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Annotatsiya
Mazkur maqolada O°‘zbekiston iqtisodiyotida kapital samaradorligini
baholashning makro va mikroiqtisodiy ko ‘rsatkichlari tadqiq etildi. Tadqiqot davomida
2018-2024-yillardagi yalpi asosiy kapital jamg‘arish, ICOR, kapital mahsuldorligi,
ROIC, ROCE va ROA indikatorlari tahlil qilindi. Shuningdek, iqtisodiyotning asosiy
tarmoglari bo‘yicha kapital rentabelligi baholandi hamda O‘zbekistonning kapital
samaradorligi ko‘rsatkichlari Qozog‘iston, Rossiya, Xitoy va Vyetnam bilan
qiyoslandi. Tadqiqot natijalari telekommunikatsiya va kimyo sanoatida kapital
samaradorligi yuqori ekanligini, qurilish va energetika tarmoqlarida esa kapitaldan
foydalanish samarasi pastligini ko‘rsatdi. Kapital samaradorligini oshirish uchun
investitsiya siyosatini optimallashtirish, raqobat mubhitini kengaytirish va innovatsion
infratuzilmani rivojlantirish bo‘yicha ilmiy takliflar ishlab chiqildi.
Kalit so‘zlar: kapital samaradorligi, ICOR, ROIC, ROCE, EVA, investitsiya,
iqtisodiy o‘sish, kapital mahsuldorligi, YAIM, WACC.
AHHOTAIIUS
B manHO# cTaThe HCCIEAOBAINCH MAaKPO- B MUKPOIKOHOMHYECKHE TIOKA3aTeIn
orleHKH 3(P(HEeKTUBHOCTH KaluTala B SKOHOMUKE Y30ekucTana. B xoje uccnenoBanus
OBLTM TIPOAHATIM3UPOBAHBI TTOKA3aTENI BAJIOBOTO HAKOIUICHUS OCHOBHOTO KalUTala,
ICOR, npousBogurensHoctu kanutana, ROIC, ROCE u ROA 3a 2018-2024 ropsl.
Taxoke Obla TPOBEICHA OIICHKA PEHTA0CTHFHOCTH KalKuTalla TI0 OCHOBHBIM OTPACIIsM
PKOHOMHMKH M CPaBHUTEIIBHBIM aHAIW3 ToKazaTeied Y30ekucrana ¢ KazaxcraHow,
Poccuen, Kutaem m BpeTHamoM. Pe3ynbTaThl HCCIENOBaHUS NOKA3ald BBICOKUU
ypoBeHb A(P(HEKTUBHOCTH KaluTaja B TEJICKOMMYHUKAIIMOHHON W XHUMHYECKOU
MPOMBIIIUICHHOCTH, @ TakKe  OTHOCUTEIBbHO  HHU3KYID  PE3yJbTaTUBHOCTH
MCIIOJIb30BAHUs KalluTajga B CTPOUTEILCTBE U dHepreTuke. Ha ocHOBe aHanm3a Obuin
pa3pabOoTaHbl HAYYHbBIC MPEIIOKEHUS 110 ONTUMHUBAINN UHBECTUIIMOHHOW MOTUTHKH,
Pa3BUTHIO KOHKYPEHTHOM CpEeIbl M YKPEIUICHUIO HHHOBAITMOHHOW HHPPACTPYKTYPHI.
Kuwuersie ciaoBa: sddexktuBHocts kanutana, [COR, ROIC, ROCE, EVA,
WHBECTULIUH, SKOHOMUYECKHUN POCT, IPOU3BOAUTENBHOCTD KanuTtana, BBII, WACC.
Abstract
This article examined macroeconomic and microeconomic indicators for
assessing capital efficiency in the economy of Uzbekistan. The study analyzed gross
fixed capital formation, ICOR, capital productivity, ROIC, ROCE, and ROA indicators
for the period 2018-2024. Capital profitability across major sectors of the economy
was evaluated, and Uzbekistan’s capital efficiency indicators were compared with
those of Kazakhstan, Russia, China, and Vietnam. The research findings demonstrated
high capital efficiency in the telecommunications and chemical industries, while
construction and energy sectors showed relatively low efficiency in capital utilization.
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Based on the analysis, scientific recommendations were developed to optimize
investment policy, strengthen the competitive environment, and improve innovation
infrastructure aimed at increasing capital efficiency and supporting sustainable
economic growth.

