов региона, в 
частности следующие основные индикаторы: 

• индекс изменения основных средств; 
• индекс изменения соотношения ввода основных фондов к инвестициям 

в основной капитал; 
• индекс изменения уровня сохранности основных фондов; 
• индекс изменения коэффициента обновления основных средств и 

индекс изменения коэффициента выбытия основных средств. 
Показатель уровня сохранности основных средств рассчитывается как 

величина, обратная показателю степени износа основных средств, и выступает 
в качестве индекса оценки эффективности инвестиционной деятельности в 
регионе. Одним из ключевых факторов, непосредственно влияющих на 
уровень инвестиционной активности, является инвестиционный климат 
региона. В этой связи комплексная оценка инвестиционного климата является 
одной из важнейших составляющих системы мониторинга инвестиционного 
процесса в регионе. Как правило, при оценке прогрессивности 
инвестиционного климата региона также используется принцип цепных 
индексов. В этом случае за определённый промежуток времени оцениваются 
различные компоненты инвестиционного климата, которые в совокупности 
объединяются в два основных параметра, характеризующих инвестиционную 
среду региона: инвестиционный потенциал региона и уровень региональных 
инвестиционных рисков. 

В условиях рыночных отношений на деятельность государства по 
регулированию инвестиционного процесса оказывает влияние состояние и 
уровень развития рыночной экономики, а также степень её ориентированности 
на решение социальных целей и задач. Инвестиционный процесс представляет 
собой двухуровневую систему, включающую государственный и 
региональный компоненты, отражающую взаимовыгодные отношения между 
субъектами и объектами инвестирования, а также деятельность, направленную 
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на учёт инвестиционных доходов и (или) иных эффектов и обеспечение 
взаимодействия между участниками процесса. В инвестиционном процессе 
принимают участие лица, принимающие решения по формированию и 
освоению инвестиций (рис. 1). 

 

 
Рисунок 1. Этапы формирования и освоения ресурсов в 

инвестиционном процессе в регионах8 
Государство выполняет системообразующую функцию в 

инвестиционном процессе, поскольку создает единую нормативно-правовую 
базу для всех его участников, включая реализацию реальных проектов. Можно 
утверждать, что основой развития любого экономического региона является 
объем направленных в него и эффективно освоенных инвестиций. Об этом 
наглядно свидетельствует опыт как развитых, так и развивающихся стран. 
Безусловно, привлечение инвестиций в экономические регионы требует 
разработки для инвесторов определённых условий и стандартов. Привлечение 
инвестиций в области и районы нашей страны связано с процессом 
размещения инвесторами своих капиталовложений на территории региона с 
целью получения прибыли. Инвестиционная активность в экономическом 
регионе напрямую зависит от уровня доходов, которые инвесторы получают 
от своих вложений. 

По мнению автора, к факторам, влияющим на эффективность инвестиций 
на региональном уровне, относятся следующие: Во-первых, эффективность 
реализуемой экономической и социальной политики является одним из 
ключевых детерминантов инвестиционного климата. Данный фактор отражает 
реальные результаты принимаемых государством экономических и 
социальных программ, степень достижения поставленных целей и их вклад в 
повышение благосостояния общества. Во-вторых, инвестиционная 
привлекательность региона представляет собой интегральный показатель, 
характеризующий, насколько конкретная территория или регион является 
благоприятной средой для инвестирования с точки зрения инвесторов. Этот 
фактор включает географическое положение региона, наличие природных 
ресурсов, уровень развития транспортной инфраструктуры, потенциал 
трудовых ресурсов, ёмкость рынка и конкурентную среду. В-третьих, 
создание условий для привлечения иностранных инвестиций означает систему 

                                                           
8 Авторская разработка. 
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комплексных мер, направленных на приток иностранного капитала в регион. 
Данный фактор характеризуется усовершенствованием нормативно-правовой 
базы, а также системой льгот и гарантий для иностранных инвесторов. В-
четвёртых, усовершенствование налоговой системы на региональном уровне 
отражает эффективность местной налоговой политики в стимулировании 
инвестиционной активности. Этот фактор включает оптимальность налоговых 
ставок, упрощение процедур налогового администрирования, внедрение 
современных информационных технологий в налоговые органы, а также 
прозрачность и справедливость системы налоговых льгот. В-пятых, 
эффективность проводимой региональной инвестиционной политики 
отражает результативность стратегических решений и практических мер, 
принимаемых местными органами власти по стимулированию 
инвестиционной активности. Данный фактор анализируется через критерии 
отбора инвестиционных проектов, механизмы взаимодействия с инвесторами, 
а также систему мониторинга и оценки реализации региональных 
инвестиционных программ. В-шестых, степень развитости региональной 
инвестиционной инфраструктуры характеризует уровень развития 
материально-технической и институциональной базы, поддерживающей 
инвестиционную деятельность. В данный фактор входят транспортно-
коммуникационная инфраструктура, энергетическая система, средства связи, 
сеть финансовых институтов, а также системы образования и 
здравоохранения, способные удовлетворять инвестиционные потребности. В-
седьмых, уровень инвестиционного риска отражает вероятность 
потенциальных потерь, с которыми инвесторы могут столкнуться при 
вложении капитала в определённом регионе. Этот фактор включает 
политическую стабильность, экономическую волатильность, изменения 
законодательства, колебания валютного курса, природные катастрофы и иные 
макроэкономические неопределённости. В-восьмых, дополнительные 
факторы охватывают иные элементы, оказывающие значительное влияние на 
инвестиционную среду, но не упомянутые выше. К ним относятся менталитет 
местного населения, культурные особенности, экологическая ситуация, 
климатические условия, уровень международного сотрудничества, развитие 
инновационного потенциала и степень формирования инфраструктуры 
цифровой экономики. Инвестиционная привлекательность регионов является 
неотъемлемой характеристикой отдельных территорий страны с точки зрения 
инвестиционного климата, уровня развития инвестиционной инфраструктуры, 
возможностей привлечения инвестиционных ресурсов, доходности 
инвестиций и других факторов, существенно влияющих на формирование и 
эффективность инвестиций.  

