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Аннотация. Ушбу мақолада машина ва ускуналардан ташқари тайёр металл буюмлар ишлаб чиқариш 
тармоғида инвестициялардан фойдаланиш самарадорлигига эришиш йўллари ва усуллари кенг баён қилинган. 
Шунингдек, тармоқда инвестициялардан фойдаланиш самарадорлигини баҳолаш усуллари ўрганилган ва муаллифлик 
ёндашувлари таклиф этилган. Инвестиция маблағининг самарадорлигини ифодаловчи асосий кўрсаткичлар таҳлил 
қилинган. Инвестицион жараёнларни самарали амалга ошириш ва ишлаб чиқиш тамойиллари ҳамда инвестицион 
сиёсат самарадорлиги индикаторлари келтирилган, шунингдек, уларнинг риск даражалари таҳлил қилинган. Бундан 
ташқари Ўзбекистон саноатининг машина ва ускуналардан ташқари тайёр металл буюмлар ишлаб чиқариш 
тармоғи бўйича инвестициялардан фойдаланиш самарадорлиги индекси (ICOR) ва тармоқда тўғридан-тўғри 
хорижий инвестицияларни жалб қилишда иқтисодий салоҳиятдан фойдаланиш индекси ҳисоблаб чиқилган.  

Калит сўзлар: машина, ускуна, самарадорлик, индекс, саноат, тармоқ, металл, буюм, инвестиция, 
инвестиция самарадорлиги. 

 
ИНВЕСТИЦИОННАЯ ЭФФЕКТИВНОСТЬ И МЕТОДЫ ЕЕ ОЦЕНКИ ПРИ ПРОИЗВОДСТВЕ  

ГОТОВОЙ МЕТАЛЛИЧЕСКОЙ ПРОДУКЦИИ КРОМЕ МАШИН И ОБОРУДОВАНИЯ 
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Аннотация. В данной статье подробно описаны пути и средства достижения эффективности инвестиций в 
производство готовых металлических изделий помимо машин и оборудования. Также изучены методы оценки 
эффективности использования инвестиций в сети и предложены авторские подходы. Проанализированы основные 
показатели, отражающие эффективность инвестиционных фондов. Представлены принципы эффективной 
реализации и развития инвестиционных процессов, а также показатели эффективности инвестиционной политики, 
а также проанализированы их уровни риска. Кроме того, рассчитан индекс эффективности инвестиций в 
производство готовых металлических изделий, кроме машин и оборудования Узбекистана (ICOR) и индекс 
использования экономического потенциала по привлечению прямых иностранных инвестиций в отрасль. 

Ключевые слова: техника, оборудование, эффективность, индекс, промышленность, сеть, металл, изделие, 
инвестиции, эффективность инвестиций. 
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INVESTMENT EFFICIENCY AND METHODS OF ITS EVALUATION IN THE MANUFACTURING  
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Annotation. This article describes in detail the ways and means to achieve the efficiency of investment in the production 

of finished metal products in addition to machinery and equipment. Methods for evaluating the effectiveness of the use of 
investments in the network have also been studied and authorial approaches have been proposed. The main indicators 
representing the efficiency of investment funds are analyzed. The principles of effective implementation and development of 
investment processes, as well as indicators of the effectiveness of investment policy are presented, as well as their risk levels are 
analyzed. In addition, the index of efficiency of investment in the production of finished metal products other than machinery and 
equipment of Uzbekistan (ICOR) and the index of the use of economic potential in attracting foreign direct investment in the 
industry was calculated. 

Keywords: machinery, equipment, efficiency, index, industry, network, metal, item, investment, investment efficiency. 
 

Кириш. Ҳар бир мамлакатнинг дунё бўйи-
ча рейтинги, аввало, унинг иқтисодий кўрсат-
кичлари, иқтисодий тараққиёти ва глобал иқти-
содий жараёнлардаги тутган ўрнига боғлиқдир. 
Бундай иқтисодий ривожланишга мамлакат 
иқтисодиётининг барча тармоқлари ривожла-
ниши билан эришиш мумкин. Жумладан, қиш-
лоқ хўжалиги, саноат, қурилиш ва хизматлар 
соҳалари қанчалик ривожланса, мамлакат иқти-
содий жиҳатдан шунчалик юқори натижаларга 
эга бўлади. Мазкур тармоқларнинг нафақат 
нормал фаолият юритиши, балки барқарор ри-
вожланишида саноатнинг машина ва ускуналар-
дан ташқари тайёр металл буюмлар ишлаб 
чиқариш тармоғи муҳим аҳамият касб этади. 

