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Annotatsiya: Maqgolada hududlarning investitsiyaviy jozibadorligi muammolari, uni baholashning

asosiy usullari muhokama qilinadi.
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HOB, OCHOBHBIE MOJXOIbI ¥ METOMBI ee OLIeHKIN.

Abstract: The article the problems of investment attractiveness of regions, the basic approaches and

methods of its evaluation.

amlakat Prezidenti Sh. M.Mirziyoev
am 2018 vyilda amalga oshirilgan
asosiy ishlar va mamlakatni 2019 vyilda
ijtimoiy-iqtisodiy = rivojlantirishning  ustuvor
yo nalishlariga bag’ishlangan Oliy = Majlisga
yo'llagan murojaatnomasida investitsiyalarning
ahamiyatiga alohida urg’u berib, “...Jahon
tajribasi shuni ko'rsatadiki, gaysi davlat faol
investitsiya siyosatini yuritgan bo'lsa, o0z
igtisodiyotining barqgaror o sishiga erishgan. SHu
sababli ham investitsiya — bu igtisodiyot drayveri,
o zbekcha aytganda, igtisodiyotning yuragi, desak,
mubolag’a bo'lmaydi.” - deya ta'kidlagan.[1]
2019 yil 17 yanvardagi “2017-2021 yillarda
O'zbekiston Respublikasini  rivojlantirishning
beshta ustuvor yo nalishi bo'yicha Harakatlar
strategiyasini “Faol investitsiyalar va ijtimoiy
rivojlanish yili”da amalga oshirishga oid davlat
dasturi to'g'risida”gi PF-5635 sonli Prezident
Farmoni kutilayotgan investitsiya islohotlaridagi
keng ko'lamli chora-tadbirlarni belgilab berdi.
2019 vyil dasturi, shuningdek, respublika
hududlarida investitsiyaviy jozibadorlikni
ko'rsatadigan “investitsiya xab”larini yaratish,
mamlakatimizning  xalgaro  obligatsiyalarini
chigarishni tashkil etish hamda investorlarga
tagdim etish uchun hududlar va tarmoqlar
kesimida dastlabki  “investitsiya loyihalari
portfeli” ni shakllantirish kabi chora-tadbirlarni
ham gamrab olgan. Mamlakatlar iqtisodiyotiga
zarur investitsiyalarni jalb qgilish masalasi bugungi
kunning dolzarb masalasiga aylanib bormoqda.
Igtisodiyotdainvestitsiyalardan samaralivaoqilona
foydalanish uchun investitsion muhit tushunchasi
qo'llaniladi.  Ushbu jarayonga investitsion
faoliyat ishtirokchilarining qizigishi tobora ortib
borayotgani, mamlakatning investitsiya muhitini
baholashning mavjud usulidagi manfaatlarning

mutlaqo tabiiy xodisa ekanligidan dalolat beradi.

Bugungi kunda hududlarning ijtimoiy-iqtisodiy
shart-sharoitlari hududiy farglanishi bilan ajralib
turadi, shuning uchun mamlakatning investitsion
muxiti emas, balki uning hududlari investitsion
jozibadorligini baholash hakida gapirish yanada
to'g’riroq bo'ladi. Hududlarning investitsion
jozibadorligini oshirish avvalambor kapitalning
qo'shimcha ogimiga, mintaqgalarning ijtimoiy-
iqtisodiy jihatdan rivojlanishiga yordam beradi.

Respublikamizda so nggi yillarda tadbirkorlik
muhitini yaxshilashga qaratilgan tartibga soluvchi
islohotlarni amalga oshirish orqali biznes
yuritish  ko'rsatkichlarini yaxshilash bo'yicha
eng vyaxshi natijalarga erishgan mamlakatlar
qatoriga kiradi. Ammo boshga, bir qator
ko'rsatkichlar bo'yicha mamlakatning reyting
ko rsatkichlari etarli darajada yuqgori emas, bu esa
investorlarning investitsion faolligini pasaytiradi
va ishlab chiqaruvchilarni yangi ishlab chiqgarish
loyihalariga sarmoyalarni yo naltirishida o'z
biznesini boshlashiga salbiy ta'sir ko rsatmoqda.

