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U shbu  o ’quv  q o ’llanm ada loyihalarn ing  m ohiyati va ularni 
tayyorlash, loyiha tahlili kontseptsiyasi, loyihalarin i m oliyaviy-iq tisodiy  
baholashning  uslub iy  asoslari va  usullari, loyihalam i tahlil q ilishn ing  turli 
jihatlari yoritilgan. L oyihalarn i texnik, institu tsional, ijtim oiy, ekologik, 
m oliyaviy va iq tisodiy  tah lil q ilish  m asalalari a loh ida-aloh ida m avzularda 
berilgan; shun ingdek  loyihalarn ing  tavakkal xavfin i baholash  m avzusi 
o ’rin olgan. Iq tisodiy  tax liln ing  uslubi investitsiya  loyihalarin ing  taxlili 
uslubidan va yondashuv idan  tubdan  farq qiladi. Iq tisodiy  taxlil ja rayon ida  
loyiha m am lakat iqtisodiyoti uchun qanday n a f  berishi, m am lakat 
m akroiq tisodiyotiga , uning  m onitar v a  fiskal siyosatiga  a loqadorligi keng 
va chuqur taxlil q ilinadi. Loyixa tah lilida  asosiy  e ’tibo r investitsiyalam i 
sam aradorlig iga qaratilad i va bu ko ’proq investorlam i qarashini ham da 
davlat m anfaatlarin i m uvozanatini ifoda etadi. Shu b ilan birga ushbu 

qo ’llanm ada ekologik , institutsional, ijtim oiy, m akroiq tisodiy  va 
m oliyaviy iqtisodiy  yondashuvlarga a lohida e ’tibo r qaratilgan. Investitsiya 

loyihalarini tah lilida  esa  bunday ko ’p qirrali yondashuv cheklangan va 
asosiy e tib o r investo r va tijo ra t nuqtai nazaridan  qaraladi. Shu sababli 
ushbu q o ’llanm a iqtisodiy  - analitik  xususiyatga ega.

Q o ’llanm a iq tisod iyo t y o ’nalishida ta ’lim  olayotgan talabalarga 

m o’ljallangan. U ndan  loyihalarni tuzish va tahlil q ilish bilan 
shug’u llanuvchilar ham  foydalanishlari m um kin.
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K IR ISH

O ’zbekiston  iq tisodiyotini m odernizatsiyalash, tark ib iy  qayta qurish, 
iqtisodiy o ’sishn ing  barqaror, yuqori su r’atlarini ta ’m inlash  vazifalari 
iq tisodiyotim izga ja lb  etilayotgan investitsiyalar hajm ini to ’xtovsiz 
o ’stirishini, har b ir so ’m lik investitsiya eng  zarur, eng  k o ’p sam ara 
beradigan o b ’ek tlarga sarflanishini talab  etadi. Ichki investitsiya
m anbalarin ing  cheklanganlig i xorijiy  investitsiyalam i ja lb  q ilish borasida 
ham  katta kuch -g ’ayratni ta lab  etm oqda. A fsuski qulay investitsiya m uhiti 
yaratilishi, davlat tom onidan  investitsiya faoliyati qonun y o ’li bilan 

q o ’llab-quvvatlanish iga qaram asdan, investitsiya ja rayon larida  bir qator 
m uam m olar saqlanib  kelm oqda. B unday holatn ing  sabablari qatorida 

vakolatli idoralarda texnik-iq tisodiy  asoslangan loyihalarni ekspertizadan 
o ’tkazish m uddatlari ch o ’zib yuborilayotganligi ham da investitsiya 
loyihalari b o ’y icha ishlovchi tizim ni m alakali kadrlar b ilan  ta ’m inlashni 
talab  etm oqda.

M am lakat iq tisodiyot vazirligida, v iloyat xokim lik larin ing  iqtisodiyot 
boshqarm alarida  va  qator vazirlik  va idoralarda investitsiya  loyixalari bilan 
bir qatorda ijtim oiy, ekologik, innovatsion, institutsional va boshqa 
turkum dagi loyixalarni ishlab chiqarishda, u lam i taxlil q ilish va am alga 
oshirishda ayniqsa  yuqori m alakali kadrlarga ehtiyoj sezilm oqda.

L oyihalar etarlicha chuqur va ilm iy tahlil q ilinm aslig i oqibatida 
am alga oshirilgan  b a ’zi loyihalarda k o ’zda  tu tilgan  sam araga erisha 
olinm ayapdi. L oy iha tah lilin i chuqur biladigan, uning  barcha jihatlarin i 
tushunadigan, zarur b o ’lsa m alakali m utaxassislarni jam lab , loyiha tahlili 

b o ’yicha faoliyatni uyushtira  o ladigan m utaxassislarga ehtiyoj har 
qachongidan ortib  borm oqda. K o ’rinib turibdiki, m aqsadga «L oyihalar 

tah lili»  fanini pux ta  o ’rganish, bu  ja rayonda  tavsiya qilinayotgan 
adabiyotlar ustida tin im siz  ishlash o rqalig ina erish ish  m um kin. U shbu 
q o ’llanm a shu hayotiy  zaru rat m ahsulidir. U nda iq tisodiyot y o ’nalishida 
ta ’lim  olayotgan ta labalar va  barcha loyihalar tahlili b ilan q iz iquvchilar 
uchun loyiha tah lilin ing  eng  m uhim  jiha tla ri bayon qilingan.



I-BOB. LO Y IH A LA R TA H LILININ G  IQTISODIY 
KONTSEPTSIY ALARI

l.l.Investitsiya: mohiyati, asosiy turlari va tarkibi

Makro va mikro ko’lamda iqtisodiyotni rivojlantirishni investitsiyalarsiz 
tasavur qilib bo’lmaydi. Investitsiyalar korxonalami rivojlantirish, 
mamlakatda iqtisodiy o ’sishni ta ’minlashning bosh omillaridan biridir. 
Investitsiyalar deganda yangi ishlab chiqarishlarni tashkil etish, ishlab 
turgan quvvatlami saqlab turish va rivojlantirish, ishlab chiqarishni texnik 
tayyorlash, foyda olish hamda ( atrof-muhitni muhofaza qilish, ijtimoiy 
rivojlanish kabi) boshqa yakuniy natijalar olish maqsadida turli dasturlar 
yoki alohida tadbirga (loyiha)larga sarflanadigan mablag’ tushuniladi. 
Investitsiyalar o ’z ichiga foyda (daromad) olish va ijtimoiy samaraga 
erishish maqsadida tadbirkorlik va boshqa faoliyat turlariga sarflangan pul 
mablag’lari, shuningdek, maqsadli bank omonatlari, paylar, aktsiyalar, 
boshqa qimmatbaho qog’ozlar, texnologiyalar, mashina va uskunalar, 
litsenziyalar (shu jumladan, tovar belgilari), kreditlar, har qanday boshqa 
mulk va mulk huquqlarini hamda intelektual boyliklami oladi.

Demak, investitsiya tushunchasi «Investitsiya faoliyati to ’g ’risida»gi 
O ’zbekiston Respublikasi qonunida ta ’rif berilganidek, iqtisodiy yoki 
boshqa faoliyat ob’ektiga sarf qilinadigan moddiy va nomoddiy ne’matlar 
va ularni tasarruf qilish huquqini ifodalaydi. Moliyaviy mohiyatiga ko’ra 
investitsiyalar daromad olish maqsadida xo’jalik faoliyatiga sarflanadigan 
barcha turdagi aktivlardir (vositalardir).

Iqtisodiy mohiyatiga ko’ra, investitsiyalar asosiy va aylanma 
kapitalni yaratish, kengaytirish yoki rekonstruktsiya qilish va qayta 
qurollantirish uchun qilinadigan xarajatlardir.

Tijorat amaliyotida investitsiyalaming quyidagi uch shakli o ’zaro 
farqlanadi:

•  fizik aktivlarga qilingan investitsiyalar;
•  pul aktivlariga qilingan investitsiyalar;
•  nomoddiy aktivlarga qilingan investitsiyalar.
Fizik aktivlar deganda asosiy ishlab chiqarish vositalari,ya’ni ishlab



chiqarish binolari va inshootlari hamda xizmat muddati bir yildan ortiq 
bo’lgan har qanday mashina va uskunalar tushuniladi.

Pul aktivlari deganda boshqa jismoniy va yuridik shaxslardan pul 
mablag’larini olish huquqi, masalan, bankdagi depozitlar, aktsiyalar, 
obligatsiyalar va boshqalar anglashiladi.

Nomoddiy aktivlar xodimlami qayta tayyorlash yoki malakasini 
oshirish dasturlarini amalga oshirish, litsenziyalar sotib olish, savdo 
belgilarini ishlab chiqarish natijasida firma ega bo’ladigan boyliklardir.

Qimmatbaho qog’ozlarga qilinadigan investitsiyalar «portfel’ 
investitsiyalari», fizik aktivlariga qilinadigan investitsiyalar esa real 
investitsiyalar, deb ataladi.

Investitsiyalaming har ikki turi ham korxonalar barqaror ishlashi 
uchun muhim ahamiyatga ega. Portfelli investitsiyalar muammolari 
moliyaviy menejment sohasida chuqur o ’rganilishini ta’kidlagan holda bu 
o ’quv qo’llanmamizda biz ko’proq real aktivlarga qilinadigan 
investitsiyalarga to ’xtalamiz.

Real aktivlarga qilinayotgan investiyalami tayerlash va tahlil qilish 
asosan firmaning maqsadlariga, ya’ni investitsiya yordamida firma nimaga 
erishmoqchi ekanligiga bog’liqdir. SHu nuqtai nazardan investitsiyalami 
quyidagi guruhlarga ajratish mumkin:

I. Iqtisodiy samaradorlikni oshirish uchun sarf qilinadigan 
investitsiyalar. Bunday investitsiyalardan asosiy maqsad uskunalarini 
almashtirish, xodimlaming malakasini oshirish, ishlab chiqarish 
quvvatlarini samarali hududlarga ko’chirish asosida firmalaming 
xarajatlarini kamaytirish uchun sharoit yaratishdan iborat.

II. Ishlab chiqarishni kengaytirish uchun sarf qilinadigan 
investitsiyalar. Bunday investitsiyalashdan maqsad mavjud quvvatlar 
hisobiga oldindan shakllangan bozorlar uchun tovarlar ishlab chiqarish 
imkoniyatlarini kengaytirishdan iborat.

III. YAngi ishlab chiqarishlami vujudga keltirish uchun sarf 
qilinadigan investitsiyalar. Bunday investitsiyalar ilgari ishlab 
chiqarilmagan tovarlar va ko’rsatilmagan xizmatlar turlarini vujudga 
keltirish, yoki ilgari ishlab chiqarilgan tovarlar bilan yangi bozorlarga 
chiqish imkonini beradi.
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IV. Davlat boshqaruv idoralari talablarini bajarish uchun sarf 
qilinadigan investitsiyalar. Masalan, ekologiya va mahsulot standartlari 
talablarini bajarish uchun sarflanadigan investitsiyalar. Investitsiyalami 
bunday tasniflashda tavakkalchilik darajasi har xil bo’lishi asos qilib 
olingan.

Yuqorida keltirilganlardan birinchi va to ’rtinchi tur investitsiyalarida 
tavakkal xavfi darajasi past, qolgan ikkitasida esa yuqori hisoblanadi. 
Bozorda avval m a’lum bo’lmagan mahsulotni ishlab chiqarish va yangi 
bozorlami egallash uchun investitsiya sarfi katta tavakkalchilikni talab 
qiladi. SHu sababli ham uchinchi guruh investitsiyalari tavakkal xavfi eng 
yuqori bo’lgan investitsiyalardir.

Ishlab chiqarishni kengaytirishga qilingan investitsiyalarda tavakkal 
xavfi yangi ishlab chiqarishga qilingan investitsiyalarga qaraganda 
pastroq. Ayni paytda samaradorlikni oshirishga qilinadigan investitsiyalar 
bozor allaqachon qabul qilgan tovarlaming sifatini oshirish, tannarxini 
kamaytirishni ko’zda tutgani uchun ham, ularda tavakkal xavfi darajasi 
ikkinchi va uchinchi guruhlar investitsiyalarinikidan ancha past bo’ladi. 
Xuddi shu kabi davlat boshqaruv idoralari talablarini bajarishga sarflangan 
investitsiyalaming tavakkal xavfi darajasi ancha kichik hisoblanadi.

Investitsiyalar, shuningdek, manbalariga ko’ra, ichki va tashqi 
investitsiyalarga b o ’linadi. Ichki investitsiyalar manbalari davlat byudjeti, 
korxonalar va aholi mablag’lari, bank kreditlari hamda nobyudjet 
jam g’armalari m ablag’lari, tashqi investitsiyalar manbalari bo’lib xorijiy 
davlatlar va firmalaming, shuningdek, xalqaro moliya tashkilotlarining 
m ablag’lari hisoblanadi. Investitsiyalami manbalariga ko’ra bunday 
guruhlash ularning manbalari bo ’yicha tuzilishini ham belgilash imkonini 
beradi. Iqtisodiy tahlil maqsadlarida va amaliyotda investitsiyalaming 
manbalariga ko’ra tuzilishi bilan birga ularning tarmoq tuzilishi, hududiy 
tuzilishi, mulkchilik shakllariga ko’ra tuzilishi, takror ishlab chiqarish 
tuzilishi va texnologik tuzilishi farqlanadi.

Investitsiyalaming tarmoq (hududiy) tuzilishi alohida tarmoq 
(hudud)ning ma’lum davrda qilingan investitsiya sarflaridagi ulushini 
ko’rsatsa, mulkchilik shakllariga ko’ra tuzilishi jami investitsiyalar manbai 
va sarfidagi davlat va nodavlat mulki ob’ektlarining hissasini ko’rsatadi.
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Takror ishlab chiqarish tuzilishi yangi qurilish, ishlab chiqarishni 
kengaytirish, rekonstruktsiya qilish va qayta qurollantirish maqsadlarida 
sarflangan investitsiyalaming jam i investitsiyalardagi ulushi ko’rinishida 
aniqlanadi.

Investitsiyalaming texnologik tuzilishi qurilish-montaj ishlari, 
uskuna va inventarlar hamda boshqa xarajatlar (loyiha-qidiruv ishlari, 
boshqaruv xarajatlari va h.k.)ga qilingan xarajatlaming jami investitsiya 
xarajatlaridagi ulushini ko’rsatadi.

Investitsiyalar tuzilishini tashkil etish, ularning samaradorligini 
oshirish ko’p jihatdan mamlakatda amalga oshirilayotgan investitsiya 
siyosatiga bog’liq.

1.2. Makroiqtisod va investitsiyalar aloqadorligi

M akroiqtisod investitsiyalami jalb etish uchun eng aw alo  muhit 
yaratadi va investitsiya jarayonini rag’batlantiradi. Makroiqtisodiy 
nazariyada investitsiyalar - I, uy xo’jaliklarining iste’mol xarajatlari - С , 
hukumat xarajatlari - G hamda sof eksport xarajatlari - Xn bilan birga jami 
xarajatlami (jami talab) tashkil etadi yoki uning bir qismi deb qaraladi. 
YA’ni:

YaMM = C + I + G + Xn
Investitsiya mablag’larining asosiy manbai bo’lib yopiq iqtisodiyot 

sharoitida mamlakatdagi uy xo’jaliklari jam g’armalari -  Sp hamda 
hukumat jam g’armalari -Sg hisoblanadi.

S = Sp + Sg
Ochiq iqtisodiyot sharoitida bunga xorijga chiqariladigan mamlakat 

ichki jam g’armalari bilan xorijdan investitsiyalar va kreditlar ko’rinishida 
kirib keladigan jam g’armalar o ’rtasidagi farq -Sxn ham qo’shiladi:

S =Sp+ Sg+ Sxn
Investitsiyalar hajmidagi u yoki bu manba ulushi mamlakatning 

iqtisodiy rivojlanish darajasiga, mamlakatdagi daromadlar darajasiga, 
ijtimoiy tuzilmaga, amalga oshirilayotgan iqtisodiy vazifalar, iqtisodiy 
siyosat strategiyasiga bog’liq.

M a’lumki, milliy iqtisodiyotda yaratilgan yalpi daromad



(YAM M )ning bir qismi turli shakllarda iste’mol qilinadi, bir qismi esa 
yuqorida ko’rsatilgan shakllarda jam g ’ariladi. Milliy iqtisodiyotga qilingan 
jami investitsiya xarajatlari bilan yalpi jam g ’armalar o ’rtasida tenglikka 
erishish, ya’ni I=S ayniyatning ta ’minlanishi makroiqtisodiy muvozanatga 
erishishning muhim shartlaridan biridir.

Bu ayniyatga o ’z-o’zidan erishilmaydi, chunki uy xo’jaliklari nafaqat 
sarmoya sifatida foydalanish maqsadida, balki kutilmagan xarajatlar , 
qimmatroq buyumlar xarid qilish uchun ham m ablag’ jam g’aradilar. 
Y A ’ni jam g’armalarning bir qismi investitsiyalarga kelib qo’shilmaydi. 
Bunday vaziyatda hukumat investitsiya xarajatlarining bir qismini o ’z 
zimmasiga olishi yoki xorijiy investitsiyalami jalb  qilish orqali yuqoridagi 
ayniyatni ta’minlashi, bu uchun esa mamlakatda qulay investitsiya 
muhitini yaratishi lozim. Samarali byudjet-soliq, pul-kredit, valyuta va 
tashqi savdo siyosati, investorlarga yaratilgan kafolatlar va imtiyozlar 
hamda makroiqtisodiy barqarorlik bu muhitni belgilovchi shartlardir. 
Ayniqsa inflyatsiya sur’atlarining yuqori bo ’lishi jam iyatda inflyatsion 
psixoz holatini yuzaga keltirib, iste’molga cheklangan moyillikning 
ortishiga, jam g’armalar va oxir-oqibat investitsiyalar hajmining 
pasayishiga olib keladi.

Investitsiyalar hajmini belgilovchi asosiy omillar foiz stavkasi va 
kutilayotgan o ’rtacha foyda m e’yori hisoblanadi. Iqtisodiyotga qilinadigan 
investitsiyalar hajmi foiz stavkasiga teskari proportsional kattalik 
hisoblanadi.

Grafik 1.2.1.

Investitsiyaga talab



Investitsiyaga talab funktsiyasi quyidagi ko’rinishga ega:

Italab = E -  dR + nY

Bu erda: Itaiab- iqtisodiyotda investitsiyalarga talab hajmi;
E -  foiz stavkasi nolga teng bo ’lgandagi investitsiyalarga maksimal 

talab hajmi;
d -  foiz stavkasi o ’zgarishiga investitsiyalar hajmi o ’zgarishi 

bog’liqligini ko’rsatuvchi empirik koeffitsient;
R -  bank foiz stavkasi;
n -  investitsiyalashga cheklangan moyillik;
Y -  jam i daromad (yalpi milliy mahsulot);
Investitsiyalashga cheklangan moyillik investitsiya xarajatlaridagi 

o ’zgarish miqdorining (Д1) jam i daromadlar o ’zgarishidagi(AY) ulushini 
ko’rsatadi.

п=Д I / AY
Keltirilgan formula va grafikdan ko ’rinib turibdiki, foiz stavkasi 

nolga teng bo ’lganda ham investitsiyalar hajmi m a’lum miqdor bilan 
chegaralanar ekan. CHunki mamlakatdagi daromad darajasi 
cheklanganligi,boshqa resurslaming miqdori va sifati, mamlakatdagi 
qurilish industriyasi, ishlab chiqarish infratuzilmasining rivojlanish 
darajalari cheksiz hajmdagi investitsiyalami o ’zlashtirish imkoniyatini 
bermaydi.

Kapital egalari foiz stavkasidan yuqori yoki hech bo’lmaganda unga 
teng bo’lgan sof foyda m e’yorini ta ’minlagan loyihalargagina sarmoya 
qo’yadilar. Bundan xulosa shuki, hukumat foiz stavkalarini tushirishga 
erishsa yoki kutilayotgan sof foyda m e’yorining oshishi uchun shart- 
sharoit yaratsa, iqisodiyotga qilingan investitsiyalar miqdori orta boradi.

1.3. Investitsiyalar tahlilida asoslaniladigan 
asosiy iqtisodiy kontseptsiyalar

Investitsiyalami tahlil qilish, ularning samaradorligi darajasini 
aniqlash bir qancha iqtisodiy kontseptsiyalarga tayanib amalga oshiriladi.



1 .Investitsiyalaming firma boyligini oshirishdagi roli.
Har qanday firma investitsiya jalb qilar ekan, avvalo, o’z boyliklarini 

oshirishni maqsad qilib qo’yadi. Bu maqsad firmaning foydani 
ko’paytirish kabi ko’pincha asosiy deb qaraladigan boshqa bir maqsadidan 
ancha kengroqdir. CHunki firmaning asosiy maqsadi foydani 
ko’paytirishdan iborat deyilganda foyda va rentabellilik darajasini darhol 
ko’paytirishni emas, balki bozordagi o ’z sektorini kengaytirish yoki 
nomoddiy aktivlarini oshirishga qaratilgan tijorat strategiyalarini tushunish 
qiyin bo’lar edi. Demak, firma boyligini oshirish investitsiyalashga 
undovchi anchagina universal bo’lgan sababdir.

Firma boyligi o ’z ichiga firma o ’z kapitalining bozor qiymatini 
(O’KBQ) hamda firma majburiyatlarining bozor (MBQ) qiymatini oladi. 
YA’ni:

Firma boyligi = O ’KBQ + MBQ
SHu narsa ravshanki, firmaning real boyligi uning kapitali (yuqori 

likvidli aktivlar ko’rinishida turgan kapitalni istisno qilgan holda) 
qanchalik ko’pligi bilan emas, balki bu kapital tovarlar va xizmatlar 
bozorida firmaga qanday holatni ta ’minlab berishi bilan belgilanadi. SHu 
sababga ko’ra, investitsiyalar firmalarning raqobatbardoshligini yaxshilasa 
va ular kapitalining daromadliligini oshirsa, ularning boyligi ko’payadi 
hamda egalari yanada boyiydilar. Aks holda investitsiyalar firma balansi 
passivlarini ko’paytirgani holda uning raqobatbardlshligini oshirmasa, 
firmaning rentabelliligi pasayib ketishi, buning oqibatida esa uning boyligi 
kamayishi mumkin.

Aytilganlardan xulosa shuki, investitsiyalar, shu jumladan, real 
aktivlarga qilinadigan investitsiyalaming maqsadga muvofiqligini 
baholashning asosiy mezoni bo’lib, ularning firma boyligiga qanday ta ’sir 
etishi hisoblanadi.

2. Pul tushumlari haqida tushuncha.
Pul tushumlari (pul ob’ekt oqimlarining, cash flow) iqtisodiy 

adabiyotlarimizda yaqindan buyon qo’llanilayotgan atama bo’lib firma 
tijorat faoliyati natijasida olingan tushumlarni, ya’ni pul kirimlari va 
chiqimlari ko’rsatadi.

Pul tushumlari quyidagilami o ’z ichiga oladi:
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1. Asosiy faoliyat bo’yicha:
• naqd pul evaziga sotishdan olingan pul tushumi;
• pul o ’tkazish yo’li bilan sotishdan olingan pul tushumlari.

2. Investitsiyalar bo’yicha:
• qimmatli qog’ozlarga qilingan investitsiyalardan daromadlar;
• shu’ba korxonalar va xorijdan tushumlar;
• aktivlami sotishdan keladigan tushumlar.

3. Moliyaviy operatsiyalar bo’yicha:
• qimmatli qog’ozlami sotishdan olingan tushumlar;
• qarzlar.

Firmaning pul chiqimlari quyidagilami o’z ichiga oladi:
1. Asosiy faoliyat bo’yicha:

• xom ashyo va materiallar uchun to ’lovlar;
• ish haqi to’lovlari:
• soliq to’lovlari;
• sug’urta to ’lovlari.

2. Investitsiyalar bo’yicha:
• asosiy kapitalni sotib olishga;
• asosiy kapitalni montaj qilishga.

3. Moliyaviy operatsiyalar bo’yicha:
• foizlar vadividendlarto’lashga;
•  ssudalar va obligatsiyalar bo’yicha majburiyatlami 

so’ndirishga.
Pul tushumlari va chiqimlari o ’rtasidagi farq, ya’ni sof pul tushumlari 

firma boyligi oshishini ta ’minlovchi sof pul qoldig’idir. Ammo firma 
faoliyatining yakuniy natijasini baholashda buxgalter yondashuvi bilan 
moliyachi yoki iqtisodchi yondashuvi o ’rtasida farq bor.

Buxgalter yondashuviga ko’ra firma faoliyatining yakuniy natijasini 
soliqlar to ’lagandan keyin firma ixtiyorida qolgan sof daromad tashkil 
etadi. Moliyachi va iqtisodchi yondashuviga ko’ra yakuniy natijaga 
nafaqat firma ixtiyorida qolgan sof daromad, balki foydalanilishi m e’yoriy 
hujjatlar bilan cheklab qo’yilgan, ammo pirovardida firmaning umumiy 
boyligiga qo’shilib, uni ko’paytiradigan pul mablag’lari ham kiradi.
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Bunday mablag’larga amortizatsiya ajratmalari hamda hisoblangan, ammo 
to ’lanmagan soliqlar kiradi.

Amortizatsiya o ’zining iqtisodiy mohiyatiga ko’ra, asosiy kapitalning 
ma’naviy va jism oniy eskirishini qoplash uchun m ablag’ jam g’arishni 
ta ’minlaydigan maqsadli ajratmadir. Bu ajratmalar miqdori uch omilga 
bog’liq:

•  asosiy kapital tarkibiga kirgan uskunaning balans qiymatiga;
•  uskunaning xizmat muddatiga;
•  uskuna uchun belgilangan amortizatsiyani hisoblash uslubiga.
Amortizatsiya ajratmalari maqsadli pul jam g’armasini tashkil etish

manbai bo’lgani holda, shuningdek, firma foydasidan boshqa xarajatlar 
singari ayirib tashlansa-da, firma mulki bo’lib qolaveradi. Firma asosiy 
kapitalni yangilashga kirishganda amortizatsiya jam g’armasidan sof foyda 
kabi foydalaniladi. SHu nuqtai nazardan amortizatsiya jam g’armasini 
shakllantirish firmaning investitsiya zahirasini jam g’arishni anglatadi.

SHu sababga ko’ra, hisoblangan amortizatsiyani firma tijorat 
faoliyatining yakuniy natijasiga, ya’ni (sof) pul tushumlariga kiritish 
mantiqan to ’g ’ri bo’ladi.

Buxgalteriya hisobining Amerika standartlari GAAP (Generally 
Accepted Accounting Principles) atamalaridan foydalansak, pul 
tushumlarini aniqlash tenglamasi quyidagicha yoziladi:

PT= M R T - (JX -A ) -  F T -S  to ’l.
Bu erda: PT -  pul tushumlari;
M RT - mahsulot realizatsisidan tushum;
JX - jam i xarajatlar;
A - amortizatsiya;
FT - foiz to ’lovlari;
S to ’l.- to ’langan soliqlar.
Iqtisodiy nazariya nuqtai nazaridan qaraganda har qachon firmaning 

boyligi kelajakda bo’ladigan barcha pul tushumlarining hozirgi qiymatiga 
teng. Investitsiyalar maqsadga muvofiqligini aniqlash uchun barcha pul 
tushumlari va chiqimlari to ’g ’ri baholanib, ular firma boyligini qanchaga 
ko’paytirishi aniqlab olinadi. Olingan natija esa yakuniy qaror qabul qilish 
uchun asos bo’ladi.
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1.4. O ’zbekiston investitsiya siyosatining 
mohiyati va yo’nalishlari

O ’zbekistonda 2009-2014 yillarga muljallangan ishlab chiqarishni 
texnik va texnologik qayta qurollantirish dasturi xozirda muvaffaqiyatli 
amalga oshirilmoqda. Amalga oshirilayotgan investitsiya siyosati 
mustaqillikning dastlabki yillaridanoq yoqilg’i energetika va don 
mustaqilligini ta ’minlash, iqtisodiyotda tarkibiy o ’zgarishlarni amalga 
oshirish, eksport salohiyatini oshirish va import o ’mini bosuvchi mahsulot 
ishlab chiqarishni ko’paytirish uchun ustuvor sohalami qo’llab-quvvatlash, 
Chet el investitsiyalarini jalb qilish uchun ochiq eshiklar siyosatini olib 
borish kabilarga qaratildi. Investitsiya siyosatni olib borishda quyidagi 
tamoyillarga asoslanildi:
•  belgilangan davlat ustuvorliklari asosida eng muhim tarmoqlar va 
faoliyat sohalarini tanlab qo ’llab-quvvatlash;
• ijtimoiy ahamiyatli tarmoqlarni (sog’liqni saqlash ta ’lim, madaniyat 
va h.k.) aholi turmush darajasini yaxshilish, umrini uzaytirish, ijtimoiy 
jihatdan keskin tabaqalanishning oldini olish, iste’mol talabining 
faollashuvini ta ’minlash maqsadida etarli darajada qo’llab-quvvatlash;
• Chet el investitsiyalarini o ’zaro manfaatdorlik asosida ustuvor 
sohalarga jalb  qilish;
• potentsial investitsiya resurslarini savdo sohasi va pul bozoridan 
sanoat sohasiga qayta taqsimlash;
•  ilmiy tadqiqot, tajriba-konstruktorlik ishlarini qo’llab-quvvatlash, 
xorijdan yangi texnikalar uchun litsenziyalar sotib olish, katta 
laboratoriyalami saqlab turishga quvvati etadigan yirik korporatsiyalar 
tuzish orqali ishlab chiqarish kapitalini jamlash hisobiga intelektual kapital 
va ilmiy-texnik potentsialni oshirish;
• qishloq xo’jaligi mahsulotlari va mineral xom ashyo resurslarini 
chuqur qayta ishlash va ularni tashqi bozorda raqobatbardosh bo’ladigan 
darajaga olib chiqishga yo’naltirilgan investitsiya loyihalarini qo’llab- 
quvvatlash;
• aholining oziq-ovqat va iste’mol tovarlariga bo’lgan ehtiyojlarini 
qondirishga mo’ljallangan ishlab chiqarish quvvatlarini jadal



rivojlantirishni investitsiyalar bilan ta ’minlash;
• investitsiya jarayonlari ishtirokchilarining o ’zaro aloqalarini tartibga 
solib turuvchi qonunchilik bazasini takomillashtirish.