Зеро, машина ва ускуналардан ташқари 
тайёр металл буюмлар ишлаб чиқариш тармоғи 
барча тармоқларнинг технологик ишлаб чиқа-
риш тизимини асосий ва бутловчи қисмлар 
билан таъминлайди. Шу боисдан мазкур тар-
моқнинг ривожланишига алоҳида эътибор 
қаратиш лозим. 

Маълумки, ҳар қандай тармоқнинг барқа-
рор ривожланишида, асосан, капитал талаб 
этилади. Демак, ушбу капиталнинг самарали ва 
мақсадли сарфланиши тармоқ самарадорлигини 
таъминлашнинг асосий усулидир.   

Кейинги йилларда мамлакатимизда ҳам 
машина ва ускуналардан ташқари тайёр металл 
буюмлар ишлаб чиқариш тармоғига катта 
эътибор қаратилмоқда. Хусусан, 2021 йилда 
тармоққа 1121,1 млрд. сўм инвестиция жалб 
этилган. Юқоридаги гепотеза бўйича мазкур ин-
вестициялардан самарали фойдаланиш тармоқ 
иқтисодий кўрсаткичларининг яхшиланишига 
олиб келади. Аммо бу ўта мураккаб кўп бос-
қичли жараён ҳисобланади. Шунинг учун ҳам 
ҳозирги кунга қадар жаҳондаги бирор мамлакат 
ёки халқаро иқтисодий ташкилотлар томони-
дан машина ва ускуналардан ташқари тайёр 
металл буюмлар ишлаб чиқариш тармоғида 
инвестициялардан самарали фойдаланишни 

ифода этувчи ягона индикатор қабул қилинган 
эмас. Бу эса ўз навбатида, тармоқ ишлаб чиқари-
шига таъсир этувчи омилларни аниқлаш ҳамда 
қўшимча илмий тадқиқотларни олиб боришни 
тақозо этади. 

Мавзуга оид адабиётлар таҳлили. Тармоқ 
корхоналарининг иқтисодий фаолиятини ри-
вожлантириш ёки уни тиклашга энг катта ҳисса 
қўшувчи омил инвестициялардир [1]. Бундан 
келиб чиқадики, инвестиция фаолиятида иқти-
содий самарадорликни ошириш, самарадорлик 
кўрсаткичларини аниқлаш, уларга баҳо бериш 
асосида тегишли хулосалар ишлаб чиқишда 
муҳим аҳамиятга эга [2]. 

Айниқса, бугунги ноаниқлик шароитида 
инвестицияларни бошқариш ва саноат корхона-
ларининг инвестиция фаолияти самарадорли-
гини ошириш зарурати ошиб бормоқда ва бу 
реал инвестицияларни бошқариш жараёнида 
инвестиция лойиҳалари самарадорлигини баҳо-
лашнинг услубий базасини такомиллаштириш 
долзарблигини белгилайди [3]. 

Декмак, инвестициялардан самарали 
фойдаланишда унга таъсир қилувчи омилларни 
ажратиб олиш ҳамда шу омиллар таъсирининг 
ижобий бўлиши учун зарур чора-тадбирларни 
амалга ошириш лозим бўлади. Таъкидлаш жоиз-
ки, турли иқтисодий адабиётларда инвестиция-
лар самарадорлигига таъсир этувчи турли 
омиллар қўриб чиқилади [4]. 

Масалан, Ю.А.Корчагин ва И.П.Маличенко 
“самарали бозор иқтисодиётининг шакллани-
ши, аҳоли турмуш даражасининг ошиши, инно-
вацион иқтисодиётнинг яратилиши, саноат ва 
иқтисодиётнинг диверсификациялашуви” каби 
омилларни инвестицион жараёнларни фаол-
лаштиради деб қарайди [5]. 

