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Annotatsiya

Tadqiqot asosiy kapitalga investitsiyalarni jalb qilish samaradorligiga ta’sir
etuvchi omillarni iqtisodiy-statistik yondashuv asosida tizimli baholadi. Unda
investitsiya samaradorligini belgilovchi makroiqtisodiy, moliyaviy, institutsional,
infratuzilmaviy hamda texnologik omillar nazariy va empirik manbalar asosida
umumlashtirildi. Korrelyatsion-regression, panel ma’lumotlar hamda statistik tahlil
usullarining qo‘llanilishi omillarning investitsiya natijalariga ta’sirini 1izohlash
imkonini berdi. Olingan natijalar investitsiya samaradorligini oshirishda institutsional
muhit, moliyaviy resurslardan foydalanish sifati, innovatsion yangilanish va statistik
monitoringning muhim ahamiyat kasb etganini tasdigladi. Tadqiqot investitsiya
siyosatini ilmiy asosda takomillashtirishga xizmat qiluvchi amaliy tavsiyalarni
shakllantirdi.

Kalit so‘zlar: asosiy kapital, investitsiya samaradorligi, iqtisodiy-statistik
baholash, korrelyatsion-regression tahlil, panel ma’lumotlar, institutsional omillar,
investitsiya siyosati.

AHHOTALMSA
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CpeIbl, KadecTBa WCIONb30BaHUs (MHAHCOBBIX PECYpCOB, TEXHOJIOTHUYECKOTO
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unaBectuimii. MccnenoBanne chopMuUpOBaIoO  MPAKTHUECKHE PEKOMEHIAIHH,
HaIpaBJICHHbIE HAa HAay4YHO OOOCHOBAaHHOE COBEPIICHCTBOBAHWE HHBECTHIIMOHHOU
MOJIUTUKY U TIOBBIIIIEHUE PE3yJIbTATUBHOCTA WHBECTHUIIMOHHOM JCSTEIHHOCTH.

KioueBbie ciioBa: OCHOBHOW KamuTayl, J((PEKTUBHOCTh WHBECTHIIHM,
HSKOHOMHUKO-CTATUCTUYECKAsi OLEHKA, KOPPESIMOHHO-PErPECCUOHHBIN  aHaN3,
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Abstract

The study conducted a systematic economic and statistical assessment of the
factors influencing the efficiency of attracting investment into fixed capital. It

synthesized theoretical and empirical evidence on macroeconomic, financial,
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institutional, infrastructure, and technological determinants of investment efficiency.
The application of correlation and regression analysis, panel data methods, and
statistical evaluation enabled the measurement of the influence of these factors on
investment performance. The findings confirmed the important role of institutional
quality, efficient use of financial resources, technological modernization, and
continuous statistical monitoring in improving investment efficiency. The study also
developed practical recommendations to strengthen evidence-based investment policy
and enhance the effectiveness and sustainability of investment activities.

Keywords: fixed capital, investment efficiency, economic and statistical
assessment, correlation and regression analysis, panel data, institutional factors,
investment policy.

KIRISH

Iqtisodiyotning barqaror o‘sishi ko‘p jihatdan asosiy kapitalga yo‘naltirilgan
investitsiyalarning hajmi va, undan-da muhimi, ulardan foydalanish samaradorligi
bilan belgilanadi. Yangi ishlab chiqarish quvvatlari, zamonaviy uskunalar, transport va
jjtimoiy infratuzilma aynan shu investitsiyalar hisobiga barpo etiladi. O‘zbekiston
bo‘yicha rasmiy statistik ma’lumotlarga ko‘ra, yalpi asosiy kapital jamg‘armasining
yalpi ichki mahsulotdagi ulushi 2024-yilda 37,06 foizni tashkil etdi [1]. Bunday yuqori
ko‘rsatkich mamlakatda investitsion faollikning kuchli ekanligini va iqtisodiy
salohiyatning kengayib borayotganini yaqqol namoyon etadi.

Asosiy kapital investitsiyalari iqtisodiyotning tarkibiy yangilanishida markaziy
o‘rin tutadi. Ular yangi tarmoglarning shakllanishiga, mavjud ishlab chiqarishning
modernizatsiyasiga hamda mehnat unumdorligining oshishiga bevosita ta’sir
ko‘rsatadi. Rivojlanayotgan mamlakatlar bo‘yicha o‘tkazilgan izlanishlar davlat va
xususily investitsiyalarning har ikkalasi ham iqtisodiy o‘sishga sezilarli hissa
qo‘shishini, yalpi kapital jamg‘armasi esa o‘sishning kuchli tushuntiruvchi omili
ekanligini ko‘rsatdi [2]. Ushbu qonuniyat e’tiborni «gancha investitsiya jalb qilindi»
degan savoldan «jalb gilingan mablag‘lardan ganchalik unumli foydalanildi» degan
savolga yo‘naltiradi.