Действительно, государство, выступая в качестве хозяйствующего 
субъекта, в процессе своей деятельности формирует инвестиционные ресурсы 
и тем самым становится непосредственным участником инвестиционного 
процесса. Под государственным регулированием инвестиционных процессов 
понимается совокупность законодательно установленных форм и методов 
административно-экономического характера, применяемых органами 
управления всех государств. Реализация инвестиционной политики, 
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обеспечивающей достижение государственных целей социально-
экономического развития регионов, направлена на повышение эффективности 
инвестиций и создание безопасных условий для вложения средств в различные 
объекты инвестирования. Государственное регулирование инвестиционных 
процессов выражается в непосредственном управлении и организации 
государственных инвестиций (см. рисунок 2). 

 
Рисунок 2. Механизм управления и организации инвестиционного 

процесса в регионах9 

Государственное регулирование инвестиционных процессов включает 

различные формы и методы создания благоприятных условий для повышения 

инвестиционной активности соответствующих субъектов, а также 

непосредственное участие государства в инвестиционной деятельности. 

Государство воздействует на инвестиционные процессы посредством 

принятия и внесения изменений в законодательные и нормативно-правовые 

акты, а также через реализацию инвестиционной политики, используя при 

этом экономические (косвенные) и административные (прямые) методы 

регулирования. 

Во второй главе диссертации под названием «Экономический анализ и 

оценка региональных инвестиционных процессов» на основе анализа и 
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оценки текущего состояния, тенденций развития и динамики освоения 

инвестиций в регионах Республики Узбекистан раскрыты методические 

подходы к оценке инвестиционной активности, инвестиционного потенциала 

и рисков регионов. Также освещены вопросы анализа отбора региональных 

инвестиционных проектов с использованием соответствующей методики и 

методы оценки их экономической эффективности.  

Таблица 2 

Состояние привлечённых инвестиций в административно-

территориальных регионах Республики Узбекистан10 
Регион 2020 год 

(млрд сум) 

2021 год 

(млрд сум) 

2022 год 

(млрд сум) 

2023 год 

(млрд сум) 

2024 год 

(млрд сум) 

Республика 

Каракалпакстан 

7089,8 8110,7 10254 12959,2 20530,9 

Андижанская 

область 

9622,6 11176,6 14339,8 18639,1 28132,2 

Бухарская область 12183,9 20528,3 21638,3 31030,5 48961,2 

Джизакская область 12545,4 9233,6 10373,9 14970,9 23058,6 

Кашкадарьинская 

область 

20557,6 17359,1 16012,8 21138 32996,9 

Навоийская область 15688,4 15020,1 17958,1 26398,6 34024,5 

Наманганская 

область 

12007,2 12982 14775,1 19220,1 53340,5 

Самаркандская 

область 

14656,4 15641,6 18917,1 25717,1 29652,5 

Сурхандарьинская 

область 

10068,2 12037,8 11569,4 18307,7 15277,5 

Сырдарьинская 

область 

7191,9 8051,8 12354,6 15871,8 10942,8 

Ташкентская область 21148,6 28113,6 35767,7 47709,3 70529,8 

Ферганская область 11040 12625,2 15419,3 19955 22383,5 

Хорезмская область 5391,8 8292 8769,7 11666,1 14795,3 

город Ташкент 50371,3 58172,7 56847,9 71143,7 88330,6 

В Республике Узбекистан существуют территориальные различия в 

освоении инвестиций, которые обусловлены экономическими и социальными 

факторами, состоянием инфраструктуры, эффективностью регионального 

управления, наличием земельных ресурсов и рядом других факторов. Исходя 

из региональных особенностей, наблюдаются количественные различия в 

успешности привлечения инвестиций (см. таблицу 2). 

Наибольшая доля привлечённых инвестиций в 2024 году в разрезе 

регионов Республики Узбекистан — 18 % — приходится на город Ташкент. 

Второе и третье места по объёму привлечённых инвестиций занимают 

Ташкентская и Наманганская области. На их долю приходится соответственно 

14 % и 11 % общего объёма инвестиций, привлечённых в республике. 

Наименьшая доля привлечённых инвестиций приходится на 

Сурхандарьинскую, Хорезмскую и Сырдарьинскую области. В совокупности 

на эти регионы приходится 3 % и 2 % от общего объёма инвестиций, 
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привлечённых в Республике Узбекистан. Город Ташкент является 

экономическим центром страны, и в 2019–2023 годах объём инвестиций здесь 

значительно увеличился. Если в 2020 году в город Ташкент было привлечено 

50 371,3 млрд сумов инвестиций, то в 2024 году этот показатель достиг 88 

330,6 млрд сумов. 

K = √
91640

88330,6
∙

100529

91640
∙

109418

100529
∙

118307

109418
∙

127196

118307

5

= 1,076 

Объём инвестиций, направляемых в город Ташкент, ежегодно 

увеличивается в среднем на 7,6 %. 