Investitsiya manbalarini shakllantirish borasida davlat ko ’radigan 
chora-tadbirlar investitsiyalaming ichki manbalariga tegishli bo’lib, asosan 
soliq-byudjet siyosati va pul-kredit siyosati vositalari yordamida davlat, 
aholi, korxona, bank va davlat byudjeti m ablag’larini shakllantirish, qayta 
taqsimlash va ular o ’rtasida m a’lum proportsiyalarni yuzaga keltirishga 
qaratilgan. Masalan, soliq stavkalarining pasaytirilishi aholi va korxonalar 
daromadlarining oshishiga, investitsiyalar manbai bo’lgan aholi 
jam g ’armalari va korxonalaming so f foydasi miqdorlarining ko’payishiga 
olib keladi. Ayni paytda investitsiyalaming manbalariga ko’ra tuzilishida 
bu ikki guruhning ulushi oshadi. Jami investitsiyalar hajmida bank 
kreditlari, korxona va aholi m ablag’lari hissasining yuqori bo’lishi bozor 
iqtisodiyoti sharoitida ijobiy hodisa hisoblanadi.

Bir qator davlatlarda qo ’llaniladigan jadallashtirilgan amortizatsiya 
usuli ham korxonalarda investitsiya mablag’larining tezroq jam lanishiga 
olib keladi va investitsiya jarayonlarini tezlashtiradi. Biroq 
O ’zbekistondagi buxgalteriya tizimida bu usul qo’llanilmayd. Investitsiya 
siyosatining eng muhim bo ’g ’ini investitsiya m ablag’larini eng ustuvor va 
ahamiyatli tarmoqlar va hududlarga jalb  qilish borasidagi chora-tadbirlami 
o ’z ichiga oladi. Bu maqsadda, umuman, mamlakat iqtisodiyotida, xususan 
esa, ustuvor deb belgilangan tarmoqlar va hududlarda qulay investitsiya 
muhitini yaratish zarur. Investitsiya muhiti bir qator shart-sharoitlarga 
qarab baholanadi. Bu shart-sharoitlarga siyosiy barqarorlik, inflyatsiya va 
ishsizlik darajalari, byudjetning to ’ldirilishi darajasi, davlatning 
iqtisodiyotdagi ishtiroki va xususiy sektoming rivojlanishi darajasi, 
iqtisodiyotning, xususan, tashqi savdo, valyuta bozorlarining erkinligi, 
bozor infratuzilmasining rivojlanishi darajasi, tabiiy va mehnat 
resurslarining mavjudligi va ulardan foydalana olish imkoniyatlari, ishchi 
kuchining malakasi, soliq tizimining xususiyatlari, bank foiz stavkalari, 
bozor sig’imi va boshqalar kiradi.

Investitsiya muhitini belgilovchi eng muhim omillardan biri 
mamlakatda investorlar uchun yaratilgan imtiyozlar va kafolatlardir.
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Investorlar uchun soliq imtiyozlarini berish amaliyotda keng 
qo’llaniladigan tadbirdir. Masalan, respublikamizda korxonalar 
foydasining ishlab chiqarishni kengaytirish, rekonstruktsiya qilish va qayta 
qurollantirishga sarflangan qismi soliqqa tortilmaydi. SHuningdek, qishloq 
xo’jaligi mahsulotlarini qayta ishlash, xalq iste’moli tovarlari, bolalar 
assortimentidagi hamda eksportga m o’ljallangan tovarlar ishlab chiqarish 
kabi bir qator sohalarda yangi ochilgan korxonalar soliqlardan vaqtincha 
ozod etilish, umumiy soliq stavkalarga nisbatan pastroq soliq stavkalari 
qo’llanilishi kabi imtiyozlarga ega bo’ladilar.

Ichki investitsiya manbalari cheklangan bir sharoitda, ayniqsa, o ’tish 
davrini boshidan kechirayotgan davlatlar uchun Chet el investitsiyalarini 
jalb qilish alohida ahamiyatga ega. Respublikamizda mustaqillik yillarida 
13 mlrd. AQSH dollaridan ko’proq miqdordagi Chet el investitsiyalari 
o ’zlashtirildi. Xorijiy investorlar uchun, ular oladigan yakuniy moliyaviy 
natijalariga bevosita va bilvosita ta ’sir etadigan bir qator imtiyozlar va 
kafolatlar tizimi yaratilgan. Mamlakatimizda mustaqillik yillarida Chet el 
investitsiyalari ishtirokida bunyod etilgan eng yirik sanoat ob ’ektlari 
respublikamizning eksport salohiyatini oshirdi, eksport va importning 
tovar tuzilishida ijobiy siljishlarga erishish, mamlakatning to ’liq yoqilg’i- 
energetika mustaqilligini ta ’minlash imkonini berdi.

1.5.Iqtisodiyotni rivojlantirishni asosiy yo’li -  loyihalarni 
yaratish va amalga oshirish

O ’zbekistonda amalga oshirilayotgan iqtisodiyotni 
modemizatsiyalash dasturi asosida 2009-2014 yillarda 852 loyihani 
amalga oshirish nazarda tutilmoqda. Ularning 127 tasi innovatsion 
loyihalar bo’lib, qiymati 7.3 milliard dollarga teng.

Respublikamiz mustaqilikka erishib, bozor munosabatlarini 
rivojlanayotgan ekan, iqtisodiyotni jadal rivojlantirishni eng asosiy 
omillardan biri bo’lgan investitsiya siyosatiga bog’liqdir. Investitsiya 
siyosatining samaradorligini ta ’minlash iqtisodiyotning ustuvor 
yo’nalishlari va hozirgi kun talablariga javob beradigan mukammal 
investitsiya dasturini ishlab chiqishni talab etadi.
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SHu bois ham  m ustaqillikningdastlabki kunlaridanoq 
investitsiyalam i, xususan, xorijiy  investitsiyalam i ustuvor investitsiya 
loyihalariga ja lb  q ilishga alohida e ’tibo r berildi. Investitsiya faoliyatin ing  
erkinligi va rivojlanishin i ta ’m inlash  m aqsadida uning huquqiy  asosini 
m ustaxkam lash  uchun «Investitsiya faoliyati to ’g ’risida»gi, «C het el 
investitsiyalari to ’g ’risida»gi, «C het e llik  investorlar huquqlarin ing  
kafolatlari v a  u lam i h im oya q ilish  choralari to ’g ’risida»gi qonunlar qabul 
qilindi.

M azkur qonunlar xorijiy  investitsiyalam i ja lb  qilishni, xorijiy  
sherik lar b ilan  ham korlikni m ustahkam lashni va rivojlantirishni, ustuvor 
investitsiya loyihalarin i am alga oshirishni va m am lakatda investitsion  
faollikni oshirishni rag ’batlan tirishga y o ’naltirilgan.

Investitsiya  loyihalari, avvalo, ustuvor tarm oqlarga, y a ’ni neft va 
xim iya sanoati, transport, energetika, er osti qazilm a boyliklarini ishlab 
chiqarishga, qurilish, te lekom m unikatsiya  tarm oqlariga, qishloq x o ’ja lig i 
m ahsulo tlarin i ishlab chiqarishga va u lam i keng qayta ishlashga, turizm  
sohasini rivojlan tirishga qaratilishi lozim . M azkur investitsiya loyihalarini 
am alga osh irish  uchun, eng avvalo, qulay  investitsiya m uhiti barpo  e tilishi 
lozim  b o ’ladi. Q ulay  investitsiya  m uhiti investom ing u yoki bu  davlat 
iq tisodiyotiga  m ab lag ’ sarflash  uchun shart-sharoitlarn ing  qulayligini, 
y a ’ni siyosiy, iqtisodiy  va ijtim oiy sharo itlam ing  yaratilganlig in i 
baholashdagi barcha h isob-k itob lar m ajm uasini o ’z  ichiga oladi. 
Investitsiya  m uhitin ing  joz ibadorlig i unga ta ’s ir etuvchi om illar darajasiga 

bog ’liqd ir
H ar b ir m am lakatdagi investitsiya  m uhiti birinchi navbatda, uning 

siyosiy barqarorlig idadir. X uddi ana shu om il C het ellik investorlarn ing  
boshqa m am lakatga m uddatli shartnom alar asosida resurslarni kiritish 

im koniyatin i beradi.
Investitsiya  m uhitiga  ta ’sir etuvchi om illardan  yana biri huquqiy- 

m e ’yoriy  hu jja tlam ing  m avjudlig id ir. Bu esa investom ing investitsiya  
faoliyatin i am alga oshirish  uchun kafo la t vazifasini bajaradi.

O ’zbekistonda investitsiya siyosatin ing  asosiy tam oyillari b o ’lib 

q uy idag ila r h isoblanadi:
1. Ishlab chiqarishni texnik  jiha tdan  qurollan tirish  va
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m odernizatsiyalash , yangi ish o ’rin larin i yaratish  asosida iqtisodiy  o ’sish 
barqarorlig in i ta ’m inlash.

2. V azirlik lar, kontsem lar, korporatsiyalar va iqtisodiyotn ing  boshqa 
b o ’lim lari ish tirokida va adres dastu rlariga  q a t’iy rioya qilgan  holda 
m oliyalash tirishn ing  barcha m anbalari h isobidan m arkazlashgan  va 
m arkazlashm agan  kapital q o ’yilm alar hajm ini aniqlash.

3. Iq tisodiy  sam aradorlikni taqsim lash  m aqsadida eksportga 
m o ’ljallangan va im port o ’m in i bosuvchi loyihalar nuqtai nazaridan  
ustuvor investitsiya  takliflari ro ’yhatin i ishlab chiqish va chuqur 
ekspertizadan  o ’tkazish lam i ta ’m inlash.

4. Iq tisodiyotn ing  turli sohalarin i rivojlan tirishda investitsiyalam i 
am alga osh irish  tenderlar asosida o ’tkazilish i lozim .

R espublikam iz investitsiya s iyosatin ing  ustuvorligi, eng  avvalo, 
investitsiyalar, iqtisodiyotni tark ib iy  jih a td an  qayta qurish  va texnik  
yuksaltirishga, shuningdek korxonalam ing  asosiy  fondlarini 
m odem izatsiya  q ilish (yangilash, zam onaviylashtirish) va qayta 
quro llan tirishga y o ’naltirilishi kerak.

M illiy  iq tisodiyotni rivojlantirishda investitsiya loyihalarin i am alga 
osh irish  aham iyati benihoya katta b o ’lib, u quyidagilar bilan izohlanadi:

—  birinchidan, xorijiy  investitsiyalar ishlab chiqarishga zam onaviy  
texn ika va  texnologiyalarn i jo riy  etib, eksportga m o ’ljallangan 
m ahsulo tlarn i ishlab chiqarishni rivojlan tiradi;

—  ikkinchidan, im port o ’m in i bosuvchi tovar ishlab chiqarishni 
yulga q o ’yish  va buning uchun xorijiy  investitsiyalam i iq tisodiyotn ing  

ustuvor sohalariga  y o ’naltirish va aho lin ing  m e’yordagi turm ush darajasini 
ta ’m inlash  im konini yaratadi;

—  uchinchidan, kichik va xususiy  tadbikorlikni rivo jlan tirish  va 

q ishloq x o ’ja lig i ishlab chiqarishini jada llash tirish  orqali o ’sib  borayotgan 
aholini ish joy lari bilan ta ’m inlaydi;

—  to ’rtinchidan, ko rxonalam ing  eskirgan ishlab chiqarish  
quvvatlarin i, m oddiy-texnik bazasin i yangilaydi va texn ik  qayta  
qurollantiradi;

—  beshinchidan, tab iiy  resurslarn i qayta ishlovchi korxonalarn i 
barpo  e tishga k o ’m aklashadi va h.k.
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Bugungi kunda iqtisodiyotimizni modernizatsiyalash, texnik va 
texnologik yangilash, uning raqobatdoshligini keskin oshirish, eksport 
salohiyatini yuksaltirishga qaratilgan muhim ustuvor loyihalami amalga 
oshirish bo’yicha Dastur ishlab chiqarilmoqda. SHu borada, dastlabki 
hisob-kitoblarga ko’ra, umumiy qiymati 24 milliard AQSH dollaridan 
ziyod bo’lgan qariyb 300 ta investitsiya loyihasi ustida ishlamoqda.

Jumladan, bunda yangi qurilish loyihalari-18,5 milliard dollami, 
modemizatsiya va rekonstruktsiya qilish, texnik va texnologik qayta 
jihozlash bo’yicha loyihalar esa taxminan 6 milliard dollami tashkil qiladi. 
Dasturda kiritilishi m o’ljallanayotgan bu loyihalar avvalambor yoqilg’i- 
energetika, kimyo , neft-gazni qayta ishlash, metallurgiya tarmoqlariga, 
engil va to ’qimachilik sanoati, qurilish materiallari sanoati, mashinasozlik 
va boshqa sohalarga tegishlidir.

Iqtisodiyotning ustuvor tarmoqlarini rivojlantirish uchun xorijiy 
investitsiyalami ja lb  qilish siyosati mavjud mablag’lardan, vaqtdan va 
imkoniyatlardan samarali foydalanishga, turli xil qaltisliklami, mavjud 
shart-sharoitlami hisobga olgan holda boyliklami samarali joylashtirishga 
va shu yo’l bilan respublika iqtisodiyotini ko’tarishga, uning jahon 
iqtisodiy tizimiga qo’shilishiga, Chet el investitsiyalarining kirib kelishini 
rag’batlantirish yo’li bilan investitsiyalami, ko’prok, iqtisodiyotning 
ustuvor tarmoqlariga jalb qilishga hamda ulardan samarali foydalanishga 
qaratilgan. Bugungi kunda xorijiy investitsiyalami jalb qilishning bir 
qancha shakllari mavjud. Bulardan:

—  ulush qo’shib qatnashishi orqali qo’shma korxonalami tashkil
etish;

—  100% mol-mulk xorijiy investorga tegishli bo’lgan xorijiy 
korxonalami tashkil etish;

—  yirik xorijiy kompaniya va firmalarning sho” ba korxonalari va 
filiallarini tashkil etish;

—  kontsessiya va lizing shartnomalari tuzish;
—  tenderlar e ’lon qilish;
—  erkin iqtisodiy hududlar tashkil etish;
— moliyaviy aktivlarni sotish va sotib olish.
Chet el investitsiyalarining jalb  etilishi kapital import qiluvchi mam-



lakatda soliq ijara haqi, barkaror valyuta tushumlari, asosiy fondlaming va 
shu kabilarning kupayishi evaziga milliy daromadning o ’sishini ta ’minlab 
beradi. Mamlakatga Chet el investitsiyalarining kirib kelishi tabiiy va 
mehnat resurslarining arzonligiga va boshqa shart-sharoitlarga asoslanadi. 
SHuning bilan birga ular iqtisodiyotda yangi investitsiya loyihalarining 
amalga oshirilishini ta ’minlash orqali ularga yangi malaka, texnologiyalar, 
"nou-xau", boshqaruv tajribasi, tejamkorlik mahoratlarini va boshqa 
moddiy va nomoddiy boyliklarni kiritadilar. Chet el investitsiyalarining 
m amlakat iqtisodiyotiga jalb  etilishi uning iqtisodiy imkoniyatlarining 
kengayishini tezlashtiradi va iqtisodiy qudratining oshishini ta ’minlashga 
xizmat qiladi.

Xullas, samarali investitsiya loyihalarini o ’zlashtirish orqali 
rivojlangan bozor iqtisodiyotini barpo etish bilan bog’liq ko’pgina 
vazifalami hal etishga muvaffaq bo’lamiz. Uning amalga oshirilishi 
birgina qo ’shimcha faoliyat va ishlab chiqarishning yo ’lga qo’yilishini 
ta ’minlab qolmasdan, balki jam iyat xayotining haqiqiy darajasini ko’rsatib 
beruvchi aholi turmush farovonligining oshishiga va davlat boyligini 
ko’paytirishga o ’z hissasini qo’shadi.

Qisqacha xulosalar

Investitsiyalar - loyihalami amalga oshirish uchun sarflanadigan pul 
m ablag’lari, moddiy va nomoddiy aktivlar tushuniladi. Investitsiyalami 
jalb etilish darajasi iqtisodiyotni modemizatsiyalash darajasini ko’rsatadi

Iqtisodiy mohiyatiga ko’ra, investitsiyalar- asosiy va aylanma 
kapitalni yaratish, kengaytirish yoki rekonstruktsiya qilish va qayta 
qurollantirish uchun qilinadigan xarajatlardir.

Tijorat amaliyotida fizik aktivlar, pul aktivlari va nomoddiy 
aktivlarga qilingan investitsiyalar o ’zaro farqlanadi. Tavakkalchilik 
darajasi turlicha bo’lishiga ko’ra, samaradorlikni oshirish, ishlab 
chiqarishni kengaytirish, yalpi ishlab chiqarish va davlat talablarini 
qondirishga qilinadigan investitsiyalar turlanadi.

Investitsiya xarajatlari YaMM tarkibida muhim salmoqqa ega bo’lib, 
uning manbai jam g’armalar, shu jumladan, Chet el jam g’armalari hamdir.
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Investitsiyalarga talab hajmini belgilovchi asosiy omillar foiz stavkasi va 
sof foyda me’yoridir. Investitsiyalar, shu jumladan real aktivlarga 
qilinadigan investitsiyalaming maqsadga muvofiqligini baholashning 
asosiy mezoni ularning firma boyligiga qanday ta ’sir etishi hisoblanadi.

Investitsiya siyosati deganda belgilangan maqsadlarga erishish uchun 
investitsiya manbalarini shakllantirish, ulami ustuvor sohalarga jalb qilish, 
samarali o ’zlashtirish uchun ko’riladigan chora-tadbirlar majmuasi 
tushuniladi. O ’zbekistonda amalga oshirilayotgan investitsiya siyosati 
mustaqillikning dastlabki yillaridanoq yoqilg’i-energetika va don 
mustaqilligini ta’minlash, iqtisodiyotda tarkibiy o ’zgarishlarni amalga 
oshirish, eksport salohiyatini oshirish va import o ’mini bosuvchi mahsulot 
ishlab chiqarishni ko’paytirish uchun ustuvor sohalami qo’llab-quvvatlash, 
Chet el investitsiyalarini jalb qilish uchun ochiq eshiklar siyosatini olib 
borish kabilarga qaratildi.

Chet el investitsiyalari rivojlanayotgan davlatlar iqtisodiyotini 
oyoqqa qo’yishning muhim omili bo’lib, asosiy investorlar Rambuys klubi 
a ’zolari bo’lmish etti davlatdir. Chet el investitsiyalarini jalb qilishning 
kontsessiya, kompensatsiya shartnomalar kabi uslublari mavjud. Chet el 
investitsiyalarini jalb qilish zarurati mamlakatda investitsiya muhitini 
yaxshilashni talab etadi.

Nazorat va muhokama uchun savollar
1 .Investitsiyalaming mohiyati nimada?
2.1nvestitsiyalami turlicha tasniflash mezonlari deganda nimani 

tushunasiz?
3.Investitsiyalar tuzilishini turli mezonlarga ko’ra izohlang va 

ahamiyatini tushuntiring.
4.Firma boyligi nima va uning investitsiyalar samaradorligini 

baholovchi boshqa ko’rsatkichlardan afzalligi nimada?
5.Pul oqimlarining mazmunini vatarkibini tushuntirib bering.
6.Firma faoliyatining yakuniy natijasiga moliyachi va iqtisodchi 

yondashuvidagi farq nimadan iborat?
7.Jamg’arish va investitsiya tengligi ayniyati nimani anglatadi va 

unga qanday erishiladi?
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O ’zbekistonda amalga oshirilayotgan iqtisodiyotni 
modemizatsiyalash siyosati dasturlaming yo’nalishlari va tamoyillari 
nimalardan iborat?

Xorijiy investitsiyalami jalb qilish uslublari va yo’nalishlarini 
izohlab bering.
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II-BOB.LOYIHA TAHLILIKO NTSEPTSIYASI

2.1. Loyiha nima?

Loyiha tushunchasi va tahliliga adabiyotlarda turlicha tariflar 
berilgan. Biz ulardan eng soddasini keltiramiz. Loyiha cheklangan vaqt 
davomida hamda belgilangan byudjet bilan oldinga qo’yilgan maqsadlarga 
erishishga xizmat qiluvchi o ’zaro bog’langan tadbirlar majmuidir.

Tarmoqlarda yaratilayotgan ob’ektlar shu qadar murakkabki, ulami 
amalga oshirish ishlari loyiha emas, balki dastur doirasida olib boriladi. 
Dasturlar uzoqroq muddatga, kengroq ko’lamga ega bo’lib, asosiy 
maqsadga xizmat qiluvchi bir necha loyihani o ’z ichiga olishi mumkin. Bu 
loyihalar dastum ing xizmat muddati va ko’lami bo’yicha bir nechtani 
tashkil etib, maqsadi, turi bo’yicha o ’zaro farq qilishi mumkin.

Loyihaning asosiy elementlari quyidagilardir:
Loyiha atamasi bilan quyidagi tushunchalar o ’zaro bog’langan:
• loyiha davri (bosqichi);
•  loyiha tahlili;
•  loyiha menejmenti;
• loyihani moliyalashtirish.
Har bir loyihani belgilovchi 4-asosiy omil mavjud:
1. Loyiha ko’lami (kichik loyiha, megaloyiha)
•  kichik loyiha -  ko’lamiga ko’ra katta bo’Imagan sodda va 

cheklangan hajmdagi, (qiymati 15 mln. AQSH dollarigacha 
bo’lgan loyihalar);

• megaloyihalar maqsadli dasturlar bo’lib, maqsadlar umumiyligi, 
resurslar va vaqt bo’yicha o ’zaro bog’langan bir necha loyihani 
o ’z ichiga oladi. Bunday loyihaning qiymati 15 mln.dollardan 1 
mlrd. gacha yoki mehnat sig’imi 20 mln. kishi soatidan ko’p 
bo’ladi.

2. Amalga oshirish muddatlari (qisqa muddatli, o ’rta muddatli va 
uzoq muddatli loyihalar).

3. Sifatli (deffektsiz loyiha).
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4. Resurslaming cheklanganligi (mul’tiloyiha).
Loyihalaming asosiy xususiyatlari quyidagilardir:

1.Vaqt bo’yicha cheklanganligi -  loyihani ishlab chiqish hamda 
amalga oshirish muddatlarining cheklanganligi.

2. Alohida faoliyat turlari bilan bog’liq hodisalaming aniq 
belgilangan ketma-ketligi.

3. Maqsadga yo’naltirilganligi.
SHuningdek, m odul’ loyihalar, xalqaro va investitsiya loyihalari 

farqlanadi.
Biz ushbu qo’llanmada barcha turdagi O ’zbekistonda amalga 

oshirilayotgan loyixalarni loyihalarini ko’rib chiqamiz va Jahon banki 
tomonidan investitsiya loyihalarini baholashda qo’llaniladigan ba’zi 
tartiblarga asoslangan holda fikr yuritamiz.

Loyiha tushunchasi ikki m a’noda qo’llaniladi:
1. Belgilangan maqsadlami amalga oshirishga qaratilgan xatti- 

harakatlar majmuini amalga oshirishni ko’zda tutuvchi ish, faoliyat, 
tadbir sifatida.

2. Bu faoliyatni amalga oshirish uchun zarur bo’lgan tashkiliy-huquqiy 
va hisob-moliya hujjatlari tizimi sifatida.

3. O ’lchamchilik -  loyiha bo’yicha faoliyat va kutilayotgan natijalarni 
miqdoriy ifodalash imkoniyatlarini mavjudligi.

2.2. Loyihalarning tasnifi (klassifikatsiyasi).

O ’zbekiston Respublikasi M akroiqtisodiyot vazirligida turli 
turkumdagi loyihalar bilan ishlash, tahlil qilish va boshqarish ishlari 
amalga oshiriladi. Loyiha -  bu alohida tizimning vaqt bilan chegaralangan, 
maqsadga yo’naltirilgan o ’zgarishi bo’lib, u kapital va resurslar hamda 
maxsus tashkilotlar harajatlarining taxminiy doirasida belgilangan talablar 
bilan natijalarning sifatiga qaratilgan xisob - kitoblar va tadbirlar 
yig’indisidar.

“Alohida tizimlar” tushunchasiga kiritilishi nafaqat loyihaning 
to ’liqligi va uning boshqa tashkilotlar bilan chegaralanganligini ko’rsatadi,



balki loyihaning yagonaligini (seriyali ishlab chiqarishdan farqli ravishda) 
bildiradi, demakki, uning betakrorligini va yangilik (innovatsiya) 
belgilarini ham turlichaligini bildiradi. Loyihalar kiritilish sohalari, 
ko ’lami, davomiyligi, qatnashuvchilaming tarkibi, qiyinlik darajasi, 
natijalar ta ’siri va hakazolar bo’yicha katta farq qilishi mumkin.

Loyihalarning tahlili va sintezi qulayligi uchun turli xil boshqarish 
tizimlari turli asoslar bo’yicha tasniflanishi mumkin.

Loyiha turi (amalga oshirilayotgan loyihaning asosiy faoliyat 
sohalari bo’yicha): tashkiliy, iqtisodiy, ijtimoiy va aralash.

Loyiha sinfi (loyiha tarkibi va tizimini hamda uning fan sohasi 
b o ’yicha): monoloyiha, multiloyiha, megaloyiha. M onoloyiha -  bu har xil 
tur, qurilish va hajmdagi alohida loyihadir. M ultiloyiha -  bu bir necha 
monoloyihalar tashkil topgan va ko’p loyihali boshqaruvli tadbiqni talab 
qiluvchi kompleks loyihadir. M egaloyiha -  bu ta ’lim sohalari va h. 
rivojlantirishning maqsadli dasturlari bo’lib, bu tartibga bir qator mono va 
multiloyihalar kiritiladi.

Loyiha ko’lami -  (loyihaning hajmi, qatnashuvchilar soni va atrof- 
muhitga ta ’sir darajasi bo’yicha): kichik loyihalar, o ’rta loyihalar, yirik 
loyihalar, juda yirik loyihalar. Loyihalarning bunday taqsimoti juda 
shartlidir. Loyiha ko’lamlarini aniqroq shaklda ko ’rish mumkin. 
Davlatlararo, xalqaro, milliy mintaqalararo va mintaqa, tarmoqlararo va 
tarmoqlar bo’yicha, kooperativ, tashkiliy loyihalar.

Loyiha davomiyligi (loyihani amalga oshirish vaqti davomiyligi 
bo’yicha): qisqa muddatli (3 yilgacha), o ’rta muddatli (5 yildan ortiq).

Loyihalarning murakkabligi (murakkablik darajasi bo’yicha): 
oddiy, murakkab, juda murakkab.

Loyiha turi (loyihaning fan sohasi xarakteri bo’yicha): investitsion, 
innovatsion, ilmiy-tadqiqot, aralash. Investitsion loyihalarga odatda, 
investitsion qo’yilmalarni talab qiluvchi, bosh maqsadi asosiy fondlami 
ishlab chiqarish ya’ni yangilash bo’lgan loyihalar kiritiladi. Innovatsion 
loyihalarga, tizim lar rivojlanishini ta ’minlaydigan, bosh maqsadi yangi 
texnologiyalarni, nou-xau va boshqa yangiliklarni ishlab chiqish va 
q o ’llash bo’lgan loyihalar kiritiladi.

Loyihalarning turlariga tasniflanish va bo’linmalariga mos ravishda

24



loyihalarni bir-biridan ajratib turadigan bir necha xususiyatlari va odatiy 
shartlami ajratish mumkin.

Investitsion loyihalar 
Loyihalarni ichida investitsion loyihalarning o ’mi juda katta. 

Investitsion loyihalar bilan iqtisodiyot modemizatsiya qilinmoqda va 
innovatsion texnologiyalar real sektorga va barcha sohalarga tatbiq 
etilmoqda. Investitsion loyihalarning maqsadi (masalan, uy maydonining 
kv.m. mahsulotning ishlab chiqarish hajmi, o ’lchami va profili): bitimning 
muddati, davomiylik; loyiha harajatlari, loyihaning talab qilingan 
resurslari kabi ko’rsatkichlar va tadbirlar ishlab chiqiladi. Investitsion 
loyihaga misol bulib Toshkent oblastida qurilayotgari O ’zbekiston -  
Amerika avtomobil motorlari ishlab chiqaruvchi qo’shma korxonasini 
misol qilish mumkin.
Ilmiy izlanish va rivojlanish loyihalari (R&D).

Yngi mahsulotni ishlab chiqarish, qurilish sohasidagi izlanishlar yoki 
yangi informatsion boshqaruv tizimlarini ishlab chiqish quyidagi 
xususiyatlar bilan xarakterlanadi: loyihaning bosh maqsadi aniq 
belgilangan, lekin alohida maqsadlar xususiy natijalarga erishishi doirasida 
aniqlanishi kerak; loyihaning yakunlanishi va davomiyligi muddati 
oldindan aniqlangan, ularga iloji boricha aniq rioya etish zarur, ammo ular 
olingan oraliq natijalar va loyihaning umumiy siljib borishiga bog’liq 
hamda to ’g ’rilanishi ham kerak; loyihaning harajatlar rejasi odatda 
ajratilgan assignatsiyalar va oz miqdorda loyihani haqiqatda siljib 
borishiga bog’liq; asosiy cheklashlar quw atlardan foydalanish 
imkoniyatlarini cheklanganligi bilan bog’liq (uskunalar va mutaxassislar). 
Qoidaga asosan, mavjud quvvatlar loyihaning harajatlari va uning 
tayorgarlik muddatini aniqlab beradi. Bunday loyihalarga innovatsion 
loyihalarni misoli qilish mumkin.