SHunday qilib, xalqgaro investitsiya siyosatining
hozirgi sharoitlari eng qulay investitsiya muhitini
yaratish orqali rivojlanayotgan mamlakatlarga,
shu jumladan O'zbekiston igtisodiyotiga ham
investitsiyalarni jalb qilish uchun katta kuch
talab qiladi. Investorlar odatda turli tadgiqot
kompaniyalari  va  agentliklarining  tahliliy
ma lumotlarini o'rganib, mamlakatlardagi
investitsiya muhitini kuzatib boradilar. Ular
orasida Jahon bankining Doing Business reyting
agentligi  mashhurdir. Ushbu  agenlikning
reyting ko rsatkichlari ishbilarmonlik muhitini
rivojlantirish, turli ~mamlakatlarda biznesni
yuritish va investitsiyalarni jalb gilish uchun zarur
bo'lgan ichki sharoitlarni yaratish jarayonini ilgari
surish darajasini aks ettiradi.

Kalit so’zlar: mintaqa, investitsion jozibadorlik, baholash usullari, kapital qo'yilmalar, ko rsatkichlar

va investitsiyalar.
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Ishbilarmonlik muhitining yuqori reytingi
mamlakatda igtisodiyotni rivojlantirish uchun eng
qulay shart-sharoitlar yaratilganligini anglatadi.
“Doing Business 2020” hisobotida Xalgaro moliya
korporatsiyasi tomonidan 190 ta mamlakat uchun
biznes reyting ko rsatkichlarini e'lon gilindi.

Jahon bankining «Biznesyuritish 2020> (Doing
Business 2020) yillik reytingida O zbekiston 2019
yil yakunlari bo'yicha 100 baldan 69,9 ball to'plab,
190 mamlakat orasida 69-orinni egalladi. 2019
yilgi reytingga nisbatan mamlakat 76-o0rindan
7-oringa ko'tarildi. Evropa va Markaziy Osiyo
mintaqasidagi boshga to'rtta davlat, shu jumladan
Tojikiston, Ozarbayjon, Qirg’iziston va Kosovo
bilan birgalikda O'zbekiston ishbilarmonlik
muhitini yaxshilashda eng katta yutuglarga
erishgan 20 mamlakat gatoridan o'rin egalladi.

Jahon banki ekspertlarining fikriga ko'ra,
O'zbekistonda ishbilarmonlik muhitini
yaxshilashdagi asosiy islohotlar quyidagilar:

-eng muhim korporativ qarorlarda aktsiyadorlar
huquglari va rolini kengaytirish, mulkchilik
va boshgaruv tuzilmalarini aniqglashtirish,
shuningdek korporativ shaffoflikni oshirish orqali
minoritar investorlar himoyasini kuchaytirish;

ijtimoiy  infratuzilmani  rivojlantirish
soliglarini daromad solig’i bilan birlashtirish
orqali soligga tortishni soddalashtirish;

xaviga asoslangan bojxona nazorati
mexanizmini joriy etish orgali xalgaro savdoni
soddalashtirish, shuningdek, import hujjatlariga
talablarni engillashtirish;

- ixtiyoriy mediatsiya to g’risidagi qonunni
gabul qilish orgali shartnomalar ijrosini
soddalashtirish, shuningdek, taraflarni nizolarni
mediatsiya orqgali hal gilishga undash uchun
moliyaviy rag’batlar yaratish.

Mintaganing investitsion jozibadorligi -
davlat, jamoatchilik, qonunchilik, siyosiy,
ijtimoiy rivojlanishning iqtisodiy va moliyaviy
ko'rsatkichlari bilan belgilanadigan ajralmas
ko'rsatkichdir. Investitsion jozibadorlik jismoniy,
moliyaviy, intellektual va insoniy kapitalning
mamlakat ichkarisida yoki undan tashqarida
harakatlanish taraektoriyasini aniglaydi.
Mintaganing investitsion jozibadorligi strukturasi
ijtimoiy-igtisodiy ob’ektning murakkab tavsifida
turli xil parametrlar bo'yicha namoyon bo'ladi,
bu investorga investitsiyalarning ahamiyatini
ko'rsatadi. Jozibadorlikni baholash ko rsatkichlari
investitsiya magsadlari va investitsiya ob ekti
bilan belgilanadi.