K = √
76162,4

70529,8
∙

87998,4

76162,4
∙

99834,4

87998,4
∙

111670,4

99834,4
∙

123506,4

111670,4

5

= 1,119 

Наблюдается ежегодный рост объёма инвестиций, направляемых в 

Ташкентскую область, в среднем на 11,9 %. 

K = √
52085,6

48961,2
∙

60491,3

52085,6
∙

68897

60491,3
∙

77302,7

68897
∙

85708,4

77302,7

5

= 1,118 

Наблюдается ежегодный рост объёма инвестиций, направляемых в 

Ташкентскую область, в среднем на 11,9 %. 

K = √
16437,2

14795,3
∙

18655,3

16437,2
∙

20873,4

18655,3
∙

23091,5

20873,4
∙

25309,6

23091,5

5

= 1,113 

Наблюдается ежегодный рост объёма инвестиций, направляемых в 

Хорезмскую область, в среднем на 11,3 %. 

K = √
8110,7

7089,8
∙

10254

8110,7
∙

12959,2

10254
∙

20530,9

12959,2

4

= 1,304 

Средний темп роста инвестиций, направленных в Республику 

Каракалпакстан, составляет 30,4 %. 

K = √
15641,6

14656,4
∙

18917,1

15641,6
∙

25717,1

18917,1
∙

29652,5

25717,1

4

= 1,193 

Средний темп роста инвестиций, направленных в Самаркандскую 

область, составляет 19,3 %. Если в Ферганскую область в 2020 году было 

привлечено 11 040 млрд сумов инвестиций, то в последующие годы 

наблюдался устойчивый рост их среднего объёма. В результате в 2024 году 

объём инвестиций достиг 22 383,5 млрд сумов. Основная часть этих 

инвестиций была направлена в промышленность, химическую и текстильную 

отрасли. 

В Андижанской области основными источниками роста инвестиций 

являются текстильная промышленность и сельское хозяйство. Если в 2020 

году в регион было привлечено 9 622,6 млрд сумов инвестиций, то в 2024 году 

этот показатель достиг 28 132,2 млрд сумов. В Наманганской области также 

наблюдается рост объёма привлечённых инвестиций в последние годы. В 2020 

году в регион было привлечено 12 007,2 млрд сумов инвестиций, а к 2024 году 

их объём увеличился до 53 340,5 млрд сумов. В Джизакской области 

инвестиции, направленные на развитие промышленности и транспортной 
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инфраструктуры, также демонстрируют рост. Если в 2020 году объём 

привлечённых инвестиций составлял 12 545,4 млрд сумов, то в 2021 году 

наблюдалось некоторое снижение по сравнению с предыдущим периодом — 

до 9 233,6 млрд сумов. В последующие годы объём инвестиций вновь 

увеличился и в 2024 году достиг 23 058,6 млрд сумов. 

Инвестиционная активность, потенциал и риски в каждом регионе 

Республики Узбекистан оцениваются с использованием внедрённых систем и 

подходов, которые играют важную роль в формировании регионального 

развития. В целях более глубокого изучения данного процесса особое 

значение придаётся свободным экономическим зонам (СЭЗ), которые 

представляют собой специальные территории, предназначенные для развития 

производства и внешней торговли в стране. В этих зонах для стимулирования 

инвестиций предусмотрены налоговые льготы, пониженные налоговые 

ставки, упрощённые процедуры таможенного оформления, а также различные 

преференции для экспортно-ориентированной продукции. 

В Узбекистане процесс оценки инвестиционной активности, потенциала 

и рисков по регионам требует комплексного подхода. С учётом специфики 

каждого региона государством реализуются эффективные политики и 

механизмы, направленные на привлечение инвестиций и обеспечение 

экономического роста. Внедрение новых технологий, развитие экологически 

чистого производства и процессы региональной интеграции создают широкие 

возможности для устойчивого развития всех территорий страны. 

Государственная политика по стимулированию и эффективному 

распределению региональных инвестиций направлена на сокращение 

межрегиональных диспропорций. Создание новых свободных экономических 

зон, технологических парков и инвестиционных кластеров способствует 

ускорению данных процессов. 

Оценка инвестиционной активности, потенциала и рисков в регионах 

Узбекистана является важным инструментом обеспечения устойчивого 

экономического роста и развития региональной экономики. Уникальные 

ресурсы каждого региона, уровень развития инфраструктуры, потенциал 

рабочей силы и экологические условия служат основой для эффективного 

привлечения инвестиций. Для этого необходимо укреплять межрегиональную 

интеграцию, внедрять новые финансовые механизмы и экологически чистые 

технологии. В Республике Узбекистан для оценки инвестиционной 

активности, потенциала и рисков регионов применяются различные 

методологические подходы и формулы расчёта. Ниже приведены основные 

показатели и формулы, используемые в данном процессе. 

В частности, коэффициент инвестиционной активности региона 

характеризует степень интереса инвесторов и уровень экономической 

активности территории. Данный коэффициент определяется следующим 

образом: 

𝐼𝐹𝐾 =
𝐼𝑡

𝐺𝐷𝑃𝑡
                                                       (1) 
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It — объём инвестиций, привлечённых в регион (в сумах или долларах 

США). 

GDPt — валовой региональный продукт (ВРП) региона (или валовой 

внутренний продукт — ВВП, если рассматривается на макроуровне). 

Данная формула позволяет оценить экономический потенциал и 

инвестиционную привлекательность регионов по отношению к объёму 

привлечённых инвестиций. 

Также по регионам Республики Узбекистан рассчитываются значения 

данного коэффициента за 2024 год (см. таблицу 3). 