T ashkiliy  m asalalar 
Korxonani qayta qurish, yangi boshqaruv tizimining 

kontseptsiyalarini realizatsiya qilish, yangi tashkilotni tuzish yoki xalqaro 
forum o ’tkazish -  loyiha sifatida quyidagicha xarakterlanadi: loyihaning
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maqsadlari oldindan aniqlangan, biroq loyiha natijalarini sifat va miqdor 
ko’rsatkichlarini yuqoridagi ko’rsatilgan loyihalarga nisbatan aniqlash 
qiyinroq, chunki ular tizimning tashkiliy jihatdan yaxshilashi bilan bog’liq; 
muddat va davomiylik taxminan belgilanadi; resurslar imkoniyat doirasida 
belgilanadi; loyiha harajatlari aniq belgilanadi va iqtisodiy nazoratga 
qo ’yiladi; biroq loyihaning siljib borishi yuzasidan to ’g ’rilanish 
(korrektirovka)ni talab qiladi.

Iqtisodiy  loyihalar 
Korxonalami xususiylashtirish, auditorlik tizimini tashkillashtirish, 

yangi soliq tizimini kiritilishi -  bu o ’zining xususiyatlariga ega bo’lgan 
barcha iqtisodiy loyihalar: loyihaning maqsadi tizimning iqtisodiy 
ko’rsatkichlari ishlashining yaxshilanishi hisoblanadi, shuning uchun 
ulami avvalroq ko’rib chiqilgan holatlarga nisbatan baholash qiyinroqdir; 
maqsadlar taxminan belgilanadi, lekin loyihani siljib borishi bo’yicha 
to ’g’rilanishini (korrektirovka) talab qiladi; loyiha muddatlari ham xuddi 
shunday, loyiha uchun resurslar zaruriyat yuzasidan imkoniyat doirasida 
taqdim etiladi; harajatlar taxminan aniqlanadi, iqtisodiyligi nazorat qilinadi 
va loyihani siljib borishi aniqlanadi. Bu shuni bildiradiki, iqtisodiy 
natijalarga belgilangan muddatlarda o ’matilgan harajatlar asosida 
erishilishi kerak, resurslar talab bo’yicha taqdim etiladi.

Ijtimoiy loyihalar 
Ijtimoiy ta ’minot tizimini qayta qurish, sog’liqni saqlash, aholining 

kam ta ’minlangan tabaqalarini ijtimoiy himoya qilish, tabiiy va ijtimoiy 
siljishlar oqibatlarini engib o ’tish -  bulaming barchasi o ’z hissasiga ega 
ijtimoiy loyihalardir: maqsadlar faqat oraliq natijalarga erishish doirasida 
to ’g’rilanishi kerak va ko’zda tutiladi, ularni miqdor va sifat jihatdan 
baholash ancha murakkablashgan; loyihaning muddati va davomiyligi 
taxmininy omillarga bog’liq yoki faqat belgilanadi va oqibatda aniqlanishi 
zarur; loyiha harajatlari, odatda byudjet assignatsiyalariga bog’liq; 
resurslar talab bo’yicha imkoniyat doirasida ajratiladi. Ijtimoiy loyihalar 
yuqori aniqlikka ega.

Loyihaning amalga oshirilishi m a’lum ichki dinamik va tashqi muhit
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qurshovida yuz berib, unga m a’lum ta ’sirini o ’tkazadi. SHu bilan birga, 
qurilish loyihalarida bino etilayotgan qurilma konstruktsiyalariga 
tushadigan barcha turdagi statistik va dinamik yuklami aniqlay olish va 
hisoblay olish zarurligi kabi, kengroq ko’lamdagi loyihada ham, loyihaga 
va uning muhitiga ta ’sir qilishi mumkin bo’lgan barcha jismoniy, 
iqtisodiy, ijtimoiy, moliyaviy tashkiliy va h. omillami aniqlash va hisobga 
olish muhim, m a’lum sharotlarda bunday omillaming har biri loyiha uchun 
xavfli bo’lib chiqib, uning buzilishiga olib kelishi mumkin.

Loyiha atrof muhit o ’rtasidagi munosabatni m a’lum bir mahsulot 
ishlab chiqaradigan korxona uchun mahsulotni rivjlantirish loyihasi 
misolida ko’rib chiqish mumkin. Oddiy, uzoq muddat faoliyat tashkilot 
o ’zgarishlar va yaegilanish sharoitida talabning yuzaga chiqishiga asos 
bo’lib xizmat qiladi. Bu esa, natijada loyihaning paydo bo’lishiga olib 
keladi. Qachonki loyiha haqiqatdan boshlangan bo’Isa, u mustaqil 
rivojlana boshlaydi. Loyihani amalga oshirish jarayonida uning 
ishtirokchilari o ’z vazifalarini bajarishga diqqat qaratadilar. Ular o ’z 
loyihalari olamida yashashadi, fikrlashadi va harakat qilishadi. Korxonani 
uzoq muddat doirasida tashkil qilishda, kichik nisbatan qisqa muddatli 
«loyiha» tashkiloti paydo bo’ldi.

Loyihani amalga oshirish davomida korxonaning ishlab chiqarish, 
sotish, boshqaruvdagi oddiy hayoti davom etaveradi. Xuddi shu holat 
loyihaning muhitiga ham tegishli. Bu erda ham o ’zgarishlar yuz berib, ular 
korxona orqali loyihaga ta ’sir etadi. Loyihaning mavjud shart-sharoit va 
ulami rivojidan ajralib bo’lmaydi. Demak, oldindan loyihaning bevosita 
muhitini (ya’ni, korxonaning o ’zini) va atrof muhitini (ya’ni, korxona 
atrofmi) hisobga olish kerak.

Ularning o ’zgarishi, natijasida, loyiha muvaffaqiyati uchun hal 
qiluvchi o ’rinni egallashi mumkin.

Bundan tashkari ekologik loyihalar, institutsional loyihalar, xalqaro 
loyixalar kabi loyihalarning turlari mavjud. Iqtisodiyot boshqarmalarda va 
Respublikamizning iqtisodiyot vazirligida barcha turdagi loyihalar bilan 
ish olib boriladi.
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Loyiha yuzaga kelgan vaqtdan toki u tugatilgunga qadar o ’tgan vaqt 
oralig’iga loyihaning hayot davri, loyiha bosib o ’tishi lozim bo’lgan 
holatlarga esa fazalar, bosqichlar deyiladi. Loyihalar hayot davri (LHD) 
ning quyidagi boskichlari farqlanadi:

1. Investitsiya oldi bosqichi.
a) investitsiya imkoniyatlarining tahlili;
b) dastlabki texnik-iqtisodiy asoslash; 
v) texnik-iqtisodiy asoslash;
g) investitsiya imkoniyatlari to ’g’risida doklad.
2. Investitsiya bosqichi.
a) muzokaralar olib borish va shartnomalar tuzish;
b) loyihalashtirish;
v) qurish (qurilish ishlarini amalga oshirish); 
g) marketing; 
d) xodimlarni o ’qitish.
3. Ekspluatatsiya bosqichi.
a) qabul qilish va ishga tushirish;
b) uskunalami almashtirish (yangi lash); 
v) kengaytirish, innovatsiya.
M ehnat sig’imiga ko’ra LXD ni quyidagicha tasaw ur qilish mumkin:

2.3. Loyiha hayot davrining asosiy bosqichlari

Bosqichlar
Kontsep-

tsiya
Rejalash-

tirish
Loyiha­

lashtirish
Quri­

lish
Yakun-

lash

Vaqt 3% 5% 20% 60% 12% 1

Loyihaning kontseptsiyasini ishlab chiqish loyihaning yakuniy 
m aqsadlari va bu m aqsadlarga erishish yo’llarini belgilashni o ’z ichiga 
oladi. Bunda muqobil m aqsadlar k o ’rib chiqiladi, hajm lar, muddatlar, 
foyda hajmi miqdoran solishtiriladi.

Loyihani yashovchanligini baholash dastlabki texnik-iqtisodiy
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asoslash m azm unini tashkil etadi. B unda bir necha m uqobil variantlar 
ko’rib chiqiladi va qiym ati ham da foyda b o ’yicha baholanadi. Loyihani 
rejalashtirish bosqichida loyiha b o ’yicha ishlar rejasi tuziladi. Bu 
rejada ishlarning tarkibiy va vaqt b o ’yicha bosqichlari, ijrochilari 
aniqlanadi. B iz faqat investitsiya oldi bosqichini o ’rganam iz, holos. 
LXDni xarakterlagan holda quyidagilarni ajratib k o ’rsatish mumkin:

1. Loyiha g ’oyasi.
2. M uam m o tahlili (m aqsadlar, talablar, vazifalar).
3. K ontseptsiyani ishlab chiqish (ishlab chiqishga qo ’yilgan 

talablar, am alga oshirish im koniyatlari tahlili, muqobil 
kontseptsiyalar).

4. Loyihani ishlab chiqish.
5. Loyihani am alga oshirish (ish hujjatlari, xarid, sinov, qabul 

qilish).
6. Ekspluatatsiya (natijalar sinovi, texnik xizm at k o ’rsatish).
7. Tugatish (dem ontaj, sotish, rivojlantirish haqida qaror qabul 

qilish va yangi loyiha).
Loyihani ishlab chiqishning turli bosqichlarida turli darajadagi 

aniqlikka, erishiladi va xatolikka, qaltislikka yo ’l q o ’yiladi.

2.4. Loyiha muhiti

Loyiha muhiti tashqi va ichki muhitlarga bo’linadi. Tashqi muhitni 
korxona doirasida o ’zgartirib yoki boshqarib bo’lmaydi. SHuning uchun 
tashqi muhitdan kelib chiqib samarali ichki muhitni yaratish va raqobat 
qilio’ zarur bo’ladi. Korxonaning loyihaga ta ’sirini ya’ni loyihaning ichki 
muhiti omillarini ko’rib chiqamiz.

Korxona rahbariyati -  loyihaning maqsadi va asosiy talablarini 
aniqlashning bosh manbai hisoblanadi. Korxonaning rivojlanish 
strategiyasidan kelib chiqib, rahbariyat mutaxassislaming alohida 
talablarini umumlashtiradi. Bunga rahbariyatning maxsus talablari 
qo’shiladi, loyihani amalga oirish talabi, bo’linmalar va korxona 
mutaxassislari va h. tomonidan loyihaning maqsad va talablarini
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to ’g ’rilash (korrektirovka) tartibi va uslubiyati.
M oliya sohasi -  mahsulotni seriyali ishlab chiqarish va loyiha 

harajatlarini qoplash uchun kalkulyatsiyalar hisobi bilan loyihaning 
byudjet doirasini hamda loyihani moliyalashtirish usullari va manbalarini 
aniqlaydi.

Sotish sohasi -  loyihaning muhim talab va shartlarini tashkil qiladi, 
bu esa sotish bozorlari va sotib oluvchilami qarorlari bilan aniqlanadigan, 
raqobatchilarning mavjudligi va harajatlar bilan bog’liq.

Tayyorlash sohasi -  ishlab chiqarish vositalari bozori bilan bog’liq 
va o ’zining maxsus talablarini oldinga suradi, masalan: texnologiya va 
uskunalardan foydalanish bo ’yicha tavsiyalar, turib qolgan ishlab chiqarish 
maydonlarini ishga tushirish talabi, m a’lum texnologik jarayonlardan voz 
kechish, ishlab chiqarish vositalari bozori imkoniyatlarining loyiha 
talablariga mos kelishi va hakazo.

M oddiy ta ’minot sohasi -  xom ashyo va yarim tayyor mahsulotlar 
bozori bilan bog’liq va maqbul narxlarda xom ashyo, material va 
uskunalar bilan ta ’minlash imkoniyatidan kelib chiqib, loyihaga o ’zining 
talablarini qo ’yadi.

Infrastruktura sohasi -  turli xizmatlar bozori bilan bog’liq va 
loyihaga va uning ta ’minotiga o’z talablarini qo’yadi. Bunga, reklamaga, 
transportga, aloqa telekommunikatsiyaga, informatsion va boshqa tur 
ta ’minotga bo ’lgan talablar kiritiladi.

Ishlab chiqarish chiqindilaridan foydalanish va ulardan foydalanish 
sohasi -  a tro f muhit himoyasi xizmati va talablari hamda ishlab chiqarish 
chiqindilaridan oqilona foydalanish bilan bog’liq.

Korxonaning boshqa bo ’linmalari tomonidan ham boshqa talablar 
ham bo’lishi mumkin.

Loyiha rahbari, uning jam oasi va loyiha menejmenti va vazifalariga 
quyidagilar kiradi: loyihaga bo ’lgan jam i talablami yig’ish; barcha 
aloqador qatnashchilar loyiha m a’lumotlari bilan ta ’minlash; talablami 
qondirish imkoniyatlari va darajasini aniqlash; loyiha talablari va ularning 
o ’zgarishlari to ’g ’risida m a’lumotlami yig’ish shakli va ko’lamini 
aniqlash; loyiha muhiti dinamikasi bashoratining shakllanishi; 
prioritetlami baholash m e’yorlari va talablar ierarxiyasining shakllanishi;
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bajarish uchun majburiylarda «mayda istaklar»gacha.
Korxona muhiti loyihaga korxona ichidan bevosita katta ta ’sir 

ko’rsatadi. Tashqi omillaming ham loyihaga ta ’siri katta:
Siyosiy xarakteristikalar va omillar: siyosiy barqarorlik; 

loyihaning hukumat tomonidan qo’llab-quvvatlanishi; jinoyatchilik 
darajasi; ishtirokchi mamlakatlar bilan savdo balansi; harbiy 
birlashmalarda ishtirok etish.

Iqtisodiy omillar: milliy xo’jalik  strukturasi; javobgarlik va mulkiy 
huquqlar turlari, jumladan, er huquqi; ta rif  va soliqlar, sug’urtalash; 
inflyatsiya darajasi va valyuta barqarorligi; bank tizimining 
rivojlanganligi; investitsiyalar va kapital qo’yilmalar manbalari; 
tadbirkorlik erkinligi va xo’jalik  mustaqilligi darajasi; bozor 
infrastrukturasi rivojlanganligi; baholar darajasi; bozorlar holati; savdo, 
investitsiyalar, ishlab chiqarish vositalari, xom ashyo va mahsulotlar, 
ishchi kuchi va boshqalar.

Jamiyat -  uning xarakteristikalari va omillari: hayot darajasi va 
sharoitlari,ta’lim darajasi; ko’chib yurish erkinligi, «kirish-chiqish», 
mehnat qonuniyligi, chiqish (zabastovka)lami taqiqlash; sog’liqni saqlash 
va meditsina, dam olish sharoitlari; jam oat tashkilotlari, pressa, 
televidenie; mahalliy aholini loyihalarga munosabati.

Qonun va huquq: inson huquqlari; tadbirkorlik huquqlari; mulkka 
egalik huquqlari; sug’urta va imtiyozlar berish to ’g’risidagi qonun va 
normativ aktlar.

Fan va texnika: fundamental va yordamchi fanlaming rivojlanish 
darajasi; informatsion texnologiyalar va kom p’yuterlashtirish darajasi; 
sanoat va ishlab chiqarish texnologiyalari; energetik tizimlar; transport 
tizimlari; aloqa va kommunikatsiya.

Madaniyat: savodxonlik darajasi; tarix, madaniyat, urf-odatlar, din; 
madaniy talablar; hayot ta ’limoti, ish, dam olish, sport va boshqalar.; 
natijalar sifatiga va mehnat sharoitlariga bo ’lgan talablar darajasi.

Tabiiy va ekologik omillar: tabiiy iqlim sharoitlari; harorat, 
yog’inlar, namlik, shamollar, dengiz sathidan balandlik, seysmiklik, 
landshaft va monografiya va boshqalar; tabiiy resurslar, transport tizimlari 
bilan aloqa va joylashuv; sifat bo ’yicha standartlar; havo yo’Ilari, suv
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manbalari va tuproq qatlami; atrof muhitga sanitar talablar; atrof muhitni 
muhofaza qilish bo ’yicha qonunchilik; tendentsiyalar tasnifi va ekologik 
tizimlaming holati: havo, suv va tuproq.

Infrastruktura xarakteristikalari va omillari: transport vositalari. 
Aloqa va kommunikatsiya, yuk tashish, EHM  tarmoqlari va informatsion 
tizimlar; energiya ta ’minoti; aloqa xizmatlari; xom ashyo va xizmatlar; 
xo’jalik tarmoqlari, logistika va material texnik ta ’minot; sanoat 
infrastrukturasi; xizmat ko’rsatuvchi tizimlar va boshqalar.

Loyihaning o ’ziga va xususan uning muvaffaqiyatli amalga oshirilish 
jarayoni loyihaning ichki muhitiga katta ta ’sir ko’rsatadi. Ushbu omillar 
quyidagilardir:

M axsus tashkillashtirilganlik: loyihaning asosiy ishtirokchilari, 
huquqlar, taqsimot, javobgarlik va majburiyatlar orasidagi o ’zaro aloqani 
aniqlab beradi, hamda loyihani amalga oshirish muvaffaqiyatiga ta ’sir 
qiladi.

Loyiha ishtirokchilari -  loyihani amalga oshirish jarayoni da turli xil 
qiziqishlarni va amalga oshirib, maqsad va rag’batga mos ravishda o ’z 
talablarini shakllantiradi va o ’zlarini qiziqishlari, qobiliyatlari va loyiha 
«jalb qilinganlik» darajasi bilan loyihaga ta ’sir ko’rsatadi.

Loyiha jam oasi -  loyihaning «aql markazi», motori va ishni 
bajaruvchi a ’zosi bo’lib, loyihaning rivoji va muvaffaqiyati ko’p jihatdan 
unga bog’liq.

Loyihani boshqarish uslubi -  loyiha jam oasida psixologik klimat 
va atmosferani aniqlaydi, uning ijodiy aktivligi va ishchanligiga ta ’sir 
qiladi.

Kommunikatsiya usullari va vositalari -  loyihada jalb qilingan 
ishtirokchilar orasida informatsiya almashinuvining to ’laligi, ishonchliligi 
va tez hamda samaradorligini aniqlab beradi. Aslida bu «loyihaning nerv 
tizimi» bo ’lib uning muvaffaqiyati ko’p jihatdan mukammallashtirish 
darajasiga bog’liq.

Loyihaning iqtisodiy shartlari -  loyiha byudjeti va harajatlari, 
loyiha ichida amal qiluvchi va uning asosiy qiymat xarakteristikalarini 
aniqlovchi baholari, soliq va tariflari, Xatarchilik va sug’urta, rag’bat va 
imtiyozlari va boshqa iqtisodiy omillar bilan bog’liq.
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Loyihaning ijtimoiy shartlari - quyidagilar bilan xarakterlanadi: 
loyiha ishtirokchilariga standart hayotiy shartlarini ta ’minlab berish; 
maosh darajasi; kommunal xizmatlar ta ’minlash; ijtimoiy shartlar (maktab, 
bog’cha, tibbiy xizmatlar va b.) bilan ta ’minlash, mehnat shartlari va 
texnik xavfsizligi; sug’urta va ijtimoiy ta ’minot va b.

Qolgan omillarga quyidagilami kiritish mumkin:
A trof muhitga loyiha natijalarining ta ’siri;
Texnik shartlar: loyihaning qabul qilingan asosiy texnologiyalari; 

uskuna, mashina va b.
Loyihannig kom p’yuterlashtirish va informatizatsiyalashtirish 

darajasi.

2.4.1-jadval

Loyiha

Loyiha muhitini ta ’sir qilish sohalari
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a
Ijtimoiy 3 3 3 3 3 1 2 2 1

Iqtisodiy 3 3 2 3 2 0 1 1 1

Tashkiliy 2 3 2 3 3 2 1 1 2
Innovatsion 1 2 1 2 3 1 1 1 3
Investitsion 1 3 2 3 1 3 3 3 2

Tashkillash, loyihaning xujjatlashtirish tizimi yuqorida keltirilgan 
m a’lumotlardan ko’rinib turibdiki, loyihani atrof muhit bilan aloqalari 
chuqurlashib bormoqda, lekin muhim omillami ta ’sir qilish darajasi turli 
xil loyihalar uchun har xildir. Loyihaning solishtiriladigan ko’lamlarda 
asosiy tur va ko ’rinishlari uchun loyihaning muhim omillari ta ’siri darajasi 
to ’g ’risidagi ekspert m a’lo’motlar keltirilgan.

T a’sir qilish baholari: 0-ta’sir qilmaydi; 1-kuchsiz ta ’sir qiladi; 2-
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o ’rtacha ta ’sir qiladi; 3-kuchli ta ’sir qiladi.
Ushbu m a’lumotlar tahlilidan quyidagi qiziqarli xulosalarin chiqarish 

mumkin:
• tashqi muhit ta ’siriga eng ko’p ijtimoiy va investitsion loyihalar, 

keyin tashkiliy, iqtisodiy, eng kam darajada -  innovatsion 
loyihalar duchor bo ’lgan;

• loyihaga eng ko’p quyidagilar ta ’sir etadi: iqtisodiyot va qonun va 
huquq, keyin madaniyat, faqat keyingina, siyosat va jamiyat;

• loyiha eng kam tabiat, ekologiya va infrastrkturaga ta ’sir qiladi.
Loyiha ishtirokchilarining tarkibi. Ularning roli, loyihaning turi,

qurilish ko’lami va murakkabligiga bog’liq. Ishtirokchilarga vazifa va 
javbgarlikni taqsimlash loyihaning hayotiy tsikli fazalariga bog’liqdir. Bu 
erda umum qabul qilingan qattiq reglamentlar yo ’q. Quyida loyiha 
ishtirokchilari va ularning vazifalari sanab o ’tilgan.

Tashabbuskor -  loyihaning bosh g ’oyasi bo ’lgan tomon, uning 
loyihani amalga oshirish bo ’yicha boshlang’ich asoslari va takliflari. 
Tashabbuskor sifatida loyihaning kelajakdagi ishtirokchilaridan deyarli har 
qaysi maydonga chiqishi mumkin, lekin natijada loyihani amalga oshirish 
b o ’yicha ishbilarmonlik tashabbusi loyiha buyurtmachisidan kelib chiqishi 
kerak.

Buyurtmachi -  asosiy tomon bo’lib, u loyihani amalga oshirish va 
uning natijalariga erishishdan manfaatdor. Loyihaning yangi egasi va 
natijalardan foydalanuvchidir. Buyurtmachi loyihaning asosiy talablari va 
ko’lamini aniqlab beradi, o’z vositalari yoki jalb  qiluvchi investorlar 
vositalari hisobiga loyihani moliyalashtiradi, loyihani asosiy bajaruvchilari 
bilan shartnomalar tuzadi. Bu shartnomalar bo’yicha javobgar bo’ladi, 
loyihaning barcha ishtirokchilari orasidagi o ’zaro munosabatlari jarayoni 
boshqaradi. Loyiha bo ’yicha butun jam iyat va qonun oldida javobgar 
hisoblanadi.

Investor(Iar) -  loyihaga investitsiya kirituvchi tomonlar, masalan, 
kredit yo ’li bilan bo’lishi mumkin. Investorlaming maqsadi loyihani 
amalga oshirishdan o ’z investitsiyalari bo’yicha maksimal foyda olishdir. 
Agar buyurtmachi va investor bitta shaxs bo’lmasa, unda investor sifatida 
odatda banklar, investitsion fondlar va boshqa tashkilotlar chiqadi.
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Investorlar buyurtmachi bilan aloqaga kirishadi, kontraktlar bajarilishini 
nazorat qiladi va loyihani amalga oishirish bo’yicha boshqa tomonlar bilan 
hisob-kitoblami bajaradi. Investorlar loyihaning teng huquqli sherigi va 
uning mulklari egasi bo’lib, buyurtmachi bilan shartnoma yoki kredit 
kelishuvi bo’yicha, ularga barcha vositalar to ’lanmaguncha, o ’z 
investitsiyalari hisobiga hosil qilinadi.

2.5. Loyiha ob’ektlari va sub’ektlari

Loyiha rahbari -  yuridik shaxs bo’lib, unga buyurtmachi va 
investor loyihani boshqarishda, ishlami boshqarishda hisobot beradi: 
rejalashtirish, nazorat va loyihaning barcha ishtirokchilari ishlarini 
boshqaradi.Kichik loyihalarda loyiha menedjeri loyihani boshqaradi. 
Loyiha rahbarining vazifalari va javobgarligi ko’lami buyurtmachi bilan 
bo’lgan shartnoma asosida aniqlanadi. Lekin loyiha rahbari va uning 
jamoasi oldida odatda belgilangan muddatlar, byudjet va sifatga amal qilib 
loyihaning m a’lum maqsad va natijalariga erishguncha loyihaning hayotiy 
tsikli davomida umum faoliyat rahbarligi va ishlar koordinatitsiyasi 
vazifasi qo’yiladi.

Loyiha jamoasi -  maxsus tashkiliy struktura bo’lib, loyiha rahbari 
tomonidan boshqariladi va loyihani amalga oshirish davrida 
shakllantiriladi. Loyiha jam oasi vazifasi -  loyihaning maqsadlari 
samarasiga erishishda loyihaning boshqaruv vazifalarini amalga oshirish. 
Loyiha jamoasi tarkibi va vazifalari loyihaning ko’lami, murakkabligi va 
boshqa xarakteristikalarga bog’liq; lekin har qanday holatda jam oa 
o ’zlariga yuklatilgan barcha majburiyatlami yuqori professional darajada 
ta ’minlab berishi kerak.

Shartnomachi -  loyihaning tomoni yoki ishtirokchisi bo’lib, 
buyurtmachi bilan o ’zaro munosabatda bo’ladi, shartnoma bo ’yicha 
ishlami bajaralishi uchun javobgarlikni o ’z bo’yniga oladi -  bu loyihaning 
to ’liq yoki bir qismi bo’lishi mumkin. SHartnomachi maqsadi -  mumkin 
bo’lgan eng yuqori foyda olish. Asosiy shartnomachi vazifalariga 
buyurtmachi bilan shartnoma tuzish, subshartnomalar bilan shartnoma 
tuzish va tanlash, ularning ishlarini boshqaruvini ta ’minlash, bajaruvchilar
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ishlarini qabul qilish va xizmatlar uchun to ’lash kiradi. SHartnomachi 
sifatida loyiha rahbari yoki loyihaning boshqa aktiv ishtirokchilari chiqishi 
mumkin.

Subshartnomachi -  yuqoriroq darajadagi shartnomachi yoki 
subshartnomachi bilan shartnoma aloqalariga kirishida. SHartnoma 
b o ’yicha ish va xizmatlarni bajarishga javobgardir.

Loyihalovchi -  yuridik shaxs bo ’lib, loyiha doirasida loyihaviy 
izlanish ishlarini shartnoma bo ’yicha bajaradi. Loyihaning asosiy 
shartnomachisi yoki bevosita buyurtmachi bilan shartnoma aloqalariga 
kirishadi.

Asosiy vositachi -  yuridik shaxs bo’lib, uning taklifi buyurtmachi 
tomonidan qabul qilingan. SHartnoma asosida ishlami bajaralishiga 
javobgar. Alohida ishlar va xizmatlarni bajarishga subvositachilar bilan 
shartnomalar tuzadi va tanlaydi. Qurilish loyihalarida asosiy vositachi 
vazifasini odatda qurilish yoki loyiha-qurilish firmalari va tashkilotlari 
bajaradi.

Ta’minotchilar -  subshartnomachilar, ular shartnoma asosida turli 
xil etkazib berish ishlari -  materiallar, uskunalar, transport vositalari va 
boshqalarni amalga oshiradi.

Ruxsatnoma beruvchilar -  tashkilotlar bo’lib, er maydoniga egalik 
qilish huquqi, savdo qilish, m a’lum turdagi ish va xizmatlar va hokazolar 
uchun ruxsat beradi.

Hukumat tashkilotlari -  o ’z manfaatlarini loyiha ishtirokchilarida 
soliq solish yo ’li bilan qondiruvchi tomon bo ’lib, loyihani amalga oshirish 
bilan bog’liq. Ekologik, ijtimoiy va boshqa umumiy va davlat talablarini 
olg’a suradi va qo ’llaydi.

Er maydoni egasi -  yuridik yoki jism oniy shaxs bo’lib, loyiha jalb 
qilingan er maydoni egasidir. Erga egalik qilish yoki foydalanish huquqini 
shartnoma asosida beradi va buyurtmachi bilan aloqaga kirishadi.

Loyihaning yakuniy mahsuloti ishlab chiqaruvchisi -  hosil 
bo ’lgan asosiy foizlardan foydalanishni amalga oshiradi va yakuniy 
mahsulotni ishlab chiqaradi. Asosiy maqsad -  tayyor mahsulotni 
iste’molchilarga sotishdan daromad olish. Loyihaning barcha 
bosqichlarida ishtirok etadi va loyihaning asosiy ishtirokchilari bilan
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o ’zaro munosabatga kirishadi. Uning roli va vazifasi loyihaning yakuniy 
natijalarida mulk hissasiga bog’liq. K o’p hollarda loyiha buyurtmachisi va 
investordir.

Yakuniy mahsulot iste’molchilari -  yuridik va jism oniy shaxslar 
bo’lib, mahsulot sotib oluvchilari va foydalanavchilaridir, ishlab 
chiqarilayotgan mahsulot va ko ’rsatilayotgan xizmatlarga talablami 
belgilab unga talabni shakllantirishadi. Loyiha harajatlari iste’molchilar 
vositalari hisobiga qoplanadi va loyihaning barcha ishtirokchilari foydasi 
shakllanadi.

Loyihaning boshqa ishtirokchilari. Loyihani amalga oshirishga 
loyiha muhitining boshqa tomonlari ham ta’sir ko’rsatib, ular loyiha 
ishtirokchilari bo’lishi ham mumkin, bu: asosiy ishtirokchilaming 
raqiblari; loyihani amalga oshirishda iqtisodiy manfaatlari to ’qnashadigan 
ijtimoiy guruhlar va noiqtisodiy loyiha homiylari; turli injenerlik 
tashkilotlari, (loyihaga jalb  etilgan) va boshqalar.