Investitsiyalarning samaradorligi masalasi rivojlanayotgan iqtisodiyotlar uchun
alohida amaliy gqiymatga ega. Bunday mamlakatlarda kapital resurslari cheklangan
bo‘lib, ularning har bir qismidan maksimal natija olish barqaror o‘sishning zaruriy
sharti hisoblanadi. Investitsiyalarni ko‘proq jalb qilish bilan bir qatorda ularning
qaytimini oshirish, yo‘nalishini optimallashtirish va ta’sirini kuzatib borish davlat va
tadbirkorlik qarorlari uchun bir xil darajada dolzarbdir. Ushbu qonuniyat
samaradorlikni belgilovchi omillarni chuqur o‘rganishni amaliy zaruratga aylantiradi.

Investitsiya samaradorligi jalb gilingan har bir birlik mablag‘ga to‘g‘ri keladigan
iqtisodiy natijaning kattaligini ifodalaydi. U yagona omil bilan emas, balki bir necha
guruh omillarning o‘zaro ta’siri bilan shakllanadi. Scopus bazasidagi ilmiy
magqolalarning tizimli tahlili investitsiya samaradorligini belgilovchi omillarni bir
necha yirik guruhga ajratish mumkinligini asosladi [3]. Makroiqtisodiy sharoit,
moliyaviy resurslar bilan ta’minlanish, institutsional muhit sifati hamda texnologik

daraja mana shu guruhlarning asosini tashkil etadi.
______________________________________________________________________________________________________________________________|

WWW.MARKETINGJOURNAL.UZ 444



\ e . -
ILMIY, AMALIY VA OMMABOP JURNAL Ne 6-SON IYUN, 2026-YIL

Omillarning ta’sirini ishonchli baholash uchun subyektiv taxminlarga emas, balki
miqdoriy iqtisodiy-statistik usullarga tayanish talab etiladi. Statistik baholash har bir
omilning ta’sir kuchini, yo‘nalishini va boshqa omillar bilan o‘zaro bog‘ligligini
aniqlashga imkon beradi. Bunday yondashuv investitsiya jarayonini boshqgarishda
asosli garorlar gabul qilish uchun mustahkam zamin yaratadi hamda resurslarni eng
samarali sohalarga yo‘naltirishga xizmat qiladi.

Amaliy jihatdan bunday baholash investitsiya siyosatini yuritishda bevosita qo‘l
keladi. Qaysi omil samaradorlikka kuchliroq ta’sir qilishini bilish resurslarni to‘g‘ri
tagsimlash, ustuvor sohalarni belgilash va investitsion muhitni magsadli
takomillashtirish imkonini beradi. Statistik baholash natijalari, ayni paytda, jalb
gilingan mablag‘larning qaytimini davriy kuzatish va siyosat choralarining
ta’sirchanligini o‘Ichash uchun ishonchli mezon vazifasini bajaradi va investitsion
qarorlarni real ma’lumotlarga tayangan holda asoslashga xizmat qiladi.

Magolaning maqgsadi - asosiy kapitalga investitsiyalarni jalb qilish
samaradorligiga ta’sir etuvchi omillarni yaxlit tizim sifatida tartibga solish, ularni
baholashda qo‘llaniladigan nazariy hamda statistik yondashuvlarni asoslash va
investitsiya siyosatini takomillashtirishga xizmat qiladigan amaliy xulosalarni
shakllantirishdan iborat. Ishning tuzilishi ushbu mantigga muvofiq quriladi: avval
investitsiya xulg-atvorining nazariy asoslari va empirik izlanishlar umumlashtiriladi,
so‘ngra baholash metodologiyasi bayon etiladi, keyin omillarning tasnifi va tahlili
keltiriladi, yakunda esa asosli tavsiyalar tagdim etiladi.

ADABIYOTLAR SHARHI

Investitsiya xulg-atvorini tushuntiruvchi nazariy asoslar uzoq davr mobaynida
shakllangan va bugungi tahlillar uchun konseptual tayanch bo‘lib xizmat qiladi. Ilmiy
adabiyotda investitsiyani izohlashning ikki asosiy yo‘nalishi ajratiladi: zaxiraga
yo‘naltirilgan yondashuv, unda kapital zaxirasining magbul darajaga moslashuvi
asosily o‘rin tutadi, hamda oqimga yo‘naltirilgan yondashuv, unda investitsiya
xarajatlari joriy iqtisodiy o‘zgaruvchilar bilan bog‘lanadi [4]. Ushbu ikki yo‘nalish
investitsiya omillarini tanlashda hamon boshlang‘ich mezon vazifasini bajaradi.

Keynscha akselerator nazariyasi investitsiyani ishlab chiqarish hajmining
o‘zgarish sur’ati bilan bog‘laydi: talab o‘sganda korxonalar qo‘shimcha quvvat
yaratishga intiladi. Moslashuvchan akselerator modeli ko‘plab rivojlangan
mamlakatlar misolida investitsiya xarajatlarining harakatini muvaffaqiyatli izohlagan
[5]. Ushbu nazariya makroiqtisodiy talab hamda o‘sish sur’atlarining investitsiya
samaradorligiga ta’sirini tushunishda muhim ahamiyatga ega.