Процесс отбора региональных инвестиционных проектов и оценки их 

экономической эффективности является одним из важнейших инструментов 

поддержки экономического развития и рационального распределения 

ресурсов в регионах. Основной целью данного процесса является обеспечение 

экономического роста территорий за счёт максимально эффективного и 

справедливого распределения инвестиций. Ключевыми факторами при отборе 

региональных проектов выступают анализ влияния инвестиций на развитие 

территории, их экономическая эффективность и возможности возврата 

вложенных средств. Ниже рассмотрим методологию анализа, применяемую 

при отборе региональных инвестиционных проектов, а также критерии оценки 

их эффективности. 

Во-первых, при выборе инвестиционных проектов в регионе необходимо 

учитывать специфические экономические условия и потенциал каждой 

территории. В процессе отбора проектов следует обратить внимание на 

соответствие проекта стратегическим приоритетам региона, наличие 

инфраструктуры, ресурсного потенциала и трудовых ресурсов. 

Во-вторых, отбор региональных инвестиционных проектов должен 

осуществляться с учётом анализа политических, социальных и экологических 

рисков. Для этого необходимо отдельно оценивать уровень каждого вида 

риска и степень его влияния на реализацию проекта. 

В-третьих, при финансовом обеспечении и государственной поддержке 

инвестиционных проектов в регионе особое внимание следует уделять 

источникам финансирования, условиям кредитования, налоговым льготам и 

другим механизмам стимулирования. 

В-четвёртых, одним из ключевых показателей оценки эффективности 

реализации проекта является показатель рентабельности. Он определяется с 

использованием индекса прибыльности (PI — Profitability Index), который 

позволяет оценить соотношение приведённых доходов к объёму инвестиций. 

В-пятых, для инвестора важным показателем является срок окупаемости 

проекта. То есть определяется период, в течение которого вложенные 

инвестиции окупаются с учётом текущей стоимости ожидаемых доходов. 

Данный показатель также является одним из критериев оценки эффективности 

управления инвестициями и их привлекательности. 
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Таблица 3 

Показатели экономического потенциала и инвестиционной 

привлекательности регионов Республики Узбекистан по отношению к 

объёму инвестиций11 
Регионы Республики 

Узбекистан 

Объём инвестиций 

(млрд сумов) 

Валовой региональный 

продукт (годовой) (млрд 

сумов) 

К.И.А. 

Республика 

Каракалпакстан 

20530,9 45658,5 0,450 

Андижанская область 28132,2 90522,1 0,311 

Бухарская область 48961,2 71560,4 0,684 

Джизакская область 23058,6 43057,9 0,536 

Кашкадарьинская 

область 

32996,9 80658,3 0,409 

Навоийская область 34024,5 117297,8 0,290 

Наманганская область 53340,5 68915,7 0,774 

Самаркандская область 29652,5 99866,1 0,297 

Сурхандарьинская 

область 

15277,5 54354,1 0,281 

Сырдарьинская область 10942,8 28003,3 0,391 

Ташкентская область 70529,8 146385,2 0,482 

Ферганская область 22383,5 91333 0,245 

Хорезмская область 14795,3 51261 0,289 

город Ташкент 88330,6 281147,4 0,314 

Процесс отбора региональных инвестиционных проектов и оценки их 

экономической эффективности является одним из важнейших инструментов 

поддержки экономического развития и рационального распределения 

ресурсов в регионах. Одной из основных целей данного процесса является 

обеспечение экономического развития территорий посредством максимально 

эффективного и справедливого распределения инвестиций. Ключевыми 

факторами при отборе региональных проектов выступают анализ влияния 

инвестиций на развитие региона, их экономическая эффективность и 

возможности возврата вложенных средств. Ниже рассматриваются 

методология анализа, применяемая при отборе региональных 

инвестиционных проектов, а также критерии оценки их эффективности. 

Во-первых, при выборе инвестиционных проектов в регионе необходимо 

учитывать специфические экономические условия и потенциал каждой 

территории. В процессе отбора проектов особое внимание следует уделять 

соответствию проекта стратегическим приоритетам региона, уровню развития 

инфраструктуры, наличию природных и трудовых ресурсов, а также 

инвестиционному климату. Во-вторых, отбор региональных инвестиционных 

проектов должен осуществляться с учётом анализа политических, социальных 

и экологических рисков. Для этого необходимо отдельно оценивать уровень 

каждого вида риска и степень его влияния на реализацию проекта. В-третьих, 

при финансовом обеспечении и государственной поддержке инвестиционных 

                                                           
11 Авторская разработка. 



49 

проектов в регионе особое внимание следует уделять источникам 

финансирования, условиям кредитования, налоговым льготам, субсидиям и 

другим механизмам государственной поддержки. В-четвёртых, одним из 

ключевых показателей оценки эффективности реализации проекта является 

показатель рентабельности. Он определяется с использованием индекса 

прибыльности (PI — Profitability Index), который позволяет оценить 

соотношение приведённых доходов к объёму инвестиций. В-пятых, для 

инвестора важным показателем является срок окупаемости проекта. То есть 

определяется период, в течение которого вложенные инвестиции окупаются с 

учётом текущей стоимости ожидаемых доходов. Данный показатель также 

является одним из критериев оценки эффективности управления 

инвестициями и их привлекательности. В третьей главе диссертации под 

названием «Основные направления разработки методических инструментов 

повышения эффективности инвестиционных процессов» раскрываются 

ключевые направления развития инвестиционного процесса в регионе 

посредством формирования многоканальной системы финансирования 

региональных инвестиций, а также прогнозирования региональной 

инвестиционной деятельности в рамках государственной стратегии и общего 

прогноза социально-экономического развития территории. 