Д.А.Розанов инвестицион фаоллик даража-
сининг пасайишини бевосита “иқтисодий исло-
ҳотларни амалга ошириш билан боғлиқ бўлган 
хатолар, тармоқлараро мутаносибликнинг ва 
бозор эркинлигининг бузилишлари” кабилар 
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билан изоҳлайди [6]. 
Д.В.Бирюков инвестиция самарадорлиги-

нинг ошишини барча ишлаб чиқариш омилла-
ридан рационал фойдаланиш, маҳсулот таннар-
хининг пасайиши ва меҳнат унумдорлигининг 
ошиши билан изоҳлайди [7]. 

Бошқача айтганда, тармоқнинг инвестиция 
самарадорлигига унинг ўзига хос хусусиятлари 
таъсир қилади [8]. Шунингдек, инвестиция сар-
фининг таркиби ҳам муҳим аҳамият касб 
этади[9].  

Айрим иқтисодий адабиётларда эса инвес-
тицияларнинг самарадорлиги ахборот асиммет-
риясига боғлиқлиги илгари сурилган [10]. 
Шунингдек, инвестицияларнинг сарфланиш 
йўналишлари ёки унинг техник таркиби ҳам 
самарадорлигига катта таъсир кўрсатади [11]. 

С.А.Жигаревнинг фикрича, тармоқнинг ин-
вестицион жараёнлари самарадорлигига таъсир 
этувчи барча омиллар тизимини таснифлаш ва 
уларни машинасозлик ишлаб чиқариши сама-
радорлигига таъсирини асослаш мақсадга му-
вофиқдир [12]. 

Айниқса, машина ва ускуналардан ташқари 
тайёр металл буюмлар ишлаб чиқариш тармо-
ғида инвестициялардан самарали фойдаланиш 
жуда кўплаб омилларга боғлиқ. Биринчи нав-
батда, инвестициялардан самарали фойдаланиш 
тармоқнинг иқтисодий ривожланиш ҳолати ва 
динамикасига боғлиқ бўлса, иккинчидан, маз-
кур тармоқнинг устувор йўналишларига, хусу-
сан, юқори фойда олиш юқори технологияли 
машинасозлик тармоқларига инвестиция қў-
йишга ҳам боғлиқдир. 

Инвестор учун ҳар бир машинасозлик тар-
моғига киритилаётган инвестициялар инвести-
цион лойиҳа сифатида қаралади ва у инвесторга 
инвестицион лойиҳалар самарадорлигини баҳо-
лаш масаласини олдинга қўяди. 

Тадқиқот методологияси. Тадқиқотни 
амалга оширишда мантиқий фикрлаш, мулоҳаза 
юритиш, кузатиш, солиштириш, таққослаш ва 
эксперт баҳолаш усулларидан кенг фойдаланил-
ган. Шунингдек, машина ва ускуналардан 
ташқари тайёр металл буюмлар ишлаб чиқариш 
тармоғида инвестицион самарадорликнинг 
мазмун-моҳияти ва уни баҳолаш усуллари 
бўйича хорижий ва маҳаллий олимлар илмий 
тадқиқотлари чуқур ўрганилиб, шу бўйича 
муаллифлик ёндашувлари ишлаб чиқилган. 

Таҳлил ва натижалар. Маълумки, инвес-
тициялаш жараёнларининг самарадорлигини 
пасайтирувчи омиллар ҳам мавжуд бўлиб, маз-
кур омиллар инвестициялар самарадорлиги 
пасайишига олиб келади. Бундай омилларга 
юқори суръатли инфляция даражаси ва солиқ 
ставкасини киритиш мумкин. Инвестиция сама-
радорлигини ҳисоблашда, албатта, инфляцияни 

ҳисобга олиш, яъни келажакда кутилаётган сум-
мадан инфляция суммасини чегириб ташлаш 
керак. 

Юқоридагилардан келиб чиққан ҳолда 
машина ва ускуналардан ташқари тайёр металл 
буюмлар ишлаб чиқариш тармоғининг инвес-
тицион жараёнлари самарадорлигига ўзаро 
таъсир этувчи омилларни 4 та асосий турга 
ажратиш мумкин. Яъни ресурс жиҳатдан, таш-
килий, ижтимоий-иқтисодий, сиёсий ва ҳуқуқий 
[13].  