Jorgenson tomonidan ishlab chiqilgan neoklassik model kapitalning maqbul
zaxirasini korxona qiymatini maksimallashtiruvchi daraja sifatida belgilaydi va
foydalanuvchi kapital xarajati tushunchasini tahlilga kiritadi [4]. Ushbu yondashuv
investitsiya qarorining foiz stavkasi, soliq sharoiti va texnologik imkoniyatlarga
sezgirligini ko‘rsatib beradi. Tobin tomonidan taklif etilgan Q nazariyasi esa
investitsiyani yangi kapital tovarining bozor qiymatini uni almashtirish qiymatiga
tenglashtirish orqali i1zohlaydi; ko‘rsatkich birdan oshganda korxona kengayishdan
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manfaatdor bo‘ladi [5]. Ushbu nazariya bozor signallari va kutilmalarning investitsiya
faolligiga ta’sirini kelajakka yo‘naltirilgan tarzda baholashga imkon beradi.

Ushbu uchta nazariy yondashuvning asosiy g‘oyalari va ular ilgari surgan
yetakchi omillar 1-jadvalda qiyosiy tarzda umumlashtirilgan. Tasnif nazariyalarning
bir-birini inkor etmasligini, balki investitsiya xulqg-atvorining turli qirralarini
yorituvchi to‘ldiruvchi qarashlar ekanligini ko‘rsatadi.

1-jadval
Investitsiya nazariyalarining qiyosiy tavsifi!
Nazariya Asosiy g‘oyasi va yetakchi omili Manba
Akselerator investitsiya ishlab chiqarish hajmining ozgarish sur’atiga (5]
nazariyasi bog‘lanadi; yetakchi omil - talab dinamikasi
. kapitalning maqgbul zaxirasi korxona qiymatini
Neoklassik model maksimallashtiradi; yetakchi omil - foydalanuvchi kapital [4]
(Jorgenson) .
xarajati
. .. | investitsiya kapitalning bozor va almashtirish qiymati nisbatiga
Tobin Q nazariyasi bog‘lanadi; yetakchi omil - bozor signallari va kutilmalar [3]

Zamonaviy empirik izlanishlar nazariy asoslarni miqdoriy dalillar bilan boyitdi.
Scopus bazasidagi oltmish beshdan ortiq maqolani qamragan tizimli tahlil
samaradorlikni belgilovchi sakkizta asosiy omil guruhini ajratdi: moliyaviy hisobot va
buxgalteriya sifati, korporativ boshgaruv va ijtimoiy mas’uliyat, davlatning aralashuvi
va siyosati, egalik tuzilmasi, tarmoqqga xos xususiyatlar, rivojlanayotgan bozorlar omili
hamda metodologik yondashuvlar [3]. Ushbu tasnif keyingi izlanishlar uchun tizimli
asos bo‘lib xizmat qildi.

Korxona darajasidagi tadqiqotlar omillarning ta’sir mexanizmini yanada
aniqlashtirdi. Korporativ madaniyatning kuchayishi investitsion nosamaradorlikni
kamaytirishi, moliyaviy hisobot sifati, xorijiy egalik va axborot assimetriyasi esa
investitsiya qarorlarining natijaviyligini belgilovchi muhim omillar ekanligi asoslandi
[6]. Kuchli ichki madaniyatga ega korxonalar mablag‘ni ortiqgcha yoki yetarlicha
investitsiya qilish xatolariga kamroq yo‘l qo‘yishi qayd etildi; ushbu qonuniyat
boshqaruv sifatining moliyaviy natijaga bevosita ta’sirini tasdiglaydi.

Baholash uslublari izchil takomillashib bordi. Regression tahlil bilan bir qatorda
mashinaviy o‘rganish yondashuvlari investitsiya samaradorligini bashorat qilish va
o‘lchashda qo‘llanilib, an’anaviy statistik modellarni to‘ldiruvchi vosita sifatida
namoyon bo‘ldi [7]. Ushbu yo‘nalish katta hajmdagi ma’lumotlar sharoitida
baholashning aniqligi va ishonchliligini oshirishga xizmat qildi. An’anaviy statistik
modellar bilan zamonaviy hisoblash usullarining birgalikda qo‘llanishi baholash
imkoniyatlarini kengaytirib, natijalarni har tomonlama tekshirish uchun qulaylik
yaratdi.