Многоканальная система финансирования региональных инвестиций 

представляет собой комплексный подход к финансированию регионального 

развития с использованием различных источников, направлений и 

механизмов. Эффективная и устойчивая многоканальная система 

финансирования ориентирована на привлечение ресурсов, необходимых для 

обеспечения экономического роста регионов, развития инфраструктуры, 

создания рабочих мест, повышения качества социальных услуг и достижения 

устойчивого развития. Основная цель данной системы заключается в 

диверсификации источников инвестиций и обеспечении финансирования 

проектов, направленных на развитие региональной экономики, через 

различные каналы. Для эффективного функционирования данной системы 

необходимо использовать широкий спектр инвестиционных источников, 

обеспечивая при этом их взаимную согласованность и сбалансированность. 

В зарубежных странах за счёт внедрения механизма оборотных средств 

осуществляется мобилизация внебюджетных ресурсов для финансирования 

региональных инвестиционных проектов. Данный механизм предполагает 

постоянное обращение денежных потоков и автоматическое восполнение их 

финансового объёма в условиях поддержки проектов с высоким уровнем 

рентабельности. Оборотные фонды представляют собой фонды, в которых 

происходит движение и обновление финансовых ресурсов. В рамках таких 

фондов обеспечивается постоянный приток и обращение новых финансовых 

средств за счёт реализации мероприятий по инвестиционным проектам, 

характеризующимся повышенным уровнем риска при бюджетном 

финансировании. На практике оборотные средства используются как 

инструмент повышения эффективности управления финансовыми потоками 

из бюджетных и внебюджетных источников при реализации целевых 
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инвестиционных проектов, включающих циклически повторяющуюся 

экономическую деятельность. Основной задачей использования оборотного 

фонда является не получение максимальной прибыли от инвестиционного 

проекта, а накопление финансовых ресурсов для поддержания процессов 

движения денежных потоков в рамках проекта. Оборотные фонды выступают 

эффективным инструментом финансирования социальных и 

производственных проектов в регионах (см. рисунок 3). 

 

Рисунок 3. Револьверный механизм финансирования инвестиций12 

Револьверный механизм финансирования инвестиций, направленный на 

обеспечение финансирования инвестиционных процессов в регионах, 

обладает рядом преимуществ: 

– возможность полного или частичного возврата средств за счёт 

положительного эффекта инвестиционного проекта и последующего 

реинвестирования этих средств в новые инвестиционные проекты; 

– устойчивые тенденции изменений на национальных и мировых финансовых 

рынках позволяют крупным инвесторам использовать оборотные средства как 

стабильный источник финансирования с устойчивой доходностью; 

– узкая специализация целевого назначения инвестиций оборотного фонда 

способствует высокому уровню стандартизации разработки проектов и всех 

процессов в рамках проектной деятельности, что упрощает процедуры 

экспертизы и оценки рисков; 

– оборотный фонд предусматривает как прямое участие — через 

предоставление долгосрочных кредитов на льготных процентных ставках и с 

пролонгированными сроками погашения, так и косвенное участие — в форме 

предоставления гарантий заинтересованным инвесторам и кредиторам; 

                                                           
12Авторская разработка.  
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– обеспечивает возможность страхования рисков и рефинансирования 

текущих долговых обязательств; 

– создаёт условия для быстрого привлечения и аккумуляции 

инвестиционных средств на начальных этапах при низкой доле собственного 

инвестиционного капитала; 

– формирует возможность привлечения дополнительных финансовых 

ресурсов посредством выпуска облигаций, а также инвестирования средств в 

краткосрочные проекты с низким уровнем риска. 

Несмотря на широкий спектр преимуществ, использование механизма 

оборотного фонда сопряжено с определёнными трудностями и недостатками. 

Основной проблемой оборотных средств является их ограниченная 

способность адаптироваться к неблагоприятным экономическим условиям и к 

финансированию инвестиционных проектов с высоким уровнем риска. В 

случае отрицательных показателей поддерживаемого инвестиционного 

проекта оборотный фонд несёт частичные потери. Возникает необходимость 

привлечения дополнительного финансирования для пополнения фонда и 

выполнения обязательств перед инвесторами. При определении прогнозных 

показателей инвестиций в экономических регионах Республики Узбекистан 

используются статистические данные об объёме инвестиций в основной 

капитал. Статистические показатели за период с первого квартала 2020 года 

по третий квартал 2024 года свидетельствуют о наличии сезонности в 

квартальной динамике инвестиций в основной капитал (см. рисунок 4). 

Для определения направлений инвестирования в экономических регионах 

и обеспечения их эффективного использования применяется специальная 

мультипликативная модель. 

                                    Y = T * S * E                                                    (2) 

Данная модель предполагает, что каждый уровень временного ряда может 

быть представлен в виде произведения трендовой (T), сезонной (S) и 

случайной (E) компонентов. Компоненты мультипликативной модели 

определяются поэтапно. В мультипликативной модели сумма значений 

сезонной компоненты за все кварталы должна быть равна количеству 

периодов в одном цикле. В рассматриваемом случае число периодов в одном 

цикле равно 4. При этом скорректированная сезонная компонента (Si) 

составила: 

в 1-м периоде — 0,415; во 2-м периоде — 0,849; в 3-м периоде — 1,283; 

в 4-м периоде — 1,452. По результатам определения параметров уравнения 

методом наименьших квадратов трендовое уравнение имеет следующий вид: 

T = 70456.177 + 9435.356t 

Для определения надёжности вышеуказанного трендового уравнения 

проводится его проверка с использованием коэффициента детерминации и 

статистических гипотез. 