Фикримизча, инвестицион жараёнларни 
самарали амалга ошириш ва ишлаб чиқиш учун 
қуйидаги тамойиллардан фойдаланиш мақсадга 
мувофиқдир: 

 танланган лойиҳаларни юқори самара-
дор тармоқларга йўналтириш; 

 инвестицион фаолиятнинг стратегик ва 
тактик бошқарув мақсадларини биргаликда 
олиб бориш; 

 ечимлар қабул қилиш жараёнида инвес-
тицион рисклар даражасини ҳисобга олиш; 

 фан-техника тараққиёт натижаларидан 
кенг фойдаланиш; 

 инвестицион фаолиятнинг инвестиция-
лар самарадорлигига ўзаро таъсир этувчи омил-
лар ўзгаришининг мослигини таъминлаш; 

 инвестиция жараёнларига малакали 
кадрларни йўналтириш. 

Кўрсатиб ўтилган тамойилларга амал қи-
лиш натижасида тармоқда инвестиция жараён-
ларининг самарадорлиги ошади ва мазкур жа-
раёндаги самарадорлик қуйидагича ҳисобла-
нади [14]: 

    

         
21   ЧЧЧ                           (1) 

 
Бу ерда: Ч – инвестиция ҳисобига қўшим-

ча соф даромад,                                  
Ч1 – инвестиция амалга оширилганидан 

кейинги қўшимча соф даромад,  
Ч2 – инвестиция амалга оширилгунига 

қадар қўшимча соф даромад. 
Машина ва ускуналардан ташқари тайёр 

металл буюмлар ишлаб чиқариш тармоғида ин-
вестициялардан самарали фойдаланиш фақат-
гина инвестиция жараёнларининг самарадорли-
гига эмас, балки машинасозлик корхоналарида 
амалга оширилаётган инвестицион сиёсат сама-
радорлигига ҳам бевосита боғлиқдир. 

Машина ва ускуналардан ташқари тайёр 
металл буюмлар ишлаб чиқариш тармоғида 
инвестиция сиёсатининг бир томони инвести-
ция мақсадларини ҳисобга олиши керак бўлса, 
иккинчи томондан эса қўйилмаларнинг риск 
даражасини ҳам инобатга олмоғи лозимдир. 
Шунингдек, бу борада баланслаштирилган 
инвестиция сиёсатини ишлаб чиқиш мақсадга 
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мувофиқ бўлиб, бунинг биринчи қадами 
инвестициялашга нисбатан профессионал ёнда-
шувни амалга оширишни талаб этади. 

Инвестицион сиёсатни амалга ошираётган 
даврга нисбатан қисқа бўлган даврлар оралиғи-

да мазкур сиёсатнинг самарадорлигини баҳолаб 
туриш мақсадга мувофиқдир. Бунинг учун қуйи-
даги инвестицион сиёсат самарадорлиги инди-
каторларидан фойдаланиш лозим (1-жадвал). 

 
1-жадвал 

Машина ва ускуналардан ташқари тайёр металл буюмлар ишлаб чиқариш бўйича 
корхоналар инвестицион сиёсат самарадорлиги индикаторлари [15] 

Индикаторлар 
Риск даражаси 

Қуйи даража Йўл қўйилган даража Юқори даража 

Иқтисодий рентабеллик 
(капиталнинг рентабеллиги) 

Банк фоизига нисбатан 
рентабеллик юқори 

Рентабеллик банк 
фоизи даражасида 

Банк фоизига нисбатан 
рентабеллик паст 

Солиқ хатоликларини 
ҳисобга олган ҳолда 

инвестицияланган капитал 
ўртача тортилган баҳосининг 
иқтисодий рентабелликка 

нисбати 

Иқтисодий рентабеллик 
кўрсаткичининг 
инвестицияланган 

капитал тортилган ўртача 
баҳосига нисбатан 

юқорилиги 

Иқтисодий рентабеллик 
кўрсаткичининг 

инвестицияланган 
капитал тортилган 
ўртача баҳосига 

тенглиги 

Иқтисодий 
рентабеллик 

кўрсаткичининг 
инвестицияланган 
капитал тортилган 
ўртача баҳосига 

нисбатан пастлиги 
1 фоизли активларнинг 
қўшимча ўсишига тўғри 

келадиган асосий 
фондларнинг қўшимча ўсиши 

Ортиб кетиши Тенг бўлиши Орқада қолиши 

Доимий активлар индекси 1 дан кичик 1 га тенг 1 дан катта 
Молиявий-эксплуатацион 