Keywords: capital efficiency, ICOR, ROIC, ROCE, EVA, investment, economic
growth, capital productivity, GDP, WACC.

KIRISH

Iqtisodiy o‘sishning sifatli va barqaror bo‘lishini ta’minlashda kapital
resurslarining samarali jalb etilishi va ishlatilishi hal qiluvchi omil hisoblanadi.
Zamonaviy iqtisodiy nazariyada kapital samaradorligi - bu birlik jalb qilingan kapital
hajmiga to‘g‘ri keladigan mahsulot, foyda yoki iqtisodiy qo‘shilgan qiymat miqdoridir.
Kapital jadalligi yuqori, ammo uning samaradorligi past bo‘lgan iqtisodiyot yuqori
YAIM ofsish sur’atiga erishsa-da, bu o‘sish ‘“arzimagan” va davomiylikka ega
bo‘lmasligi mumkin. Dunyo iqtisodiyotida kapital samaradorligi muammosi aynigsa
dolzarb bo‘lib bormoqda, chunki ragamli transformatsiya, yashil iqtisodiyot va
geosiyosiy birlashmalar kapital ogqimlarining yo‘nalishini o‘zgartirib yubormoqda.

O‘zbekiston Respublikasi iqtisodiyoti 2017-yildan boshlangan keng qamrovli
islohotlar natijasida sezilarli tarkibiy o‘zgarishlarni kechirmoqda. Prezidentning
2022-yil  28-yanvardagi PF-60-son tasdiqlangan “2022-2026-yillarda Yangi
O‘zbekistonning taraqqiyot strategiyasi to‘g‘risida”gi Farmonida' 2030-yilgacha yalpi
ichki mahsulot hajmini 2 barobarga oshirish va aholi jon boshiga 4 ming AQSH
dollaridan ziyod daromad darajasiga chiqish magsad qilib qo‘yilgan. Ushbu
magqsadlarni amalga oshirish yirik hajmdagi investitsiyalarni jalb etishni taqozo etadi,
bu esa jalb etilayotgan kapital samaradorligini doimiy ravishda monitoring qilish va
baholash muammosini oldingi o‘ringa chiqaradi.

Shu bilan birga, mavjud makroiqtisodiy statistika O‘zbekistonda yalpi asosiy
kapital jamg‘arish (YAAKJ) darajasi Y AIMga nisbatan 30-35 foiz oralig‘ida saqlanib
turganligini, bu esa mintagadagi qo‘shni davlatlarga qaraganda yuqori ko‘rsatkich
ekanligini namoyon etadi. Biroq, yuqori jamg‘arish me’yoriga qaramasdan, Y AIMning
o‘rtacha yillik o‘sish sur’ati 2018-2024-yillarda 5,5 foiz atrofida qolganligi jalb
etilayotgan kapitalning yetarlicha samarali ishlatilmayotganidan dalolat berishi
mumkin.

Tadqiqotning magsadi - O‘zbekiston iqtisodiyotida kapital samaradorligini
baholashning makro va mikro darajadagi ko‘rsatkichlarini kompleks tahlil qilish
hamda uni oshirishga qaratilgan tavsiyalar ishlab chiqishdir. Magsadga erishish yo‘lida
quyidagi vazifalar belgilandi: (i) kapital samaradorligi ko‘rsatkichlarining nazariy-
metodologik  asoslarini  umumlashtirish; (i) O‘zbekiston iqtisodiyotining
makroiqtisodiy kapital samaradorligi dinamikasini 2018-2024-yillar oralig‘ida
hisoblab chiqish; (iii) asosiy tarmoglar bo‘yicha ROIC, ROCE va ROA
ko‘rsatkichlarini tahlil qilish; (iv) qo‘shni mamlakatlar bilan taqqoslama tahlil

