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MILLIY IQTISODIYOTGA 
JALB QILINGAN 
INVESTITSIYALARNING 
TAHLILI

Djalilov Dostonbek Abduazizovich
I.f.f.d. (PhD), Alfraganus universiteti nodavlat oliy ta’lim tashkiloti, 
“Iqtisodiyot” fakulteti, “Moliya” kafedrasi katta o‘qituvchisi

Annotatsiya: Mazkur maqolada O‘zbekiston Respublikasi iqtisodiyotiga jalb qilingan asosiy kapitalga kiritilgan investit-
siyalarning dinamikasini tahlili va asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalarning moliyalashtirilgan manbalari bo‘yicha tah-
lili qilingan. Bundan tashqari, banklarning depozit foiz stavkalarining dinamikasi va tijorat banklar tomonidan ajratilgan 
investitsiyalarning dinamikasining tahlili keltirilgan. Shu bilan birga, asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalarning YAIMga 
ta’sirini ekonometrik model orqali aniqlangan.

Kalit so‘zlar: YAIM, asosiy kapitalga investitsiyalar, depozit stavkasi, xorijiy investitsiyalar.
Abstract: This article provides an analysis of the dynamics of investment in fixed capital attracted to the economy of the 
Republic of Uzbekistan, and an analysis of fixed capital by sources of investment financing. In addition, an analysis of 
the dynamics of banks’ interest rates on deposits and the dynamics of investments allocated by commercial banks is pre-
sented. At the same time, using an econometric model, the impact of investment in fixed capital on GDP was determined.

Key words: GDP, investment in fixed capital, deposit rate, foreign investment.
Аннотация: В данной статье проведен анализ динамики инвестиций в основной капитал, привлеченный в эконо-
мику Республики Узбекистан, и проведен анализ основного капитала по источникам финансирования инвестиций. 
Кроме того, представлен анализ динамики процентных ставок банков по депозитам и динамики инвестиций, выде-
ляемых коммерческими банками. Вместе с тем, с помощью эконометрической модели определено влияние инве-
стиций в основной капитал на ВВП.

Ключевые слова: ВВП, инвестиция в основной капитал, ставка депозита, иностранные инвестиции.

K I R I S H
O‘zbekistonda ijtimoiy yo‘naltirilgan bozor iqtisodiyotini yaratish boshqa xo‘jalik tadbirlari bilan birgalikda 

mulkchilik munosabatlarida ham katta o‘zgarishlarni amalga oshirishni ko‘zda tutadi. Iqtisodiy islohotlarni 
amalga oshirishda shu narsa aniq bo‘ldiki, mulkni davlat tasarrufidan chiqarmay turib va xususiylashtirish tad-
birlarini o‘tkazmay turib bozor iqtisodiyoti sharoitlarida faoliyat yuritish qiyin bo‘ladi. Bundan tashqari, ushbu 
mulkchilik shakllari ko‘p bo‘lgan sharoitda sarmoyaviy jarayonlar qanday kechishi to‘g‘risidagi masala ham 
muhim ahamiyatga ega.

Investitsiya loyihalari aksariyat hollarda tashkiliy va ijtimoiy loyihalarni budjet mablag‘lari hamda budjetdan 
tashqari mablag‘lar hisobiga moliyalashtiriladi, boshqa turdagi investitsiya loyihalari uchun banklarning kredit 
resurslaridan foydalaniladi.

Bir tomondan tijorat banklarining o‘z faoliyatini zarur sharti o‘laroq, barqaror iqtisodiy muhit mavjud 
bo‘lishidan manfaatdor, ikkinchi tomondan iqtisodiy rivojlanishning barqarorligi ko‘p jihatdan bank tizimining qay 
darajada ishonchligiga, samarali faoliyat yuritishiga bog‘liq. Shu bilan birga, tijorat tuzilmasi hisoblanuvchi alo-
hida bankning manfaatlari risk ehtimoli tug‘ilgan darajada bo‘lganida ham, maksimal foyda olishga qaratilgan 
holda kredit muassasalari esa qulay sharoitlardagina iqtisodiyotni investitsiyalashda qatnashadilar.