эҳтиёжлар 
Хусусий манбалар 

ҳисобидан таъминланади 
Хусусий манбалар ва 

қисқа муддатли 
кредитлар ҳисобидан 

таъминланади 

Айланма узоқ муддатли 
заёмлар ҳисобидан 
таъминланади 

Соф тушумлар коэффициенти Ортиб боради  Мумкин бўлган 
даражада сақланиб 

қолади 

Тушади 

 
Жадвалда келтирилган маълумотлар 

даромад ва риск нуқтаи назаридан инвестиция 
сиёсатининг самарадорлик индикаторларини 
ўзида ифода этади. Шунингдек, корхона риск-
лари ва даромадлилик индикаторлари ёрдами-
да инвестицион сиёсатнинг қай даражада амал-
га ошаётганлигини мониторинг қилиш мумкин 
ва бу, ўз навбатида, инвестицион мақсадлар қай 
даражада амалга ошаётганлигини кўрсатиб 
беради. 

Муаллиф машина ва ускуналардан таш-
қари тайёр металл буюмлар ишлаб чиқариш 
тармоғида инвестицион жараёнлар самарадор-
лиги ва амалга ошириладиган инвестицион 
сиёсат самарадорлигини таҳлил этган ҳолда 
тармоқда ивестициялардан самарали фойдала-
нишни ифода этувчи қуйидаги индикаторларни 
таҳлил қилиб бориш ва мониторинг қилишни 
мақсадга мувофиқ деб ҳисоблайди: 

 тармоққа жалб қилинган 1 сўмлик 
инвестицияга тўғри келадиган машинасозлик 
тармоғининг ялпи маҳсулот қиймати (сўм/сўм); 

 машина ва ускуналардан ташқари тайёр 
металл буюмлар ишлаб чиқариш тармоғида 
жалб қилинган инвестицияларнинг йиллик 
ўсиш суръати (фоиз); 

 машина ва ускуналардан ташқари тайёр 

металл буюмлар ишлаб чиқариш тармоғида 
маҳсулот ишлаб чиқариш ҳажмининг йиллик 
ўсиш суръати (фоиз); 

 саноатда жалб қилинган инвестиция-
ларнинг умумий ҳажмида машинасозлик тармо-
ғига жалб қилинган инвестицияларнинг ҳис-
саси (фоиз); 

 машина ва ускуналардан ташқари тайёр 
металл буюмлар ишлаб чиқариш тармоғида 
банд бўлган 1 кишига тўғри келадиган инвес-
тиция ҳажми (киши/сўм); 

 машинасозлик тармоғида жалб қилин-
ган инвестициялар ҳисобига яратилган иш 
ўринлари сони (млн. сўм/та); 

 машина ва ускуналардан ташқари тайёр 
металл буюмлар ишлаб чиқариш тармоғига 
жалб қилинган хорижий инвестицияларнинг 
фойда қайтими муддати (кун) ва ҳоказо. 

Машина ва ускуналардан ташқари тайёр 
металл буюмлар ишлаб чиқариш тармоқларида 
инвестицияларни самарали жойлаштириш бир 
қатор масалаларнинг ижобий ечими билан 
бевосита боғлиқ бўлиб, буларга қуйидагиларни 
киритиш мумкин: 

биринчидан, тармоққа инвестицияларни 
жалб этиш орқали янги иш ўринлари сони 
ортади ва бунинг натижасида ишлаб чиқариш 
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ҳажми кенгаяди ҳамда аҳоли турмуш фаровон-
лиги янада ошади; 

иккинчидан, тармоққа инвестицияларни 
жалб этиш орқали мамлакатда техника ва тех-
нологиялар ҳажми кўпайиб, бу эса саноатнинг 
технологик даражаси ортишига олиб келади, 
натижада саноат маҳсулотларини қайта ишлаш 
ва тайёр маҳсулот яратиш имконияти кенгаяди; 

учинчидан, тармоққа хорижий инвести-
цияларни жалб этиш ҳисобига қурилган корхо-
наларда импорт ўрнини босувчи ва экспортга 
йўналтирилган товарлар ишлаб чиқариш учун 
имкониятлар янада кенгаяди. 

Машина ва ускуналардан ташқари тайёр 
металл буюмлар ишлаб чиқариш тармоғида 
инвестиция маблағларидан унумли фойдала-
ниш инвестиция маблағидан фойдаланишни 
такомиллаштириш, қурилиш объектларининг 
муддатини қисқартириш, инвестиция маблағи-
ни долзарб лойиҳаларга сарфлаш, қурилиш 
объектлари таннархини пасайтириш, юқори 
малакали кадрлар, фан-техника, илғор тажриба 
ютуқларидан фойдаланиш, ижтимоий ривожла-
нишни тезлатишдан иборатдир. 