Investitsion jozibadorlik samaradorligini va
havfini tavsiflovchi ko'rsatkichlar quyidagilarda

namoyon bo'ladi: ijtimoiy-siyosiy, igtisodiy,
ishlab  chiqgarish, tabiiyiglim va ekologik
holat. Globallashuv sharoitida hududlarning

investitsion jozibadorligini baholashning o'ziga
hosligi hali to'lig o'rganilmagan. Bu sohada olib
borilayotgan tadgiqotlar hududlar igtisodiyotidagi
investitsion jozibadorlikni baholash
muammolarini ~ mavjudligini  ko'rsatmoqda.
Bu esa mamlakatimizdagi mavjud qonunchilik
normasi hududlarning investitsion jozibadorligini
baholashda o'ziga xos usulini belgilamaydi,
shuning uchun songi paytlarda investitsion
jozibadorlik ko'rsatkichlarini hisoblash uchun
turli usullar tez- tez takrorlanib paydo bo’lmogda.

Ba'zi iqtisodchilarning fikricha, hududlarning
investitsion jozibadorligi - kapital go'yilmalar
daromadlari darajasida belgilanadi. Bunday
yondashuvdan foydalanish tor doirada
tavsiflanadi, chunki etarli natijalarga erishish
uchun investitsiyalar bir xil darajadagi xavf bilan
amalga oshirilishi kerak, bu esa deyarli mumkin
emas. Investitsiyalar xajmini tavsiflash, ularning
strukturasini gorizontal va vertikal taxlil gilish
asosida investitsion jozibadorlikni aniglash uchun
yondashuv mavjud. Natijada mintaqadagi vaziyat
xaqida xulosa kelib chikadi. Ushbu yondashuvning
asosiy kamchiliklaridan biri bu investitsion
jarayonni  yuzaki  baholanishida. = YAgona
investitsiya tavsifi investitsiya sohasining xaqiqiy
holatini ko'rsatmaydi, ular mintaganing ichki
imkoniyatlarini va istigbollarini aks ettirmaydi.

Mintaqaviy darajadagi investitsion
jozibadorlikni baholash uchun quyidagi
mezonlardan foydalanish tavsiya etiladi:

-mintaqaning iqtisodiy rivojlanish darajasi;

-mintagada investitsiya infratuzilmasi
darajasi;

-mitaganing demografik hususiyatlari;

-bozor munosabatlarining rivojlanish darajasi;

-mintagadagi  investitsion  faoliyatni
xavfsizligi.

Mintaganing investitsion jozibadorligini aniq
baholash uchun yuqoridagi mezondan foydalangan
holda quyidagi algoritmni bir indikatorga
kamaytirilishi kerak:

-birinchi bosgich - salohiyatli investitsiya
ob’ektlariga qo'yilgan barcha taqiq va cheklovlarni
tahlil qilish;

-ikkinchi bosgich - ushbu ko'rsatkichlarni
baholash.

Cheklovlar sifatida quyidagilar mavjud:
investitsiyalarni mutlak qaytarish, pul mablaglarini
jalb kilish, investitsiyalar va kreditlash muddati,
hamda minimal daromad.

Ikkinchi bosgichda, ruyxat tuzilgandan so' ng,
hududlarni investitsion jozibadorlik darajasining
pasayishi darajasiga ko ra baholash tavsiya etiladi.
(2] Ijtimoiy-siyosiy, ekologik va psixologik
xususiyatlarning har biriinvestitsion jozibadorlikni
belgilovchi yondashuvni eng katta tagsimotini
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oladi. Bu yo'nalishda baholash metodologiyasi
muayyan ko rsatkichlarning o'ziga xos majmuini
tashkil etadigan investitsiya muhitining ishonchli
ajralmas indikatoridan foydalanishni o'z ichiga
oladi. Bu wusul Londonning “EUROMONEY”
moliyaviy jurnalida qgo'llaniladi u standart o'lchov
bo'yicha o'lchangan ishonchlilikning ajralmas
ko'rsatkichidan foydalanadi.

Ishlatiladigan integral ishonchlilik indeksi
“EUROMONEY”da 9 xil ko'rsatkichni o'z
ichiga oladi: iqtisodiy samaradorlik, siyosiy
xavf, karz majburiyatini bajarish; kreditga
layoqatlilik;  bank  kreditining  mavjudligi;
favqulotda vaziyatlarning qisqa muddatli va 0'zoq
muddatli moliyalashtirilishini mavjudligi.[3] Bu
ko'rsatkichlarning giymati ekspertlar tomonidan
hisoblash yoki tahlil gilish yo'li bilan belgilanadi.
Ular 10 ballik o'lchov bo'yicha baholanadi va keyin
bir yoki bir nechta indikatorning ahamiyati va
uning yakuniy bahosiga hissa qo'shishi kerak.
Investitsiya iqlimining holatini baholash uchun
integral indikator (K) ma'lum ko 'rsatkichlar
giymatlarining o'rtacha og’irligi hisoblanagan
arifmetik giymat sifatida hisoblanadi.