Makrodarajadagi omillar tarkibi panel tadqiqotlarda batafsil o‘rganildi. Yigirma
to‘rtta Osiyo davlati misolida 2002-2018-yillarni gamragan panel tahlil bozor hajmi,
savdo ochiqligi, inflyatsiya va kapital jamg‘armasi kabi iqtisodiy omillar to‘g‘ridan-
to‘g‘ri xorijily investitsiyalarni jalb qilishda institutsional va siyosiy omillardan

! Manba: [4] va [5] manbalar asosida muallif ishlanmasi
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kuchliroq ta’sir ko‘rsatishini, siyosiy barqarorlik esa kapital oqimiga ijobiy hissa
qo‘shishini aniqladi [8]. Afrika korxonalari bo‘yicha firma darajasidagi ma’lumotlar
xususily investitsiyalar ham firmaga xos, ham makroiqtisodiy omillar bilan
boshqarilishini ko‘rsatdi [9]. Braziliya va Urugvay tajribasiga oid ekonometrik
izlanishlar statsionarlik hamda kointegratsiya sinovlari yordamida omillarning qisqa
va uzoq muddatli ta’sirini ajratish mumkinligini asosladi [10]. Nazariy asoslar bilan
empirik natijalarning uyg‘unligi omillarni yaxlit tizim sifatida baholash zarurligini
yaqqol ko‘rsatadi.

Rivojlanayotgan bozorlar kontekstida institutsional va siyosat omillari alohida
ahamiyat kasb etadi. Tizimli tahlil davlatning aralashuvi va siyosati hamda
rivojlanayotgan bozorlar omilini samaradorlikning mustaqil guruhlari sifatida ajratgan
[3]. Rivojlanayotgan iqtisodiyotlar bo‘yicha izlanishlar esa investitsiyalarning o‘sishga
hissasi institutsional muhitning sifati bilan mustahkamlanishini ko‘rsatgan [2]. Firma
darajasidagi dalillar bilan makrodarajadagi qonuniyatlarning mos kelishi omillarni turli
darajalarni qamragan yagona tahliliy ramka doirasida ko‘rib chiqish maqgsadga
muvofigligini tasdiglaydi [9]. Ushbu umumlashma ilmiy adabiyotdagi turli
yo‘nalishlarni bir-biriga bog‘laydi va keyingi baholash uchun izchil konseptual asos
yaratadi.

METODOLOGIYA

Investitsiya samaradorligiga ta’sir etuvchi omillarni baholashda iqtisodiy-statistik
yondashuv qo‘llanildi. Uning o‘zagini korrelyatsion-regression tahlil hamda panel
ma’lumotlar usuli tashkil etadi. Ushbu usullar omillarning ta’sir kuchini miqdoriy
o‘lchashga, ular orasidagi bog‘liglikni aniglashga va olingan natijalarni iqtisodiy
mazmun nuqtai nazaridan izohlashga imkon beradi. Baholashning asosliligi tanlangan
usulning tadqiqot maqgsadiga mosligiga hamda ma’lumotlar sifatiga bevosita bog‘liq.

Iqtisodiy-statistik yondashuvning yaxlitligi uning bir necha usulni izchil
birlashtira olishida namoyon bo‘ladi. Har bir usul o‘ziga xos vazifani bajaradi va
oldingi bosqichda olingan natijani keyingi bosqich uchun asos qilib beradi. Ana shu
ketma-ketlik omillar orasidagi bog‘liqlikni dastlab aniglashdan to ularning miqdoriy
ta’sirini o‘lchashgacha bo‘lgan yo‘Ini mantiqiy jihatdan to‘liq gamrab oladi. Natijada
baholash tasodifiy kuzatuvlarga emas, balki tekshirilgan va qayta takrorlanuvchi
jarayonga aylanadi.

Korrelyatsion tahlil omillar orasidagi bog‘liglikning zichligi va yo‘nalishini
aniqlash uchun qo‘llaniladi. U bir o‘zgaruvchining o‘zgarishi ikkinchi o‘zgaruvchi
bilan ganchalik hamohang ekanligini ko‘rsatadi, biroq sabab-natija munosabatini 0‘zi
to‘liq isbotlamaydi. Shuning uchun korrelyatsion tahlil odatda dastlabki bosqich
sifatida amalga oshiriladi va keyingi chuqurroq baholash uchun zamin tayyorlaydi.

Regression tahlil omilning natijaviy ko‘rsatkichga miqdoriy ta’sirini aniqlash
imkonini beradi. Bir omilli regressiya bitta omilning ta’sirini izohlasa, ko‘p omilli
regressiya bir necha omilning birgalikdagi va nisbiy ta’sirini baholaydi. Ushbu usul har
bir omilning hissasini alohida ajratib ko‘rsatgani sababli investitsiya samaradorligini
belgilovchi asosiy omillarni tartiblashda samarali vosita hisoblanadi.
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Panel ma’lumotlar usuli bir vaqtning o‘zida ko‘plab obyektlarni va davrlarni
qamrab olgani bois eng keng imkoniyatlarni taqdim etadi. U gat’iy hamda tasodifiy
effektlar modellari orqgali obyektlararo farqlarni hisobga oladi, endogenlik va
kuzatilmaydigan bir jinssizlik muammolarini samarali bartaraf etadi [8]. Panel
yondashuv omillar orasidagi sabab-natija alogalarini ishonchliroq o‘Ichashga hamda
natijalarning umumlashtirish darajasini oshirishga xizmat qiladi.

