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ASOSIY KAPITALGA YO‘NALTIRILGAN INVESTITSIYA
LOYIHALARINI MOLIYALASHTIRISH

Qosimova Lola Sultanovna

Toshkent davlat igtisodiyot universiteti mustaqil izlanuvchisi

Annotatsiya. Mazkur ilmiy tadgiqot ishida asosiy kapitalga yo ‘naltirilgan
investitsiya loyihalari ishlab chigarish quvvatlarini yaratish, modernizatsiya qilish
va kengaytirishga garatilgan masalalar ko ‘rib chigilgan. 2020 — 2024 — yillarda
asosiy kapitalga investitsiyalar hajmi va o'sish sur’atlari dinamikasi,
markazlashtirilgan va markazlashtirilmagan moliyalashtirish manbalari hisobidan
asosiy kapitalga investitsiyalarning ulushi tahlil gilingan. Shuningdek, asosiy
kapitalga  yo ‘naltirilgan investitsiya loyihalarini  moliyalashtirishda
diversifikatsiya, ya’'ni moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya qilish,
investitsiya loyihasi hujjatlarini puxta tayyorlash ilmiy jihatdan asoslangan.

Kalit so‘zlar: asosiy kapital, asosiy kapitalni moliyalashtirish, asosiy
kapitalga yo ‘naltirilgan investitsiyalar, investitsiya, investitsiya loyihasi,
investitsiya loyihalarini moliyalashtirish, moliyalashtirish usullari, moliyaviy

vositalar.

Asosiy kapitalga yo‘naltirilgan investitsiya loyihalari ishlab chigarish
quvvatlarini yaratish, modernizatsiya qilish va kengaytirishga qaratilgan bo‘lib,
igtisodiy o‘sishni ta’minlashda muhim rol o‘ynaydi. Ushbu loyihalarni
moliyalashtirish usullari va manbalari ularning muvaffaqgiyatli amalga oshirilishi
uchun zarur shart hisoblanadi.

Asosiy kapitalga yo‘naltirilgan investitsiyalarning quyidagi turlari
farglanadi: asosiy vositalarga investitsiyalar — binolar, inshootlar, uskunalar,
transport vositalari va boshga moddiy aktivlarga investitsiyalar; nomoddiy
aktivlarga investitsiyalar — dasturiy ta’minot, patentlar, lisenziyalar, tovar belgilari

va boshqga intellektual mulk ob’yektlariga investitsiyalar; qurilish-montaj ishlariga
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investitsiyalar — yangi ob’yektlar qurish va mavjudlarini rekonstruksiya qilish bilan
bog‘liq investitsiyalar.

Asosiy kapitalga yo‘naltirilgan investitsiya loyihalarini moliyalashtirish
manbalari sifatida ichki manbalar, qarz mablag‘lari, davlat byudjeti mablag‘lari va
xorijiy investitsiyalar muhim o‘rin tutadi.

Asosiy kapitalni moliyalashtirishda asosiy moliyaviy vositalardan loyihaviy
moliyalashtirish (Project Finance) halgaro amaliyotda keng targalgan usuldir.
Bunda investitsiya loyihasining kelajakdagi pul ogimlari kreditni goplashning
garovi sifatida xizmat giladi. Uning balansdan tashgari moliyalashtirish va risklarni
tagsimlashdir, ammo yuqori xarajatlarni ham hisobgan olish zarur. Aksiyalar
chigarish (Equity Financing) ham moliyalashtirishning muhim manbasidir, bunda
investorlar korxonaning ulushini sotib olishadi. Afzalliklari garz yukining yo‘qligi
va kapitalning kengayishidir, lekin mulk huqugining kamayishi va boshgaruvga
aralashuv kabilar ham bor. Obligatsiyalar (Bonds) garz majburiyatlari bo‘lib,
investorlarga ma’lum bir muddat davomida foiz to‘lanadi. Bunday vosita yirik
mablag‘larni jalb qilish imkoniyatini yaratadi va bank kreditlariga nisbatan pastroq
foiz stavkalarida beriladi. Kraudfanding (Crowdfunding) internet platformalari
orqali ko‘plab kichik investorlardan mablag® yig‘ish bo‘lib, uning afzalligi katta
miqdordagi kapital talab etilmaydi, aholi orasida loyiha hagida tasavvur paydo
gilish mumkin. Kamchiligi muvaffaqgiyatsizlikka uchrash xavfi yuqori, barcha
talabgor loyihalar ham gabul gilinmaydi.