! O‘zbekiston Respublikasi Prezidentning 2022-yil 28-yanvardagi PF-60-son a tasdiqlangan “2022-2026-yillarda Yangi

O‘zbekistonning taraﬁﬂizot strate%izasi to‘%‘risida”%i Farmoni httgs://lex.uz/ru/docs/ -5841063
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o‘tkazish; (v) 2025-2027-yillar uchun ssenariy prognozlarini ishlab chiqish va amaliy
tavsiyalarni shakllantirish.

ADABIYOTLAR SHARHI

Kapital samaradorligi iqtisodiy o‘sish va investitsion rivojlanishning muhim
ko‘rsatkichlaridan biri sifatida iqtisodiy adabiyotlarda keng tadqiq etilgan. Klassik
iqtisodiy nazariyada kapitalning iqtisodiy o‘sishdagi o‘rni A.Smit va D.Rikardo
tomonidan asoslab berilgan bo‘lsa, kapital samaradorligini miqdoriy baholash
masalalari keyinchalik rivojlantirilgan [1]; [2]. R.Xarrod va E.Domar tomonidan ishlab
chiqilgan iqtisodiy o‘sish modelida ICOR ko‘rsatkichi kapital va mahsulot o‘rtasidagi
bog‘liglikni ifodalovchi muhim indikator sifatida talqin etilgan [1]; [2].

R.Solou iqtisodiy o‘sish modelida kapital samaradorligini texnologik taraqqiyot
va ishlab chigarish unumdorligi bilan bog‘liq holda izohladi [3]. P.Romer va R.Lukas
tomonidan ishlab chiqilgan endogen o°‘sish nazariyasida esa inson kapitali,
innovatsiyalar va ilmiy tadqiqotlar kapital mahsuldorligini oshiruvchi asosiy omillar
sifatida baholandi [4]; [5].

Mikroiqtisodiy darajada kapital samaradorligini baholash usullari S.Penman
hamda A.Damodaran tadqiqotlarida keng yoritilgan. Ular ROIC, ROCE va WACC
ko‘rsatkichlari korporativ qiymat yaratishni aniglovchi asosiy moliyaviy indikatorlar
ekanligini asoslab bergan [7]; [8]. G.B.Styuart III tomonidan taklif etilgan EVA
konsepsiyasi korxonaning kapital qiymatidan ortiqgcha iqtisodiy foyda yaratish
darajasini baholash imkonini bergan [6].

O‘tish igtisodiyoti mamlakatlarida kapital samaradorligi masalalari N.Kempos va
F Koriselli tadqiqotlarida tahlil gilingan bo‘lib, tarkibiy islohotlar investitsiya
samaradorligini oshirishda muhim omil ekanligi gayd etilgan [9]. Ya.Kornai davlat
sektorida kapital samaradorligining pasayishini “yumshoq byudjet cheklovi”
konsepsiyasi bilan izohlagan [10]. Xitoy iqtisodiyoti misolida olib borilgan
tadqiqotlarda investitsiyalarning tarmogqlar bo‘yicha samarali tagsimlanishi kapital
mahsuldorligini oshirishga xizmat qilishi ko‘rsatib o‘tilgan [11].

O‘zbekiston iqtisodiyotida kapital samaradorligi masalalari T.Malikov,
N.Toshmurodova, A.Vohobov, N.Jumayev, G‘Bo‘riyev va M.Hamidulin ilmiy
ishlarida tadqiq etilgan [15]; [16]; [17]; [18]. Ushbu tadqiqotlarda investitsiya faolligi,
kapital qo‘yilmalari va iqtisodiy o‘sish o‘rtasidagi bog‘liglik tahlil gilingan. Biroq
makro va mikro darajadagi kapital samaradorligi ko‘rsatkichlarini kompleks ravishda
qamrab olgan tizimli tadqiqotlar yetarli darajada shakllanmagan. Shu jihatdan mazkur
magqola kapital samaradorligini tarmoqlar va xalgaro qiyosiy tahlil asosida baholashi
bilan ilmiy ahamiyat kasb etadi.