1) fan sohasi -  maqsadlar, vazifalar, ish va asosiy natijalar ya’ni 
«loyihani amalga oshirish» uchun nima qilish kerak? hamda 
uning qulayliklari va murakkabligi, belgilangan muddatlari.

2) Loyihani amalga oshirish jarayoniga jalb  qilingan mulkiy 
aloqalar (nima, qancha turadi va kimga tegishli?).

3) Loyihani amalga oshirishning asosiy g ’oyalari (qanday 
bajarish?)

4) Loyihaning asosiy aktiv ishtirokchilari (kim bajaradi ?)
5) Loyihaning asosiy passiv ishtirochilari. (loyiha kimga tegishli?)
6) Loyiha ishtirokchilari rag’bati qanday? (tahliliy daromad, zarar, 

xatarchilik va hokazo).
Bu savollarga javob topish orqali loyiha ishtirokchilarini aniqlab 

olish mumkin, ularning maqsadlari, rag’bati va o ’zaro munosabatlarini 
belgilaydi va bu asosda loyihani tashkillash va boshqarish bo’yicha asosli 
qarorlami qabul qilishga yordam beradi. Loyiha bilan bog’liq markaziy 
tushunchalardan biri loyihaning maqsad va vazifalari hisoblanadi. Maqsad
-  bu m a’lum vaqt oralig’ida erishilgan qoniqarli faoliyat natijasi. Vazifa -  
bu miqdoriy m a’lumotlar yoki bu natija paramertlari to ’lanishi bilan 
xarakterlanadigan va belgilangan vaqt oralig’ida erishiladigan faoliyatning
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qoniqarli natijasidir. Demak, agar maqsadning erishishi muddati 
belgilangan va qoniqarli natijaning miqdoriy xarakteristikalari berilgan 
bo ’lsa, maqsad vazifaga aylanadi. Bundan tashqari shu narsa aniqki, 
maqsad vazifaga nisbatan umumiyroq kategoriya: unga bir qator 
masalalarni echish natijasida erishish mumkin. Bundan kelib chiqadiki, 
maqsadlarni vazifalarga nisbatan tartiblash mumkin. M aqsad -  bu 
«loyihaning umumiy vazifasini amalga oshirishning isbotlanadigan natijasi 
va berilgan shartlari». Har bir loyiha uchun bir qator o ’zaro maqsadlarini 
qurish mumkin. Bu esa loyiha strukturasi va uning ishtirokchilarini aks 
ettiradi. Loyihaning maqsadlariga erishish darajasi aniqlash imkoniyatlari 
uchun mos o ’lchov (kriteriya)larni tanlash zarur. Bu o ’lchovlar asosida 
loyiha maqsadlariga erishish maqsadlarida al’temativ qarorlami baholash 
mumkin. M aqsadlar loyihaning «yo’l qo’yilgan qarorlar sohasi»da bo ’lishi 
kerak. Bir marta shakllantirilgan maqsadlar o ’zgarmas bir narsa deb 
qaralmasligi lozim. Loyihani amalga oshirish davomida o ’zgarishlar ta ’siri 
ostida loyiha va olingan oraliq natijalar atrofida loyiha maqsadlari 
o ’zgarishlarga duchor bo’lishi mumkin. SHuning uchun maqsadning 
qo ’yilishini uzluksiz dinamik jarayon deb qaralib, unda mavjud holatlar 
tendentsiyalar tahlil qilinadi va zarur vaqtda maqsadlar to ’g ’rilanishi 
mumkin.

Loyihaning maqsad ta ’rifi, loyihaning natijalari tugash muddati, 
harajatlar va maqsadning o ’zgarish tartibi, o ’zaro bog’liq 
maqsadlari,ierarxiyasi aniq bir tomonlama belgilangan shaklda o’z aksini 
topishi kerak. Loyihaning maqsad ta’rifi loyihaning muhimligini 
belgilaydi.

Maqsadlarini, loyihaning tarkibi, maqsadlari loyihani amalga oshirish 
jarayonlarini rejalashtirish va nazorat qilishni aniqlash va tushunib etish 
uchun loyiha strukturasini aniqlash va qurish zarur. Buning asosida turli 
darajada detallashtirish bilan taqdim qilingan loyihaning o’zaro bog’liq 
elementlari va jarayonlarining jam i tushiniladi. Loyiha strukturasi o ’zining 
turli ishtirokchilari uchun loyihani rejalashtirish va nazorat qilishga zarur 
va etarli bo’lgan loyihani tarkibiy qismlariga (element, modul) bo’limning 
ierarxik shaklini bildiradi.
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2.6. Loyihalar tahlilin ing m ohiyati va vazifalari

Loyihalar tahlili -  xarajatlar va darom adlar ham da loyiha bilan 
bog’liq bo ’lgan qaltislikni (tavakkalchilikni) tizim li baholash va ochib 
berish asosida loyihalarni tayyorlash, baholash va tanlab olish usulidir. 
Loyiha tahlilining katta qismi loyiha davrining dastlabki bosqichida, 
y a’ni uni qabul qilish yoki qilm aslik to ’g ’risida qaror qabul 
qilingungacha am alga oshiriladi.

L oyihaning darom adliligini aniqlash loyiha tahlilining vazifasi 
hisoblanadi. D arom adlilik esa loyihadan olinadigan darom ad bilan 
unga qilingan xarajatlar o ’rtasidagi farq sifatida aniqlanadi. Y A ’ni 
loyihaning darom adliligini aniqlash uchun uning barcha natijalarini 
aniqlash ham da loyihadan olingan darom adlar unga qilingan 
xarajatlardan ortish yoki ortm asligini hisoblab k o ’rish kerak. CHunki 
loyihani am alga oshirish uchun bugun qilinayotgan xarajatlar bilan 
undan qandaydir vaqt o ’tgandan keyin olinadigan daromadlarni 
bevosita solishtirib b o ’lmaydi. Loyihaning ko ’pgina aktivlari va 
inshootlari uzoq m uddat xizm at qilishi buning sababi hisoblanadi . 
Loyihaning ayrim xarajatlari va natijalarini, m asalan, qurilish ishlari 
xarajatlarini o ’lchash va baholash oson. Boshqalarini esa o ’lchash 
oson, lekin baholash ancha qiyin. M asalan: xodim larni o ’qitish 
xarajatlari va natijalarini m iqdoriy va sifat jihatdan  o ’lchash oson lekin 
real natijalarini baholash ancha m urakkab.

N ihoyat, ayrim  loyihalar natijalarini, m asalan loyihalarning 
an’anaviy faoliyat turlariga ta ’sirini o ’lchash ham, baholash ham 
qiyin.

Loyiha xarajatlari turli xilda b o ’lishi tufayli loyiha har xil nuqtai 
nazardan ko ’rib chiqiladi.

1. Loyiha texnik jihatdan asoslanganm i?
2. Loyiha tijorat talablariga javob beradim i?
3. Loyiha o ’z-o ’zini m oliyaviy jihatdan  qoplaydim i?
4. U iqtisodiy jihatdan o ’zini oqlaydimi?
5. Loyiha a tro f -m uhitga qanday ta ’sir o ’tkazadi?
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6. Loyiha m ahalliy ijtim oiy - m adaniy xususiyatlarni hisobga 
olganm i?

7. Loyihani am alga oshirishning institutsional (tashkiliy) 
im koniyatlari borm i?

Ijobiy natijalar yalpi xarajatlardan ortish-ortm asligini aniqlash 
zarur. Xarajatlarni tahlil qilish uchun quyidagi savollarga javob  
olishim iz kerak:

• Loyihaning biz istagan natijasi qanday?
• Loyiha xarajatlarini kim k o ’taradi va uning ijobiy natijalaridan 

kim  foydalanadi?
• Loyihaning ijobiy natijalari qachon va qaerda paydo b o ’ladi?
Loyihaning yakuniy qiym ati to ’g ’risida tasavvurga ega b o ’lish

uchun loyihaga aloqador b o ’lgan kishilarning turli guruhlari olgan 
foyda va qilgan yuqotishlarni qanday taqqoslash va jam lash kerak?

Bu loyihaning yakuniy ijobiy natijasi boshqa m um kin b o ’lgan 
loyihalar natijasidan nimasi bilan farq qiladi?

Loyiha tahlili loyihani shakllantirish jarayonining o ’zidayoq 
uning turli jihatlari ta ’sirini va rolini o ’zgartirish imkonini beradi. H ar 
qanday yangi axborot, agar foydali b o ’lsa, ilgari qabul qilingan 
qarorlarni o ’zgartirish uchun sabab b o ’lishi mumkin.

Demak, loyiha-sm eta hujjatlari loyiha tahlili jarayonida, y a ’ni 
loyihaning turli jihatlarin i ko ’rib chiqish natijalari va yangi olingan 
axborotlardan kelib chiqib, ilgari berilgan baholarni tuzatish bilan birga 
ishlab chiqiladi.

2.7. Loyihalar tahlili tuzilm asi

Loyiha tahlilida darom adlar va xarajatlar quyidagi 7 nuqtai 
nazardan turib baholanadi va ular loyiha tahlilining 7 bo ’limini tashkil 
etadi.

1. Texnik tahlil: loyiha texnik jihatdan  asoslanganmi?
2. T ijorat tahlili: loyiha m ahsulotiga bozorda talab bormi?
3. M oliya: m oliyaviy jihatdan  loyiha yaroqlim i?
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4. Loyihaga qilingan xarajatlar undan foydalanuvchi (is te ’molchi) 
lar hisobiga qoplanadi-m i ?

5. Ekologiya: loyiha atrof-m uhitga kanday ta ’sir ko ’rsatadi?
6. Institutsional rivojlanish: loyiha uchun m as’ul bo ’lgan 

tashkilotlar uni am alga oshirish va ekspluatatsiya qilishga qodirm ilar?
7. Loyihaning ijtim oiy va m adaniy talablarga m osligi: Loyiha 

m ahalliy sharoitlarga m oslanganm i? Loyiha aholining ayrim  
guruhlariga ta ’sir k o ’rsatadim i ?

8. Iqtisod: loyihaning ijobiy natijalari uni am alga oshirish va 
ekspluatatsiya qilish xarajatlaridan ortiqm i? Loyihada tavakkal chi lik 
darajasi qanday?

Loyiha tahlilining har bir bo ’limi o ’z uslubiga ega ham da 
k o ’rilayotgan xarajat, daromad yoki boshqa om illar xarakteriga k o ’ra 
m iqdor yoki sifat k o ’rsatkichlari to ’g ’risidagi foydalaniladigan axborot 
hajmi o ’zgarib turadi. Hatto tahlilning m iqdoriy jihatlariga tegishli 
bo ’lgan m oliyaviy loyihalar ham prognozlashga xos bo ’lgan noaniqlik 
om illaridan kelib chiquvchi sifat elem entlariga ega. Y A ’ni loyiha tahlili 
loyihaning kelajak holatlar to ’g ’risidagi fikrlam ing o ’zgarishiga 
ta ’sirchanligini hisobga ola bilishi kerak.

2.8. Davlatning iqtisodiy faoliyati va 
investitsiya Ioyihalari

Loyiha tahlilining turli bo ’limlari doirasidagi tadqiqotlar 
loyihaning o ’zaro kelishib olingan vazifalaridan kelib chiqib olib 
borilishi lozim . K o’pincha bu vazifalar, hududdagi m ahalliy sharoitlar 
loyihani am alga oshirishga k o ’rsatadigan ta ’sirni hisobga olgan holda 
alohida sektorlarni rivojlantirish dasturlarini aks ettiradi. Bu vazifalar 
xarakteriga, shuningdek, quyidagilar ham ta ’sir ko ’rsatadi:

• turli tadbirlarni o ’tkazishni kim ga (davlat yoki xususiy 
sektorga) topshirish to ’g ’risida jam iyatning xohish-irodasi.

• davlat Ioyihalari oldiga qo ’yilgan m aqsadlar bo ’yicha ijtimoiy 
guruhlarning o ’zaro kelishuvga erishishiga yordam beruvchi
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jarayonlar.
Ilm iy tadqiqotlar yakunlari ham da to ’plangan tajriba shuni 

ko ’rsatadiki, davlatning faolliligi k o ’lam larini qisqartirish hamda 
davlat dasturlarini xususiy iqtisodiy faoliyat uchun qulay siyosiy 
sharoitlar yaratishga yo ’naltirish foydaliroq bo ’lar ekan. Bozor 
iqtisodiyotiga ega davlatlarda ham, shuningdek, sobiq sotsialistik 
davlatlarda ham siyosatchilar va iqtisodchilar davlatning nafaqat 
bevosita davlat korxonalari faoliyatidagi roliga, shu bilan birga davlat 
an ’anaviy ishtirok etib kelgan infratuzilm a va ijtim oiy xizm atlar 
sohasidagi roliga ham ikkilanish (shubha) bilan qarashadi.

Xususiy sektorning bu sohalarda ishtirok etish uchun intilishiga 
bosh sabab m enejerlar shaxsan javobgar b o ’lgan sharoitda ob ’ektlar 
faoliyati sam aradorligini oshirish im koniyati m avjudligi hisoblanadi. 
Xususiy investorlar maishiy xizm atlarga m uvaffaqiyatli ja lb  qilingan 
hollarda m oliyaviy resurslarga ega b o ’lish im koniyatlari kengayishidan 
ham  m a’lum m a’noda m anfaatdorlik kelib chiqadi.

Puxta o ’ylangan m akroiqtisodiy siyosat yuritayotgan 
m am lakatlarda investitsiyalangan kapitallardan keladigan daromad 
ancha yuqori. Iqtisodiyotdagi xatoliklar nisbatan katta b o ’lm agan 
m am lakatlarda investitsiyalardan keladigan sam ara 10%dan ancha ortiq 
va 20% gacha ham da undan ham  k o ’proqqa etadi. N o to ’g ’ri 
m akroiqtisodiy siyosat yuritayotgan (shuningdek, valyuta m ukofoti 
yuqori b o ’lgan) m am lakatlarda investitsiyalardan keladigan sam ara 
(qaytim ) bor-yug’i 10% ga etadi va k o ’pincha undan ham past bo ’ladi.

M akroiqtisodiy siyosatni to ’g ’ri va no to ’g ’ri olib borayotgan har 
ikkala guruh davlatlarida ham xususiy, ham  davlat investitsiyalaridan 
olinadigan foyda jam i investitsiyalam ing m illiy hajm idagi davlat 
investitsiyalari ulushiga m utanosib tarzda o ’zgaradi. Davlat 
investitsiyalari ulushi past b o ’lgan sharoitda investitsiya samarasi 
(qaytim i) yuqori b o ’lishi, bu ulush 40% gacha va undan yuqori b o ’lsa 
keskin pasayib ketishi kuzatiladi.

Kuzatilgan bu ikki qonuniyat ham davlat faoliyatini o ’zgartirish 
y a ’ni m akroiqtisodiy xatoliklarni qisqartirish va iqtisodiy faoliyatda
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davlat rolini pasaytirish m aqsadga m uvofiq ekanligini k o ’rsatadi. Bir 
vaqtning o ’zida xususiy sektorning m akroiqtisodiy siyosat m aqsadlarini 
belgilashda ham da loyihalarda ishtiroki kengaytirilgandagina bunday 
o ’zgarishlardan yutuqqa erishish mumkin.

Davlat loyihalarini tanlashda hal qiluvchi ovozga ega b o ’lgan 
taqdirda ham, xususiy investitsiyalam i avtom atik tarzda siqib 
chiqarm asligi lozim.

X ususiy kapital ishtiroki uchun sharoitlarni yaxshilash zarurati 
loyihalarni kim  am alga oshirishi kerakligi ham da xususiy kapital 
ishtiroki k o ’zda tutilgan loyihalarni kim ishlab chiqishi kerakligi 
to ’g ’risida so ’rov o ’tkazishni, shuningdek, mavjud davlat tuzilm alari va 
siyosati iqtisodiyotning yangi sektorlarga xususiy kapitalni kiritishga 
qay darajada yordam berishi yoki to ’sqinlik qilishini k o ’rib chiqish 
zarur.

Loyiha m aqsadi, tahlil chizm asi va rejalashtirish barcha 
m anfaatdor tom onlarning ham korligi jarayonida muntazam  
m uvofiqlashtirib borilsagina, davlat ixtiyorida qolgan loyihalar 
m uvaffaqiyatli am alga oshirilishi m um kin. Bu m anfaatdor tom onlar 
jum lasiga loyiha tufayli zarar k o ’ruvchilar ham, foyda oluvchilar ham, 
loyihani am alga oshirish va ekspluatatsiya qilish uchun m as’ul b o ’lgan 
tashkilot xodim lari ham, shuningdek, davlat boshqaruv idoralari, 
siyosatchilar hamda m oliyachilar ham  kiradi.

Loyiha vazifalari va ko ’lam ini belgilash uchun ham da loyihani 
tayyorlashda, boshqarishda, ishlab chiqarish grafigini o ’rnatishda turli 
guruhlarning rolini va m as’uliyatini aniqlash uchun bu guruhlar 
ishtirokida (ham korligida) rejalar ishlab chiqish jarayonidan tobora 
k o ’p foydalanilm oqda. Loyiha tahlilin ing etti bo ’limi loyihaning barcha 
jihatlarin i har tom onlam a baholash im konini beradi. Bunga, shubhasiz, 
loyiha tahlili jarayonida ham korlik qilayotgan guruhlar tarkibi ham 
ta ’sir k o ’rsatadi.

Loyihalarni rejalashtirishga bunday yondashuv ikki tom onlam a 
ustunlikka ega. B irinchidan loyihalarni ham korlikda rejalashtirish 
o ’zaro kelishuvga erishishga yordam  beradi hamda ishtirokchilarni
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loyiha m aqsadlari va vazifalariga tarafdorliklarini ta ’m inlaydi. Tajriba 
shuni ko ’rsatadiki, bunday rejalashtirilgan loyiha m uvaffaqiyatli va 
yashovchan b o ’ladi.

Ikkinchidan, turlicha m anfaatlarga ega b o ’lgan ishtirokchilarning 
ja lb  qilinishi ekspertlar guruhlari o ’rtasida loyiha xarajatlari va 
natijalarining nisbiy qiymati to ’g ’risidagi tortishuvlarga nisbatan 
sam araliroqdir.

Iqtisodiyotni rivojlantirishning turli Ioyihalari shunday natijalarga 
olib keladiki, ularni o b ’ektiv baholab b o ’lmaydi (m asalan, hayvonot 
turlarining y o ’qolib ketishi). A gar rejalashtirish jarayoniga m anfaatdor 
tom onlar, kerak b o ’lsa, m ahalliy aholi va xalqaro jam iyat ja lb  etilsa, 
ilgari echilishi gum on b o ’lgan m uam m olam i echish uchun ham imkon 
topilishi mumkin.

Qisqacha xulosalar

Loyiha-cheklangan vaqt davomida hamda belgilangan byudjet bilan 
oldinga qo ’yilgan maqsadlarga erishishga xizmat qiluvchi o ’zaro 
bog’langan tadbirlar majmuidir. Loyihaning asosiy xususiyatlari 

o ’lcham lilik, vaqt b o ’yicha cheklanganlik, bajariladigan ishlarning 
ketm a-ketligi, m aqsadga yo ’naltirilganlik  kabilar hisoblanadi.

Loyiha yuzaga kelgan vaqtdan toki tugatilgan vaqtga qadar 
b o ’lgan vaqt loyiha hayot davri deyiladi, u investitsiya oldi bosqichi, 
investitsiya bosqichi va ekspluatatsiya bosqichidan iborat.

Loyiha tahlili xarajatlar va darom adlar ham da loyiha bilan b og’liq 
b o ’lgan qaltislikni tizim li baholash, ochib berish asosida loyihalarni 
baholash va tanlab olish usulidir. Loyiha darom adliligini aniqlash 
loyiha tahlilin ing asosiy vazifasi b o ’lib, buning uchun loyiha bo ’yicha 
barcha darom adlar unga qilingan barcha xarajatlar bilan solishtiriladi.

Loyiha tahlilida darom adlar va xarajatlar quyidagi etti nuqtai 
nazardan turib baholanadi: texnik tahlil, institutsional tahlil, ekologik 
tahlil, ijtim oiy tahlil, tijorat tahlili, m oliyaviy tahlil, iqtisodiy tahlil. 
Loyihalarni am alga oshirishda davlatning bevosita ishtirokini
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qisqartirish va uning faoliyatini xususiy iqtisodiy faoliyat uchun qulay 
sharoit yaratishga yo ’naltirish zarur.

Nazorat va muhokama uchun savollar
1. O ’zbekiston iqtisodiyotini modernizatsiya qilish sharoitida 

loyihalarning o ’mi va roli.
2. Loyihaning asosiy elimentlari nimalardan iborat?
3. Loyihalarning asosiy xususiyatlarini tushuntirib bering.
4. Loyiha hayot davri bosqichlariga izoh bering.
5. Loyiha tahlilining mohiyati nima va vazifalariga nimalar kiradi?
6. Loyiha tahlili jihatlari va tuzilmasini tushuntiring.
7. Loyihalarda davlat ishtiroki qaysi shakl va yo’nalishda bo’lishi 

maqsadga muvofiq?
8. Loyiha texnik jihatdan asoslanganm i?
9. Loyiha tijorat talablariga javob  beradim i?
10. Loyiha o ’z-o ’zini m oliyaviy jihatdan  qoplaydim i?
11. U iqtisodiy jihatdan o ’zini oqlaydim i?
12. Loyiha a tro f -m uhitga qanday ta ’sir o ’tkazadi?
13. Loyiha m ahalliy ijtim oiy - m adaniy xususiyatlarni hisobga 

olganm i?
14. Loyihani am alga oshirishning institutsional (tashkiliy) 

im koniyatlari bormi?

Foydalanilgan adabiyotlar ro’yxati
1. Бочарев В.В. Инвестиции.Учебник для ВУЗов. Питер 2009. - 

317-384 стр.
2.Игонина JI.JI. «Инвестиции».Учебник. 2-е издание, М: 

Магистр 2008.-125-340 стр.
3.Колмыкова Т.С. «Инвестиционный анализ»Учебное пособие 

М: ИНФРА-М -2009.-156-230 стр. Учебники экономического 
факул’тета МГУ им. Ломоносова.

4.Есипов В.Е. и др. Коммерческая оценка инвестиций. Учебное 
пособие. КНОРУС М: 2009. -348-450 стр.
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III-BOB.LOYIHALARNI TAYYORLASH

3.1. Loyihalarni tayyorlash tushunchasi

Har qanday loyiha avvalo g’oya sifatida vujudga keladi. G ’oyaning 
chuqur tahlil qilinishi, ichki va tashqi omillami o ’rganilishi natijasida 
uning xaqqoniyligi va hayotiyligi kelib chiqadi. Loyihalar m a’lum ilmiy 
tadqiqot, ilmiy izlanishlar va marketing tadqiqotlari natijasida tuziladi va 
ilmiy jihatdan asoslanadi. Izlanishlar natijasi sifatida aniq g’oya va 
loyihaning kotseptsiyasi yaratiladi. G ’oya esa real va aniq davr bilan 
chegaralanadi. Loyihani amalga oshirishda yulboshchining roli benihoya 
kattadir. SHu bilan birga loyihaning muhiti qulay va rag’batlashtirish 
mexanizmi samarali bo’lishi kerak. Loyiha yulboshchisi o ’z atrofiga 
professional mutaxassislardan iborat komandani to ’play olsagina, har 
tomonlama asoslangan loyihani yaratishni ta ’minlashi mumkin.

Korxonaning investitsiya loyihasini korxona rahbari va uning etuk 
mutaxassislari ishlab chiqishadi. Agar korxona mutaxassislarining bilimi 
va tajribasi etarli bo’lmasa, professional maslahatchilar xizmatidan 
foydalaniladi. Agar yirik loyihalar ko’p komponetlarga ega bo’lsa, bunday 
loyihalarga tayyorlashga xalqaro tajribaga ega bo’lgan ekspertlar va 
mahalliy mutaxasislar jalb  etiladi. Ularning bilim va tajribalari 
tayyorlangan loyihalarning real va ilmiy asoslanganligini ta ’minlaydi. 
Loyihalarning real bo’lishi uchun, shuningdek, ulami tayyorlash 
jarayonida ekspertlaming xulosasini olish maqsadga muvofiqdir. B a’zi 
hollarda loyihalarni tayyorlash jarayonida ularning samaradorligi pastligi 
va amaliyotga tadbiq etish qiyinligi ekspertlar tamonidan isbotlanadi. 
Natijada kelgusidagi unumsiz xarajatlaming oldi olinadi.

Keyingi yillarga loyihalarni tayyorlashga va amalga oshirishga 
bo’lgan talab O ’zbekiston Respublikasida oshib bormoqda. YUqori 
talablarga javob beradigan loyihalarni ishlab chiqish va ekspertiza qilish 
buyicha katta tajriba to ’plandi. Buni Toshkentda 2010 yilning may oyida 
bo ’lib o ’tgan Osiyo taraqqiyot banki boshqaruvchilarining yillik 
anjumanida jahonning ko’plab taniqli mutahassislari ta ’kidlab o ’tdilar.
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3.2. Investitsiya Ioyihalari hujjatlarini 
tayyorlash bosqichlari

YUqorida (2.3 savolga qarang) k o ’rsatib o ’tilganidek, investitsiya 
loyihalarini xalqaro tajribada uchta yirik bosqichga bo ’ladilar: 

investitsiya oldi bosqichi; 
investitsiya bosqichi;
yangidan vujudga kelgan ob’ektlarni ekspluatatsiya qilish 

bosqichi.
«Loyihalar tahlili» fanining asosiy vazifasi birinchi bosqich 

to ’g ’risida fikr yuritishdir. BM Tning YUNIDO nom li bo’limi 
tom onidan chiqarilgan byulletenida investitsiya oldi bosqichini to ’rtda 
yo ’nalishga b o ’lib o ’rganish tavsiya etiladi. Bular: 

investitsiya kontseptsiyalarini tanlash; 
dastlabki (birlam chi) loyihalarni vujudga keltirish; 
yakuniy loyihani vujudga keltirish va uning texnik-iqtisodiy 

ham da moliyaviy jihatdan  m a’qulligini baholash;
loyihaning yakuniy m uhokam asi va u bo ’yicha m a’lum qarorga 

kelish.
Investitsiya oldi bosqichini bunday y o ’nalishlarga ajratish 

maqsadga m uvofiqdir. CHunki avval korxonaning yoki tarm oqning 
investitsiya yordam ida ijtim oiy va iqtisodiy k o ’rsatkichlarini 
yaxshilash imkoniyati bor yoki y o ’qligini aniqlash kerak. B undan keyin 
investitsiya haqidagi fikrlarni chuqur o ’rganib chiqish va shu asosda 
biznes-rejani vujudga keltirish lozim. Agar bu reja investor va 
buyurtm achida qiziqish uyg’o tsa ishni keyingi bosqichlarda davom 
ettirish lozim. Bu yo’nalish biznes-rejani chuqur tahlil-qilish va uni 
iqtisodiy-m oliyaviy tom ondan baholashdan iborat. Agar bu izlanishlar 
natijasi ijobiy b o ’lsa, loyihalarni vujudga keltirish bilan bog’liq b o ’lgan 
oxirgi xulosa
chiqarish yo’nalishsiga o ’tish tavsiya etiladi. Industrial rivojlangan 
m am lakatlarda investitsiya oldi bosqichini vujudga keltirish loyiha 
qiym atining 1,5-5% hajm idagi xarajatni talab etadi. A lbatta, bu erda
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loyiha qiym ati hajm i asosiy ro l’ o ’ynaydi. Um um iy investitsiya 
xarajatlaridagi investitsiya oldi bosqichining y o ’nalishlari bo ’yicha 
xarajatlar ulushi quyidagicha: birinchi y o ’nalishda 0,2 - 1,0%, ikkinchi 
y o ’nalishda 0,25 - 1,5 %, uchinchi y o ’nalishda katta loyihalar bo ’yicha 
0,2 - 1,2 %, kichiklari b o ’yicha esa 1,0 - 3,0%ni tashkil etadi.

Investitsiya oldi bosqichida muqobil variantlarga ega bo ’lgan bir 
necha loyihalar o ’rganiladi va ulardan sam aradorligi pastlari yoki 
sam ara berm aydiganlari chiqarib yuboriladi. Bunday loyihalar kelgusi 
y o ’nalishlarda k o ’rilm aydi va bu bilan ju d a  katta m ablag’ tejab 
qolinadi. Loyihalarning investitsiya oldi bosqichini quyidagi chizm a

ko’rinishida ifodalash
mumkin. (3.2.1. 
m aga qarang).

chiz-
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3.3. Investitsiya im koniyatlarini q idirishni tashkil qilish

O ’zbekiston Res-publikasida innovatsi-on, investitsion, ijti-moiy 
va boshqa turdagi loyihalarga investitsiya m anba’larini aniqlash-dan 
k o ’ra eng avvalo pishiq -p u x ta  ishlan-gan loyihalarni ishlab chiqarish 
dolzarb m a-sala bo ’lib hisoblanadi.

Investitsiya loyi-halari uchun g ’oyalarni qidirish va ular ichida 
m aqbulini tanlab olish ju d a  m urakkab ham da m as’uliyatli vazifadir. 
B irinchidan, bu muammoni echish uchun loyihani vujudga keltirishdan 
kim  m afaatdor ekanligini bilish zarur. Agar bu loyiha ishlab turgan 
korxona uchun b o ’lsa, unda investitsiya kontseptsiyasi shu tarm oqda 
y ig ’ilgan tajriba, undagi xodim larning malakasi, bozor muammolari 
m a’lum m a’noda belgilangan b o ’ladi. Bu korxonalam i boshqaruvchi 
idoralar ham investitsiya kontseptsiyasini vujudga keltirishda 
qiynalm aydilar. U lar uchun bunday loyihani am alga oshirish zarurati, 
korxona m ahsulotlari hozircha m avjud talabni etarlicha qondira 
olm asligi, yoki shu tarm oq shu davrda ustuvor tarm oq ekanligi ham 
belgilab beriladi.