Asosiy kapitalga yo‘naltirilgan investitsiyalarni moliyalashtirish jarayonida
bir necha muhim bosgichlar mavjud bo‘lib, ular quyidagilardan iborat: biznes-rejani
ishlab chiqish, loyihaning magsadlari, vazifalari, moliyaviy ko‘rsatkichlari va xavf-
xatarlarini aniq belgilab berish; moliyalashtirish manbalarini aniglash, eng maqbul
moliyalashtirish manbalarini tanlash (ichki, qarz, davlat, xorijiy); moliyaviy
modelni yaratish, loyihaning pul ogimlarini, daromadliligini va qoplanish
muddatlarini baholash; investorlar bilan muzokaralar olib borish va bunda
moliyalashtirish ~ shartlarini  muhokama  qilish;  shartnomalarni  tuzish,

moliyalashtirish shartlarini rasmiylashtirish; monitoring va nazorat, loyihaning
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amalga oshirilishini va moliyaviy ko‘rsatkichlarini muntazam monitoring qilish.
O‘zbekistonda investitsiya muhitini yaxshilash va xorijiy investitsiyalarni
jalb qilish bo‘yicha keng ko‘lamli islohotlar amalga oshirilmogda. Xususan,
valyutani erkinlashtirish, soliq islohotlari, biznesni ro‘yxatga olish va lisenziyalash
tartiblarini soddalashtirish, davlat korxonalarini xususiylashtirish kabi choralar
ko‘rilmoqgda. Shuningdek, mamlakatimizda maxsus iqtisodiy zonalar tashkil etilgan
bo‘lib, wularda investorlar uchun imtiyozli shart—sharoitlar yaratilgan.
Investitsiyalarni jalb qilish bo‘yicha agentlik faoliyat yuritmoqda, u xorijiy
investorlarga O‘zbekistonda biznes yuritish bo‘yicha maslahatlar beradi va ularga
yordam ko‘rsatadi. Natijada, 2024-yilda iqtisodiyotdagi barcha moliyalashtirish
manbalari hisobidan o‘zlashtirilgan investitsiyalar miqdori 493,6 trin. so‘mni
tashkil etib, 2023-yilga nisbatan real hisobda 27,6 foizlik o‘sishi
markazlashtirilmagan investitsiyalar hajmi 2023—yilga nisbatan 32,8 foizga o‘sishi
(441,8 trIn. so‘m) hisobiga ta’minlandi. So‘nggi besh yilda asosiy kapitalga
yo‘naltirilgan investitsiyalar hajmi deyarli 2,3 martaga ko‘payib, o‘sish
tendensiyasiga ega bo‘lgan. Bu davrlarda o‘sish sur’ati 32 foizli bandga oshgan.
Jumladan, 2021-2022-yilllarda tegishlicha 102,9 foiz va 100,2 foiz o‘sish
kuzatilgan bo‘lsa, so‘nggi ikki yilda yuqori o‘sish sur’atlari — 123,4 foiz va 127,6

foiz o‘sish qayd etilgan (1-rasm).
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1-rasm. 2020-2024—yillarda asosiy kapitalga investitsiyalar hajmi va
o‘sish sur’atlari dinamikasi’