METODOLOGIYA

Tadqiqotda quyidagi ma’lumotlar manbalaridan foydalanildi:

1) O‘zbekiston Respublikasi Milliy Statistika qo‘mitasining makroiqtisodiy;

2) O‘zbekiston Respublikasi Moliya vazirligining soliq va byudjet hisobotlari;

3) Ofzbekiston Respublikasi Markaziy bankining moliyaviy statistika
byulletenlari;
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4) Jahon banki (WDI), Xalgaro Valyuta Jamg‘armasi (IMF WEQO) va Osiyo
taraqqiyot banki (ADB) ma’lumotlar bazalari;

5) Toshkent respublika fond birjasida listingdan o‘tgan 18 ta yirik korxona
hisobotlari.

Tadqiqot doirasi makroiqtisodiy darajani, asosiy 5 ta tarmoqni (sanoat, qurilish,
qishloq xo‘jaligi, xizmatlar, energetika) va mikroiqtisodiy (korxona) darajani qamrab
oladi.

Tadqiqotda qo‘llanilgan kapital samaradorligi ko‘rsatkichlari makro va mikro
darajalarda tasniflanib, ularning hisoblash usullari 1-jadvalda keltirilgan.

1-jadval
Kapital samaradorligi ko‘rsatkichlarining tasnifi va hisoblash usuli!
Daraja Ko‘rsatkich Hisoblash formulasi Talqini
Makro ICOR YAAKJ / AYAIM Qiymati past - samarali
. . YAIM / Jami kapital . . . .
Makro Kapital mahsuldorligi zaxirasi (K) Qiymati yuqori - samarali
Yalpi asosiy kapital . .
Makro YAAKIJ/YAIM jamgcarish / YAIM Investitsion faollik
Mikro ROIC NOPAT / ngb etilgan | Toifa: WACCdan yuqori -
kapital giymat yaratish
. EBIT / (Jami aktiv - Kapitalga nisbatan
Mikro ROCE Joriy majbur.) foydalilik
Mikro ROA Sof foyda / Jami aktiv Aktivlar samaradorligi
. NOPAT - (WACC x jalb . e
Mikro EVA etilgan kapital) Mutlaq qiymat yaratilishi

Tadqiqotda quyidagi usullarning majmui qo‘llanildi: statistik tahlil usuli
(dinamika, o‘rtacha kattaliklar, o‘sish sur’atlari); qiyosiy tahlil usuli (tarmoqlararo va
davlatlararo tagqoslash); korrelyatsiya tahlili (Pirson koeffitsiyenti); indeksli tahlil
usuli (baza va zanjirli indekslar); hamda ssenariy usuli (2025-2027-yillar uchun uch xil
taragqiyot yo‘li).

N1: O‘zbekistonda kapital samaradorligi ko‘rsatkichlari (ICOR - pastlik tomon,
kapital mahsuldorligi - yuqorilik tomon) 2018-2024-yillarda ijobiy tendensiyani
namoyon etadi.

N2: Tarmogqlar o‘rtasida kapital samaradorligi (ROIC) bo‘yicha sezilarli tafovut
mavjud bo‘lib, yuqori texnologik tarmoqlarda u yuqori, kapital sohalarda past bo‘ladi.

N3: O‘zbekistonning kapital samaradorligi ko‘rsatkichlari mintaqadagi qo‘shni
davlatlardan (Qozog‘iston, Rossiya) sezilarli past emas, lekin Xitoy va Vyetnamga
qaraganda orqada turadi.