Xalqaro tajribada turli sohadagi korxonalar uchun investitsiya 
kontseptsiyalarini izlab topish uchun asos b o ’lib xizm at qiladigan 
dastlabki shart-sharoitlarning quyidagi tasnifi (klassifikatsiyasi)qabul 
qilingan:

- ishlab chiqarish yoki qayta ishlash uchun zarur b o ’lgan foydali 
qazilm alar resurslarining m avjudligi;

- qishloq xo ’jalig in ing  agrosanoat kompleksi doirasida amalga 
oshirilishi mumkin bo ’lgan loyihalar doirasi ham da qishloq x o ’jaligini 
rivojlantirish potentsialini belgilab beruvchi im koniyatlari va 
a n ’analari;

- ijtim oiy-iqtisodiy va dem ografik om illar ta ’sirida yoki bozorda 
yangi tovar vujudga kelishi natijasida talab hajmi va tarkibida 
kelajakda b o ’lishi mumkin bo ’lgan o ’zgarishlarni baholash (M asalan, 
radiotexnikaning rivojlanishi gram plastinkalar ishlab chiqaruvchi 
korxona uchun investitsiya kontsepiyalarini yaratishda turtki bo ’lib
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xizmat qiladi);
- import tuzilmasi va hajmi. Bu ko’rsatkichlar import o ’rnini 

bosuvchi ishlab chiqarishlarni yaratishga yo ’naltirilgan loyihalarni 
vujudga keltirishga turtki bo ’lishi mumkin;

- o ’xshash resurslar va ijtimoiy-iqtisodiy darajaga ega bo’lgan 
davlatlarning ishlab chiqarish tuzilmasini rivojlantirish bo’yicha 
tajribalari va an’analari;

- m illiy yoki jahon iqtisodiyoti doirasida iste’molchi tarm oqlarda 
yuzaga kelgan yoki kelishi mumkin bo ’lgan ehtiyojlar;

- iste’molchi tarm oqlarda ishlab chiqarish hajmini oshirish rejalari 
to ’g ’risidagi yoki ishlab chiqarilgan mahsulotga jahon bozorida 
talabning o ’zgarishini xarakterlovchi axborotlar;

- yagona xom ashyo bazasida turli xil m ahsulotlam i ishlab 
chiqarishning m a’lum va yangidan topilgan imkoniyatlari;

- ommaviy ishlab chiqarishdan iqtisodiy tejamkorlikka erishish 
maqsadida ishlab chiqarish ko’lamlarini kengaytirish;

- umumiqtisodiy shart-sharoitlar (masalan, hukumat tomonidan 
qulay investitsiya muhitining yaratilishi, milliy valyuta alm ashinuv 
kursining o ’zgartirilishi natijasida eksport imkoniyatlarining 
yaxshilanishi va h.k.).

YUqorida keltirilganlar loyihalarni investitsiyalash uchun 
umumiy shart-sharoitlar hisoblanadi. Bu shart-sharoitlar hali 
loyihalarni tashkil etish uchun to ’liq asos bo’la olmaydi. U yoki bu 
loyiha kontseptsiyasining keyingi bosqichlarini davom ettirish yoki 
ettirmaslik uchun m utaxassislarning chuqur tahlili natijalari zarur 
b o ’ladi. Moliyaviy manbalardagi axborotlar etarli bo’lishiga qaramay, 
investor o ’zicha biror-bir qarorga kelishdan xavfsiraydi. Bundan 
tashqari turli tahlillarga sarf etish uchun uning vaqti ham yo’q. 
SHuning uchun investor har xil konsul’tantlarga murojaat etishni Iozim 
ko’radi. Investitsiya bo’yicha konsul’tantlar - bular shunday shaxs yoki 
firmalarki, ularning asosiy vazifasi o ’z m ijozlariga m ablag’larni qaysi 
loyihaga sa rf etishni tavsiya etishdan iborat.
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3.4. Loyihalarni birlam chi tayyorlash va 
biznes rejalarni o’rni

Loyihalarni birlamchi tayyorlash yo ’nalishsining asosini biznes - 
reja tashkil etadi. Kichik loyihalar uchun biznes-reja birinchi darajali 
asoslovchi hujjat hisoblansada, katta loyihalarni tayyorlashda oraliq 
hujjat vazifasini o ’taydi, xolos. Bunday biznes-rejasining vazifasi 
quyidagi savollarga javob topishdan iborat:

Investitsiya loyihasining kontseptsiyasi loyiha ustida ishni davom 
ettirib, texnik-iqtisodiy va moliyaviy jihatdan foydali ekanligini 
baholash uchun hujjatlar tayyorlashga arziydigan darajada qiziqarli va 
foydalimi?

Bu kontseptsiyada kelajakdagi muvaffaqiyat uchun hal qiluvchi 
roP o ’ynaydigan, shu sababli alohida e ’tibor bilan tadqiq qilinishi shart 
bo’lgan jihatlar bormi?

Biznes-reja investitsiya loyihalarini asoslaydigan, loyihalarning 
imkoniyatlarini belgilaydigan, daromad va xarajatlarni hisoblaydigan, 
m ablag’ oqimini k o ’rsatadigan muhim hujjatdir. Bu hujjat orqali 
loyihalar boshqariladi. Biznes - rejaning asosiy vazifasi loyihalarga 
tizimli baho berishdan iboratdir.

Biznes-reja iqtisodchi va ishbilarmonlarga quyidagi to ’rtta asosiy 
masalani echishda yordam berishi kerak:

- bozor sig ’imi va uni rivojlanish istiqbollarini o ’rganishda;
- bu bozorga zarur bo’lgan mahsulotlarni tayyorlash uchun 

ketadigan xarajatlarni baholash va bu xarajatlarni tovarlarni sotish 
baholari bilan solishtirib, m o’ljallangan ishning foydaliligi darajasini 
aniqlashda;

- yangi biznesning birinchi yillarida bozorda kutilishi mumkin 
bo’lgan to ’siqlarni aniqlashda;

- ish rivojlanayotganligi, yoki orqaga ketayotganligini doimiy 
baholab borish imkonini beruvchi signal-ko’rsatkichlarni aniqlash.

Biznes-reja istiqbol xarakterga ega b o ’lib, uni kamida 3 yil yoki 5 
yil oldinga tuzish tavsiya etiladi. Biznes-rejada birinchi yil muhim
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aham iyatga ega b o ’lganligi uchun reja k o ’rsatkichlari oylar b o ’yicha, 
ikkinchi yili chorak (kvartal)lar b o ’yicha, keyingi yillarda esa yilda bir 
m arta ifoda etiladi. B iznes-reja m a’lum bir tuzilm aga ega b o ’lishi 
kerak. M asalan, YUNIDO m a’lum otnom asida bu tuzilm ada, qabul 
qilinishi m um kin bo ’lgan qarorlarni tahlil qilishga bag’ishlangan 
quyidagi b o ’lim larni ajratib k o ’rsatish tavsiya etilgan:

1. tovar ishlab chiqarish hajmi va tuzilm asi. Bozor sig ’imini va 
korxonaning ishlab chiqarish quvvatlarini baholash bu uchun asos 
b o ’lib hisoblanadi;

2. m ahsulot ishlab chiqarish uchun foydalaniladigan resurslar 
assortim enti va hajmi;

3. yangi ishlab chiqarish ob ’ektlarini joylashtirish;
4. ishlab chiqarishni tashkil qilishning texnik asoslari: kelgusidagi 

texnologiyalar va ularni realizatsiya qilishni ta ’minlovchi uskunalar 
parki tavsifi;

5. ishlab chiqarish, boshqaruv va savdo xodim lari ishini ta ’m inlash 
uchun sarflanadigan xarajatlar hajm i va tuzilm asi;

6. ishlab chiqarish va boshqaruv xodim lari ish faoliyatini tashkil 
qilish, shu jum ladan, m ehnat haqi m asalalari;

7. loyihani am alga oshirishni tashkiliy-huquqiy jihatdan ta ’m inlash, 
shu jum ladan, yangi tashkil qilingan o b ’ektlarning huquqiy 
m aqomi;

8. loyihani m oliyaviy ta ’m inlash, y a ’ni zarur investitsiya sum m alari, 
taxm iniy ishlab chiqarish xarajatlari, shuningdek, investitsiya 
resurslarini olish im koniyatlarni ham da ulardan foydalanishning 
sam aradorligini baholash.

M ahsulotlar realizatsiya qilinadigan bozor va raqobatni baholash 
biznes-rejada katta o ’rin tutadi. Ishlab chiqarayotgan m ahsulotingiz 
n ihoyatda sifatli, oxirgi texnika va texnologiya talablariga javob  
beradigan b o ’lishining o ’zi hali ijtim oiy natija emas. Eng muhimi, 
m ahsulotingiz iste’m olchiga kerakli b o ’lishi va u realizatsiya qilinishi 
kerak. SH uning uchun bu bo ’lim ning asosiy vazifasi sizning ishlab 
chiqaradigan m ahsulotingiz o ’z is te’m olchisini topa olishi va raqobatga

52



chidam liligiga investorni ishontira olishdan iboratdir.
M ahsulot realizatsiya qilinadigan bozorlarni o ’rganish davrida, 

ularni to ’rt guruhga bo ’ladilar:
- siz ishlab chiqaradigan m ahsulotingizni iste’m olchilar bilmaydigan 

bozorlar;
- ishlab chiqarm oqchi b o ’lgan m ahsulotingizni iste’m olchilar 

biladigan, lekin sotib olm aydigan bozorlar;
- sizning raqobatchingiz m ahsulotini sotib oladigan bozorlar;
- iste’m olchilar sizning m ahsulotingizni sotib oladigan bozorlar.

Ana shu bozor turlari chuqur tahlil qilingandan keyin loyiha 
m ahsulotini qaerda va necha so ’m dan sotish kerakligi aniqlanadi.

Biznes - rejadan tashqari, agar investitsiya asosiy fondlarni 
kengaytirish yoki rekonstruktsiya qilishga sarf etilsa, unga sm eta ham 
tuziladi.

Biznes rejaning aham iyati
A m aliyotda kichik biznes tadbirkorlari biznes reja tuzishga keng 

e ’tibor bera boshladilar. Korporativ biznesda biznes reja boshqaruvning 
eng asosiy vositasi sifatida e ’tiro f etiladi. SHuning uchun ham biznes 
reja ham m a uchun kerak: bankirlar, investorlar, kom paniya m enejerlari 
va o ’z istiqbollari va vazifalarini tushunib etishni xohlagan xodim lar 
uchun biznes reja kerak. Asosan investorlar va ham korlar o ’z 
g ’oyalarini puxta tahlil etishlari, ularning to ’g ’riligini tekshirishlari 
uchun biznes reja ju d a  muhim. Biznes rejasiz tijorat faoliyati bilan 
shug’ullanishning umuman iloji y o ’q, chunki m uvaffaqiyatsizlik 
qaltisliklari juda yuqori bo ’lishi mumkin.

Biznes rejaning mohiyati va turlari
Biznes reja-bu korxonaning kelgusidagi barcha asosiy jihatlarin i 

yoritib beruvchi va korxonaning jozibadorligi, etakchi va uning 
investitsiya loyihasi layoqatliligini isbotlovchi hujjatdir.

Biznes rejani tuzish sabablari quyidagilar hisoblanadi:
1. Tashqi foydalanish uchun. Ishni investorlar va ham korlarga 

taqdim  etish uchun.
2. Ichki foydalanish uchun. Bu erda ish barcha kuchli va za if
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tom onlari bilan taqdim  etiladi. B iznes rejaning bunday varianti 
boshqaruv vositasi sifatida doim iy tarzda foydalaniladi. Korxonada, 
agar biznes reja ichki foydalanish uchun ishlab chiqilsa, muhim 
ustunliklarga erishishi mumkin. Uni yozish jarayonida, tashqi 
xam korlarga hech qachon yozilm asligi kerak b o ’lgan, tijorat nuqtai 
nazaridan m ahfiy b o ’lgan k o ’pgina m asalalalm i ko ’rib chiqish 
m um kin b o ’ladi.

Biznes rejada tuzib unda investitsiya olish nazarda 
tutilsa,korxona oladigan darom adning 20-50%  foiz stavkalarini 
qaytarish, va boshqa unim siz xarajatlarga sarflanishi mumkin. A gar 
korxonaning ichki im koniyatlarini to ’la ishlatib rejadagi m aqsadga 
erishish m um kin bo ’lsa shu varianda ishni tashkil qilgan afzalroq. 
SHuning uchun ichki m asalalarni echishga qaratilgan ichki biznes reja 
tuziladi.

R ivojlanishning barcha variantlari va strategiyalari ichki biznes- 
rejani yozishda oldindan ishlangan bo ’lishi lozim. A gar investorni ja lb  
etish oqlangan b o ’lsa, u holda investor va korxona ham bitim  uchun 
atarii asosga ega. SHunday qilib, ikki tom on ham  birinchi navbatda 
ichki yo ’naltirilgan biznes-rejani tuzishdan m anfatdordir. Tashqi 
foydalanish uchun tuzilgan biznes-reja avvalo ichki im koniyatlar 
cheklangan b o ’lganligi uchun tuzilishi kerak.

Shunday qilib, biznes-rejaning yo ’nalishi tadbirkorlarga quyidagi 
vazifalarni hal etishga yordam beradi:

1. B o ’lg ’usi savdo bozori rivojlanishining hajmi va istiqbolini 
o ’rganib chiqish;

2. B ozor uchun kerakli m ahsulotlarni ishlab chiqarish 
xarajatlarini baholash, ishning unum dorligini aniqlash uchun o ’z 
tovarlarini sotish m um kin b o ’lgan narxlarni qiyoslash;

3. Uni sotishning dastlabki yillarida to ’siqlarini topish;
4. B iznes holatini muntazam  nazorat qilish mumkin b o ’lgan 

k o ’rsatkichlarni aniqlash.
A lohida aytish joizki, biznes-reja odatda istiqbolga tuziladi va uni 

oylar bo ’yicha taqsim lagan holda tuzish kerak, ikkinchisi uchun -
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choraklar b o ’yicha va faqatgina 3-yildan boshlab yillik ko ’rsatkichlar 
bilan cheklanish lozim.

Afsuski, iqtisodiy sharoitlarim izda bunday rejalashtirishning hali 
iloji y o ’q, chunki iqtisodiy vaziyat ju d a  tez o ’zgarmoqda. B ir yildan 
ko ’proq oraliqqa rejalashtirish hato b o ’lishi mumkin. K o’pchilik hozir 
bir yilllik reja tuzish bilan chegaralanm oqda.

Biznes-rejaning tarkibi
H ar qanday biznes o ’z xususiyatlariga ega, binobarin, har qanday 

vaziyatlarda qulay b o ’lgan «standart» reja mavjud b o ’lishi ehtimol. 
H ar qanday biznes-rejaning yagona sinalgan tuzish tam oyili mavjud.

Haqiqatda, b a ’zan m uam m oning m ohiyati adekvat tarzda 
yoritish uchun uni m uhitga oid qiladilar, lekin shu bilan birga 
o ’quvchining qiziqishi susaym asligi uchun uni haddan tashqari 
m urakkab qilib b o ’lmaydi. K o’pgina loyihalar 10-20 bet doirasida 
cheklangan b o ’lishi lozim. Korporativ korxonalam ing biznes-rejalari 
va xalqaro m oliyaviy institutlarning talablari b o ’yicha tayyorlangan 
biznes rejalar katta xajm da va aniq m a’lum otlar va dalillardan tashkil 
topadi. B iznes-rejaning taqdim  etilgan mazm uni ixtiyoriy hisoblanadi. 
SHu bilan birga, u ko ’zda tutilishi shart b o ’lgan barcha asosiy 
jahatlarni o ’z ichiga oladi, shuning uchun unga etarli e ’tibor bilan 
yondoshish zarurdir.

B iznes-rejaning xulosasi/rezyum esi (1-2 varaq)dan tashkil topishi 
m aqsadga muvofiqdir. B iznes-rejaning quyidagi m a’lum otlar beriladi:

R ejaning maqsadi
M oliyaga ehtiyoj, uning maqsadi va ular qanday m aqsadlarga 

m o’ljallanganligi. Biznes va uning m aqsadli m ijozining qisqacha 
yoritilishi. Sizning biznesingiz raqiblaringizning biznesidan farqli 
o ’laroq nimani bajaradi. Sizning biznesingizga aynan nim a ishonch 
uyg’otishi lozim (hisobot m ateriallari, guruh rahbarining m alakaliligi, 
patent va litsenziya, sertifikat va boshqalar).

Asosiy m oliyaviy takliflardan foyda
M aqsad va vazifalar;
G ’oyalar tahlili
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Faoliyatning asosiy y o ’nalishlari va m aqsadlari. Tarm oqning 
tavsifi (iqtisodiyot sektorlari).

M ahsulot.
M ahsulot-/xizm atlarning yoritilishi va ularning tatbiq etilishi. 
A jralib turuvchi sifatlari yoki beqiyoslik.
Sizning biznesingiz uchun zarur bo ’lgan texnologiya va m alaka
Litsenziya/patent huquqi
B ozorning kelgusi salohiyati
Bozor tahlili
Xaridorlar
Raqiblar (ularning kuchli va za if tom onlari)
Bozor segmenti
Bozor hajmi va uning o ’sishi.
Bozordagi baho ulushi 
K orxona m ijozlarining tarkibi 
Raqobatning ta ’siri 
M arketing rejasi
M arketingni joy lashtirilish i (m ahsulot/xizm atning raqobat- 

bardoshligini ta ’m inlash) -  m ahsulot, x izm atlarning raqobatlashuvchi 
firm alar bilan qiyoslagandagi asosiy tavsiflari.

Narx shakllanishi.
Tovarni ta rg ’ib etish sxemasi 
Savdoni rag ’batlantirish usullari 
Ishlab chiqarish rejasi
Ishlab chiqarish va m aydonlarning joylashtirilish i 
Jihozlar
Asosiy m ateriallar va jihozlarning ta ’m inot m anbalari.
Subpudratchilardan foydalanish
Boshqaruvchi xodim lar
Asosiy boshqaruvchi tarkib
Boshqaruvchi tarkibni m ukofotlash
Xodim lar soni va sifatini rejalashtirish b o ’yicha qisqacha 

xulosalar.
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Talab etilayotgan m ablag’lar manbalari va hajmi.
Bu pullarni qaerdan, qaysi shaklda va qanday m uddatlarda 

olishinishi.
M ablag’larni qaytarish sxem asi va muddati.
M oliyaviy rejaning asosiy punktlari va xatarni baholash, savdo 

hajmi, foyda, tannarx va h.k.
Xatar, uni qay tarzda Chetlab o ’tish mumkin.
M ufassal m oliyaviy reja.
Savdo hajm ini bashoratlash.
Foyda va zararni baholash.
N aqd pullar harakatini tahlili etish.
Y illik balans.
B iznes-reja xulosalardan boshlanishi lozim, ularni siz eng oxirgi 

navbatda yozasiz, lekin aynan ular biznes-rejangizning dastlabki 
punkti b o ’lishi lozim. X ulosa/rezum e qisqacha -  2-3 bet atrofida 
bo ’lishi lozim. Rezyume - bu m ustaqil reklam a hujjatidir, chunki unda 
biznes-rejangizning asosiy qoidalari, holati mavjud b o ’ladi. Bu 
ko ’pgina doim iy investorlar o ’qiydigan yagona qism hisoblanadi. 

Investor esa, avvalambor quyidagi m a’lumotni bilishni xohlaydi: kredit 
miqdori, qanday maqsad uchun kerakligi, qoplashning ko’zda tutilgan 
muddatlari, kim loyihani investitsiyalashni xohlashi, qarzdor qanday 
shaxsiy m ablag’larga ega? Agar rezume aniq, sodda va ishonarli qilib 
yozilgan bo ’lsa investor yoki biznes reja o ’qiyotgan ekspert uni barcha 
saxifalarini o ’qishga qiziqadi hamda astoydil o ’rganishga kirishadi.

3.5. Loyihani yakuniy varianti va uning texnik-iqtisodiy  
Hamda m oliyaviy jihatdan m a’qulligi

Loyihalarni texnik-iqtisodiy va m oliyaviy asoslashda, uning 
barcha jihatlari (y a’ni texnik, m oliyaviy, tijorat jihatlari) bilan bog’liq 
bo ’lgan m uam m olarni muqobil suratda ko ’rib chiqiladi. Bu vazifani 
faqat iqtisodchilarning o ’zlarigina uddalay olm aydilar, shu sababli 
loyihalarni tayyorlashning bu bosqichida turli sohadagi m utaxassislar
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guruhi ishtirok etishi m aqsadga m uvofiq b o ’ladi.
Bular:
- shu tarm oqda ish tajribasiga ega b o ’lgan iqtisodchi (iloji bo ’lsa 

m utaxassislar guruhiga iqtisodchi rahbarlik qilishi kerak);
- m ahsulot realizatsiya qilinadigan bozorni tahlil qiladigan 

m utaxassis(m arketolik);
- m ahsulot ishlab chiqarish texnologiyasini yaxshi biladigan bir 

yoki bir necha m uhandis-texnolog;
- m ahsulot xususiyatlarini, uni sotishda yuzaga kelishi mumkin 

b o ’lgan m uam m olar, xizm at ko ’rsatishni yaxshi biladigan m uhandis- 
konstruktor;

- shunga o ’xshash ishlab chiqarishlarni barpo etish bilan 
shug’ullangan quruvchi-m uhandis;

- shu turdagi ishlab chiqarishlarda xarajatlar hisobini yuritish 
b o ’yicha mutaxassis.

Doim ishlovchi m utaxassislar bilan bir qatorda guruh ishida 
loyihaning ayrim m uam m olari b o ’yicha m utaxassislar ham  (masalan, 
ekologlar) vaqti-vaqti bilan ja lb  etilishi mumkin. Loyihani qabul 

qilishga, y a ’ni unj qabul qilishga qandaydir omillar ta ’sir ko’rsatishi 
aniqlansa, loyiha guruhi darhol bu to ’siqni bartaraf etuvchi muqobil 
echimlami topishi lozim.

Loyihani yakuniy shakllantirish va uni to ’liq texnik-iqtisodiy va 
m oliyaviy asoslashning m azm unini yakuniy qarorga kelish uchun zarur 
b o ’lgan barcha turdagi m a’lum otlam i tayyorlash tashkil etadi.

Loyihalarni texnik-iqtisodiy asoslash deganda - ularning 
m aqsadga m uvofiq ekanligi va standartligini ko ’rsatadigan, 
hisoblanadigan hujjatlar m ajm uasini tayyorlash tushuniladi.

Bu investitsiya oldi hujjat bo ’lib, unda loyihalar m uhandislik - 
konstruktorlik, qurilish-texnologik tom ondan asoslanadi. Tajribada bu 
jarayonga bir yoqlam a yondashish uning ham m a loyihalar uchun bir xil 
m odelini topish ju d a  qiyin.

TIA b o ’lim larining taxm iniy tuzilm asi quyida keltirilgan:
1. Loyihalarni vujudga keltirish shart-sharoitlari va g ’oyasi:
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1.1. Loyiha g ’oyasining m azmuni.
1.2. Loyiha tashabbuslari.
1.3. Loyiha bo ’yicha m a’lum otlar.
2. Bozor tahlili va m arketing strategiyasi:
2.1. U m um iqtisodiy tahlil.
2.2. M arketing bo ’yicha izlanishlar.
2.3. Loyiha strategiyasi asoslari.
2.4. M arketing kontseptsiyasi.
2.5. M arketing tarm oqlari va xarajatlari.
3. Loyihani resurslar bilan ta ’minlanganligi:
3.1. Xom  ashyo va m ateriallar tasnifi (klassifikatsiyasi).
3.2. M ateriallarga b o ’lgan talabning o ’ziga xos xususiyatlari.
3.3. M aterial resurslar m avjudligi va ularni etkazib berish.
3.4. M ateriallarni etkazib berish m arketingi.
3.5. Butlovchi m ahsulotlar va material resurslar xarajatlari.
4. Loyihalardagi ob ’ektlarni joylashadigan o ’rni va atrof-m uhit:
4.1. O b’ekt joylashadigan joy  tahlili.
4.2. Tabiiy muhit.
4.3. A trof-m uhitning ta ’sirini baholash.
4.4. Ijtim oiy-iqtisodiy siyosat.
4.5. Loyihalarning infratuzilm asi holati.
4.6. Loyiha uchun joyni tanlash.
5. Loyihalash va texnologiya:
5.1. Ishlab chiqarish dasturi va quvvatlar.
5.2. Loyiha uchun texnologiya tanlash.
5.3. Loyiha uchun texnologiya sotib olish.
5.4. Loyiha uchun asosiy hujjatlarni tayyorlash.
5.5.Loyiha uchun kerakli m ashinalar va uskunalarni tanlash.
5.6. Aholi uchun uy-joy qurish.
5.7. Texnikaviy xizmat ko ’rsatishga qo ’yiladigan talablar.
5.8. Umumiy investitsiya xarajatlarini baholash.
6. Loyihalar ko ’rsatilgan korxonani tashkil qilish va boshqa 

xarajatlar:
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6.1. Korxonani boshqarishni tashkil etish.
6.2. Loyihalashni tashkil etish.
6.3. U m um xo’ja lik  va um um ishlab chiqarish xarajatlari.
7. M ehnat resurslari:
Ijtim oiy-iqtisodiy va m adaniy muhit.
X odim larning toifa bo ’yicha m ehnat resurslariga talabi.
SHtat jadvali.
X odim larni o ’q itish-o’rgatish va qayta tayyorlash rejasi.
X odim lar m ehnatiga haq to ’lash xarajatlarini baholash.
8. Investitsiya loyihasini am alga oshirishni rejalashtirish:
Investitsiya loyihasini am alga oshirishni rejalashtirishning

m aqsadi.
Loyihalarni am alga oshirish bosqichlari.
Loyihalarni am alga oshirish grafigi.
Loyihalarni am alga oshirish byudjeti.
9. Investitsiya loyihalarini m oliyaviy tahlili va investitsiyalarni 

baholash:
Loyihalar m oliyaviy tahlilining m aqsadi va vazifalari.
Loyiha xarajatlarini baholashning tahlili.
Loyihalarning iqtisodiy sam aradorligini baholash uslubi.
Investitsiya loyihalarini m oliyalashtirish.
Ijobiy TIAni vujudga keltirish uchun loyiha g ’oyasi m am lakat va 

hududdagi um um iqtisodiy sharoitlarga mos kelishi kerak.
Loyiha g ’oyasida investitsiyaning aniq m azm unini ifoda qilish va 

investorlarning nim a uchun bu loyihaga qiziqishi sabablarini belgilab 
berish zarur. Bu bo ’lim da loyihaning tarixi, g ’oyaning vujudga kelish 
sababi, u b o ’yicha oldin qilingan izlanishlar bayonoti beriladi.

Q isqacha xulosalar

Loyiha tahlili uning g ’oyasi yaratilishi bilanoq boshlanadi, chunki 
g ’oyaning k o ’pi birinchi m uhokam a bosqichidayoq uni kelajagi 
y o ’qligi sasbli tugatilishi mumkin.
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L oyiha tahlili investitsiya oldi bosqichida ham am alga oshiriladi. 
Bu bosqich to ’rtta yo ’nalishga b o ’lib o ’rganiladi. Bular:

1. investitsiya kontseptsiyalarini tanlash;
2. dastlabki loyihalarni vujudga keltirish;
3. yakuniy loyihalarni vujudga keltirish va ulam i m oliyaviy 

baholash;
4. loyiha b o ’yicha yakuniy qarorga kelish.

Investitsiya oldi bosqichida bir necha muqobil variantlarga ega 
b o ’lgan loyihalar o ’rganiladi va ulardan samarasi pastlari chiqarib 
yuboriladi. Turli sohalardagi korxonalar uchun investitsiya 
kontseptsiyalarini izlab topish uchun asos bo’lib shart-sharoitlar tasnifi 
(k lassifikatsiyasi) qabul qilingan. B unga foydali qazilm alar, qishloq 
x o ’ja lig  potentsialini belgilovchi om illar, dem ografik om illar va h.k.lar 
kiradi.

L oyihalarni birlam chi tayyorlash bosqichining asosini biznes-reja 
tashkil etadi. B iznes-reja investitsiya loyihalarini asoslaydigan, 
loyihalarning im koniyatlarini belgilaydigan, daromad va xarajatlarni 
hisoblaydigan, m ablag’ oqim larini k o ’rsatadigan muhim xujjatdir.

B iznes-reja bozor sig ’imini o ’rganish, m ahsulot ishlab chiqarish 
xarajatlarini baholash, bozorda kutilishi mumkin b o ’lgan to ’siqlarni 
belgilash, ishlarning borishi to ’g ’risida signal k o ’rsatkichlarni 
aniqlashda iqtisodchilarga yordam  beradi.

Loyihalarni tayyorlashda m utaxassislarning optimal tarkibga ega 
guruhi ishtirok etishi lozim. G ohida loyihani baholash ishiga ishchi 
guruhga kirm aydigan m utaxassislar ham jalb  etilishi mumkin. 
Loyihalarni texnik iqtisodiy asoslash o ’z ichiga bir necha bo ’limlami 
oladi.

Bular:
Loyihalarni vujudga keltirish shart-sharoitlari va g ’oyasi.
B ozor tahlili va m arketing strategiyasi.
Loyihalarning resurslar bilan ta ’minlanganligi.
L oyihalarda ob ’ektlarni joy lashgan  o ’rni va atrof-m uhit.
Loyihalash va texnologiya.
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Loyihada k o ’rsatilgan korxonani tashkil etish va boshqa 
xarajatlar.

M ehnat resurslari;
Investitsiya loyihalarini am alga oshirishni rejalashtirish.
Investitsiya loyihalarini m oliyaviy tahlil qilish va investitsiyalarni 

baholash.