Коэффициент детерминации определяется следующим образом: 

𝑅2 = 1 − 
10076436526.147

165793151438.35
= 0.94 
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Таблица 4 

Квартальные прогнозные параметры объёма инвестиций в 

основной капитал в экономических регионах Республики Узбекистан на 

2026–2030 годы (млрд сумов)13 
Период Инвестиции в годовом разрезе, млрд сумов 

31.03.2026y 30.06.2026y 30.09.2026y 31.12.2026y 

Прогнозные 

результаты (млрд 

сумов) 

127131,1 268093,3 417245,4 485906,2 

Период 31.03.2027y 30.06.2027y 30.09.2027y 31.12.2027y 

Прогнозные 

результаты (млрд 

сумов) 

142793,8 300135,8 465667,7 540706,8 

Период 31.03.2028y 30.06.2028y 30.09.2028y 31.12.2028y 

Прогнозные 

результаты (млрд 

сумов) 

158456,5 332178,3 514089,9 595507,3 

Период  31.03.2029y 30.06.2029y 30.09.2029y 31.12.2029y 

Прогнозные 

результаты (млрд 

сумов) 

174119,2 364220,7 562512,2 650307,8 

Период 31.03.2030y 30.06.2030y 30.09.2030y 31.12.2030y 

Прогнозные 

результаты (млрд 

сумов) 

189781,9 396263,2 610934,4 705108,4 

Таким образом, можно сделать вывод, что мультипликативная модель 

объясняет 94% общей вариации уровней временного ряда. 

Проверка соответствия модели наблюдаемым данным. 

𝐹 =
𝑅2

1 − 𝑅2

𝑛 −  𝑚 − 1

𝑚
=

0.942

1 − 0.942

19 − 1 − 1

1
= 262.71 

 

Здесь: 

m — количество факторов в трендовом уравнении (m = 1). 

Fkp = 4,4513 

Поскольку F > Fkp, уравнение является статистически значимым. 

Прогнозное значение уровня временного ряда в мультипликативной модели 

(Fₜ) определяется как произведение трендовой и сезонной компонент. 

Квартальные прогнозные результаты на последующие пять лет 

представлены в таблице 4. 

Из приведённых в таблице данных можно сделать вывод, что объём 

инвестиций в основной капитал в экономических регионах Республики 

Узбекистан к первому кварталу 2030 года увеличился на 66,9% по сравнению 

с первым кварталом 2026 года. Аналогично, в четвёртом квартале 2030 года 

объём услуг в Бухарской области вырос на 68,9% по сравнению с четвёртым 

кварталом 2026 года. Графическое представление полученных прогнозных 

результатов приведено на рисунке 4. 

                                                           
13 Авторская разработка. 
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Рисунок 4. Прогноз объёма инвестиций в основной капитал (млрд 

сумов)14 

Прогнозирование в региональной экономике с использованием 

мультипликативной модели является сложным экономическим процессом. 

Данный подход позволяет не только анализировать изменения в исследуемых 

процессах, но и осуществлять их прогнозирование. В рассматриваемой модели 

различные факторы (тренд, сезонность, циклические колебания и случайные 

воздействия) воздействуют не аддитивно, а пропорционально друг другу. 

Применение мультипликативной модели повышает точность квартального 

прогноза объёма инвестиций в основной капитал в экономических регионах 

Республики Узбекистан.  

Квартальные прогнозные показатели инвестиций в основной капитал 

способствуют оптимизации принятия решений хозяйствующими субъектами 

— предприятиями и инвесторами, минимизации рисков и повышению 

эффективности управления ресурсами. В целом следует подчеркнуть, что 

анализ и координация изменений инвестиционных процессов в 

экономических регионах являются важным инструментом обеспечения 

устойчивого развития. 

Инвестиционная политика, реализуемая в регионе, по своей сущности 

направлена на рациональное использование имеющихся природных, 

экономических, демографических и технологических ресурсов территории. С 

учётом специфики каждого региона, уровня его экономического развития, 

производственного потенциала и состояния социальной инфраструктуры 

инвестиционная политика должна формироваться на основе 

дифференцированного подхода. Такой подход, с одной стороны, способствует 

эффективному использованию имеющихся возможностей, а с другой — 

направлен на сокращение экономического неравенства между регионами. 

Кроме того, инвестиционная политика должна учитывать региональные 

потребности, приоритеты и рациональное распределение ресурсов. В регионах 

с преобладанием сельскохозяйственного производства целесообразно для 

повышения инвестиционного потенциала и эффективного использования 

локальных драйверов создать свободную экономическую зону аграрной 

                                                           
14 Авторская разработка. 
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специализации «Bukhara Agropolis», основанную на привлечении 

иностранных инвестиций (см. рисунок 5). 