Bozor islohotlarini chuqurlashtirish, iqtisodiyotni erkinlashtirish va xususiy mulkchilikni himoya qilishni mus-
tahkamlashga qaratilgan tadbirlarni amalga oshirilishi mamlakatimizda investitsiya muhitini yaxshilash hamda 
xorijiy sarmoyalarni jalb qilishga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi.

A D A B I Y O T L A R  T A H L I L I
Investitsiyalarning mamlakat iqtisodiyotiga ta’sirini O. T. Astanqulov va X. S. Asatullayevlarning tadqiqot-

larida iqtisodiyotdagi o‘rni, afzalliklari hamda iqtisodiy taraqqiyotga ta’siri xorijiy va mamlakatimiz iqtisodchi 
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olimlarining tadqiqotlaridan foydalanilgan holda tahlil qilingan [1]. Sh. I. Mustafaqulovning tadqiqotida inves-
titsion muhitning nazariy asoslari, investitsion salohiyatning ilmiy yondashuvlari tahlili, investitsion muhitning 
shakllanishi hamda O‘zbekiston Respublikasida hududlarning investitsion jozibadorligini oshirish yo‘llarini 
tadqiq etilgan [2]. F. O‘. Dodiyev O‘zbekistonda tijorat banklarining investitsiya faoliyati va ularning investitsion 
kredit qo‘yilmalari hajmiga ta’sir qiluvchi omillar tadqiq etgan [3]. Investitsiyalar, investitsion siyosat va investit-
sion muhitning ayrim nazariy, uslubiy va amaliy jihatlari boshqa o‘zbekistonlik iqtisodchi olimlar tomonidan ham 
amalga oshirilgan [4].

T A D Q I Q O T  M Е T O D O L O G I YA S I
Asosiy kapitalga o‘zlashtirilgan investitsiyalar dinamikasini tahlil qilish iqtisodiy o‘sish va rivojlanish yo‘na-

lishlarini aniqlash muhim ahamiyat kasb etadi. Bu borada jarayonni matematik va statistik usullar yordamida 
tahlil qilish, ekonometrik modellar yordamida prognozlashtirish usullardan foydalanish maqsadga muvofiq hi -
soblanadi. Shunday ekan, investitsiyalarni uzoq muddatli dinamikasi va unga ta’sir qiluvchi omillarni aniqlash 
milliy iqtisodiyotning rivojlanishini aniqlash imkoniyatini beradi.

Asosiy kapitalga o‘zlashtirilgan investitsiyalarning iqtisodiyotdagi o‘rni va uning ko‘lamiga ta’sir etuvchi 
omillarni tadqiq etilgan tadqiqotlarni o‘rganish, sug‘urta bozorini rivojlantirishni ekonometrik usullarini qiyosiy 
solishtirish, ekonometrik model asosida baholangan qiymatlarni iqtisodiy jihatdan taqqoslash va tahlil qilish, 
mantiqiy fikrlash, ilmiy abstraksiyalash, ma’lumotni guruhlash, analiz va sintez, induksiya va deduksiya usullari-
 dan keng foydalanilgan.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Respublikamizda investitsiyalar hajmi 2019-yilda o‘tgan davrdagiga nisbatan 65693 mlrd. so‘mga ko‘payib, 

189924,3 mlrd. so‘mni tashkil etdi. Mazkur investitsiyalarning asosiy qismi iqtisodiyotni texnik va texnologik 
jihatdan yangilashga va zamonaviy uskunalar xarid qilishga sarflandi.

Asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalarning YAIMdagi ulushi 2003-2009-yillarda o‘rtacha 21,6 % ni tashkil 
qilgan, 2009-2012-yillardagi asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalarning YAIMdagi ulushi biroz kamayganini 
kuzatish mumkin, 2013-2016-yillarda esa 21,2 % ni tashkil qildi. 2017-2019-yillarda esa bo‘ ko‘rsatkichning 
se zilarli darajada o‘sishini kuzatish mumkin mazkur yillarda asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalarning YAIM-
dagi ulushi o‘rtacha 30,5 qismini tashkil qildi.

1-rasm: Asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalarning YAIMdagi ulushini dinamikasi1

So‘ngi yillarda mamlaktimizda olib borilgan faol investitsiya siyosati natijasida asosiy kapitalga kiritilgan 
investitsiyalarning moliyalashtirish manbalarining tarkibidagi ulashlarning o‘zgarishini kuzatish mumkin. Xusu-
 san, tadqiqotda o‘rganilgan so‘nggi davrda tijorat banklari tomnidan asosiy kapitalga kredit mablag‘larini hajmini 
oshgani kuzatish mumkin. Chet el investitsiyasi va kreditlar asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalardagi ulushi 
5,8 % ga ko‘payib 45,7 % ni tashkil qilgan. Jadvalda asosiy kapitalga qiritilgan investitsiyalarning umumiy hajmida 
budjet mablag‘larining pasayishini yaqqol kuzatilgan. Bu esa o‘z-o‘zidan investitsion loyihalarni moliyalashti-
rishda mamlakatimizda davlatning tashabbuskorligidan ko‘ra turli-xil mulkchilik shaklga ega bo‘lgan korxona va 
tashkilotlarning investitsion loyihalarni amalga oshirishda faol ishtirok etayotganligidan dalolat beradi.

Biz buni yana qo‘yidagi ko‘rsatkichlar, ya’ni tijorat banklari mablag‘lari, chet el investitsiyalar va budjetdan 
tashqari fondlarning o‘sish tendensiyasiga ega ekanligini ko‘rishimiz mumkin. Korxonalar va aholining o‘z mab-

1 O‘zbekiston Respublikasi Davlat statistika qo‘mitasining ma’lumotlari, (https://stat.uz/uz/180-ofytsyalnaia-statystyka-uz/6559-investit-
siyalar).
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lag‘lari hisobidan asosiy kapitalga yo‘naltirilgan investitsiyalarning ulushini kamayganini ko‘rish mumkin. Asosiy 
kapitalga kiritilgan investitsiyalarning davlat budjeti, korxonalar va aholi tomonidan asosiy kapitalga jalb etilgan 
investitsiyalarning ulushini kamayganligi ular tomonidana jalb qilingan investitsyalarning hajmini kamayganligini 
ifodalamaydi chunki 2006-2019-yillar oralig‘ida asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalarning hajmi 10,5 baro-
barga ko‘payganligini kuzatish mumkin.

1-jadval: 2006-2019-yillar mobaynida asosiy kapitalga qilingan investitsiyalarning moliyalashtirish tarkibi va 
dinamikasi (foizda)2

Manbalari 2006-yil 2010-yil 2014-yil 2018-yil 2019-yil Farqi (+;-)
Investitsiyalarni moliyalashtirish manbalari – jami 100 100 100 100 100 ХХХ
Tijorat banklari kreditlari va boshqa qarz mablag‘lari 4,1 9,0 10,4 17,8 13,1 9
Davlat budjeti 10,4 5,2 4,2 4,5 7,6 -2,8
Korxonalar va aholining o‘z vositalari 60,3 52,5 57,6 42,0 29,3 -31
Chet el investitsiyasi va kreditlar 18,5 26,4 18,5 24,3 45,7 27,2
Byudjetdan tashqari fondlar 6,8 6,9 9,2 11,4 4,3 4,6

Yuqoridagi jadvalda keltirilgan tahlil natijalarda ma’lum bo‘ldiki, 2019-yilga kelib chet el investitsiyalarning 
ulushini sezilarli darajada ko‘payganini kuzatish mumkin, buni mamlakatimizda xorijiy investorlarni qo‘llab-quv-
vatlanishi va dastlabki tadqiqotlarimizda keltirilgandek davlat tomonidan investitsiya loyihasiga ta’sir etuvchi 
tashqi risklarni ta’sir darajasini kamaytirilishi bilan ifodalash mumkin.