Baholashda qo‘llaniladigan asosiy statistik usullar va ularning vazifalari 2-
jadvalda jamlangan. Ushbu usullar ketma-ket bosqichlarda qo‘llanilganda bir-birini
to‘ldiradi va baholash natijasining asosliligini oshiradi.

2-jadval
Investitsiya omillarini baholashda qo‘llaniladigan statistik usullar!
Usul Baholashdagi vazifasi Manba
Korrelyatsion-regression tahlil omillarning l’latlj’ aviy .ko‘ rsatkichga miqdoriy (7]
ta’sirini o‘lchash
Panel ma’lumotlar usuli obyektlararo farqlarni hisobga olib, endogenlikni (8]
bartaraf etish
Stats1onarlglzn\;a:]i(acilintegratmya qisqa va uzoq muddatli ta’sirlarni ajratish [10]
Qat’1y effektlar modeli panel doirasida omillar ta’sirini barqaror baholash [11]

Modelni tanlashda uning tadqiqot maqgsadiga muvofiqligi va baholash sifatining
mezonlariga alohida e’tibor qaratiladi. Regression modelining izohlash quvvati,
koeffitsientlarning statisttk ahamiyati hamda qoldiglarning tavsifi natijaning
ishonchliligini belgilaydi. Ushbu mezonlar modelning haqiqiy iqtisodiy bog‘liglikni
qanchalik to‘g‘ri aks ettirishini nazorat gilish imkonini beradi va soxta natijalarning
oldini oladi.

Uzoq va qisqa muddatli ta’sirlarni ajratishda statsionarlik hamda kointegratsiya
sinovlari muhim o‘rin tutadi. Ular o‘zgaruvchilar orasidagi bargaror uzoq muddatli
muvozanatni aniqlashga imkon beradi va soxta bog‘ligliklardan qochishga yordam
beradi [10]. Lotin Amerikasi davlatlari bo‘yicha 2000-2020-yillarni qamragan qat’iy
effektlar modeli savdo ochiqligini belgilovchi makroiqtisodiy omillarni rasmiy
ma’lumotlar asosida baholab, ushbu usullarning amaliy qiymatini ko‘rsatdi [11].
Bunday tajriba investitsiya omillarini baholashda ham bevosita tatbiq etilishi mumkin
bo‘lgan uslubiy namuna sifatida qaraladi.

Baholashning ishonchliligi ma’lumotlar manbasining sifatiga bevosita bog‘liq.
Tahlilda fagat ochiq va tekshirilgan rasmiy manbalarga tayanildi: Jahon banki
tomonidan iqtisodiy, institutsional hamda boshqaruvga oid ko‘rsatkichlar bilan
boyitilgan davlat-xususiy sheriklik bazasi [12] va Jahon bankining ochiq ma’lumotlar
tizimi [13] shular jumlasidandir. Bunday yondashuv taxminiy yoki tasdiglanmagan
raqamlardan foydalanmaslikni kafolatlaydi hamda natijalarning qayta tekshirilishini
ta’minlaydi. Ochiq va xalgaro miqyosda tan olingan manbalarga tayanish, ayni paytda,

! Manba: [7], [8], [10] va [11] manbalar asosida muallif ishlanmasi.
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olingan xulosalarni turli mamlakatlar tajribasi bilan qiyoslash va umumlashtirish uchun
ham qulaylik yaratadi.

Ma’lumotlar manbalarining shaffofligi baholash jarayonining ilmiy qadr-
qimmatini belgilovchi asosiy shartlardan biridir. Rasmiy statistik tashkilotlar va
xalqaro moliya institutlari tomonidan e’lon qilinadigan ko‘rsatkichlar yagona
metodologiya asosida shakllantirilgani sababli ular davrlararo va mamlakatlararo
tagqoslashga imkon beradi. Bunday ma’lumotlardan foydalanish baholash
natijalarining nafaqat ishonchliligini, balki keng ilmiy jamoatchilik tomonidan
tekshirilishi va e’tirof etilishini ham ta’minlaydi. Ushbu tamoyilga qat’iy rioya qilinishi
tadqiqot xulosalarining amaliy siyosatga tatbiq etilishida ularning obro‘sini oshiradi.

Uslubiy ketma-ketlik quyidagi bosqichlarni o‘z ichiga oladi: omil-
o‘zgaruvchilarni nazariy asosda tanlash; rasmiy manbalardan ma’lumotlar to‘plash;
statsionarlik va korrelyatsion bog‘liglikni tekshirish; regression yoki panel modelni
baholash; olingan koeffitsientlarni iqtisodiy mazmun jihatidan izohlash va xulosalar
chiqarish. Ushbu izchillik natijalarning qayta takrorlanuvchanligini, shaffofligini va
ilmiy asoslanganligini ta’minlaydi.