Nazorat va muhokama uchun savollar
I .Loyiha g ’oyasi nim a uchun tahlil qilinadi?
2.Investitsiya loyihalari hujjatlarini tayyorlash bosqichlariga 

tav sif  bering.
3.Investitsiya oldi bosqichining asosiy vazifalari nim alardan 

iborat?
4 .Investitsiya kontseptsiyalarini izlab topish uchun asos b o ’luvchi 

shart-sharoitlarni sanab о ’ting.
5.B iznes-reja nim a va uning vazifalari nim adan iborat?
6 .B iznes-reja tuzilm asiga tav sif bering.
7.Loyihalarga yakuniy baho berish uchun jam lanadigan 

m utaxassislar guruhi qanday b o ’lishi kerak?
8.Loyihalarni texnik-iqtisodiy asoslash bosqichlariga izoh bering?
9.Loyiha uchun texnologiya tanlash kerakm i?
10.Loyiha uchun texnologiya sotib olish kerakm i? Qanday 

texnologiyalar tanlovi o ’tkaziladi?
I I . Loyiha uchun asosiy hujjatlarni tayyorlash kerakm i?
12.Loyiha uchun kerakli m ashinalar va uskunalarni tanlash 

kerakm i?

Foydalanilgan adabiyotlar ro’yxati
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IV-BOB. INVESTITSIYA LO YIHALARINI 
M O LIY AVIY -IQ TISO D IY BAH O LASH NING  

USLUBIY ASO SLARI

4.1. Investitsiya loyihalarini tanlashda m oliyaviy-iqtisodiy  
baholashning roli

Har qanday turkumdagi loyihalarni baholashda lohixadan olinadan 
naf aniqlanadi. Ular pul va pul bulmagan manfatdorlik bo’lishi mumkin. 
Avvalo pul ko’rinishidagi manfatlarni hisoblash uslublarini ko’rib o ’taylik. 
Buning uchun investitsiya loyihalariga murojat etamiz.

Real aktivlarga m ablag’ sarf qilishning maqbul variantlarini tanlash 
va asoslab berish jarayonida investitsiya loyihalarini iqtisodiy - moliyaviy 
baholashning ahamiyati juda katta. Boshqa barcha jihatlari ijobiy bo’lgani 
holda ham quyidagi shartlami ta ’minlamagan loyiha amalga oshirish 
uchun qabul qilinmaydi:
1. tovarlarning realizatsiya qilinishidan kelgan daromadlar sarf etilgan 

xarajatlarni qoplamasa;
2. loyihani m ablag’ bilan ta ’minlaydigan investor o ’rtacha foyda 

m e’yoridan kam bo’lmagan rentabelikka erishmasa;
3. investor uchun m a’qul keladigan davr ichida xarajatlar qoplanmasa.

M ana shu shartlaming bajarilishi real ekanligini aniqlash investitsiya 
loyihalarini moliyaviy- iqtisodiy baholashning eng muhim vazifasi 
hisoblanadi. Bunday baholashni o ’tkazish bir qancha sabablarga ko’ra, 
ancha qiyin. Bu sabablar quyidagilardir:

• birinchidan, investitsiya xarajatlari bir marta qilinishi yoki uzoq 
muddat ichida bir necha marta takrorlanishi mumkin;

•  ikkinchidan, investitsiya loyihalarini amalga oshirishdan natija 
olish jarayoni ham uzoq davom etishi mumkin;

• uchinchidan, uzoq muddatli operatsiyalami amalga oshirish 
investitsiya loyihalarining barcha jihatlarini baholashda noaniqlik 
darajasi oshishiga, turli xatoliklarga yo’l qo’yilishiga olib keladi.

Aynan ana shu omillarning mavjudligi investitsiya loyihalarini 
baholashning maxsus, xatolik darajasi minimal bo’lgan, etarlicha
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asoslangan qarorlar qabul qilish imkonini beradigan uslublarini vujudga 
keltirishni taqozo etdi.

4.2. Diskontlash haqida tushuncha

Diskontlash -  bu iqtisodiyotda XX asrning ikkinchi yarmidan jahon 
moliyaviy iqtisodiyotiga keng ko’lamda kirib kelgan yangi nazariya va 
uslubdir.

Investitsiya loyihalarini baholashning maxsus uslublari vujudga 
kelishiga sabab, pul m ablag’lari qiymatining vaqt davomida o ’zgarib 
turishidir. Y A ’ni bugungi bir so’m qiymati bir yil keyin olinadigan bir 
so’m qiymati bilan bir xil emas.

Bir xil summadagi pulning turli vaqtda har xil qiymatlarga ega 
bo ’lishiga bir qancha sabablar mavjud:

- birinchidan, bu holat inflyatsiya jarayonlari bilan izohlanadi, ya’ni 
baholar darajasining ko’tarilishi oqibatida bugun bir so’mga olish mumkin 
bo ’lgan tovam i bir yildan so’ng bir yarim yoki ikki so’mga sotib olish 
mumkin bo ’ladi;

- ikkinchidan, har qanday tijorat operatsiyasiga (shu jumladan, bank 
depozitiga) qo ’yilgan bir so’m pul uning yordamida olingan daromad 
hisobiga bir yildan keyin kattaroq miqdordagi pulga aylanadi. Bu holat 
moliyaviy operatsiyalaming aksiomasi hisoblanadi va investitsiya 
loyihalarini iqtisodiy asoslash va tahlil qilish mexanizmini belgilab beradi.

Demak, har bir moliya mutaxassisi yoki investitsiyalami tahlil 
etayotgan mutaxassisning asosiy shiori quyidagicha bo ’lmog’i kerak:

Bugungi olingan bir so’m, kelgusida olinadigan bir 
so’mdan qiymat jihatidan kattadir.

Buni juda oddiy misolda ko’rishimiz mumkin. Agar siz 100 so’m 
pulni 10% stavka bilan bankka qo’ysangiz, kelgusi yili (uni FV deb 
belgilymiz), sizning omonatingiz:

FV1 =100+100 * 0,1=110 so’mga teng bo’ladi.



Agar pulingizni yana bir yil olmaysiz, deb faraz qiladigan bo’lsak, 
ikkinchi yilning oxiriga borib sizning omonatingiz:

FV2=[ 100(1+0,10)] *(1+0,10)]=100(1+0,10)2 =100*1,21 =121 so’m 
bo’ladi.

Jamg’armalar ko’payishining bu modeli murakkab foizlar modeli 
deyiladi va quyidagicha yozilishi mumkin (1-formula):

FVn = R V n ( l  + k ) n 
Bu erda: FV (ing. future value) -  bugun investitsiya qilinayotgan 

summaning kelgusidagi, ya’ni ma’lum davr o’tgandan so’nggi -  investor 
ega bo’lishi mumkin bo’lgan qiymati;

RV (ing.present value) - kelajakda daromad olish uchun investitsiya 
qilinayotgan summaning joriy (bugungi) qiymati;

к - investitsiyalaming daromadlilik darajasi. Bizning misolimizda u 
jam g’arma omonatlari bo’yicha bank foiz stavkasiga, umumiy hollarda esa 
bir necha muqobil loyihalar bo’yicha eng yuqori bo’lgan kutilayotgan sof 
foyda me’yoriga teng;

n - investitsiyalar harakatda bo’lib daromad keltirib turadigan 
muddat. Bizning misolimizda omonatlami bankda saqlash davri (yil, oy, 
kun). Agar omonatlar bo’yicha yiliga bir marta daromad hisoblansa, n 
yillaming tartib raqamini, har oyda hisoblansa, bir oylik davrlar tartib 
raqamini ko’rsatadi.

Amaliyotda yuqorida keltirilgan formula yordamida kelgusi 
qiymatlami hisoblashda maxsus hisoblash dasturlaridan, shuningdek, к va 
n ning turli miqdorlarida investitsiyalar dastlabki miqdorining o’sib borishi 
koeffitsientlari kiritilgan maxsus jadvallardan foydalaniladi (1-3 ilovalar).

Bugun investitsiya qilinayotgan mablag’laming kelgusidagi 
qiymatini hisoblash jarayoni diskontlash deb yuritiladigan moliyaviy 
hisob-kitoblaming bir ko’rinishidir. Diskontlashning ikkinchi turi kelgusi 
qiymatni hisoblashga teskari jarayon bo’lib, kelgusida olidadigan 
summaning joriy davrdagi qiymatini hisoblab topish imkonini beradi.

Bunda kelgusida ma’lum summmaga ega bo’lish uchun bugun 
qancha miqdorda investitsiya qilish kerakligi hisoblab topiladi. Albatta, 
kelajakda olinadigan summa bugun biz foydali ishga sarflayotgan va biz
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kutgan miqdorda foyda keltiradigan investitsiya summasidan ko’p bo’lishi 
kerak emas. Diskontlashning bu turi joriy qiymatni hisoblash yoki 
keltirilgan, diskontlangan qiymatni aniqlash deyiladi. Bunday hisob- 
kitobni bajarish uchun kelgusi qiymatni hisoblash formulasiga nisbatan 
teskari formuladan foydalaniladi (2-formula):

RVn = FVn /  (l+k)n = FVn * 1 / (l+k)n 
Bu erda: RVn -  n yildan so’ng olinadigan summaning keltirilgan, joriy 

qiymati( diskontlash koeefitsenti к ga teng bo’lganda n yildan so’ng FVn 
miqdordagi summani olish uchun bugun qilinishi kerak bo’lgan 
investitsiya summasi);

FVn-  n yildan so’ng olinadigan summa.
Agar к biz mablag’imizni o’zimiz uchun qulay bo’lgan investitsiya 

loyihasiga sarflaganimizda haqatda olishimiz mumkin bo’lgan daromad 
darajasini aks ettircagina, bu formula mazmunga ega bo’ladi.

Misol: Aytaylik, investor traktor zavodining aktsiyalarini sotib 
olmoqchi bo’lsin. Zavodning har bir aktsiyasi 10 ming so’mdan taklif 
qilinayotgan va 5 yildan keyin aktsiyalaming bahosi 2 marta oshishi 
kutilayotgan bo’lsa, shuningdek, mablag’ni bank depozitiga qo’yganda 
10% daromad olish imkoniyati mavjud bo’lsa, aktsiyalami sotib olish 
maqsadga muvofiqmi yoki yo’qmi?

Demak, aktsiyalar bahosi 5 yildan so’ng ikki martaga oshadi va 20 
ming so’mni tashkil etadi. Joriy qiymatni hisoblash formulasini qo’llab, 
quyidagilami topamiz:

RV5 =20000 * 1 /  ( 1+0,10 )5 = 20000 * 0,6209=12418 sum
Demak, 5 yildan so’ng har bir aktsiyaning qiymati 20000 so’mni 

tashkil etsa, uning bugungi qiymati 12418 so’mga teng bo’lar ekan. YA’ni 
investor har bir aktsiyani sotib olish uchun 10000 so’mdan emas, 12418 
so’mdan sarflaganda ham mablag’ sarflashning bu varianti bankka 
mablag’ qo’yishdan ko’ra samaraliroqdir. Agar foiz stavkasi 15% dan ortiq 
bo’lsa, mablag’ni bank depozitiga qo’yish samaraliroq bo’lishini xuddi shu 
usulda hisoblab topish mumkin.

Diskontlash stavkasini tanlashda amaldagi shakllangan yoki 
kutilayotgan o ’rtacha ssuda foizi darajasiga asoslanish lozim. Bozor
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iqtisodiyoti sharoitida u bozor kon’yunkturasiga, mamlakatning, 
tarmoqning va firmaning, shuningdek, boshqa mamlakatlarning iqtisodiy 
rivojlanishi istiqbollariga bog’liq.

4.3.Annuitetning kelgusi qiymati

Investitsiya loyihalarini moliyaviy-iqtisodiy baholash tamoyillarini 
yaxshiroq tushunib olish uchun moliyaviy operatsiyalaming yana bir, 
kelajakda m a’lum summani to’plash uchun har yili pul mablag’lari to ’lab 
borilishini ko ’zda tutuvchi turini tahlil qilib ko ’rishimiz zarur. Annuitet 
(ingl. annuite-yillik to ’lov) deb nomlanadigan bu turdagi operatsiyalarga 
amortizatsiya fondini jam g'arish, ya’ni asta-sekin eskirgan asosiy fondlar 
o ’m iga yangisini sotib olishga etarli bo ’lgan pul summasini jam g’arish 
misol bo’la oladi. Asosiy vositalarning qiymati juda yuqori bo’lganligi 
sababli to ’liq eskirib bo’lganida ularni faqat joriy  yilda olingan foyda 
hisobigagina yangilab bo ’lmaydi. Bunday holatdan qutulishning birdan- 
bir to ’g ’ri yo ’li amortizatsiya fondlarini shakllantirib borishdir. Bu 
mexanizm shunchalik muhimki, butun dunyo mamlakatlari tomonidan tan 
olinadi va amortizatsiya summasi soliqqa tortilmaydi.

Ammo amortizatsiya ajratmalari ular uchun belgilangan vazifani 
bajarishlari uchun, menejerlar hozirda qilinayotgan m a’lum miqdordagi 
ajratmalar hisobiga kelajakda qanday summaga ega bo’lishlarini bilishlari 
kerak. Bunday hisob-kitoblami 1-formula yordamida bajarish mumkin 
bo’lsa-da, elektron jadvallar va maxsus m a’lumotnomalardan foydalanish 
ancha qulayroq usul hisoblanadi.

Misol. Aytaylik, siz har yilning oxirida 1 mln. so’mdan 3 yil 
davomida 10% stavka bilan bankdagi maxsus hisobvaraqqa m ablag’ 
o ’tkazib bordingiz. 3 yildan so’ng siz qanday summaga ega bo ’lasiz? 
Birinchi yil o ’tkazilgan million so’m bankda 2 yil turadi, ikkinchi millon 
so’m esa 1 yil turadi, uchinchi million esa uchinchi yil oxirida o’tkazilgani 
uchun ham foiz ishlashi nuqtai nazaridan bankda hech qancha muddat 
turmaydi. Kelgusi qiymatni hisoblash formulasi yordamida har bir 
o ’tkazma uchinchi yil oxiriga qadar qanday miqdorgacha o ’sib borishini 
va ularni q o ’shib, shu muddatda qancha miqdordagi mablaqqa ega
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bo’lishimizni topamiz.
1-jadval

Investittsiyalarning kelgusidagi qiymati hisob-kitobi
M ablag’ Foiz Yillik o ’tkazma
o ’tkaziladi daromadi (ajratma)ning
-gan yil hisoblanadi kelgusi qiymati
tartib -gan vaqt (m ln.so’m)
raqami (yil)
1 2 1,00 * ( 1+0,10 f
2 1 =1,21
3 0 1,00 * ( 1+0,10 )' = 

1,10
1,00 * ( 1+0,10 )° = 
1,00

Jami Kelgusi
qiymat

3,31

Bu jarayonlarni grafikda quyidagicha tasvirlash mumkin:

FVA3
Shunday qilib, 

annuitetning yakuniy 
summasi quyidagicha 
topildi:
FVA3 = 1 .00*(1+ 0.10) 
2 + 1.00 * ( 1+0,1 )' + 
+1.00 * ( 1+0,1)° 
=3,31

Bu hisoblash sxe- 
masini universal’ for-

------- mula ko’rinishida tas-
з з virlaymiz ( 3-formula):

Yillar

1 2 3

i.o

- ►  1,0
i.o

1,0 -*■ 1,1

-*■ 1,21
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п
FVAn =  ^  PMTt • (1 +  k )n - 1 

t=i
Bunda, FVAn- annuitetning kelgusi qiymati (ingl.future value of 

annuite);
RMT, - t-davr oxirida to ’lanadigan (ajratiladigan, o ’tkaziladigan) 

summa;
n-daromad olinadigan davrlar (oylar, choraklar, yillar) soni;
k- daromad darajasi.
Agar hamma davrlardagi to ’lovlar miqdori bir xil bo’lsa, bu 

tenglamani hech bir qiyinchiliksiz quyidagi ko’rinishda yozish mumkin (4- 
formula):

П

F V A n = 1  PMT t * (1+ к) л t - 1 
t=l

Formulada birinchi va oxirgi yilgi to ’lovlar o ’rinlari almashib 
qolganligi tufayli birinchi (tq l) yilgi to ’lov hech qanday daromad 
keltirmagandek (chunki, (1+k) 1-1 miqdor 0 ga teng bo’ladi) va aksincha, 
oxirgi (tqn) yilgi to ’lov esa daromadga eng ko’p hissa qo’shgandek bo’lib 
ko’rinadi. Ammo to ’lovlaming mutlaq hajmi bir xil bo’lganligi tufayli bu 
«matematik adolatsizlik» olinadigan natijalarga ta ’sir ko’rsatmaydi. 
Aksincha bu holat annuitetni hisoblash formulasini yanada soddalashtirish 
imkonini beradi. Bunday soddalashtirish natijasida formula quyidagi 
ko’rinishni oladi (5-formula):

FVAn = RMT,* FVA1 n k

FVA1 n k - foiz daromadi stavkasi к ga teng bo’lgan sharoitda va n 
davr mobaynida 1 so’mlik annuitetning daromad olinadigan har bir davr 
oxiridagi kelgusi qiymati (2-4 ilovalar). U quyidagi formula yordamida 
aniqlanadi (6- formula):

FVA1 n,k = [ ( l + k ) n. l ]  / к
T o’lovlar hamma davrlar uchun bir xil bo’lgan bunday annuitet
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unifikatsiya qilingan (standart) annuitet deb ataladi.
Annuitet bo’yicha summaning o’sib borishini hisoblashda maxsus 

jadvallardan foydalanish mumkin (2-ilova). Bunda, aw alo, foiz stavkasi к 
ga teng bo’lgan sharoitda bir so’mning n- yildagi kelgusi qiymati 
jadvaldan topiladi va so’ngra topilgan koeffitsient pul oqimining yillik 
summasi (PMT)ga ko’paytiriladi.

4.4. Annuitetning joriy qiymati

Investitsiya loyihalarini asoslab berish va tahlil qilishning asosini 
bugun qilinadigan (Joriy) xarajatlar bilan kelgusida olinadigan pul 
tushumlari (pul oqimlari)ni taqqoslash tashkil etadi. Bu vazifani bajarishga 
annuitetning joriy qiymatini aniqlashni ko’zda tutuvchi yondashuv juda 
yordam beradi. Bu yondashuv asosida bugun qo’yilgan mablag’lar 
kelgusidagi tushumlar bilan qanchalik qoplanishini etarli darajada aniq 
hisoblab topish mumkin.

Misol: Aytaylik investitsiya loyihasi kelgusi 3 yilning har bir yili 
oxirida 1 million so’mdan pul tushumiga ega bo’lishni ko’zda tutsin. Foiz 
stavkasi yiliga 10% bo’lgan sharoitda 2-formula va 4-ilovadan foydalanib, 
bu pul tushmlarining joriy qiymatini aniqlaymiz. Olingan natijalar 
quyidagi jadvalda keltirilgan.

4.4. 2-jadval
Annuitetning joriy qiymatini aniqlash

Yillar Pul
tushumlari
(mln.so’m)

Joriy qiymat

1 1 1,0* [ 1 /(1+0,1 ) ' ]  =0,909
2 1 1,0 * [  1 /(1+0,1 ) 2 ]=0,826
3 1 1,0* [ 1 /(1+0,1 ) 3]=0,751
Jami Joriy

qiymat
2,486

Investitsiya natijasida bunyod bo’lgan ob’ekt necha yil amal qilishiga 
qaramasdan bu hisoblash usulining mazmuni o ’zgarmaydi. 2-formulaga
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asoslangan holda bu hisob-kitob quyidagicha o’tkazildi:

PVA3 = l/( l+ 0 .1 0 )1+ l/(l+ 0 .1 0 )2+ l/(l+ 0 .1 0 )3 =2,486

Bunga asoslangan holda annuitetni keltirilgan qiymatini 
hisoblashning umumiy tenglamasini yozamiz (7-formula):

П

P V A , = £  PM T t / ( l + k ) x 
t= l

B uerda: R M T, - 1 davr oxirida bo’ladigan kelgusidagi to ’lov; 
k- investitsiyalar bo ’yicha zarur daromad m e’yori; 
n- hozirgi investitsiyalardan daromad keladigan davrlar soni.
Agar annuitet bo ’yicha hamma davrlardagi to ’lov miqdori bir xil 

bo ’lsa, 7-formulani quyidagi ko’rinishda yozish mumkin (8-formula):

RVAn = R M T t ,P V A l n>k 

Bu erda: PVA1 п, к - daromadlilik stavkasi к ga teng bo’lgan 
sharoitda n davrning har biri oxiridagi annuitetning joriy qiymati(9- 
formula).

PVA1 n,k = [ 1- 1 / (1 + k )n] / к  
8- va 9- formulalar yordamida zarur miqdorlami topish uchun 

maxsus jadvallardan(5- ilova) foydalanish mumkin. Bunda 1 so’mlik 
annuitetning kelgusi qiymatini joriy qiymatga keltirish koeffitsienti 
topiladi va so’ng bu koeffitsient annuitetning haqiqiy summasiga 
ko ’paytiriladi.

4.5. Renta qiymati

Investitsiya loyihalarini baholash jarayonida, ba’zida, eng ko’p qancha 
miqdorda m ablag’ sarflash mumkin degan savolga javob berishga to ’g’ri 
keladi. Bu savolga javob topish uchun muammoga renta tipidaga 
qo ’yilmalardan olish mumkin bo’lgan muqobil daromad nuqtai nazaridan 
yondoshish foydali. Renta tipidagi qo’yilmalarga banklardagi muddatsiz
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depozitlar misol bo’la oladi.
Bu turdagi investitsiyalar annuitetga qarama-qarshi o ’laroq 

perpetuitet (ingl.perpetuity-abadiylik) deb ataladi.
Perpetuitet ko’rinishidagi investitsiyalarning muddati cheklamagani 

holda, hisoblangan foiz daromadini birdaniga olish imkoniyati mavjud 
bo ’ladi hamda asosiy summa daromad keltirishda davom etaveradi.

Bunday holatda yillik daromad quyidagi formula yordamida 
aniqlanadi (10- formula):

RMT = RV * к
Bu erda: RV- bankka qo’yilgan muddatsiz depozitning asosiy 

summasi;
k- bu turdagi depozitlar uchun bank tomonidan to ’lanadigan 

daromadning foiz stavkasi;
RMT- depozit bo’yicha yillik daromad.
Agar formulani boshqa ko’rinishda yozsak, unda xuddi shu 

miqdordagi pul tushumini vujudgaa keltirayotgan investitsiyalarning 
qiymatini anglab etamiz (1 1-formula).

RV = RMT / к
Bu formulani qo’llash bizni investitsiya tahlilining juda oddiy 

m antig’ini anglab etishga olib keladi. Uning mohiyatini quyidagi misol 
yordamida ko’rib chiqamiz:

Aytaylik, bank depozitida bizning 1 mln. so’m omonatimiz bor va 
bank bu depozit uchun yillik 60% daromad to ’laydi. Demak, har yili 
yanvar’ oyining boshlarida o ’tgan yil uchun hisoblangan 600 ming so’m 
daromadni bankdan olishimiz mumkin. 11-formuladan foydalanib, 
daromad stavkasi yiliga 60 % bo’lganda 600 ming so’m daromad olish 
uchun qancha miqdorda investitsiya qilishimiz zarurligini topamiz:
RV = 600000 / 0,60 = 1 000 000 so’m.

K o’rilgan misol asosida quyidagi xulosaga kelishimiz mumkin: agar 
bank depozitiga qo’yilgan 1 million so’m yiliga 600 ming so’m daromad 
keltirsa, keyingi yilning boshida 600 ming so’mga teng (yoki undan kam) 
daromad keltiradigan investitsiya loyihasiga 1 million so’mdan ko’p 
mablag’ ajratish maqsadga muvofiq emas.

Perpetuitetning yana bir ko’rinishi investitsiya davrining
73



cheklanm aganligi va doim o o ’sib boruvchi yillik  darom ad bilan 
xarakterlanadi. A gar bu o ’sish q ga teng suratda ro ’y bersa va RM T] 
birinchi y iln ing oxirida kutilayotgan pul tushum lari sum m asini aks ettirsa, 
davri cheklanm agan investitsiyalarning jo riy  qiym ati quyidagi form ula 
yordam ida aniqlanadi (12-form ula).

R V  = R M T, /  к  -  q
Bu tenglam a odatda G orden m odeli deb ataladi. B u form ula sodda 

k o ’rinishga ega b o ’lishiga qaram asdan, undan ehtiyot b o ’lib foydalanish 
kerak. G orden m odeli yordam ida olingan natijalar to ’g ’ri b o ’lishi uchun 
bir necha shartlarga amal qilish zarur.

B irinchidan, form ula suratidagi PM T 0 indeksi bilan emas, balki 1 
indeksi b ilan  turibdi. B undan xulosa shuki, form ula b o ’yicha hisob- 
k itoblar investitsiyalangan m ablag’lar b o ’yicha u lar ishlatilgan birinchi 
davr oxiridagi to ’lovdan boshlab bajariladi. A gar to ’lov investorga darhol 
kelib tushsa, bu to ’lov sum m asini G orden m odeli yordam ida topilgan jo riy  
qiym at sum m asiga q o ’shish kerak.

Ikkinchidan, bu m odelni pul tushum lari oqimi uzluksiz va b ir xil 
suratda  o ’sgan holdagina ishlatish m um kin. U chinchidan, bu m odelda (q) 
o ’sish surati (k) diskontlash koeffitsientidan kam  b o ’lgan holdagina 
m o d el’ yordam ida olingan natija haqiqatga yaqin b o ’ladi. B u talab pul 
bozori xususiyatlaridan kelib chiqadi va bajarilishi noreal emas. CH unki, 
agar bir tarm oqda darom adlam ing o ’sish surati diskontlash koeffitsienti 
(darom adlilikning o ’rtacha darajasi)dan yuqori b o ’lsa, tezda bu tarm oqqa 
investitsiya m ab lag ’lari oqib kela boshlaydi va darom adlilik  darajasi q 
pasayib ketadi.

M avzuga yakun yasay turib, har qanday investitsiya loyihalarini 
baholashda am al qilinishi shart b o ’lgan b ir necha tam oyillarni ta ’kidlab 
keltiram iz:

1. H isob-kitoblar bir xil qiym atdagi pullarda  olib borilishi shart. Bu 
uchun barcha xarajatlar va olingan natijalar kelgusidagi yoki hozirgi 
davrdagi m a’lum  bir sanaga keltirib olinadi.

2. Investitsiyalam i baholash bu m ab lag ’lar investor uchun ular 
sarflanishi m um kin b o ’lgan boshqa loyihalarga nisbatan kam b o ’lm agan 
darom ad keltirishi m um kinligi nuqtai nazaridan turib am alga oshirilishi
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kerak.
3. U m um iy holatlarda pul tushum lari u bilan bir xil qiym atga 

keltirilgan pul xarajatlaridan k o ’p b o ’lgan investitsiyalam i tanlash joiz.

Q isqacha xulosalar

Loyihalarni m oliyaviy - iqtisodiy tahlil qilinishi eng avvalo 
diskontlash nazariyasi va uslubiyotiga asoslanadi. D iskontlash nazariyasi 
va am aliyoti O ’zbekiston m ustaqqilligidan keyin barcha m oliya 
institutlarida q o ’lanila boshlandi. B u O ’zbekistonni bozor iqtisodiyotiga 
o ’tishi va banklar va boshqa m oliya institutlarining raqobatlashuvi bilan 
ham  b og’liq.

L oyiha m aqbul deb topilishi uchun u b o ’yicha olingan darom adlar 
xarajatlardan k o ’p b o ’lishi, loyiha b o ’yicha rentabellik  o ’rtacha foyda 
m e’yoridan kam  b o ’lmasligi ham da xarajatlar k o ’zda tutilgan m uddatda 
qoplanishi kerak.

Inflyatsiya jarayonlarin ing m avjudligi, m ablag’lam ing boshqa 
o b ’ektlarga sarflanishi hisobiga foyda olish im koniyatlaridan m ahrum  
b o ’linishi ham da xarajatlarning qoplanm aslik  xavfining borligi tufayli 
bugungi bir so’m ertagi bir so ’m dan qim m atroq hisoblanadi. 
Loyihalarning sam aradorligi aniqlanayotganda barcha davrlar b o ’yicha pul 
xarajatlari va tushum lari qiymati diskontlanadi, y a ’ni kelgusidagi pul 
oqim lari xozirgi davrga keltirib olinadi va so ’ng taqqoslanadi.

K elajakda m a’lum sum m ani to ’plash uchun har yili pul m ablag’lari 
to ’lab borilishi annuitet tushunchasini beradi. R enta tipidagi q o ’yilm alar 
(m asalan, banklardagi m uddatsiz depozitlar) annuitetga qaram a-qarshi 
o ’laroq parpetuet deb ataladi. Perpetuitet k o ’rinishidagi investitsiyalam ing 
m uddati cheklam agani holda, hisoblangan foiz darom adini birdaniga olish 
im koniyati m avjud b o ’ladi ham da asosiy sum m a darom ad keltirishda 
davom  etaveradi.

Investitsiyalam ing m oliyaviy-iqtisodiy sam aradorligini baholashda 
annuitet va perpetuitetning ham  joriy , ham  kelgusi qiymatlari 
k o ’rsatkichlaridan foydalaniladi.
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Nazorat va muhokama uchun savollar
1. Loyihalarni moliyaviy - iqtisodiy baholashning maxsus usullarini 

yaratish zarurati paydo bo ’lishiga sabab nima?
2. Diskontlash va diskont stavkasi atamalari nimani 

anglatadi?Annuitetnin kelgusi va joriy  qiymatlari deganda nimani 
tushunasiz?

3. Perpetuitet nima va perpetuitet ko’rinishidagi investitsiyalarning 
samaradorligi qanday aniqlanadi?

4. Gorden formulasi qanday vaziyatlarda qo’llaniladi?
5. RV = R M T] / к -  q bu formula nimani anglatadi?
6. RV = RMT / к bu formula nimani anglatadi?
7. RMT = RV * к bu formula nimani anglatadi?
8. RVAn = R M T t * PVA1 n k bu formula nimani anglatadi?