TAHLIL VA NATIJALAR

O‘zbekiston iqtisodiyotining 2018-2024-yillar oralig‘idagi makroiqtisodiy kapital
samaradorligi  ko‘rsatkichlari 2-jadvalda keltirilgan. Ma’lumotlardan ko‘rinib
turibdiki, yalpi asosiy kapital jamg‘arishning YAIMga nisbati ushbu davrda 32,5
foizdan 35,8 foizgacha o‘sib, o‘rtacha 33,7 foizni tashkil etgan. Bu ko‘rsatkich Jahon

! Mnbalar asosida muallif ishlanmasi
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bankining o‘rtacha dunyo ko‘rsatkichi (24%) va o‘rta daromadli mamlakatlar
o‘rtachasi (29%)dan ancha yuqori bo‘lib, O‘zbekistonning kapital sig‘imi yuqori
igtisodiyot sifatida shakllanganini namoyon etadi.
2-jadval
O‘zbekistonning makroiqtisodiy kapital samaradorligi ko‘rsatkichlari'
(2018-2024 yillar)

p . Yillar
Ko‘rsatkich 2018 2020 2022 2024 O‘rtacha
YAIM o¢sish sur’ati, foizda 5,4 1,9 5,7 6,5 5,52
YAAKJ / YAIM, foizda 32,5 31,2 34,2 35,8 33,72
ICOR (q.k.-m. nisb.) 6,02 16,42 6,00 5,51 5,98*
Kapital mahsuldorligi 0,213 0,184 | 0,215 0,228 0,212
Mehnat mahsuldorligi o‘sishi, foizda 3.8 -1,2 4.4 5,1 3,28
Jami faktorlar mabhs., foizda 1,2 -1,8 1,9 2.4 1,12

2

ICOR (qo‘shimcha kapital-mahsulot nisbati) ko‘rsatkichi tahlil qilinganda
qiziqarli manzara ko‘rinadi. 2018-yilda u 6,02 ni tashkil etgan, 2020-yilda COVID-19
pandemiyasi sababli YAIM o°‘sishi keskin pasayishi natijasida 16,42 darajagacha
ko‘tarilgan, keyin 2024-yilga kelib 5,51 gacha pasaygan. Pandemiya davri istisno
qilinsa, ICORning o‘rtacha giymati 5,98 ni tashkil etadi, bu esa har bir foiz YAIM
o‘sishiga erishish uchun YAIMning taxminan 6 foizga teng hajmdagi kapital
qo‘yilmasini jalb etish zarurligini bildiradi. Jahon bankining 2023-yilgi Dunyo
iqtisodiy istigboli hisobotiga ko‘ra, o‘rta daromadli mamlakatlar uchun optimal ICOR
diapazoni 3,5-4,5 hisoblanadi. Demak, O‘zbekistonda kapital samaradorligi jahon
o‘rtachasidan 30-40 foizga past bo‘lib qolmoqda.

Iqtisodiyotning asosiy tarmoqlari bo‘yicha kapital samaradorligi (ROIC, ROCE,
ROA) ko‘rsatkichlarining 2024-yil oxiriga bo‘lgan holati 3-jadvalda tagdim etilgan.

3-jadval
Iqtisodiyot tarmoqlari bo‘yicha kapital samaradorligi ko‘rsatkichlari?
(2024-yil)
ROIC, ROCE, ROA, WACC,

Tarmoq foizda foizda foizda foizda ROIC-WACC
Telekommunikatsiya 16,4 18,7 9,2 11,3 5,1
Kimyo sanoati 14,2 15,8 8,1 11,8 2,4
Yengil sanoat 11,7 13,2 7,4 12,1 —0,4
Oziq-ovqgat sanoati 12,8 14,3 7,8 11,6 1,2
Energetika 8,2 9,5 5,1 10,9 2.7
Qishloq xo‘jaligi 9,1 10,4 6,2 12,3 -3,2
Qurilish 5,3 6,8 3,1 13,1 —7.8

3-jadval  natijalaridan  ko‘rinib  turibdiki, faqat to‘rtta  tarmoqda
(telekommunikatsiya, kimyo, ozig-ovqat sanoati va gisman yengil sanoat) ROIC
ko‘rsatkichi kapitalning o‘rtacha vaznli qiymati (WACC)dan yuqori bo‘lib, iqtisodiy