С.Р.Умаровнинг фикрига кўра, инвестиция 
маблағининг самарадорлиги қуйидаги асосий 
кўрсаткичлар ёрдамида ҳам аниқланади [16]: 

 меҳнат бирлигида тежалган жонли 
меҳнат. Бу кўрсаткич инвестиция маблағлари 
сарфида меҳнат унумдорлигининг қанча орт-
ганлиги ҳамда меҳнатнинг енгиллашганлигини 
кўрсатади; 

 маҳсулот бирлигини етиштиришда 
қилинган умумий харажат. Бу кўрсаткич капи-
тал маблағ сифатидан маҳсулот таннархи пасай-
ганлигини кўрсатади; 

 1 сўмлик инвестиция ҳисобига тежал-
ган маблағ. Бу кўрсаткич инвестиция маблағи 
сарфида пул маблағидан қай даражада фойдала-
нишни кўрсатиб, бир вақтда инвестиция маб-
лағининг рентабеллигини ўз ичига олади; 

 сарфланган инвестиция маблағини 
тиклаш муддати. Бу кўрсаткич инвестиция 
маблағи сарфининг қопланиш муддатини 
кўрсатади. 

Демак, жалб этилган инвестиция маблағи-
нинг самарадорлиги меҳнат бирлигида тежал-
ган жонли меҳнат, маҳсулот бирлигини етишти-
ришда қилинган умумий харажат, 1 сўмлик 
инвестиция ҳисобига тежалган маблағ, сарфлан-
ган инвестиция маблағини тиклаш муддати, 
инвестиция маблағининг улуши кўрсаткичлари 
ёрдамида белгиланади. 

Ишлаб чиқариш инвестицияларини таҳ-
лил қилишда марказий ўринни муқобил инвес-
тицион лойиҳалар самарадорлигини баҳолаш ва 
таққослаш эгаллайди. Инвестициялар самара-
дорлигини баҳолашни бухгалтерия ва статисти-

ка ҳисоботлари натижасида олинган маълумот-
лар асосида, шунингдек, пул оқимларини 
(кирим ва чиқим) дисконтлаш услубларига 
асосланиб характерлаш орқали амалга ошириш 
мумкин [17]. 

Маблағларни инвестициялашда рискни 
камайтириш учун натижаларнинг ишончлили-
гини ошириш мақсадида таҳлилнинг турли хил 
услубларига ёндашилади, буларга статистик 
услублар, иқтисодий-математик услублар ва шу 
кабилар киради. 

Инвестиция самарадорлигининг у ёки бу 
кўрсаткичлари тизими ва таҳлил услубларини 
қўллаш инвестиция жараёнини амалга ошириш-
нинг аниқ шароитларидан келиб чиқади, шу-
нингдек, бу кутилаётган маблағнинг миқдорига 
бундай таҳлилни амалга оширмоқчи бўлганлар-
нинг иқтисодий тайёргарлик даражасига боғ-
лиқ бўлади. Кўпинча инвестиция лойиҳасини 
оптимал вариантини танлаб олиш имконияти 
вужудга келиши учун бир вақтнинг ўзида жуда 
кўп услублар ва кўрсаткичлар тизимидан 
фойдаланилади. 

Инвестиция самарадорлиги кўрсаткичла-
рини ҳисоблаш худди шундай инвестиция лойи-
ҳалари бўйича амалда вужудга келган кўрсат-
кичларни тадқиқот қилишга асосланиши керак. 

Одатда, мамлакатда инвестицияларнинг 
самарадорлигини баҳолашда жаҳон амалиётида 
ICOR (Incremental Capital-Output Ratio) индек-
сидан фойдаланилади (ялпи ички маҳсулот ўси-
шининг капитал сиғими). У қуйидагича аниқ-
ланади [18]: 
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Бу ерда: I – асосий капиталга киритилган 

инвестициялар, Y – мамлакатда ЯИМ ҳажми, ΔY 
% – ЯИМ миқдорининг ўсиш суръати, фоизда. 