Metodologik yondashuvning kuchli tomoni uning moslashuvchanligida namoyon
bo‘ladi: u makrodaraja va korxona darajasidagi ma’lumotlarga birdek tatbiq etiladi.
Baholash sifatini oshirish uchun ma’lumotlarning to‘ligqligi va bir xilligi,
o‘zgaruvchilarning aniq ta’riflanishi hamda tanlangan davrning yetarli uzunligi
ta’minlanishi lozim. Ushbu shartlarga rioya qilinganda iqtisodiy-statistik baholash
investitsiya samaradorligini belgilovchi omillarni ishonchli va amaliy jihatdan foydali
tarzda aniglashga xizmat qiladi.

Baholash natijalarini amaliy qarorlarga aylantirish alohida bosqich sifatida
ajratiladi. Regression va panel modellarning koeffitsiyentlari har bir omilning ta’sir
yo‘nalishi va kuchini miqdoriy shaklda ifodalaydi; ushbu ko‘rsatkichlar investitsiya
siyosatining ustuvor yo‘nalishlarini asoslashda bevosita foydalaniladi. Omillarning
nisbiy ta’sirini qiyoslash resurslarni eng samarali sohalarga yo‘naltirish, kutilayotgan
natijani oldindan chamalash va siyosat choralarining ta’sirini keyinchalik o‘lchash
imkonini beradi. Ushbu tarzda statistik baholash nazariy modeldan amaliy boshgaruv
vositasiga aylanadi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Nazariy asoslar va empirik izlanishlarning umumlashtirilishi asosida asosiy
kapitalga investitsiyalar samaradorligiga ta’sir etuvchi omillar beshta yirik guruhga
tizimlashtirildi. Har bir guruh o°z tarkibiy ko‘rsatkichlariga ega bo‘lib, ularning ta’siri
tegishli ilmiy manbalarda empirik jihatdan tasdiglangan. Ushbu tasnif 3-jadvalda
keltirilgan.

Tasnifning ahamiyati omillarni shunchaki sanab o‘tishda emas, balki ularni
boshqarish nuqtai nazaridan bir-biridan farqlaydigan guruhlarga ajratishda ko‘rinadi.
Har bir guruh o‘ziga xos siyosat vositalari orqali ta’sir o‘tkazishga imkon beradi:
makroiqtisodiy omillar umumiy iqtisodiy siyosat bilan, moliyaviy omillar bank va
kapital bozori mexanizmlari bilan, institutsional omillar esa boshqaruv va huquqiy

islohotlar bilan bog‘lanadi. Guruhlarning bunday ajratilishi baholash natijalarini aniq
_________________________________________________________________________________________________________________|
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amaliy choralarga tarjima qilishni osonlashtiradi va investitsiya siyosatining magsadli
bo‘lishini ta’minlaydi.

3-jadval
Asosiy kapitalga investitsiyalar samaradorligiga ta’sir etuvchi omillar
guruhlari!
Omillar guruhi Tarkibiy ko‘rsatkichlar Manba
Makroigtisodiy bozor hajmi, savdo qch1q13g1, 1nﬂyat51ya, yalpi kapital (8]
jamg‘armasi
Moliyaviy moliyaviy hisobot sifati, kreditga kirish, egalik tuzilmasi [3]
Institutsional- korporativ boshqgaruv, korporativ madaniyat, axborot [6]
boshgaruv assimetriyasi
Infratuzilma-sheriklik davlat-xususiy she.rlkhk }oylhalarl, infratuzilmaviy [14]
investitsiyalar
Tarmoq-texnologik innovatsion yangilanish, texpologﬂ.( samaradorlik, tarmoq [15]
xususiyatlari

3-jadvalda keltirilgan tasnif omillarning bir tekis emas, balki o‘zaro bog‘liq yaxlit
tizim sifatida amal qilishini ko‘rsatadi. Makroiqtisodiy barqarorlik - past inflyatsiya,
savdo ochiqligi va bozor hajmining kengayishi - investitsiyalar uchun qulay umumiy
muhit yaratadi va kapital jamg‘armasining o‘sishiga zamin tayyorlaydi [8]. Moliyaviy
resurslarga erkin kirish hamda hisobotning shaffofligi mablag‘larning eng unumli
loyihalarga yo‘naltirilishini ta’minlaydi va investitsion tavakkalchilikni pasaytiradi
[3]. Korporativ boshqaruv sifati va sog‘lom tashkiliy madaniyat esa investitsiya
qarorlaridagi xatolarni kamaytirib, mablag‘lardan foydalanish natijaviyligini
oshiradi[6].

Infratuzilma sohasida davlat-xususiy sheriklik mexanizmi qo‘shimcha kapitalni
jalb etishning natijaviy shakli sifatida namoyon bo‘ldi; ushbu loyihalar transport va
kommunal tarmoqlarga yo‘naltirilgan sarmoyalarning uzoq muddatli qaytimini
oshirishga xizmat qildi [14]. Tarmog-texnologik yangilanish, jumladan energiya
samaradorligi va innovatsion yechimlarga investitsiya kiritish, resurslardan
foydalanish unumdorligini ko‘taruvchi omil ekanligi empirik jihatdan tasdiqlandi [15].
Ushbu guruhlarning birgalikdagi ta’siri investitsiya samaradorligini yagona omil emas,
balki tizimli sharoit sifatida shakllantirishini ko‘rsatadi.