! O‘zbekiston Respublikasi Milliy statistika qo*‘mitasi ma’lumotlaridan foydalangan holda muallif ishlanmasi stat.uz
2 Manbalar asosida muallif ishlanmasi
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jihatdan qiymat yaratish kuzatilmoqda. Qurilish, qishloq xo‘jaligi va energetika
tarmoqlarida esa ROIC<WACC holati mavjud bo‘lib, bu salbiy iqtisodiy qo‘shilgan
qiymat (EVA<0) yaratilayotganini bildiradi. Ayniqgsa qurilish sohasidagi “ROIC -
WACC” spredi -7,8 foiz nuqtani tashkil etgan bo‘lib, bu sohadagi jalb etilayotgan
kapitalning o‘z qiymatini ham qoplamasligini namoyon etadi. Bu natija N2
gipotezasini tasdiqlaydi.

O‘zbekistonning kapital samaradorligi ko‘rsatkichlarini qo‘shni va raqobatdosh
mamlakatlar bilan taqqoslash N3 gipotezasini tekshirishga imkon beradi (4-jadval).
2024-yil kesimida O‘zbekistonning ICOR ko‘rsatkichi (5,51) Qozog‘iston (5,12) va
Rossiya (4,87)dan yugqori, lekin Tojikiston (6,78) va Qirg‘iziston (7,12)dan past. Xitoy
(4,21) va Vyetnam (3,98) kabi tez o‘suvchi igtisodiyotlar bilan tagqoslanganda tafovut
yanada sezilarli.

4-jadval
Tanlangan mamlakatlarning kapital samaradorligi ko‘rsatkichlari’,
2024-yil
Mamlakat YAIM. o°sishi, YAAKf]/YAIM’ ICOR | Kapital mahsuldorligi
foizda foizda

O¢zbekiston 6,5 35,8 5,51 0,228
Qozog‘iston 5,8 29,7 5,12 0,241
Rossiya 3,6 17,5 4,87 0,283
Tojikiston 5,9 40,0 6,78 0,184
Qirg‘iziston 4,2 30,0 7,12 0,176
Xitoy 5,0 21,0 4,21 0,254
Vyetnam 6,8 27,0 3,98 0,267
Turkiya 4,5 25,8 5,73 0,219

Tahlildan ko‘rinib turibdiki, O‘zbekiston ICOR ko‘rsatkichi bo‘yicha Xitoy va
Vyetnamga garaganda 1,3-1,5 barobar orqada turadi. Bu shuni anglatadiki, biz jalb
etgan kapitalning 30-40 foiz samarasini yuqori tarmoqli iqtisodiyot davlatlaridan kam
shakllantirmoqdamiz. Shu bilan birga, Rossiya va Qozog‘iston O‘zbekistondan
foydaliroq kapital samaradorligi ko‘rsatsa-da, ularda yalpi asosiy kapital jamg‘arish
hajmi sezilarli past. Bu esa milliy iqtisodiyot uchun strategik dilemmani keltirib
chiqaradi: kapital qo‘yilmalari hajmini saglab qolgan holda ularning samaradorligini
oshirishga erishish.

5-jadval
Kapital samaradorligi ko‘rsatkichlari prognozi* (2025-2027 yillar)
Ssenariy ICOR, Kapital mabhs., YAIM o‘sishi (o‘rt.,
2027-yil 2027-yil foizda)
Joriy holat, 2024-yil 5,51 0,228 6,5
Inersial ssenariy 5,40 0,235 5,8
Bazaviy ssenariy 4,85 0,251 6,8
Intensiv ssenariy 4,12 0,278 7,5

! Manbalar asosida muallif ishlanmasi
2 Manbalar asosida muallif ishlanmasi
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Olingan tahlil natijalariga va istigbol modeliga asosan 2025-2027-yillar uchun
uch xil ssenariy - inersial, bazaviy va intensiv - bo‘yicha kapital samaradorligi
ko‘rsatkichlari prognoz qilindi (5-jadval).