 

 
Рисунок 5. Расширенная концептуальная модель повышения 

инвестиционного потенциала на основе СЭЗ «Bukhara Agropolis» 15 
На приведённом выше рисунке отражена многоэтапная и системная 

концептуальная модель повышения инвестиционного потенциала в регионах 
с преобладанием сельскохозяйственного производства, в которой 

                                                           
15 Авторская разработка. 
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инвестиционные процессы интерпретируются как непрерывная цепочка — от 
факторов внешней среды до конечных региональных социально-
экономических результатов. Основная отличительная особенность модели 
заключается в том, что в центре инвестиционного развития размещена 
свободная экономическая зона «Bukhara Agropolis». Данная свободная 
экономическая зона выполняет функцию трансформационного механизма, 
связывающего местные драйверы развития с иностранными инвестициями. В 
модели предполагается, что иностранные инвестиции направляются по 
отраслевому принципу — в аграрное производство, глубокую переработку, 
агротехнологии и экологически устойчивые технологии. Это способствует 
повышению инвестиционной эффективности и одновременно обеспечивает 
экологический баланс регионального развития. На заключительном этапе 
формируются региональные социально-экономические результаты, на основе 
которых возможно применение эффективных методов управления, а также 
рефинансирование инвестиционных проектов для постоянного 
усовершенствования деятельности свободных экономических зон.  

ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

В ходе выполнения диссертационной работы на основе полученных 
результатов научного исследования были сформулированы следующие 
выводы: 

1. На основе изучения разработок зарубежных организаций и 
исследований ученых были проанализированы понятие инвестиций, их 
специфические особенности, а также существующие подходы с более 
широким охватом и учетом современных тенденций. В результате 
исследования была уточнена сущность и содержание инвестиций и 
разработано авторское определение понятия «инвестиция». 

2. Понятие инвестиционного процесса в экономических регионах, исходя 
из его применения по двум направлениям, позволяет рассматривать его: на 
микроуровне (как процесс) — как естественную совокупность 
последовательных действий субъектов инвестиционной деятельности, 
направленных на преобразование или развитие объекта инвестирования с 
целью получения результата (дохода); на макроуровне (как систему) — как 
постоянно воспроизводящуюся систему экономических отношений, 
включающую совокупность взаимосвязанных элементов единой сложной 
динамичной системы инвестиционной сферы, находящейся в состоянии 
постоянных изменений. 

3. В целях активизации инвестиционной деятельности в регионах 
Республики Узбекистан обосновано, что одним из направлений 
усовершенствования механизма экономического стимулирования является 
предоставление инвесторам налоговых льгот. Это позволит направлять 
инвестиции в новые технологии и обеспечит инвесторам преимущества в 
доступе к финансовым, логистическим и иным ресурсам. 

4. Установлено, что активное использование механизма лизинга в 
инвестиционном процессе способствует активизации инновационной и 
инвестиционной деятельности предприятий различных форм собственности, 
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обновлению их материально-технической базы и повышению 
конкурентоспособности продукции. 

5. Выявлено, что увеличение притока иностранных инвестиций в 
структурные регионы республики обеспечивает рост экспорта и валютных 
поступлений, а также способствует внедрению новых технологий и 
современных методов управления в экономику, что, в свою очередь, 
содействует освоению новых рынков и стимулированию местного 
производства. 

6. В разрезе регионов Республики Узбекистан на 2024 год наибольшая 
доля инвестиций — 18% — приходится на город Ташкент. Второе и третье 
места занимают Ташкентская и Наманганская области, на долю которых 
приходится соответственно 14% и 11% от общего объёма привлечённых 
инвестиций в республике. 

7. Анализ среднегодовой динамики роста инвестиций в разрезе регионов 
Республики Узбекистан показал следующие показатели: город Ташкент — 
7,6%, Ташкентская область — 11,9%, Бухарская область — 11,8%, Хорезмская 
область — 11,3%, Республика Каракалпакстан — 30,4%, Самаркандская 
область — 19,3%. 

8. При измерении инвестиционной привлекательности и экономической 
активности регионов установлены следующие коэффициенты: Республика 
Каракалпакстан — 0,450; Андижанская область — 0,311; Бухарская область — 
0,684; Джизакская область — 0,536; Кашкадарьинская область — 0,409; 
Навоийская область — 0,290; Наманганская область — 0,774; Самаркандская 
область — 0,297; Сурхандарьинская область — 0,281; Сырдарьинская область 
— 0,391; Ташкентская область — 0,482; Ферганская область — 0,245; 
Хорезмская область — 0,289; город Ташкент — 0,314. 

9. Основной задачей использования оборотного фонда является не 
получение максимальной прибыли от инвестиционного проекта, а 
аккумулирование финансовых ресурсов для поддержания денежных потоков 
в рамках инвестиционного проекта. В целях повышения эффективности 
финансирования социальных и производственных проектов в регионах 
предложен «револьверный» механизм финансирования инвестиций на основе 
использования оборотного фонда. 

10. Оценены факторы, препятствующие развитию регионального 
инвестиционного процесса, среди которых: слабое финансовое состояние 
предприятий реального сектора экономики, низкий уровень рентабельности, 
высокая степень инвестиционных рисков, а также нецелевое использование 
амортизационных отчислений, которые зачастую направляются на 
пополнение оборотных средств. 

11. В экономических регионах Республики Узбекистан объём инвестиций 
в основной капитал к первому кварталу 2030 года увеличился на 66,9% по 
сравнению с первым кварталом 2026 года. Аналогично, в четвёртом квартале 
2030 года в Бухарской области объём услуг вырос на 68,9% по сравнению с 
четвёртым кварталом 2026 года. 
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INTRODUCTION (annotation of the dissertation of Doctor of Philosophy 
(PhD)) 

The aim of the research. It consists of developing scientific proposals and 

recommendations for improving the methodology for analyzing and evaluating 

investment processes in economic regions. 