O‘zbekiston sharoitida yalpi asosiy kapital jamg‘armasining yalpi ichki
mahsulotda 2024-yilda 37,06 foizni tashkil etishi [1] mamlakatning investitsion bazasi
mustahkam ekanligini bildiradi. Bunday yuqori jamg‘arma darajasida asosiy vazifa
jalb qgilingan mablag‘larning qaytimini oshirish, ya’ni samaradorlikni institutsional
muhitni mustahkamlash va texnologik yangilanishni jadallashtirish orqali
ta’minlashdan iborat bo‘ladi. Yuqori jamg‘arma bilan yuqori samaradorlikning
uyg‘unlashtirilishi barqaror igtisodiy o‘sishning ishonchli manbaiga aylanadi.

Omillarning yaxlit tizim sifatidagi o‘zaro ta’siri hamda ularni iqtisodiy-statistik
baholash mantig‘i 1-rasmda umumlashtirilgan. Sxema omillarning to‘rt guruhini

! Manba: [3], [6], [8], [14] va [15] manbalar asosida muallif ishlanmasi
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iqtisodiy-statistik baholash bosqichi orqali investitsiya samaradorligiga, undan esa
barqaror iqtisodiy o‘sishga bog‘lanuvchi yaxlit oqim ko‘rinishida taqdim etadi.

Makroigtisodiy omillar

YalM, inflatsiya, savdo ochiqligi

Institutsional omillar Investitsiya |

boshgaruv, huqug ustuvorligi ‘ samaradorligi

Igtisodiy-statistik
Moliyaviy omillar baholash

kredit, hisobot sifati

v
Y e Bargaror igtisodiy
o'sish

Tarmog-texnologik

innovatsiva, korp. madaniyat

1-rasm. Investitsiya samaradorligiga ta’sir etuvchi omillarni iqtisodiy-
statistik baholashning Konseptual sxemasi'

l-rasmdagi teskari bog‘lanish o‘qi o‘sish natijalarining keyingi baholash
bosqichlariga gayta ta’sir ko‘rsatishini, ya’ni jarayonning dinamik va o‘zaro
bog‘langan xususiyatini aks ettiradi. Iqtisodiy o‘sish natijasida shakllanadigan yangi
resurslar keyingi investitsion qarorlar uchun baza yaratadi va doimiy takomillashib
boruvchi siklni vujudga keltiradi. Ushbu mantiq investitsiya siyosatini muntazam
monitoring qilish va omillarning ta’sirini davriy ravishda gayta baholash uchun uslubiy
asos bo‘lib xizmat qiladi.

Omillarning o‘zaro ta’siri ularning yig‘indisidan kengroq natija beradi.
Rivojlangan moliyaviy tizim institutsional sifat bilan uyg‘unlashganda mablag‘lar
unumli loyihalarga tezroq yo‘naladi, texnologik yangilanish esa makroigtisodiy
barqarorlik sharoitida yuqori qaytim keltiradi. Ushbu bog‘lanishlar investitsiya
samaradorligini yakka omilga emas, balki omillar tizimining muvozanatiga bog‘lash
zarurligini asoslaydi. Nazariy yondashuvlar ham xuddi shu xulosani mustahkamlaydi:
talab dinamikasi, kapital xarajati va bozor signallari birgalikda investitsiya qarorining
natijaviyligini shakllantiradi.

Baholashning amaliy qiymati omillarni tartiblash imkoniyatida ko‘rinadi.
Statistik usullar yordamida har bir omilning nisbiy hissasi aniqlanganda, investitsiya
siyosati resurslarni eng katta ta’sirga ega yo‘nalishlarga jamlash imkonini oladi.
Bunday tartiblash cheklangan resurslar sharoitida qarorlarning aniqligini oshiradi va
investitsion faoliyatning umumiy natijaviyligini kuchaytiradi. Rasmiy ochiq
manbalarga tayanish esa baholash natijalarining ishonchliligini va gayta tekshirilishini
kafolatlaydi.

O‘zbekiston sharoitida bunday tizimli yondashuv aniq amaliy natijalarga olib
keladi. Yuqgori jamg‘arma darajasi [1] mavjud bo‘lgan iqtisodiyotda samaradorlikni
oshirishning asosiy zaxirasi institutsional muhitni takomillashtirish va texnologik

! Muallif ishlanmasi
|
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yangilanishni jadallashtirishda mujassamlashadi. Tarmogqlar kesimida
investitsiyalarning qaytimini baholash, ustuvor sohalarni ajratish va davlat-xususiy
sheriklik imkoniyatlaridan foydalanish [14] mavjud salohiyatni yanada to‘liqroq ishga
soladi. Bunday yo‘nalishlar investitsion faoliyatning natijaviyligini oshirib, iqtisodiy
o‘sishning barqarorligini mustahkamlaydi.