Foydalanilgan adabiyotlar ro’yxati
1.Колмыкова T.C. «Инвестиционный анализ»Учебное пособие M: 
ИНФРА-М -2009.-145-230 стр. Учебники экономического 
факультета МГУ им. Ломоносова.
2.Есипов В.Е. и др. Коммерческая оценка инвестиций. Учебное 
пособие. КНОРУС М: 2009. -156-450 стр.
3. Балдин К.В. Инвестиции и инновации. Учебное пособие. \ К.В. 
Балдин, И.И. Передеряев и др.-2- изд- М: Издательское -торговая 
корпорация «Дашков и К», 2010. -167-238 с.
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V-BOB.INVESTITSIYA LOYIHALARINI 
M O LIYAVIY-IQTISODIY BAHOLASHNING ASOSIY USULLARI

5.1. Investitsiya loyihalarini moliyaviy-iqtisodiy 
baholashning mohiyati va usullari

Har qanday investitsiya loyihasini moliyaviy-iqtisodiy baholash 
mazmunini juda sodda savolga, ya’ni kelgusidagi pul tushumlari hozirgi 
qilingan xarajatlarni qoplaydimi yoki yo’qmi, degan savolga javob topish 
tashkil etadi.

Rivojlangan bozor iqtisodiyotiga ega mamlakatlarda investitsiyalami 
baholashning turli loyihalarga qo’yilgan m ablag’laming foydaliligini 
taqqoslashga asoslangan usullari ko’p qo’llaniladi. Bunda u yoki bu 
loyihaga investitsiya qilishning muqobil varianti bo’lib boshqa 
ob’ektlarga m ablag’ sarflash, shuningdek m ablag’lami m a’lum foiz bilan 
bankka qo’yish yoki ulami qimmatli qog’ozlarga aylantirish imkoniyatlari 
hisoblanadi.

Shu nuqtai nazardan qaraganda, investitsiya Ioyihalari 
samaradorligini baholash uslublari deganda xarajatlarning foydaliligi va 
qoplanishi nuqtai nazaridan turli ob’ektlarga (loyihalarga, tadbirlarga) 
investitsiya qilishning maqsadga muvofiqligini aniqlash usullari 
tushuniladi. Investitsiyalar samaradorligini aniqlashda, ulaming ayrim 
jihatlarinigina xarakterlaydigan alohida ko’rsatkichlardan foydalanish 
etarli bo’lmaydi. SHu sababli investitsiya Ioyihalari samaradorligini 
baholash uchun bir necha uslublar va ko’rsatkichlar tizimidan 
foydalaniladi.

Investitsiya loyihalarini baholashda besh asosiy uslubdan keng 
foydalaniladi. O ’z navbatida bu uslublami ikki guruhga aratish mumkin:

1. Diskontlash kontseptsiyasini qo’llashga asoslangan uslublar:
• sof joriy qiymatni aniqlash uslubi;
• investitsiyalaming rentabellik darajasini aniqlash uslubi;
• ichki foyda m e’yorini aniqlash uslubi.
2. Diskontlash kontseptsiyasini qo’llashni ko’zda tutmagan uslublar:
• investitsiya loyihalariga sarflangan m ablag’lami qoplash davrini
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aniqlash uslubi;
• investitsiyalarning buxgalteriya rentabelliligini aniqlash uslubi.
Ushbu uslublami ko’rib chiqishdan oldin shuni ta’kidlash zarurki, 

har beshala uslub investitsiyalarning mutlaq samaradorligini aniqlash usuli 
sifatida ko’rib chiqiladi. YA’ni har bir investitsiya loyihasini amalga 
oshirish firmaning boshqa loyihalarga investitsiya sarflash imkoniyatlariga 
ta ’sir etmaydi, degan shartga amal qilinadi.

Bunday shartning kiritilishiga sabab shuki, amalda ko’pchilik 
investiya loyihalarining amalga oshirilishi boshqa loyihalarni amalga 
oshirish imkoniyatlarini pasaytiradi yoki mutlaqo yo’qqa chiqaradi. 
Bunday investitsiya loyihalari o ’zaro konfliktli loyihalar deyiladi. O ’zaro 
konfliktli loyihalar jum lasiga shuningdek, firmaning m a’lum bir pirovard 
maqsadiga erishishning turli yo’llarini ko’zda tutuvchi loyihalar kiradi. 
Turli loyihalarning konfliktli bo’lishiga sabab korxona m ablag’larining 
cheklanganligidir. Firmalalar loyihalarni nafaqat mutlaq samaradorligi 
mezoniga ko’ra, balki m ablag’ etmay qolganligi sabab boshqa loyihalarni 
amalga oshira olmasligi tufayli o ’zi ko’rishi mumkin bo ’lgan yo’qotishlar 
nuqtai nazaridan kelib chiqib ham tanlaydi. Boshqacha aytganda, firma 
investitsiya loyihalarini nisbiy samaradorlik mezoniga ko ’ra tanlaydi.

Investitsiyalar samaradorligini aniqlash usullarini o ’rganishga 
kirishishdan oldin biz e ’tiborga olishimiz zarur bo’lgan yana bir shart 
shundan iboratki, bu jarayonda loyiha bilan bog’liq bo’lgan barcha 
xarajatlar va tushumlar pul ko’rinishiga ega deb qaraladi.

5.2. Investitsiya loyihalarini moliyaviy -  iqtisodiy baholashda pul 
oqimlarini diskontlashga asoslangan uslublari

Sof joriy qiymat -  NPV ( ingl.net present value). Sof joriy qiymat 
ko’rsatkichi loyiha amalga oshirilishi natijasida firma boyligi qanchaga 
ko’payganini xarakterlaydi. Sof joriy qiymatga asoslangan holda 
nvestitsiyalami tahlil qilish usuli quyidagi ikkita shartdan kelib chiqadi:

• har qanday korxona yoki firma o ’z boyliklarini oshirishga harakat
qiladi;

• har xil vaqtda sarflangan m ablag’lar bir xil qiymatga ega bo’lmaydi.
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Sof joriy qiymat bu diskontlangan pul tushumlari bilan (albatta 
investitsiya natijalarida vujudga kelgan) diskontlangan xarajatlarining 
farqidir.

Agar boshlang’ich investitsiya m ablag’larini I0 , t-davr oxiridagi pul 
tushumlarini SF, deb belgilasak, u holda sof joriy qiymatni aniqlashni 
ko’rib chiqamiz .

Agar sof joriy qiymat (NPV) musbat miqdorga ega bo’lsa bu loyiha 
uchun qilinadigan investitsiya samaralidir.

Misol: Firma 500mln so’mga universal do’kon uchun joy, bino sotib 
oldi. Bu do’kondan 10 yil davomida har yili 100 m ln.so’mdan pul 
tushumlari bo’ladi. O ’sha davrda muqobil foyda m e’yori 10% bo’lsa shu 
do’konni sotib olish kerakmi degan savol tug’iladi. Hisob-kitoblar shuni 
ko’rsatdiki, firma 10 yil ichida o ’z kapitalini 114,6 mln. so’mga 
ko’paytiradi. Loyiha samaralidir.

Ayrim hollarda «uzoq» muddatli investitsiya sarf etilib uzoq muddat 
ichida pul tushumlari vujudga keladi. Y A ’ni pul oqimi birdaniga emas bir 
necha yilga cho’ziladi. Bunda quyidagi formuladan foydalanish mumkin 
(13-formula):

n CF, n I,
NP V = X ---- I --------- Ц  -

t=\(l +  k f  t=\{l +  k)‘

Loyihalarning hayot davri cheklanmagan holatlarda NPVni 
hisoblashda Gorden formulasidan foydalaniladi (14-formula).

NPV=SF, / (k+ - q) - Io
Bu erda: C Fr pul tushumlari;
q-pul tushumlarining doimiy o ’sish suratlari.
Misol: Firma yangi «Modellar uyi»ni 510 mln. so’mga sotib 

olmoqchi SHu davrda muqobil foyda m e’yori 15%. Har yili bu korxona 70 
m ln.so’m pul tushumlari vujudga keltiradi. Korxonani sotib olish to ’g’ri 
bo ’ladimi?

NPV=70 / (0,15-0) - 510=466,7-510 -  -43,3
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Bundan ko’rib turibmizki, korxonani sotib olish firma uchun ziyon 
keltiradi.

Faraz qilaylik, pul tushumlari yiliga 4% ga oshsin va yil oxirida 70 
mln. so’m pul tushumiga ega bo ’linsin, bunday holatda korxonani sotib 
olish foydali bo’ladi.

NPV=70/(0,15-0,04)-510=70/0,11-510=636,4-510=126,4 m ln.so’m.
Investitsiyalar samaradorligini NPV asosida aniqlash usuli keng 

tarqalganiga sabab bu ko’rsatkichning dastlabki shart-sharoitlar turli 
kombinatsiyalarida barqaror, o ’zgarmay turishidir. NPV 
investitsiyalashning ushbu varianti firma boyligi o ’sishiga olib keladimi, 
degan savolga javob bersa-da, bunday o ’sishning nisbiy o ’lchamlari 
haqida hech qanday m a’lumot bermaydi. Bunday m a’lumot esa investor 
uchun juda zarur. Bu kamchilikni to ’ldirish uchun boshqa bir ko’rsatkich 
investitsiyalar rentabelligini hisoblash usulidan foydalaniladi.

Investitsiya rentabelligi RI(ingl. profitability index) qilingan har bir 
so’m investitsiyaga qanday darajada foyda olinganligini, yoki investor 
boyligi qanchaga ko’payganini ifodalaydigan ko’rsatkichdir. K o’pincha, 
foyda m e’yori, deyiladigan bu ko’rsatkichni quyidagi formula bilan
aniqlash mumkin( 15-formula):

Г n CF,
PI = I  ----- —

t = l ( l  + kY
/ I о

Bunda: I0- dastlabki investitsiya summasi;
CF - pul tushumlari; 
t -  davr.
Agar «uzoq muddatli xarajatlar - uzoq muddatli tushumlar» holati

b o ’lsa bunda formula quyidagi shaklga ega bo’ladi(l6-form ula):
n CF, n I,

PI=  I  -----Ц-/ I  ----—Г
t = l ( l  + k)‘ t = l { l  + k f

Oldingi misolga (modalar uyi) qaytib loyihaning rentabellik 
darajasini aniqlaymiz:

PI=100 * 6.1446 / 500 = 1.23 =123%
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ya’ni loyiha uchun sarf etilgan har bir so’m 0,23 so’m so f joriy daromad 
olib kelmoqda.

17-formuladan ko’rinib turibdiki, unda sof joriy qiymatning ikki 
tomoni -  daromad va investitsiya tomoni o ’zaro taqqoslanadi. Agar 
diskontning qandaydir darajasida loyihaning rentabelligi birga teng bo ’lsa, 
u holda keltirilgan investitsiya xarajatlari keltirilgan daromadlarga, teng 
bo ’ladi va loyihaning so f keltirilgan diskontlangan daromadi nolga teng 
bo ’ladi.

Agar NPV musbat bo’lsa, PI albatta 1 dan katta bo’ladi. Demak, PI 
1 dan katta bo’lsa, investitsiyalar samarali hisoblanadi. SHuni ta ’kidlash 
joizki, PI investitsiyalaming mutlaq samaradorligi ko’rsatkichi bo ’lishi 
bilan birga investitsiya loyihalarini yana ikki jihatdan turib baholash 
imkonini beradi.

Birinchidan, bu ko’rsatkich yordamida loyihaning barqarorligi 
darajasini tekshirib ko’rish mumkin. YA’ni PI qancha katta bo ’lsa, 
loyihaning mustahkamligi (barqarorligi darajasi) shuncha katta bo’ladi. 
Bunday loyiha sharoitlar o ’zgarishi ta ’sirida darhol foyda keltirmaydigan 
loyihaga aylanib qolmaydi.

Ikkinchidan, PI mutaxassislarga turli investitsiyalami ularning 
samaraliligi nuqtai nazaridan taqqoslash imkonini beradi.

Ichki foyda m e’yori (ingl. Internal rate o f  retum-IRR) - 
daromadlilikning shunday m e’yoriki, unda pul tushumlarining 
diskontlangan qiymati pul chiqimlarining diskontlangan qiymatiga teng 
bo’ladi. Boshqacha qilib aytganda, IRR loyiha bo’yicha 
investitsiyalashdan olingan so f tushumlarning diskontlangan qiymati 
investitsiyalaming diskontlangan 
qiymatiga teng bo’lishini 
ta ’minlovchi koeffitsientdir. Uni 
hisoblash uchun sof joriy qiymatni 
hisoblashda qo ’llaniladigan formula- 
lar qo’llaniladi. Ammo bunda 
berilgan minimal foiz m e’yorida 
(diskont stavkasida) pul oqimlarini 
diskontlash o ’rniga foiz m e’yori
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(diskont)ning NPV ni nolga teng bo ’lishini ta ’minlovchi miqdori topiladi. 
SHunday qilib, IRR - diskont koeffitsientining shunday miqdoriki, bunda 
NPV 0 ga teng bo’ladi. Buni grafikda quyidagicha tasvirlash mumkin:

NPV ning diskontlash koeffitsientiga bog’liqligi grafigi.
Yuqoridagi grafikdan kurinib turibdiki, IRR diskontlash 

koeffitsientining shunday miqdoriki, unda NPV gorizontal o ’qni kesib 
o’tadi, ya’ni nolga teng bo’ladi.

Iqtisodiy adabiyotda ichki foyda m e’yorini ichki daromad m e’yori, 
qoplash koeffitsienti yoki samarasi, ba’zida esa kapital qo’yilmalar 
samarasi, deb ham ataladi. IRR ni hisoblash usuli NPV ni hisoblash usuli 
singari diskontlash konseptsiyasiga asoslanadi. IRR miqdorini ikki usulda 
topish mumkin:

Birinchi usulda sof joriy qiymatni hisoblash formulasida NPV 
miqdori nolga tenglashtirib olinib, diskonlash koeffitsienti hisoblab 
topiladi. Y A ’ni quyidagi formulalardagi к miqdori topiladi (17, 18 - 
formulalar).

n Ct n I .
0= I  ---- Ц - -  I  -----—j

t = l ( l  + k)‘ t = l ( l  + k)‘

Bu formulalar yordamida aniq javob olish qiyin. Olingan natijalar 
m a’lum darajada taqribiy bo’ladi. Ichki foyda m e’yorini topish uchun 
«sinov va xato» usulidan foydalaniladi, ya’ni formulaga diskontning ancha 
katta va kichik miqdorlari berilib olingan natija solishtiriladi. Agar olingan 
natijalardan biri nolga yaqinroq bo ’lsa, bunga sabab bo’lgan diskont 
stavkasiga yaqin miqdorlar berilib, formula, natija toki nolga maksimal 
darajada yaqinlashmaguncha echiladi.

Ikkinchi usulda IRR miqdorini topish uchun keltirish koeffitsientlari 
jadvallaridan foydalaniladi.

Misol: Aytaylik, transport firmasi 40 mln. so’mga yuk tashish 
mashinasini sotib olmoqchi. Uni ekspluatatsiya qilish 20 yil davomida 
yiliga 3,2 mln. sum pul tushumlarini keltirishi kutilmoqda. Pul tushumlari 
yil oxirida bo ’ladi deb hisoblasak, annuitet holatiga duch kelamiz.

82



RVAn = RM T,* PVA1 n k

40 = 3,2 *PVA1 n>k

PVA1 n>k = 40 : 3 ,2 =  12,5
Annuitetning joriy  qiymatini hisoblash koeffitsientlari jadvalidan 20- 

qatorda (20 yillik muddat) olingan natijaga eng yaqin miqdor 12,462 
bo’ladi. Bu miqdor 5% lik diskont stavkasiga mos keladi. Ayni shu diskont 
stavkasida kelgusida mashinani ekspluatatsiya qilishdan olingan pul 
tushumlarining diskontlangan joriy  qiymati uni sotib olish uchun qilingan 
hozirgi investitsiyalarga teng bo ’ladi, ya’ni NPV 0 ga teng bo ’ladi. 
Demak, mazkur loyihada IRR 0,05 ga teng.

IRR ba’zida tekshiruv diskonti deb ham ataladi, chunki u diskontlash 
koeffitsientining loyihalarini samarali va samarasiz turlarga ajratish 
imkonini beruvchi darajasidir. Buning uchun IRR firmaga standart sifatida 
qabul qilingan mablag’laming qoplanish darajasi bilan solishtiriladi. 
Bunday qo’yilmalar rentabelligining standart darajasi bar’er koeffitsienti 
HR (ingl. hardle rate) deb ham ataladi.

• agar IRR >HR - bo’lsa loyiha m a’qul;
• agar IRR<HR - bo’lsa loyiha m a’qul emas;
• agar IRRqHR -  bo’lsa loyiha har qanday qaror qabul qilish 

mumkin.
IRR >HR bo’lgan holatda NPV musbat, investitsiyalar rentabelligi 

esa birdan yuqori. IRR<HR bo’lsa, NPV manfiy, PI esa birdan kichik 
bo ’ladi.

SHunday qilib, IRR m a’qul bo’lmagan loyihalarni ajratib oluvchi tur 
vazifasini o ’taydi.

Bundan tashqari bu ko’rsatkich loyiha bo’yicha tavakkal xavfi 
darajasi indikatori hisoblanadi. IRR bar’er koeffitsientidan qanchalik katta 
bo ’lsa, loyihaning mustahkamligi zahirasi shuncha katta bo ’ladi. Bu esa 
kelgusidagi pul tushumlarini baholashda yo’l qo’yiladigan xatolar 
natijasida ko’riladigan zarar xavfi kam bo’lishini ta’minlaydi.
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5.3.Investitsiya loyihalarini baholashning 
sodda uslublari

Endi investitsiya loyihalarini baholashning sodda(statik) usullarini 
ko’rib chiqamiz. Bu uslublar diskontlash kontseptsiyasi paydo bo’lmasdan 
oldin ham keng qo ’llanilgan bo’lib, ular yordamida, asosan pul kirimlari 
va chiqimlarini taqqoslash orqali loyihalarning maqsadga muvofiqligi 
aniqlanadi.

Investitsiyalaming qoplanish davri RR (ingl. Paybak period), bu 
shunday davrki, bunda dastlabki qilingan investitsiyalar miqdori tiklanadi 
(19-formula).

PP=I0/C F * t 
Bunda: I0-dastlabki investitsiya miqdori;

CF*t- loyihani amalga oshirish natijasida bir yilda tushadigan 
m ablag’. Bunda CF*, darajasidagi summa belgisiga e ’tibor berish kerak. 
Bu belgi CF*, summasini ikki usulda (tomonlama) aniqlash mumkinligini 
ko’rsatadi. Birinchi usul qachonki, pul tushumlari yil davomida bir xil 
bo’lsa qo’llaniladi. Aytaylik, biz 600 mln. so’m investitsiya sarf qildik va 
8 yil ichida har yili 150 m ln.so’mdan daromad olishni kutayapmiz. Unda 
600/150=4 yil ichida sarflangan investitsiya qoplanadi va qolgan 4 yil 
davomida investor sof foyda oladi.

Ikkinchi usul investitsiya qilingandan keyin, pul tushumlari bir xil 
bo ’lmasa yoki o ’sib boruvchi miqdomi tashkil etsa qo’llaniladi. Masalan,
yuqorida keltirilgan misolimizda pul tushumlari yillar bo’yicha bir xil
bo ’lmasdan ortib borsin:

1-yil 50 mln. so’m,
2-yil 100 mln. so’m,
3-yil 200 mln. so ’m,
4-yil 250 mln. so ’m,
5-yil 300 mln. so’m.

Bunda 3 yil ichidagi pul tushumlari investitsiya summasidan kam, 
4 yil ichidagisi esa ko’p. Bunday holatlarda investitsiyalami qoplash 
davrini aniq belgilab olish uchun quyidagi ishlarni bajarish lozim:
• qaysi yillar orasida investitsiya summasi qoplanishini topish zarur.
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Bizning misolda 3-4 yillar orasida;
•  qoplanmagan summa miqdorini aniqlash kerak, bizning misolda bu 

150 m ln.so’mni (600-(100+ 150+200 ));
• aniqlangan qoplanmagan summani 4-yilgi pul tushumlari miqdoriga 

bo ’lish kerak, ya’ni 150/300=0,5. K o’rinib turibdiki qoplanmagan 
summa 4-yilning yarmida qoplanadi. Demak, bunda investitsiyalami 
qoplash davri 3,5 yilni tashkil qiladi.

Investitsiyalarning qoplanish muddati ko’rsatkichidan quyidagi 
shartlar bajarilgandagina foydalanish yaxshi natija berishini e ’tiborda 
tutish kerak:

1) bu ko’rsatkich yordamida taqqoslanayotgan barcha loyihalar bir xil 
hayot davriga ega bo ’lishi kerak;

2) barcha loyihalar boshlang’ich investitsiyalarning bir martalik 
sarflanishini ko’zda tutadi;

3) m ablag’ sarflanib bo ’lingandan so’ng barcha investorlar loyiha hayot 
davrining oxirigacha bir xil pul tushumlariga ega bo ’ladilar.

Bu ko’rsatkich hisoblab topish osonligi, tushunish uchun soddaligi 
bilan birga loyihaning tavakkal xavfi darajasi haqida m a’lumot berishi 
tufayli ham qadrlidir. Investitsiyalarning qoplanish muddati qanchalik 
katta bo ’lsa, dastlabki hisoblangan natijalarga salbiy ta’sir ko’rsatuvchi 
shart-sharoitlaming yuzaga kelishi xavfi shuncha yuqori bo’ladi.

SHu bilan birga bu ko’rsatkich jiddiy kamchiliklarga ham ega. Y A ’ni 
u ikki muhim holatni inkor qiladi:

1) turli muddatlarda pulning qiymati turlicha bo’lishini;
2) qoplanish muddati tugagandan so’ng ham pul tushumlarinin^ 

davom etishini.
SHu sababli ham PP ko ’rsatkichini investitsiyalar samaradorligini 

baholashda asosiy usul sifatida qo’llab b o ’lmaydi. SHuni ta ’kidlash joizki 
investitsiyalarning qoplanish muddatini hisoblashdagi ko ’rsatilgan birinchi 
kamchilikni tuzatish mumkin. Bu uchun pul oqimlari diskontlab olinadi, 
xolos.

Investitsiyalarning buxgalteriya rentabelligi ROI (ingl.return on 
investment) ko’rsatkichi loyihalarini baholashning ikkinchi sodda (statik) 
ko’rsatkichi bo’lib, adabiyotlarda investitsiyaga o ’rtacha foyda m e’yori
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(IRR -  ingl. average rate o f  return), hisoblangan foyda m e’yori (IRR -  
ingl. accounting rate o f  return), deb ham yuritiladi. Bu ko’rsatkich 
vositasida investitsiyalarga pul tushumlari asosida emas, balki buxgalteriya 
ko’rsatkichi bo’lgan firma daromadi miqdoriga asoslanib, baho beriladi.

K o’rsatkichning nomidan xulosa qilish mumkinki, u buxgalteriya 
hisoboti bo’yicha firma daromadi o ’rtacha miqdorini investitsiyalarning 
o ’rtacha miqdoriga nisbatini ifodalaydi.

Bu ko’rsatkich quyidagi formula yordamida aniqlanadi(20-formula):

ROI = EBIT( 1- T) /  [ ( С .y.b.-C.y.o):2]
Bu erda: EBIT( ingl.earnings before interest and tax) - firmaning foiz 

va soliqlar to ’lovlarini amalga oshirgunga qadar ( yoki soliq to ’lovlaridan 
keyingi, lekin foiz to ’lovlarigacha) bo’lgan foydasi miqdori;

T - soliq stavkasi ( koeffitsientda beriladi);
C.y.b., C.y.o. - aktivlarning yil boshidagi va yil oxiridagi qiymati. Bu 

ikkala miqdor o ’rtasidagi farq investitsiya xarajatlari hajmini ko’rsatadi.
ROI ko’rsatkichining qo’llanishi uning hisoblangan darajasini 

tashkilot uchun standart bo ’lgan rentabellilik darajalari bilan solishtirishga 
asoslangan. Agar bu ko’rsatkich tashkilot tomonidan standart deb qabul 
qilingan ko’rsatkichdan katta bo’lsa, loyiha m a’qul deb hisoblanaai. Bu 
ko’rsatkich hozirgacha dunyoning ko’pchilik mamlakatlarida keng 
q o ’llanib kelinishiga quyidagilar sabab:

Birichidan, uni hisoblash oson va diskontlash kabi murakkab hisob- 
kitoblami talab etmaydi. SHu bilan birga ayrim shart-sharoitlar mavjud 
bo ’lsa, hisoblangan ROI miqdori IRR miqdoriga juda yaqin bo’ladi. Bu 
shart-sharoitlar quyidagilardir:

• agar investitsiyalar perpetuitet ko’rinishida yillik pul 
tushumlarining teng miqdordagi summalari sifatida amalga oshirilsa;

• to ’plangan amortizatsiya qo’shimcha m ablag’larsiz eskirgan 
uskunalami yangilash uchun etarli bo’lsa;

• investitsiyalami amalga oshirish davrida aylanma kapital 
miqdorida o ’zgarish ro’y bermasa.

Loyihalarni baholashning statik usullari loyiha bo’yicha qo’shimcha 
m a’lumotlar olish imkonini berishi bilan qadrlidir.
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Ikkinchidan, aktsiyadorlik kompaniyalarida bu ko’rsatkich 
menejerlami investitsiyalashning aktsiyadorlami eng ko ’p qiziqtiradigan 
buxgalteriya rentabelligi ko’rsatkichi bilan bog’liq bo’lgan variantlariga 
yo ’naltiradi.

ROI ko ’rsatkichi kamchiliklari uning afzalliklari aksini tashkil etadi. 
Y A ’ni bu ko ’rsatkich vositasida investitsiya Ioyihalari taqqoslanganda:

• pulning turli vaqtlarda qiymati bir xil bo’lmasligi e ’tiborga 
olinmaydi;

•  loyihalar turlicha muddat xizmat qilishi inkor qilinadi, ya’ni bir xil 
rentabellikka ega ikki loyihadan biri 5 yil, ikkinchisi 10 yil daromad 
olishini ta ’minlashi bu ko’rsatkichda aks etmaydi.

SHuningdek, investitsiyalaming buxgalteriya rentabe 11 i 1 igi firma 
boyligining real o ’zgarishini xarakterlamasdan, aktsiyadorlar va 
«Chetdagi» boshqa shaxslarning talablariga mos natija olishga qaratilgan

K o’rib chiqilgan investitsiya loyihalarini baholashning barcha 
usullarini birgalikda qo’llashgina loyihalarning samarali yoki samarasiz 
ekanligi to ’g’risida aniq xulosa olish imkonin beradi.

Qisqacha xulosalar

Pul oqimlarining xozirga davrdagi bir birlik oqimi kelgusidagi xar 
qanday bir birlik oqimidan qiymati kattadir.

Investihiya Ioyihalari samaradorligini baholash uslublari deganda 
xarajatlarning foydaliligi va qoplanishi nuqtai nazaridan turli ob’ektlarga 
(loyihalarga, tadbirlarga) investitsiya qilishning maqsadga muvofiqligini 
aniqlash usullari tushuniladi.

Investitsiyalar samaradorligini aniqlashda, ularning ayrim 
jihatlarinigina xarakterlaydigan alohida ko’rsatkichlardan foydalanish 
etarli bo ’lmaydi. SHu sababli investitsiya Ioyihalari samaradorligini 
baholash uchun bir necha uslublar va ko’rsatkichlar tizimidan 
foydalaniladi. Investitsiyalar samaradorligini baholashning diskontlashga 
asoslangan uslublariga sof keltirilgan qiymat, investitsiyalar rentabelligi va 
ichki foyda m e’yorini hisoblash uslublari kiradi. Sof joriy qiymat 
ko’rsatkichi loyiha amalga oshirilishi natijasida firma boyligi qanchaga
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ko’payganini xarakterlaydi.
Investitsiya rentabelligi qilingan har bir so’m investitsiyaga qanday 

darajada foyda olinganligi yoki investor boyligi qanchaga ko’payganini 
ifodalaydigan ko’rsatkichdir IRR loyiha bo’yicha investitsiyalardan 
olingan sof tushumlaming diskontlangan qiymatini investitsiyalaming 
diskontlangan qiymatiga teng bo ’lishini ta ’minlovchi koeffitsientdir. IRR - 
diskont koeffitsientining shunday miqdoriki, bunda NPV 0 ga teng bo ’ladi.

Loyiha investitsiyalarini baholashning sodda (statik) uslublariga 
investitsiyalaming qoplanish davri va buxgalteriya rentabelligini hisoblash 
uslublari kiradi. Loyihalarni baholashning statik uslublari loyiha bo ’yicha 
qo’shimcha m a’lumotlar olish imkonini beradi. Investitsiya loyihalarini 
moliyaviy-iqtisodiy baholashning barcha uslublari o’ziga xos afzalliklar 
ham da kamchiliklarga ega. SHu tufayli ularni birgallikda qo’llabgina 
investitsiya loyihalarini kompleks baholashimiz mumkin.

Nazorat va muhokama uchun savollar
1. Sof joriy qiymat «uzoq muddatli xarajatlar va uzoq muddatli pul 

tushumlari» holatida qanday aniqlanadi?
2. Investitsiyalaming rentabelliligi ko’rsatkichi bo’yicha 

loyihalarning maqbulligi qanday mezonlarga ko’ra aniqlanadi?
3. Ichki foyda m e’yori ko’rsatkichining mohiyati nimada?
4. Diskontlashga asoslangan uslublar bo’yicha investitsiyalar 

samaradorligini aniqlash mezonlarini sanab o ’ting.
5. Buxgalteriya rentabelliligi ko’rsatkichi investitsiyalar 

rentabelliligi ko’rsatkichidan nima bilan farq qiladi?
6. Investitsiyalami baholashning statik uslublari kamchiligi va

afzalliklari nimada?
n CFf n I,

NP V — V ___  — V7. ttrj q + ^  + bu formula nimani anglatadi?

PI--
n CF 
I  -  f

i = l(l+k)' / ! o bu formula nimani anglatadi?

n CFf n I , 
PI= I - ---- '— / £  t

t-1 (1 + k)1 t - l  (1 + k)‘ bu formuia nimani anglatadi?