ICOR индекси қанчалик паст бўлса, мамла-
катнинг иқтисодий ўсишида инвестициялардан 
фойдаланиш самарадорлиги юқори бўлади. Бу 
ерда мамлакатнинг иқтисодий ўсишида инвес-
тицияларнинг аҳамияти юқорилигини, ўзлаш-
тирилган ҳар бир бирлик инвестиция ўзидан 
олдинги даражадан юқори бўлган миқдорда 
маҳсулот яратиш имконини беради. Бу эса мав-
жуд ҳолатда иқтисодиётга инвестицияларни 
жалб этишни янада кучайтириш кераклигини 
тақозо этади. 

ICOR индекси қанчалик юқори бўлса, мам-
лакатнинг иқтисодий ўсишида инвестициялар-
дан фойдаланиш самарадорлиги паст бўлади. 
Бу, ўз навбатида, мамлакатнинг иқтисодий ўси-
шида инвестицияларнинг аҳамияти пастлиги-
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дан гувоҳлик беради, ўзлаштирилган хорижий 
инвестициялар билан иқтисодий ўсиш ўзаро 
мувофиқлашмаган. 

Б.Б.Валиев инвестициялар самарадорли-
гини баҳолашда “капитал қайтими”, “инвести-
ция мультипликатори”, “капитал сиғими”, “ICOR 
коэффициенти” ҳамда “тўғридан-тўғри хорижий 
инвестицияларни жалб қилишда салоҳиятдан 
фойдалана олиш индекси” каби кўрсаткичларни 
ҳисоблашнинг модификацион усулларини так-
лиф қилади ва буларни хорижий инвестициялар 
самарадорлигини баҳолашнинг сифат кўрсат-
кичлари тизими деб номлайди [19]. 

Муаллифнинг фикрича, тўғридан-тўғри 
хорижий инвестицияларга таъсир қилувчи 
омиллар гуруҳлари қуйидагиларни ўз ичига 
олади: 

 бошқарувнинг институционал омил-
лари; 

 ишлаб чиқариш инфратузилмаси омил-
лари; 

 илмий, таълим ва технологик омиллар; 
 табиий ва ишчи кучи ресурслари; 
 бозор кўлами омиллари; 
 иқтисодий эркинлик ва очиқлик ҳо-

лати; 
 давлатнинг қўллаб-қувватлаш омил-

лари; 
 макроиқтисодий ҳолат омиллари. 
Бугунги кунда амалиётда инвестициялар 

самарадорлигини баҳолашнинг жуда кўплаб 
усуллари мавжуд бўлиб, шулардан битта усул 
инвестицияларнинг фойда нормасидир: ARR 
(Accounting Rate of Return). Мазкур фойда нор-
маси қуйидагича аниқланади [20]:  
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            (3) 

 
Бу ерда: ARR – машина ва ускуналардан 

ташқари тайёр металл буюмлар ишлаб чиқариш 
тармоғида киритилган инвестицияларнинг са-
марадорлиги, PN – қўйилган пул маблағларидан 
ўртача йиллик фойда, IC – маълум лойиҳа дои-
расида инвестицияланган пул маблағлари сум-
маси, RV – активларнинг қолдиқ қиймати кат-
талиги. 

Кўриниб турибдики, инвестицияларнинг 
самарадорлиги қўйилган пул маблағларидан 
олинган ўртача йиллик фойдага бевосита 
боғлиқ бўлиб, унинг қиймати қанчалик катта 
бўлса, ARRнинг қиймати ҳам шунчалик катта 
бўлади. 

Хулоса ва таклифлар. Юқоридаги ICOR 
(Incremental Capital-Output Ratio) индексини биз 
машина ва ускуналардан ташқари тайёр металл 
буюмлар ишлаб чиқариш тармоғидаги инвес-
тициялар самарадорлигини баҳолашда ҳам 

қўллашимиз мумкин. Бундай ҳолатда тармоқ 
мисолида мазкур формулани қуйидагича ёзиш 
мумкин: 
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Бу ерда: Im – машина ва ускуналардан таш-

қари тайёр металл буюмлар ишлаб чиқариш 
тармоғида асосий капиталга киритилган инвес-
тициялар ҳажми, Ym – машина ва ускуналардан 
ташқари тайёр металл буюмлар ишлаб чиқариш 
тармоғида ялпи тармоқ ишлаб чиқариш ҳажми, 
ΔY % – тармоқда ялпи ишлаб чиқариш миқдо-
рининг ўсиш суръати, фоизда. 