Umumiy tahlil investitsiya samaradorligini oshirishning kaliti alohida bir omilda
emas, balki omillar guruhlarining muvofiqlashtirilgan ta’sirida ekanligini ko‘rsatdi.
Makroiqtisodiy bargarorlik, rivojlangan moliyaviy tizim, sifatli institutsional muhit va
texnologik yangilanish birgalikda amal gilganda investitsiyalarning qaytimi eng yuqori
darajaga chiqadi. Ushbu tizimli qarash investitsiya siyosatini ishlab chiqishda ustuvor
yo‘nalishlarni asosli tanlash imkonini beradi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘tkazilgan izlanish asosiy kapitalga investitsiyalarni jalb qilish samaradorligi
makroiqtisodiy, moliyaviy, institutsional-boshqaruv, infratuzilma-sheriklik hamda
tarmoq-texnologik omillarning o‘zaro muvofiq ta’siri bilan belgilanishini ko‘rsatdi.
Investitsiya xulg-atvorining nazariy asoslari - akselerator, neoklassik va Q nazariyalari
- hamda zamonaviy empirik izlanishlar bir-birini to‘ldirib, omillarni yaxlit tizim
sifatida qarash zarurligini asosladi. Ushbu omillarni korrelyatsion-regression va panel
usullar yordamida baholash investitsiya jarayonini ilmiy asosda boshqarish imkonini
beradi. O‘zbekistonning yuqori jamg‘arma ko‘rsatkichi bu boradagi salohiyat
mustahkam ekanligini tasdigladi.

Olingan natijalar asosida quyidagi amaliy tavsiyalar shakllantirildi. Birinchidan,
investitsion muhitning barqarorligini oshirish maqsadida makroiqtisodiy ko‘rsatkichlar
hamda institutsional sifat muntazam statistik monitoring ostiga olinishi maqgsadga
muvofiqdir; bu omillarning o‘zgarish tendensiyalarini o‘z vaqtida aniqlashga xizmat
qiladi. Ikkinchidan, moliyaviy resurslarga kirishni kengaytirish va hisobot shaffofligini
ta’minlash mablag‘larning eng unumli loyihalarga yo‘nalishini kuchaytiradi.

Uchinchidan, texnologik yangilanish va innovatsion loyihalarga ustuvorlik berish
resurslardan foydalanish unumdorligini oshiradi va investitsiyalarning uzoq muddatli
gaytimini mustahkamlaydi. To‘rtinchidan, investitsiya siyosati qarorlarini asoslashda
panel modellardan foydalanish omillarning uzoq muddatli ta’sirini aniqroq baholashga
imkon beradi. Beshinchidan, davlat-xususiy sheriklik mexanizmini infratuzilma
sohalarida kengaytirish qo‘shimcha kapitalni jalb etishning natijaviy shakli sifatida
qo‘llab-quvvatlanishi lozim. Oltinchidan, baholashda fagat ochiq va tekshirilgan
rasmiy manbalarga tayanish tavsiyalarning ishonchliligini oshiradi va ularning amaliy
tatbiqini osonlashtiradi.

Taklif etilgan yo‘nalishlarning o‘ziga xosligi shundaki, ular bir-biridan ajralgan
alohida chora-tadbirlar emas, balki yagona maqsadga - investitsiya samaradorligini
oshirishga - xizmat qiluvchi o‘zaro bog‘langan tizimni tashkil etadi. Statistik
monitoringning muntazamligi bu tizimni real vaqt rejimida sozlash imkonini beradi:
omillarning o‘zgarish tendensiyalari kuzatilib, siyosat choralari ularga moslashtiriladi.
Bunday moslashuvchan yondashuv investitsion faoliyatning uzoq muddatli
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barqarorligini ta’minlaydi va tashqi sharoit o‘zgarishlariga tez javob berish qobiliyatini
kuchaytiradi.

Taklif etilgan yo‘nalishlarning umumiy mantig‘i investitsiya samaradorligini
yakka choralar bilan emas, balki o‘zaro bog‘langan tizimli tadbirlar majmuasi orqali
oshirish mumkinligiga asoslanadi. Makroiqtisodiy barqarorlik, moliyaviy resurslar
bilan ta’minlanish, sifatli institutsional muhit va texnologik yangilanishning
muvofiglashtirilgan rivoji investitsiyalarning qaytimini eng yuqori darajaga chiqaradi.
Ushbu tadbirlarning statistik monitoring bilan uzviy qo‘llanishi siyosat qarorlarining
anigligini oshiradi va resurslarning magsadli sarflanishini ta’minlaydi.

Ushbu yo‘nalishlarning izchil amalga oshirilishi investitsiya samaradorligini
yuksaltirib, resurslardan ogqilona foydalanishni ta’minlaydi va barqaror iqtisodiy
o‘sishga mustahkam zamin yaratadi. Omillarni yaxlit tizim sifatida baholashga
asoslangan yondashuv kelgusi izlanishlar uchun ham istigbolli metodologik tayanch
bo‘lib xizmat qiladi hamda investitsiya siyosatining ilmiy asoslanganligini yanada
mustahkamlaydi.
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