Mamlakatimizda asosiy kapitalaga kiritilgan investitsiyalarni hajmini oshini unga ta’sir qiluvchi omillarnig 
faollashishi bilan bog‘liq bo‘lib, xususan, mamlakatimizda 2016-2019-yillarda qayta moliyalashtirish stavkasini 
9 % dan 16 % gacha ko‘tarildi. Tijorat banklardagi jismoniy va yuridik shaxslar uchun muddatli depozitlarning 
foiz stavkalari mazkur davr oralig‘ida ko‘tarilganligini kuzatish mumkin.

Iqtisodiyotimizni modernizatsiyalash, texnik va texnologik yangilash, uning raqobatdoshligini keskin 
oshirish, eksport salohiyatini yuksaltirish, innovatsion va energiyani tejaydigan texnologiyalarga asoslangan 
yangi ishlab chiqarishlarni tashkil etish, jahon bozorida talab mavjud bo‘lgan yangi turdagi tovarlar ishlab chiqa-
rishni o‘zlashtirish va shu orqali mamlakatimizning moliyaviy-iqtisodiy barqarorligini ta’minlashda bank tizimi 
tomonidan olib borilayotgan investitsion siyosat o‘z samarasini bermoqda.

Xususan, ishlab chiqarishni modernizatsiyalash, texnik va texnologik yangilash, zamonaviy texnologiya 
asosida raqobatbardosh mahsulot ishlab chiqarishni tashkil etish maqsadlariga tijorat banklari tomonidan 
2018-yilda 38,8 trln. so‘m yoki 2017-yilga nisbatan 2,4 barobarga ko‘p investitsion kreditlar ajratildi (2-rasm).

Bunda banklarning investitsiyaviy faoliyati ustuvor ravishda tarmoqlarni rivojlantirish, mahalliylashtirish va 
hududlarni rivojlantirish Dasturlariga kiritilgan loyihalarni o‘z vaqtida va to‘liq moliyalashtirishni ta’minlashga 
qaratildi. Tijorat banklari tomonidan investitsion loyihalarni moliyalashtirish iqtisodiyotimizning mavsumiy xu-
susiyatlari va tijrat banklarini kreditlarga taklifiga ko‘ra yil davomida moliyalashtirish hajmi turlicha bo‘lganini 
kuzatish mumkin.

2-rasm: Tijorat banklari tomonidan 2018-yil davomida ajratilgan investitsion kreditlar (mlrd. so‘mda)3

2 O‘zbekiston Respublikasi Davlat statistika qo‘mitasining ma’lumotlari, (https://stat.uz/uz/180-ofytsyalnaia-statystyka-uz/6559-investit-
siyalar).

3 O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining rasmiy ma’lumotlari. http://www.cbu.uz/uzc/statistics/financing/2019/01/155295/ 
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Tijorat banklari tomonidan investitsion loyihlarini moliyalashtirishga ta’sir qiluvchi omil ularning depozit foiz 
stavklariga bog‘liq, ular tomonidan depozit foiz stavkalarini oshirilishi natijasida aholining banklardagi omonat-
lari tarkibida muddatli va jamg‘arma omonatlari ulushi o‘sib bormoqda. Bu esa banklar umumiy resurs bazasi-
ning oshishi natijasida tijorat banklari tomonidan iqtisodiyotning real sektorini moliyalashtirish uchun ajratilgan 
kreditlar hajmining sezilarli darajada ortishiga olib kelmoqda (3-rasm).