Eih +K:0:+..+ K,
}'i-_ ]
3
=1 (1)
K1,K2,..Kn - xususiy ko rsatkichlar, vya'ni

moliyaviy, iqtisodiy, siyosiy 11,12,...In xususiy
ko'rsatkichlarning nisbati.

K ning giymati 0 dan 10 gacha bo'lgan oraligda
bo'ladi. Investitsiya muhitining ishonchliligi
integral ko'rsatkichining qiymati ganchalik
yugori bo'lsa, mintaganing investitsion muhiti
shunchalik qulay bo'ladi va aksincha ganchalik
past bo'lsa shunchalik noqulay bo'ladi.

- Ushbu yondashuv bir nechta afzalliklarga
ega:
bu kelajakda investitsiyalarni joylashtirish
uchun, ularning investitsion jozibadorligini amalga
oshirish darajasini aniqlashda ishtirokchilarning
aksariyatini statistik usullar bilan baholash;

- olingan natijalarning ishonchliligini oglash
imkoniyatida, ko'rib chiqgilayotgan mezonlar
orasidagi korrelyatsiya munosabatlarining
yaqginlik darajasi mezonini qo'llash xisoblanadi.

Birog bu yondashuvda ayrim kamchiliklar
mavjud bo'lib, ularning asosiy gismi investitsion
jozibadorlikning asosiy Dbelgilarini aniqglash
usulini  “shaffofligini”  etishmasligida ya'ni
tarkibiy ko rsatkichlarni baholashning aniqligi
va baholangan xususiyatlarning noaniqligidadir.
Quyidagi yondashuvni qo'llab-quvvatlovchilar

ko plab omillarni tahlil gilishadi, birog bu holatda
mintaganing investitsion jozibadorligi ikkita
harakterga bog’lig bo’lgan umumiy ko rsatkich
sifatida qaraladi: tahminiy investitsiya va
investitsiya xavfi.

Mintaganing umumiy salohiyati ularning
fikrigako ra xom-ashyo, ishlab chigarish, iste’mol,
infratuzilma, innovatsiya, mehnat, institutsional
va moliyaviy ko'rsatkichlarni o'z ichiga oladi.
Ushbu yondashuvning asosiy afzalligi uning
holisonaligidadir yani investitsion salohiyatni
va investitsion tavakkalchiliklarni belgilovchi
omillarning ahamiyatida; metodologiya jahon
amaliyotida umum gabul gilgan monitoring va
baholash tizimini o'zida mujassamlashtirgan.

SHunga qaramay uslubiyotda bir qator
kamchiliklar mavjud: investitsion jozibadorlik va
investitsion faoliyat o'rtasida o'zaro bog’liklik
yo gligida; ekspert hulosasining sub'ektivligida,
investitsion salohiyat va havflarni integral
ko'rsatkichga aylantirganda baholash usullarining
aniq emasligida namoyon bo'ladi. Investitsiya
salohiyati moliyaviy, siyosiy, ijtimoiy, ekologik
va gonunchilikning ayrim turlariga asoslangan
holda mintaganing investitsion jozibadorligini
baholovchi yondashuvda ham keng gqo'llaniladi.
Ushbu usulda salohiyat va xavflarning integral
ko'rsatkichlari ma’lum giymatlarning o rtacha
ko'rsatkichlari bo'yicha hisoblanadi.

Dastlab mintaqadagi investitsion muhitning
integral xususiyatlarini hisoblashda, barcha
statistik ko'rsatkichlar korelyatsiya va regression
tahlillari asosida guruhlarga birlashtirilgan. Har
bir guruhda asosiy ko rsatkichlar aniglanadi.

Mintagada investitsion muhitni hisoblash[5]
natijasida olingan integral baholash mintaganing
integral reytingini belgilashga hissa qgo shadi.
Professor T.M. Smaglukova o zining tadqiqotlarida
investitsion jozibdorlikni baholashning quyidagi
uslubini taklif giladi. Bu model iqtisodiy va
ekologik xavf jihatlarini o'z ichiga oladi:[4]
K=k1*(1-k2) (2) bu erda

K-hududning investitsion jozibadorligi,

ki1- igtisodiy tarkibiy gism,

k2- har bir birlik uchun xavf komponenti
hisoblanadi.