Bunday dinamika yangi asosiy fondlarni sotib olish va takror ishlab
chigarishga yo‘naltirilgan xarajatlarning ko‘payib borayotganligini bildiradi va
ishlab chigarishni modernizatsiya qilish va intensiv texnika—texnologiyalarni joriy
gilish nuqgtai nazaridan ijobiydir. Asosiy kapitalga investitsiyalar iqgtisodiy
rivojlanishning muhim omili hisoblanadi. Ular ishlab chigarish quvvatlarini
kengaytirish, yangi texnologiyalarni joriy etish va ish o‘rinlari yaratishga xizmat
giladi. Investitsiyalarni rag‘batlantirish uchun davlat tomonidan soliq imtiyozlari,
subsidiyalar, davlat kafolatlari va infratuzilmani rivojlantirish kabi choralar
ko‘rilishi mumkin. O°‘zbekistonda investitsiya muhitini yaxshilash va xorijiy
investitsiyalarni jalb qilish bo‘yicha keng ko‘lamli islohotlar amalga oshirilmoqda,
bu esa milliy igtisodiyotning rivojlanishiga xizmat giladi.

2020-2024-yillarda  markazlashtirilgan  moliyalashtirish  manbalari
hisobidan asosiy kapitalga investitsiyalar ulushi kamayib bormogda va aksincha,
markazlashtirilmagan moliyalashtirish manbalari hisobidan asosiy kapitalga
investitsiyalar  ulushi  sezilarli darajada yugori bo‘lmoqda. 2024-yilda
markazlashtirilgan investitsiyalarning jami o°zlashtirilgan investitsiyalardagi ulushi
2020-yildagi 19,9 foizdan 2024-yilga kelib 10,5 foizgacha qisqargan bo‘lsa,
markazlashtirilmagan investitsiyalar ulushi 80,1 foizdan 89,5 foizgacha oshgan (2—

rasm).

1 O‘zbekiston Respublikasi Milliy statistika qo‘mitasining tegishli yillardagi statistik ma’lumotlari asosida muallif
tomonidan ishlab chigilgan.
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2—-rasm. Markazlashtirilgan va markazlashtirilmagan moliyalashtirish
manbalari hisobidan asosiy kapitalga investitsiyalarning ulushi (foizda)?

Markazlashtirilgan investitsiyalar hajmining real o‘sishida sekinlashish
kuzatilgan bo‘lsa—da, uning tarkibidagi Tiklanish va taraqqiyot jamg‘armasi
mablag‘lari hisobidan qilingan investitsiyalar qgariyb 1,6 barobarga oshgan.
Markazlashtirilmagan investitsiyalarning o‘sishi to‘g‘ridan—to‘g‘ri  Xorijiy
investitsiya va kreditlar hajmining 59 foizga oshganligi hisobiga shakllangan.
Bunday tendensiya investitsiya loyihalarini moliyalashtirish manbalarida davlat
byudjeti mablag‘lari emas, balki xususiy va boshqa manbalarning (xususiy biznes,
xorijily investorlar, aholi mablag‘lari, bank kreditlari, korxonalarning o‘z
mablag‘lari) ustunligini namoyon qiladi. Shuningdek, markazlashtirilmagan
investitsiyalar ulushining yuqori bo‘lganligi xususiy tadbirkorlik faollashganini,
investorlar mamlakat igtisodiyotiga ishonch bildirayotganini hamda davlat rolining
kamayishi va moliyalashtirishning bozor mexanizmlari kuchayib borayotganligini
ko‘rsatadi. Eng muhimi, markazlashtirilmagan investitsiyalar egasi mablag‘ini faqat
samarali loyihalarga sarflaydi, xarajatlarni tejaydi, natijaga e’tibor qaratadi va bu
umumiy investitsiya samaradorligini oshiradi.

Asosiy kapitalga yo‘naltirilgan investitsiya loyihalarini moliyalashtirishda
diversifikatsiya, ya’ni moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya qilish,

investitsiya loyihasi hujjatlarini puxta tayyorlash; risklarni boshgarish, ya’ni loyiha

2 O‘zbekiston Respublikasi Milliy statistika go‘mitasining tegishli yillardagi statistik ma’lumotlari asosida muallif
tomonidan ishlab chigilgan.
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risklarini baholash va ularni kamaytirish choralarini ko‘rish, investorlar bilan

munosabatlarda shaffoflikni ta’minlash, Yyangi moliyalashtirish usullaridan

foydalanish (kraudfanding, blokcheyn) magsadga muvofiqgdir.
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