3-rasm: Milliy valyutadagi bank depozitlari bo‘yicha foiz stavkalari (2018-yil yanvar-2019-yil oktyabr)4

Tijorat banklarida jismoniy va yuridik shaxslardan omonatlar hajmini oshirish uchun 2018-2019 yillarda 
yuqori darajada foiz stavkalar belgilangan bo‘lib tahlil davrida jismoniy shaxslar uchun o‘rtacha 16.9 % ni yuridik 
shaxslar uchun esa 13,86 % ni tashkil qilgan.

2-jadval: YAIM va Asosiy kapitalga qilingan investitsiya o‘zaro bog‘liqlik tendensiyasi (2003-2018-yil)5

Yillar Yalpi ichki mahsulot 
(mlrd. so‘m)

Chet el investitsiya va kreditlari Asosiy kapitalga qilingan jami investitsiya

mlrd. so‘m % YaIMga nisbatan mlrd. so‘m % YaIMga nisbatan

2003 9837,8 478,7 4,9 1978,1 20,1

2006 20759,3 871,0 4,2 4041,0 19,5

2009 49375,6 4058,1 8,2 12531,9 25,4

2012 96589,8 4337,8 4,5 22797,3 23,6

2015 171808,3 7727,3 4,5 41670,5 24,3

2018 407 514,5 30188,2 7,4 124231,3 30,5

2019 511 838,1 86795,4 16,9 189924,3 37,1

Respublikamizda investitsiya siyosati islohotlari o‘zining ijobiy natijalarini bermoqda va iktisodiyotning 
barcha tarmoqlarini texnik moderinizatsiya qilishga doir yirik loyihalarni amalga oshirish uchun qulay shart- 
sharoitlar yaratilmoqda. Agar biz birgina raqamlarga e’tibor bersak 2019-yilga kelib asosiy kapitalga qilingan 
investitsiyalar miqdori 2003-yilga nisbatan 10,5 ga ko‘paygan yoki yalpi ichki mahsulotdagi ulushi 17 % ga 
ko‘payib 37,1 % ni tashkil etganligini ko‘rishimiz mumkin. O‘zlashtirilgan investitsiyalarning xorijiy investitsiyalar 
va kreditlari hisobidan yalpi ichki mahsulotdagi ulushi 12% ga ko‘payib 16,9 % ni tashkil etgan. Bu esa res-
publikmizda xorijiy investitsiyalarini jalb qilish bo‘yicha olib borilayotgan islohotlarimizning qay darajada to‘g‘ri 
ekanligidan dalolat beradi.

4 O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining rasmiy ma’lumotlari. http://www.cbu.uz/uzc/statistics/dks/2019/11/178505/ 
5 O‘zbekiston Respublikasi Davlat statistika qo‘mitasining ma’lumotlari. (https://stat.uz/uz/180-ofytsyalnaia-statystyka-uz/6559-investit-

siyalar).
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4-rasm: YAIM va Asosiy kapitalga qilingan investitsiya o‘zaro bog‘liqlik tendensiyasi (2003-2017-yil)

Korrelyatsion bog‘lanish tahlili yalpi ichki mahsulotni tashkil etuvchi asosiy kapitallarga qilingan investitsiya 
milliy iqtisodiyotimizni rivojlanishiga ta’sir etuvchi asosiy indikatorlardan biri ekanligini ko‘rsatib turibdi (4-rasm). 
Tahlil natijalari shuni ko‘rsatdiki, yalpi ichki mahsulotga mos ravishda asosiy kapitallarga qilingan investitsi-
yalarning qo‘yidagi ekonometrik model bo‘yicha ifodalash mumkin: 

GDP = 2,157*I + 5925,4 (1)

Determinatsiya koeffitsiyenti 0,98 ga teng Yalpi ichki mahsulot bilan asosiy kapitallarga qilingan investitsi-
yalar mikdorining korrelyatsion bog‘lanishi kuchlidir chunki determinatsiya koeffitsiyenti 1 ga yaqin (R2 =0,98).