Prognozlardan ko‘rinib turibdiki, intensiv ssenariy doirasida (tarkibiy islohotlar,
yuqori texnologik investitsiyalar, davlat korxonalarini xususiylashtirish, raqobatni
kuchaytirish) ICORni 4,12 darajagacha pasaytirish mumkin, bu esa YAIM o‘sishini
7,5 foizga yetkazish, shu bilan birga, investitsion hajmni mutanosib ravishda
qisqartirish imkonini beradi. Bazaviy ssenariyda joriy tendensiyalar saqlanib qoladi,
inersial ssenariyda esa kapital samaradorligi sezilarli yaxshilanish ko‘rsatmaydi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Tadqiqot natijalari O‘zbekiston iqtisodiyotida kapital samaradorligini baholash va
uni oshirish masalasi igtisodiy o‘sishning sifat jihatdan barqarorligini ta’minlashda
muhim ahamiyat kasb etishini ko‘rsatdi. Tahlillar davomida mamlakatda yalpi asosiy
kapital jamg‘arish hajmi yuqori darajada shakllanganligi, biroq ayrim tarmogqlarda
kapitaldan foydalanish samaradorligi yetarli darajada yuqori emasligi aniglandi. Shu
bilan birga, telekommunikatsiya, kimyo va ozig-ovqat sanoatida kapital rentabelligi
nisbatan yuqori natijalarni namoyon etdi. Bu holat iqtisodiyotda innovatsion va
texnologik yo‘naltirilgan investitsiyalar samaradorligi yuqoriroq ekanligini tasdigladi.

Makroiqtisodiy tahlillar ICOR ko‘rsatkichining bosqichma-bosqich pasayish
tendensiyasini namoyon etganini, bu esa investitsion resurslardan foydalanish sifati
asta-sekin yaxshilanayotganini ko‘rsatdi. Mintaqaviy qiyosiy tahlil natijalari
O‘zbekiston kapital samaradorligi bo‘yicha Markaziy Osiyo davlatlari orasida barqaror
o‘rinni egallayotganini, biroq yuqori texnologik iqtisodiyotlar tajribasi asosida
qo‘shimcha samaradorlik zaxiralari mavjudligini ko‘rsatdi. Aynigsa, raqamli
texnologiyalar, innovatsion boshqaruv va korporativ samaradorlik omillari kapital
mahsuldorligini oshirishning muhim manbasi sifatida baholandi.

Tadqiqot asosida quyidagi ilmiy-amaliy takliflar ishlab chiqildi:

- investitsiya loyihalarini tanlash va moliyalashtirishda ICOR, ROIC hamda EVA
ko‘rsatkichlarini asosiy baholash mezonlari sifatida qo‘llash;

- kapital samaradorligi past bo‘lgan tarmoqlarda texnologik modernizatsiya va
ishlab chigarish samaradorligini oshirish dasturlarini kengaytirish;

- davlat investitsiya dasturlarida iqtisodiy qo‘shilgan qiymat yaratish darajasiga
ustuvor ahamiyat berish;

- korxonalarda korporativ boshgaruv mexanizmlarini kuchaytirish va ROIC
hamda ROCE indikatorlarini strategik boshqaruv tizimiga integratsiya qilish;

- innovatsion infratuzilma, ilmiy-tadqiqot faoliyati va ragamli iqtisodiyot
elementlariga yo‘naltirilgan investitsiyalar ulushini oshirish;

- kapital bozori instrumentlarini rivojlantirish orqali xususiy investitsiyalar
faolligini rag‘batlantirish.

Mazkur yondashuvlar kapital resurslaridan foydalanish samaradorligini oshirish,
igtisodiyotning raqobatbardoshligini mustahkamlash va uzoq muddatli bargaror
iqtisodiy o‘sishni ta’minlashga xizmat qiladi.
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