Igtisodiy =~ komponent  bu investitsion
tushumlarning investitsion mablag’larga
nisbatidir:

(YAXM{1=D)(1=Th=1) -
Ki= A3

Bunda:YAHM-yalpi hududiy mahsulot;
D-byudjet  tangisligi, (davlat  byudjeti
kamomadining YAHMga nisbati); T- o'rtacha

WIIMUM-AMAJIMN ATPOUKTHCOIUY SKYPHAJI w

/2(20) 2021



soliq stavkasi; I-investitsiyalarning miqdori.

Xavf komponenti quyidagi formula bo'yicha
hisoblanganda jami

xavf darajasini baholash uchun zarur:

k2 ==l

I=1

Bunda: n- ko rsatkichlar soni;

Pi-ko rsatkich harakteristikasi;

ji- ko'rsatkich og’irligi.

Investitsiyalarni jalb gilish juda ko'p omillarga:
xom-ashyo, sanoat, innovatsiya, siyosiy, ijtimoiy,
infratizilmaviy, investitsiyaviy va iste' molchilarga
bog’lig. Har bir omil investitsion jozibadorlikka
ta'sir korsatadigan bir gator ko'rsatkichlarni
oz ichiga oladi. Investitsion jozibadorlik
ko'rsatkichlarining giymatiga qarab, hududlar
quyidagicha tavsiflanadi:

1. K> 0,4 - yuqori investitsion jozibadorlik;

2. 0,2 <K <0,4 - o rtacha ko rsatkichdagi yuqori
investitsion jozibadorlik;
3. 0,1 <K <0,2

jozibadorlik;

4. 0,05 <K <0,1 - o'rtacha ko'rsatkichdan past
investitsion jozibadorlik;

5. K <0,05 - past investitsion jozibadorlik.

Ushbu uslubning afzalligi mamlakatning
turli hududlaridagi investitsion jozibadorlinni
taqqoslash  imkoniyati  borligidadir. ~ Uning
qo llanilishi tadqgiqotchilar tomonidan
ko'rib chigilayotgan parametrlarning sonini
o'zgartirishga imkon beradi. Mintaganing
investitsion jozibadorligini baholash uchun ko plab
usullar mavjud. Ishonchli global ko'rsatkichidan
foydalanish, gorizontal va vertikal ravishda
investitsiyalar strukturasini tahlil qilish, ularning
har birining o’ziga xos afzalliklari va kamchiliklari
mavjud bo'lgan ko'rsatkichlarni baholash hamda
mintaganing investitsion jozibadorligini bir yoki

ortacha investitsion

bir necha darajada baholashga imkon beradi.

Bizning fikrimizcha, muayyan mintaganing
investitsion jozibadorligini baholash uchun
dinamikaning makroiqtisodiy ko'rsatkichlari va
xususily ko'rsatkichlarini hisoblash magsadga
muvofig bo'ladi. SHu bilan birga, mintaganing
investitsion jozibadorligini baholash har ganday
tadgigotchi tomonidan ko'rib chigilishi mumkin
bo'lgan bir gator muammolarni o'z ichiga oladi.

Investorlar va boshga mafaatdor tomonlar
tomonidan mintaqalarning investitsion
jozibadorligini baholashda katta miqdordagi
muhim usullar va ayrim hollarda ularning
rivojlanishining etishmasligini amaliyotda ko rish
mumkin.

Baholashdagi yondashuv va usullarni tahlil
qgilishda oshirish orqgali bir gator muammolarni
aniglashi mumkin:

-soliq tizimining begarorligi,

-xodimlar malakasining pastligi

-korruptsiya xavfi;

-salbiy investitsiya imidji;

-axborotni qo'llab-quvvatlash yo'qligi;

-baholash natijalarini rasmiylashtirish yoki
miqdorini aniglash muammolari;

-investitsion jozibadorlik  kontseptsiyasini
talgin gilishda nomuvofigliklar;

-investitsiyalarning keng tarqalishi darajasini
belgilovchi turli xil ko rsatkichlar majmuida;

-mintaqgalarning investitsion jozibadorligini

kapital qo'yilmalar hajmining dinamikasiga
solishtirish yo'qligida.
SHuning uchun mintaqalar investitsiya

jarayonini tashkil etishda katta sayharakatlarni
amalga oshirish kerak. YUqorida keltirilgan
barcha barcha muammolarni hisobga olgan
holda hududlarning investitsion jozibadorligini
baholash mintaqalar va mamlakatning investitsion
jozibadorligini oshirishning samarali usullarini
ishlab chigishda o'zining ijobiy samarasini beradi.
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