Бундан ташқари “тўғридан-тўғри хори-
жий инвестицияларни жалб қилишда салоҳият-
дан фойдалана олиш индекси”дан келиб чиққан 
ҳолда машина ва ускуналардан ташқари тайёр 
металл буюмлар ишлаб чиқариш тармоғи мисо-
лида назарда тутилаётган формулани қуйида-
гича ёзиш мумкин:  

 

)(/)(

)(/)(
)(
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Бу ерда: И – машина ва ускуналардан 

ташқари тайёр металл буюмлар ишлаб чиқариш 
тармоғида тўғридан-тўғри хорижий инвести-
цияларни жалб қилишда иқтисодий салоҳият-
дан фойдалана олиш индекси, ТТХИ(мм) – 
машина ва ускуналардан ташқари тайёр металл 
буюмлар ишлаб чиқариш тармоғига кирувчи 
тўғридан-тўғри хорижий инвестициялар ҳажми, 
ТТХИ(м) – мамлакатга жалб қилинувчи тўғри-
дан-тўғри хорижий инвестициялар умумий 
ҳажми, ЯТИЧҲ(мм) – машина ва ускуналардан 
ташқари тайёр металл буюмлар ишлаб чиқариш 
тармоғида ялпи тармоқ ишлаб чиқариш ҳажми, 
ЯИМ(м) – мамлакатнинг ялпи ишлаб чиқариш 
ҳажми. 

Хулоса қилиб айтганда, 2021 йил даво-
мида мамлакатимиз саноатининг машина ва 
ускуналардан ташқари тайёр металл буюмлар 
ишлаб чиқариш тармоғида ICOR индекси 2,1 га 
тенг бўлиб, инвестициялардан фойдаланиш 
самарадорлиги юқори эканлигини кўрсатди. 

Шунингдек, машина ва ускуналардан 
ташқари тайёр металл буюмлар ишлаб чиқариш 
тармоғида тўғридан-тўғри хорижий инвести-
цияларни жалб қилишда иқтисодий салоҳият-
дан фойдалана олиш индекси 7,6 га тенг бўлиб, 
бу тармоққа инвестицияларни жалб қилишда 
иқтисодий салоҳиятдан фойдалана олинган-
ликни кўрсатди. 
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ҚИШЛOҚ XЎЖAЛИГИ МУAММOЛAPИНИ ҲAЛ ҚИЛИШГA  

ЙЎНAЛТИPИЛГAН ИНВЕCТИЦИЯЛAP 
 CAМAPAДOPЛИГИ 

 
Caдикoвa Феpузaxoн Paxимoвнa - 

Қўқoн дaвлaт педaгoгикa  
инcтитути ўқитувчиcи 

 
Aннoтaция. Мaқoлaдa инвеcтициялapни фaoллaштиpиш вa caмapaдopлигини oшиpиш бўйичa зaмoнaвий 

шapoитлapгa мoc чopaлap вa меxaнизмлapни ишлaб чиқиш acocидa миллий иқтиcoдиётнинг paқoбaтбapдoшлигини 
ҳap тoмoнлaмa oшиpишгa oлиб келaдигaн мувoзaнaтли пpoгpеccив инвеcтиция cиёcaтини шaкллaнтиpиш вa бугунги 
кундa инвеcтиция coҳacидa ижтимoий-иқтиcoдий pивoжлaнишни caмapaли тaъминлaшгa тўcқинлик қилaдигaн биp 
қaтop муҳим муaммoлap мaвжудлиги, улapнинг acocийcи жaлб қилингaн инвеcтициялap ҳaжмининг етapли 
эмacлиги, шу жумлaдaн тўғpидaн-тўғpи xopижий инвеcтициялap вa улapнинг мaнтиқcиз тaқcимлaниши тўғpиcидa 
фикp юpитилгaн вa aмaлий тaвcиялap ишлaб чиқилгaн. 

Кaлит cўзлap: инвеcтиция cиёcaти, миллий иқтиcoдиёт, caмapaдopликни oшиpиш, xopижий инвеcтициялap, 
теxнoлoгик қaйтa жиҳoзлaш, axбopoт-кoммуникaция теxнoлoгиялapи, клacтеp. 
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