Research objectives: 

to highlight the essence of the concepts of “investment” and "investment 

process" and the importance of investment in ensuring the development of the 

regional economy; 

analysis of methodological approaches to the analysis and evaluation of the 

investment process of the regions; 

to study the methods of state regulation and coordination of investment 

processes in the regions; 

to analyse of the current state and development trends of investment 

development in the regions of the Republic of Uzbekistan; 

to develop the methodology for assessing investment activity, potential and 

risks in the territory of the Republic of Uzbekistan; 

to analyse of the selection of territorial investment projects and assessment of 

their economic efficiency; 

to form of a multi-source system for financing regional investments; 

to forecast of regional investment activity within the framework of the state 

strategy of socio-economic development of regions; 

to identify of the main directions of the investment process development in the 

region. 

The object of the research is the investment activity of the Bukhara region 

and districts as economic regions in the Republic of Uzbekistan.  

The subject of the research is economic relations related to the processes of 

improving the methodology for analyzing and evaluating the attraction and 

development of investments in the regions. 

Research methods. The dissertation uses such methods as scientific 

abstraction, induction and deduction, system analysis, comparative analysis, 

monographic analysis, integrated approach, statistical and financial analysis, 

questionnaires, econometric modeling and forecasting. 

The scientific novelty of the research is as follows: 

the basis for financing projects aimed at diversifying production in the region 

is the expediency of prioritizing a “revolving” mechanism based on supporting cash 

flows, accumulating financial resources, attracting investments and financing them 

through the use of a revolving fund; 

when determining the effectiveness of investment activity in the regions, a 

multi-criteria assessment system based on complex indicators has been scientifically 

substantiated, according to which intensive and extensive indicators of investment 

activity are harmonized (social - 15%, economic-30%, environmental-30%, 

institutional-25%); 
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The proposal of the Bukhara Agropolis free economic zone, specializing in 

agricultural production based on foreign investments, is based on the effective use 

of local drivers to increase investment potential in regions with a predominance of 

agricultural production.; 

In the time series of the multiplicative model of territorial investment activity 

in Uzbekistan, forecast indicators up to 2030 have been developed using trend, 

seasonal and random components of each level. 

The implementation of the research results. Based on the developed 

scientific proposals and practical recommendations for improving the methodology 

of analysis and evaluation of investment processes in economic regions: 

support for cash flows, accumulation of financial resources based on the use of 

a revolving fund in financing projects aimed at diversifying production in the region, 

the proposal to justify the expediency of prioritizing the Revolver mechanism based 

on attracting investments and financing them was used in the development of Decree 

of the President of the Republic of Uzbekistan on August 8, 2017 No. PQ-3182 “On 

priority measures to ensure accelerated socio-economic development of territories” 

(approved by the resolution of the Ministry of Investments, industry and Trade of 

the Republic of Uzbekistan). Reference No. 07-14-00013 on January 12, 2026). As 

a result, the support of cash flows based on the use of the revolving fund in the region 

made it possible to rationally use the region's own resources and build up internal 

potential.; 

when determining the effectiveness of investment activity in the regions, 

intensive and extensive indicators of investment activity are harmonized with 

integral indicators (social- 15%, economic-30%, environmental-30%, institutional-

25%) used in the development of Decree of the President of the Republic of 

Uzbekistan on August 8, 2017 No. PQ-3182 “On priority measures for to ensure 

accelerated socio-economic development of territories” (Handbook of the Ministry 

of Investment, Industry and Trade of the Republic of Uzbekistan on January 12, 

2026 No. 07-14-00013). As a result, the accuracy of the assessment of the investment 

attractiveness of the regions as an index of investment activity of the Bukhara region 

increased at the level of 0.364 and the republic at the level of 0.396. 

In order to effectively use local drivers to increase investment potential in 

regions with a predominance of agricultural production, it is proposed to create the 

Bukhoro Agropolis free economic zone specializing in agricultural production based 

on foreign investment, in accordance with Decree of the President of the Republic 

of Uzbekistan on January 28, 2022 No. PF-60, 2022 — Within the framework of the 

decree “On the new development strategy of Uzbekistan for 2026”, the decree of the 

khokim of the Bukhara region on August 16, 2024 No. 379-2-0-Q/24 “On additional 

measures to support small and medium-sized businesses, services and tourism 

development in the Bukhara region” was used (Republic of Uzbekistan, handbook 

of the Ministry of Industry and Trade on January 12, 2026 No. 07-14-00013). The 

introduction of this innovation into practice was used in the development of a 

program for the socio-economic development of the region.; 

The forecast parameters of territorial investment activity in Uzbekistan, 

developed until 2030 using trend, seasonal and random components of each level of 
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the time series of the multiplicative model, were used by the Office of Investment, 

Industry and Trade of the Bukhara region in the development of regional programs 

and roadmaps for attracting investments (approved by Order of the Ministry of 

Investment, Industry and Trade of the Republic of Uzbekistan No. 12 on in 2026). 

Reference book No. 07-14-00013 on January). The use of these forecast indicators 

has allowed to increase investments in fixed assets by 63.5% by 2030. 

Approbation of the research results. The research results have been tested at 

6 scientific conferences, including 2 international and 4 national scientific and 

practical conferences. 

Publication of the research results. In total, 15 scientific papers have been 

published on the topic of the dissertation, including 6 articles in scientific 

publications of the Higher Attestation Commission of the Republic of Uzbekistan, 

in which the main scientific results of doctoral dissertations are recommended for 

publication, 5 of them in national and 1 in foreign scientific journals. 

The structure and scope of the dissertation. The content of the dissertation 

consists of an introduction, three chapters, a conclusion, a list of references and 

appendices. The total volume of work is 115 pages. 
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