Yuqorida tuzilgan modeldan ma’lumki boshqa omillar o‘zgarmas holatda asosiy kapitalga kiritilgan investit-
siyalarning 1 mlrd. so‘mga ko‘payishi YAIMni qo‘shimcha 2,157 mlrd. so‘mga ko‘payshiga olib keladi.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Investitsiyalarni iqtisodiyotda qo‘shimcha tovar va xizmatlar ishlab chiqarishga ta’sir qiluvchi omillardan 

hisoblanib, investitsiyalarning me’yorida jalb etish iqtisodiyotni faollashishiga olib keladi. Yuqoridagilarning nati-
jalarini inobatga olganda mamlakat iqtisodiyoti uchun investitsiyalarni jalb qilishi samarali hisoblanadi, chunki 
milliy iqtisodiyotga jalb qilingan 1 mlrd. so‘mllik investitsiya 2.157 mlrd. so‘mlik qo‘shimcha mahsulot ishlab 
chiqarishi tuzilgan model asosida ma’lum bo‘ldi. Shu sababli, iqtisodiyotda investitsiyalarni jalb qilish va uning 
samardorligini oshirishda quyidagilarni amalga oshirish taklif etiladi:

Hozirda O‘zbekistonda moliya bozori yetarlicha rivojlanmaganligi sababli, investitsiya loyihasini moliyalash 
aksariyat hollarda davlat budjeti orqali, bank kreditlashi hamda xorijiy investitsiyalar shaklida amalga oshiril-
moqda. Lekin jahonda keng yoyilgan boshqa usullar ‒ qimmatli qog‘ozlar chiqarish (o‘z kapitali), investitsiya 
fondlari, nafaqa jamg‘armalari, lizing kompaniyalari va hokazolardan yetarlicha foydalanilmayapti.

Investitsiyalarning samaradorligi yanada oshirish uchun investitsiyalar nafaqat ishlab chiqaruvchi kuchlarga, 
balki intellektual mulk salohiyatini o‘stirishga xizmat qilishi kerak. Investitsiyalarni innovatsion loyihalarga jalb 
qilishda yuqori qo‘shilgan qiymatli mahsulot ishlab chiqarishga keng yo‘naltirishni samarali joriy qilish lozim.

Foydalanilgan adabiyotlar ro‘yxati:
1. Астанқулов О.Т., Ассатуллаев Х.С. Инвестиции как фактор развития // “Xalqaro moliya va hisob” nauchniy elek-

tronniy jurnal.‒2018. ‒№ 6.
2. Mustafakulov Sh.I. Investitsion muhit jozibadorligi: nazariya, metodologiya va amaliyoti. ‒Toshkent 2017 y. ‒328 bet.
3. Додиев Ф.У. Пути повышения инвестиционной деятельности коммерческих банков // Экономика И финансы. – 

2014. ‒ № 3. ‒С. 23-28 с.
4. Шохазамий Ш.Ш. Методологические основы и приоритеты стратегического развития рынка ценных бумаг в 

Узбекистане. Автореф. дис. дра экон. наук. –Ташкент: 2011. –С. 42 
5. Бутиков Л.И.Проблемы формирования и функционирования рынка ценных бумаг в Узбекистане Автореф. дис. 

канд. экон. наук. Т.: 2008. –С.41
6. Хамидулин М.Б.Развитие финансового механизма корпоративного управления. ‒Т.: Молия. ‒ 2008. – 204с
7. Бурхонов У.A. Investment valuation in emerging markets: opportunties & specific factors// “Iqtisodiyot va innovatsion 

texnologiyalar” научный электронный журнал. ‒ 2013. ‒ № 7. ‒ С.1.
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