—  t о
10. t=! + k) bu formula nimani anglatadi?
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VI-BOB.RAQOBATLASHUVCHI INVESTITSIYA  
LOYIHALARINI BAHOLASH

6.1.Raqobatlashuvchi investitsiyalar haqida tushuncha

Investitsiyalar maqbulligini asoslashda qo ’llaniladigan ko’rsatkichlar 
bizni ziddiyatli xulosalarga olib keladi.Barcha mezonlarga ko’ra 
investitsiyalarning yuqori daromadli bo ’lishi kamdan-kam uchraydigan 
holdir. Buning ustiga bitta investitsiya loyihasning o ’zi bir ko’rsatkich 
(masalan -IRR) bo’yicha o ’zaro farq qiluvchi bir necha miqdorlarga ega 
bo ’lishi mumkin. SHu sabab bu mavzuda tahliliy m a’lumotlar ziddiyatli 
bo’lgan holatlarda (ayniqsa raqobatlashuvchi investitsiyalar sharoitida) 
qanday qilib investitsion qarorlar qabul qilish to ’g ’risida fikr yuritamiz.

Investitsiya Loyihalari o ’rtasida raqobat ikki sababga ko’ra yuzaga 
keladi:

Birinchidan, noiqtisodiy harakterdagi sabablarga ko’ra ikki loyiha 
bir-birini inkor etadi. Masalan: Transport kompaniyasi m a’lum mikdorda 
yuk tashish uchun 10 yoki 8 tonnali yuk tashish mashinalarini sotib olishi 
mumkin. Agar yuk tashish uchun etarli miqdorda 10 tonnali yuk 
mashinalarini sotib olinsa, 8 tonnali yuk mashinalari kompaniya uchun 
kerak bo’lmay qoladi. Garchand, 8 tonnali yuk mashinalarini sotib olish 
uchun etarli m ablag’ bo’lsa xam, kompaniya ularni sotib olmaydi.

Ikkinchidan, byudjetning cheklanganligi sababli ham investitsiyalar 
o ’zaro raqobatlashuvchi bo’lishi mumkin. Masalan: Firma ixtiyorida NPV 
darajasi yuqori bo’lgan bir necha Loyihalar mavjud bo’lsa-yu, uning 
m ablag’i faqat bir Loyihani moliyalashtirishga etsa. Harajatlarni oqilona 
sarflash kerak. SHunda, firma ixtiyoridagi shu bir necha loyihalar o ’zaro 
raqobatlashuvchi bo’ladi.

6.2.Muqobil investitsiyalar

Investitsiyalar bitta natijaga erishishning bir nechta muqobil 
variantlari mavjud bo’lgan holda yoki qandaydir cheklangan resursning 
(pul m ablag’laridan tashqari) bitta manbasini ishlatganlarida o ’zaro inkor
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etuvchi yoki muqobil bo’lishi mumkin. Masalan: «Uzsanoatqurilishbank» 
o ’z filiallarining kom p’yuter texnikasi bilan ta ’minlash vazifasini hal 
etayotganida, unga turli firmalar o ’zaro muqobil bo ’lgan bir nechta 
investitsiya loyihalarini taklif qilishgan. Toshkent univermagi uchun uning 
binosini turli firmalarga ijaraga berish to ’g ’risidagi tak lif ham o ’zaro inkor 
qiluvchi loyihalarga misol bo ’ladi. Resurslar cheklanganligi bilan bog’liq 
ko’pgina iqtisodiy masalalar singari muqobil investitsiya loyihalaridan 
birini tanlash muammosi ham cheklangan vaqt davomida ro ’y beradi, ya’ni 
shu vaqt davomida resurslam ing etishmovchiligi muammosini ham xal 
etish kerak. Masalan: ishlab chiqarish korxonasi oldida yoki bir tsexdagi 
uskunalarni yangilash eki yangi tsex qurish loyihalaridan birini tanlash 
muammosi shu davr ichida birdaniga ikki loyihani moliyalashtirish 
imkoniyati yuqligi tufayli yuzaga keladi. Quyidagi misolda muqobil 
investitsiyalardan birini tanlash jarayonida ro ’y beradigan muammolarni 
ko’rib chiqamiz.

Aytaylik yangi qurilgan mikrarayonda uy-joylami issiq suv bilan 
ta ’minlash uchun isitish qozonini qurish kerak. Buning uchun ko’mir, gaz, 
mazut kabi uch xil turdagi yoqilg’i ishlatilishi mumkin. Mutaxassislar 
energiya ta ’minotining uch varianti bo’yicha quyidagi tahliliy jadvalni 
tuzishdi. (Tahlil oson bo’lishi uchun barcha variantni ham amal qilish 
muddati 4 yil deb olindi).

Inves- 
titsi turi

Yillik pul tushumlari NPV
mln.sum PI

IRR
%

Yillar
0 1 2 [3 4

K o’mir (1000) 750 500 0
1

0 95,04 1,095 18

Gaz (1000) 350 350 j 350 350 109,45 1,109 15

Mazut (500) 180

ОO
Oо00 180 70,58 1,141 16

K o’mir varianti samarodorligining pastligi tufayli unga moslab 
qurilgan qozonxona uchinchi yildan boshlab pul tushumini ta ’minlamaydi.
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SHu bilan birga diskont koeffitsienti 10% ga teng bo’lganda, bu variant 
mazut sxemasiga nisbatan yukori NPV ga ega. Demak, turli ko’rsatkichlar 
bo’yicha turli Loyihalar samaralidek tuyuladi. Loyiha tahlilida bunday 
muammolar ikki sababga ko’ra yuzaga keladi:

1. Kelgusi pul tushumlarining grafiklaridagi farq.
2. Talab etilgan investitsiya summalaridagi farq.
Jadvalda IRR ko’rsatkichiga ko’ra ko’mir varianti gaznikidan ustun, 

ammo ko’m ir variantida dastlabki yillarda pul tushumlari katta bo’lgan va 
mutlaqo to ’xtagan. Boshqacha aytganda, kattaroq ichki foyda normasi 
ko’mir Loyihasida gaz Loyihasiga nisbatan qisqarok davrda ta ’minlanadi. 
Boshqa tomondan qaraganda mazut sxemasi bir so ’mlik investitsiyaga eng 
ko’p foyda keltiradi. Bu erda NPV ning kichikligi dastlabki investitsiya 
miqdorining kamligi bilan izohlanadi.

6.3.Investitsiya loyihalarining amal qilish 
muddatlaridagi farqlar

Investitsiya Ioyihalari samaradorligini baholashda diskontlash 
stavkasini tanlashdan tashkari Loyihalarni amal qilish muddati xam ta ’sir 
ko’rsatadi. Masalan: transport firmasi ishlatilgan va yana uch-turt yil 
xizmat qilishi mumkin bo’lgan yoki 8-10 yil xizmat qiladigan yangi 
avtomobillami sotib olishi mumkin. Bunday holatda ikki Loyihani qanday 
taqqoslaymiz? Buni tushunish uchun ikkinchi savolda keltirilgan birinchi 
jadvalga qaytamiz. Jadvalga ko’ra ko’mir varianti tanlanganda ikki yildan 
so’ng pul tushumlari to ’xtaydi. Shunga ko ’ra, hisob-kitobda ikki yildan 
so’ng yana shunday investitsiya qilish mumkin degan shartni qo’yamiz. 
Y A ’ni, ming so’mga yangi qozon sotib olish mumkin deb faraz qilamiz. 
Bunday shartni qabul qilish ko’mir va gazga tegishli NPVni 
maksimallashtirish imkoniyatlarini solishtirishga sharoit yaratadi. (NPV 
juda kichik bo ’lgani uchun mazut variantini ko’rib chiqmaymiz) SHu bilan 
birga, to ’rt yildan so’ng mikrarayon markazlashgan isitish tizimiga 
ulanadi. Qozonxonalam ing yopilish ehtimoli bor. Uning qoldik qiymati 
nol’ga tenglashadi. Bunday shartlar bizni quyidagi jadvaldagi natijalarga 
olib keladi.
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Investitsiyalash natijalari.
6.3.1.-jadval

Investitsiyalash 
variantlari va 
ko’rsatkichlari

Yillar
0 1 2 3 4

K o’mir:
1-investitsiyalash -1000 750 500 - -
2-investitsiyalash - - -1000 750 500
Z  investitsiyalash -1000 750 -500 750 500
Jami 173,59
Gazga
investitsiyalash

-1000 350 350 j 350 350

Jami 109,45

Jadvaldan ko’rinib turibdiki, ikki marta investitsiyalashga 
qaramasdan ko’mir varianti gaz variantidan ko’prok NPVni ta ’minlaydi. 
Albatta bunday natija biz qabul qilgan bir qancha shartlami ya’ni 
amortizatsiya sxemasi, asosiy vositalarning qoldiq qiymati va 
investitsiyalash natijasida yaratilgan ob’ektlarni boshqa sub’ektlarga sotish 
imkoniyatlariga bog’liq. CHunki har kanday investitsiya loyihalarini tahlil 
qiluvchi mutaxassis tanlangan mezon bo ’yicha loyixalarni baholayotganda 
hisob-kitob asosiga qo ’yilgan shartlami to ’g ’ri belgilash kerak. SHu 
sababli tahlil qilinayotgan loyihalarni to ’g’ri tafsiflash uchun asosiy 
e ’tibomi hisob-kitoblami aniq qilish, buning uchun esa murakkabroq 
usullarni qo’llashdan ko’ra, bu hisob-kitoblaming dastlabki shartlarini 
to ’g ’ri baholashga e ’tibomi qaratish lozim. SHunda oddiyroq hisob-kitob 
usuli ham olingan natijalaming ishonchliligi yuqoriroq bo ’lishini 
ta ’minlaydi. Ayni paytda hisob-kitoblami soddalashtirishga tez-tez zarurat 
tug’iladi. Masalan: investitsiya resurslari cheksiz qayta investitsiyalangan 
sharoitda Loyihalarini NPVga ko’ra tafsiflash sharoitida bunday zarurat 
yuzaga keladi. Buni tushunish uchun transport firmasi bo’yicha misolga 
qaytamiz. M a’lumki, firma to ’rt yil xizmat qiladigan yoki to ’qqiz yil 
xizmat qiladigan yangi avtomobillami sotib olishi mumkin. NPVga ko’ra 
Loyihalarni oddiy tanlab olish maqsadga muvofiq emas. CHunki,
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Loyihalarning amal qilish muddati turlicha (to’rt yildan so’ng firma eski 
mashinalami hisobdan chiqarib, boshqalarini sotib oladi deb ko’zda 
tutilgan). Buning ustiga bu muddatlar karrali emas. SHu sabab hisob- 
kitoblarni taqqoslashni ta ’minlash uchun bu ikki Loyihani bir xil xizmat 
davrga keltirib olishimiz kerak. CHunki, aynan shu muddat 
investitsiyalangan aktivlar ikki Loyiha bo’yicha teng xizmat muddatini 
o ’tab bo ’ladi. K o’rinib turibdiki, bu hisob-kitoblar uzoqqa cho’ziladi. SHu 
sabab, bu muammoni echish uchun soddalashtirishning qulay vositasi 
ekvivalentli annuitetdan foydalanish kerak. Bu usul ba’zida NPVni yillik 
hisoblash deb ham aytiladi.(21-formula):

EA=ANPV
ANPV ( inglizcha- annualized net present value)
Bunday soddalashtirishda taqqoslanayotgan loyihalarda kaltislik 

darajasi bir xil bo’lgandagina yul kuyiladi.
EA ni topish usuli NPVni hisoblash hisoblash usuliga muvofiq emas. 

U NPVni maksimallashgan investitsiya loyihasini tanlashni osonlashtiradi 
xolos.

Ekvivalent annuitet -  darajali, ya’ni unifikatsiya qilingan annuitet 
bo’lib, baholanayotgan loyiha bilan bir xil davomiylikka va bu loyihadagi 
NPV bilan bir xil joriy  qiymatga ega. Bunday annuitetni hisoblash 
formulasi quyidagi ko’rinishga ega: ( 22-formula):

E A = N P V /P V A ln ,k
Bu formulada PM T -  EA, PVA -  NPV , bilan almashtirilgan.
Ekvivalent annuitetdan foydalanish mantiki shundaki, bunday 

annuitetlami o ’zaro taqqoslanayotgan loyihalar bo ’yicha hisoblaganda, 
agar Loyihalarda amal qilish muddatlari bir vaqtda tugagunga qadar qayta 
moliyalash ko’zda tutilgan bo’lsa, eng katta EA ga teng raqobatlashuvchi 
investitsiya Loyihasi barcha pul tushumlari bo ’yicha eng yirik NPV ni 
ta’minlaydi.

Isitish bilan bog’liq misolimizga qaytsak. Loyihadagi ko’mir va gaz 
variantlarini, ko’mir texnologiyalarini ikki marta investitsilashni ko’zda 
tutuvchi sun’iy usul bilan emas, balki har ikki variantdagi ekvivalent 
annuitetlar asosida taqqoslaymiz. Buning uchun diskont stavkasini 10% 
deb olamiz va uning yordamida har bir variant realizatsiya jarayoni uchun
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hisob-kitoblar olib boramiz (xizmat qilish muddati ko’mir uchun - 2 yil, 
gaz uchun - 4 yil). Bunda quyidagi natijalarga erishamiz.

EA ko’mir= 95,04 / PVA12,10% = 95,04 / l,7355=q 54,76 
EAgaz= 109,45/P V A  14,10% = 109,45 / 3,1699= 34,53 
M isoldan ko’rinib turibdiki, ko’mir va gaz variantlari bu erda xam 

maqsadga muvofiq. qisqa hisob-kitoblar bilan hisoblaganda EA qayta 
investitsiyalashni ko’zda tutuvchi murakkab hisob-kitob natijasida olingan 
natija bilan bir xil.

Ekvivalent annutet bo’yicha investitsiya loyihalarini baholashda 
quyidagi shart-sharoitlar mavjud bo’lishi kerak, aks holda undan 
foydalanish maqsadga muvofiq emas:
1. Investitsiyalash barcha loyihalarda asosiy vositalar xizmat qilish 
muddati bir vaqtda tugaguncha davom etadi;
2. Hech bo’lmaganda bitta investitsiya loyihasi korxona faoliyatini 
ta ’minlash doirasida cheksiz qayta investitsiyalashni ko’zda tutadi.

6.4.Xarajatlarga ko’ra samaradorlikni 
baholash usuli

Amaliyotda pul tushumlarini ta ’minlamaydigan loyihalarni 
baholashga duch kelishimiz mumkin. Masalan, xizmat binosini yoritish 
uchun kunduzgi yoritish lampalaridan yoki boshqa turdagi yoritish 
vositalaridan birini tanlash vazifasi turganda shunday holat yuzaga keladi. 
Bunda firma m a’lum bir vaqt davomida kam xarajat talab etadigan yoritish 
Loyihasini tanlaydi.

Agar biz turli xizmat davrlariga ega loyihalarga duch kelsak, hamda 
baholanayotgan faoliyatni davom ettirish uchun qayta moliyalash ko’zda 
tutilsa, yuqorida ko’rib chiqilgan ekvivalent annuitetni aniqlash usulidan 
foydalaniladi. Bunda ekvivalent annuitet -  EAS-yillik ekvivalent 
xarajatlar deb ataladi.
Misol. Aytaylik tuman hokimiyati suv yoki elektr bilan isitish tizimini 
kiritish masalasini echishi kerak.Bunda diskontlash stavkasi 10% deb 
olinadi. Suv bilan isitish 5 yil va bu tizimni yaratish hamda ta’minlab 
turish uchun 100 mln.sum xarajat qilish kerak. Elektr isitish tizimi uchun
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bu ko’rsatkichlar mos holda 7 yil va 120 mln so’mni tashkil etadi. Bulami 
bir xil davrga keltirib, ya’ni suv tizimini 7 marta, elektr tizimini 5 marta 
kayta loyihalashni ko’zda tutib, murakkab hisob kitoblami amalga 
oshiramiz. Bu hisob-kitoblar quyidagi jadvalda keltirilgan: K o’rinib 
turibdiki, elektr isitish tizimi yillik kam xarajatni talab etadi. SHuning 
uchun tuman hokimiyati uchun shu loyihani tanlash maqsadga muvofiqdir.

6.4.1-jadval.
Ekvivalent yillik xarajatlar hisob-kitobi

Isitish tizimi Amal qilish 
muddati, yil

Xarajatlarning joriy 
qiymati, mln.sum

Ekvivalent yillik 
xarajatlar, mln Sum

Suv 5 100 100/3,791=26,38
Elektr 7 120 120/4,868=24,65

M a’lumki, yuqori ko’rib o ’tilgan, m a’qul investitsiya variantini tanlab 
olish usuli buyudjet va daromad keltirmaydigan tashkilotlar uchun 
ahamiyatga ega. Lekin, cheklangan investitsiya resurslaridan ratsional 
foydalanish masalasi xam juda muhimdir.

6.5.Uskunalarni ta’mirlash yoki almashtirish 
haqidagi qarorlarni asoslash

Bir-birini siqib chiqaradigan investitsiya loyihalaridan birini 
tanlashdagi muhim holat, mavjud asbob-uskunani remont qilish kerakmi 
yoki uni yangilash kerakmi degan savolga javob topishdir. Agar firma 
asbob-uskunalami remont qilsa bu yangi sotib olishdan ko’ra kam pul 
chiqimini ta ’minlaydi, lekin shuni unutmaslik kerakki, eski asbob- 
uskunalaming yaroqlilik muddati yangilarinikidan kam bo’ladi. Bunday 
holda aw alam bor remont qilishga m o’ljallangan asbob-uskunalar qanaqa 
xarajatlarni talab qilishini aniqlab olish kerak. Bu xarajatlarga remont 
sarflari bilan birga eski uskunalami sotishdan kelishi mumkin bo’lgan boy 
berilgan foyda, ya’ni likvidatsiya qiymati xam kiritiladi. Tahlilni 
ekvivalent annuitet yoki yillik ekvivalent xarajatlarni taqqoslash asosida 
olib borish mumkin.
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Misol. Faraz qilaylik,sizda eski «Jiguli» avtomobili mavjud. Siz uni 
5 mln. so’mga sotib yuborib, 10 mln. so’mga 10 yil xizmat qiladigan va 
jiddiy remont talab qilmaydigan yangi avtomobil sotib olishingiz mumkin. 
YOki o ’sha eski avtomobilni 2 mln. so’mga kapital remont qilib, 5 yil 
foydalanishingiz mumkin. Har ikki holda ham foydalanilgan avtomobilni 
metallalomga topshirishingizga to ’g’ri keladi (bunda likvidatsiya qiymati 0 
ga teng bo ’ladi).

YUqoridagilardan kelib chikib, eski avtomobildan foydalanish bilan 
bog’liq variantning qiymati -  7 mln.sum, ya’ni boy berilgan foyda -  5 
mln.sum, remont xarajatlari -  2 mln sum. Diskontlash koeffitsientini 10% 
deb olsak, quyidagi yo’l bilan remont qilinadigan avtomobilning 5 yillik 
xizmat qilish muddati uchun yillik ekvivalent xarajatlarini hisoblashimiz 
mumkin:

EA=7,0/3,791=1,847 mln.sum

YAngi avtomobil uchun mos ko’rsatkich:

EA=10/6,145=1,627 mln.sum

Bu holda, bizning tahlil pul tushumlariga emas, balki qilingan 
xarajatlarga asoslangan. SHu tufayli, biz uchun eng qulay investitsiya 
Loyiha bu eng kam yillik ekvivalent xarajatni ta ’minlaydigan variantdir. 
K o’rinib turibdiki, yuqoridagi misolda yangi avtomobil sotib olish, eskisini 
ta ’mirlashdan m a’qulrokdir.

SHu yul bilan investitsiyalashtirishda variantlarning ko’pligiga 
qaramasdan NPV dan foydalanish - analitik va investorlar uchun 
loyihalarning m a’qulini tanlash uchun ishonchli asos yaratadi. Xattoki, 
firmaga katta daromad keltiradigan, lekin bir-birini siqib chiqaradigan 
variantlardan birini tanlab olishda ham bu ko ’rsatkich muhim ahamiyatga 
ega. T o’g’ri, bulaming barchasi agar firma byudjet tanqisligiga 
uchramagan va shuning uchun investitsiya loyihalarini investitsiyalarni 
cheklash sharoitlarida tanlashi kerak bo’lmagan holdagina amal qiladi.
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Qisqacha xulosalar

Investitsiya loyihalarini samrali variantini tanlash amaliyotda ko’plab 
ziddiyatli xulosalarga olib keladi. Maqbul variantni tanlash va xisob 
kitoblarni soddalashtirish uchun ekvivalentli annuitetlardan foydalaniladi.

Investitsilar maqbulligini asoslashda qo’llaniladigan ko’rsatkichlar 
bizni ziddiyatli xulosalarga olib keladi.Barcha mezonlarga ko’ra 
investitsiyalaming yuqori daromadli bo ’lishi kamdan-kam uchraydigan 
holdir. Buning ustiga bitta investitsiya loyihaning o ’zi bir ko’rsatkich 
(masalan:ARR) bo’yicha o ’zaro farq qiluvchi bir necha mikdorlarga ega 
bo’lishi mumkin. SHu sabab bu mavzuda tahliliy m a’lumotlar ziddiyatli 
bo ’lgan holatlarda (ayniksa raqobatlashuvchi investitsiyalar sharoitida) 
qanday qilib, investitsion qarorlar qabul qilish to ’g ’risida fikr yuritamiz. 
Investitsiyalar bitta natijaga erishishning bir nechta muqobil variantlari 
mavjud bo’lgan holda yoki qandaydir cheklangan resursning (pul 
m ablag’laridan tashkari) bitta manbasini ishlatganlarida o ’zaro inkor 
etuvchi yoki muqobil bo ’lishi mumkin. Masalan: «Uzsanoatkurilishbank» 
uz filiallarining kom p’yuter texnikasi bilan ta ’minlash vazifasini hal 
etayotganida, unga turli firmalar o ’zaro muqobil bo’lgan bir nechta 
investitsiya loyihalarini taklif qilishgan. Amaliyotda pul tushumlarini 
ta ’minlamaydigan loyihalarni baholashga duch kelishimiz mumkin. 
Masalan, xizmat binosini yoritish uchun kunduzgi yoritish lampalaridan 
yoki boshqa turdagi yoritish vositalaridan birini tanlash vazifasi turganda 
shunday xolat yuzaga keladi. Bunda firma m a’lum bir vakt davomida kam 
xarajat talab etadigan yoritish loyihasini tanlaydi.Loyihaning belgilari va 
ta ’riflar tahlili asosida loyihaning quyidagi ta ’rifi berilgan. Bu esa barcha 
asosiy belgilami qoniqtiradi va keltirilgan ta ’riflam ing hech biriga zid 
kelmaydi: “Loyiha -  bu alohida tizimning vaqt bilan chegaralangan, 
maqsadga yo ’naltirilgan o ’zgarishi bo’lib, u kapital va resurslar hamda 
maxsus tashkilotlar harajatlarining taxminiy doirasida belgilangan talablar 
bilan natijalarning sifatiga qaratilgandir” .
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Nazorat va muhokama uchun savollar
l.Iqtisodiy sabablarga ko’ra loyixalaming raqobatlashtiruvchi bo’lib 

qolish sababini tushuntiring:
2.Qanday noiqtisodiy sabablarga ko’ra loyihalar raqobatlashtiruvchi 

bo’lib qoladi?
3.Muqobil investitsiyalar deganda nimani tushunasiz?
4.Raqobatlashuvchi loyixalarni tahlil qilishda ularning xizmat 

muddati turlicha bo’lishi muammosi qanday echiladi?
5.Xizmat muddati turlicha bo’lgan loyihalarda tahliliy ko’rsatkichlar 

turlicha xulosa berishga sabab nima?
6.Ekvivalent annuitet ko’rsatkichiga izoh bering:
7.Qaysi sabablar tufayli loyihalarni baholashda xarajatlarga ko’ra 

samaradorlikni baholash usulidan foydalaniladi?
8.UskunaIami almashtirish yoki yangilash to ’g ’risida qaror qabul 

qilishda qaysi mezonlarga asoslaniladi?

Foydalanilgan adabiyotlar
1. А.Э. Ишмухамедов, М .СДосимов, З.А. Джумаев, 
Г.Я.Мухамеджанова. Лойиха тахлили. Т: ТДИУ. 2006.-91-107 б.
2.Инвестиции.Учебник. А.Ю .Андрианов, С.В. Валдайцев, П.В. 
Воробьёв и др\ от ред В.В. Ковалев, В.В. Иванов , В.А. Лялин.-2-е 
издание, переработано и доп -М : Т.К. Велби. Изд-во Проспект.2008,- 
432-584
3. Балдин К.В. Инвестиции и инновации. Учебное пособие. \ К.В. 
Балдин, И.И. Передеряев и др.-2- изд- М: Издательское -торговая 
корпорация «Дашков и К», 2010. -213-238 с.
4.Николаев М.А. Инвестиционная деятельность: Учебное пособие \ 
М.А. Николаев-Финансы и статистика, ИНФРА. М-2009.-256-336 стр.
5.Тюрина А.В. Инвестиции. Практикум. Учебное пособие. \ А.В. 
Тюрина-М: КНОРУС.2010,- 189-208 стр
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VII-BOB. TEXNIK TAHLIL

7.1. Loyihalarni texnik tahlil qilishning 
vazifalari va tarkibi

Texnik tahlil asosiy texnik - iqtisodiy ko’rsatkichlar yordamida 
amalga oshiriladi. Jumladan ishlab chiqarish xarajatlari,mahsulotni sifati, 
mahalliy xom ashyoda mahsulot chiqarish, yangidan ishlab chiqrilgan 
mahsulot va uning eksport salohiyati kabi savollar va ko’rsatkichlar 
o ’rganiladi.

Loyihaning marketing nuqtai nazardan ijobiy xulosasi olingach, 
uning texnik tahlili amalga oshiriladi. Texnik tahlilda loyiha 
texnologiyasini ishlab chiqaruvchilardan shu loyihani amalga oshrish 
uchun zarur bo’lgan tender xujjatlari/tijorat taklifi olinadi. Tijorat taklifi 
loyiha texnologiyasining har bir mashina va asbob-uskunasi, ularning 
bahosi, texnik spetsfikatsiyasi, texnik-iqtisodiy ko ’rsatkichlari to ’g ’risidagi 
m a’lumotlami o ’z ichiga oladi. Loyihani amalga oshirishda eng samarali 
bo ’lgan texnologiya tanlanadi. Agar loyiha Chet el valyutasi hisobiga 
texnologiya bilan ta ’minlanadigan bo’lsa, unda xalqaro ko’lamda shu 
texnologiyani ishlab chiqaruvchilar o ’rtasida tanlov e ’lon qilinadi. 
Mutaxassislar tilida bunday tanlov tender deb ataladi.

Investitsiya loyihalarini texnik tahlil qilishning vazifasi loyiha 
maqsadi nuqtai nazaridan eng qulay bo’lgan texnologiyalar, loyihadan 
manfaat ko’rishi mumkin bo ’lgan aholi kontingenti, mahalliy sharoitlar, 
kapital, xom ashyo va ishchi kuchidan foydalanish imkoniyatlari va 
ularning bahosi, bozor hajmi, shuningdek, loyihani rejalashtirish hamda 
amalga oshirishning mavjud va potentsial imkoniyatlarini aniqlash 
hisoblanadi.

Investitsiya Ioyihalari ustida ishlash jarayonida texnik tahlil birinchi 
navbatda o ’tkaziladi.

Texnik tahlilga quyidagilarni ko’rib chiqish va belgilash kiradi:
1) Texnik va texnologik jihatdan muqobil variantlar.

2) Loyihani joylashtirish o ’m i bo’yicha muqobil variantlar.
3) Loyiha hajmi.
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4) Loyihani amalga oshirish muddatlari.
5) Xom ashyo, ishchi kuchi va boshqa resurslardan foydalanish 

imkoniyatlari va ularning etarliligini.
6) Loyiha mahsuloti uchun bozor sig’imi (hajmi).
7) K o’zda tutilmagan omillami hisobga olgan holda loyiha 

xarajatlari.

7.2. Loyihalarni ishlab chiqishning texnik muammolari. 
Mulk shakli. Loyiha ko’lami

Turli loyihalarda uchraydigan texnik muammolar o ’ziga xos bo ’ladi. 
Ammo ayrim muammolar (barcha loyihalarga bo’lmasada) ko’pchilik 
loyihalarga xos bo’ladi va ularni identifikatsiya qilish mumkin. Bu 
muammolar quyidagi kategoriyalarga bo ’linadilar: mulk shakli; loyiha 
ko’lami; amalga oshirish muddatlari hamda texnlogiyalami tanlash va 
to ’plash.

Loyihaning texnik rejasi, ekspluatatsiyasi va menejmenti loyihani 
kim amalga oshirishiga bog’liq. Qaysi loyihalarni davlat sektori, qaysisini 
esa xususiy sektor amalga oshirishi kerakliligini aniqlash hozirda ancha 
muammo. CHunki xususiy investorlar infratuzilmalar va kommunal 
xizmat singari an ’anaviy davlat sektorlariga ham kirib borishayapti. 
Loyiha qaysi sohaga (tarmoqqa) tegishli ekanligi ham mulk shaklini 
tanlashda muhim rol o ’ynaydi. Mulk shakli masalasi shu bilan birga 
loyihaning qanday texnik rejasi tanlanishini belgilab beradi.

Masalan, bir hududni elektr energiyasi bilan ta’minlash loyihasi 
davlat sektorida bajarilishi tanlansa, u holda yirikroq elektrostantsiya 
qurilishi tanlanadi. Xususiy sektorda esa bir necha kichik, o ’zaro raqobat 
qiluvchi elektrostantsiyalar qurilishi tanlanishi mumkin. Yirik 
elektrostantsiya qurish qarori bunday investitsiyalarda tavakkalchilik 
darajasi yuqori bo’lgani uchun xususiy investorlar ishtirokini inkor etadi. 
SHu sababli xususiy investorlami loyiha ustida ishlashga jalb qilish qarori 
qanday texnologiyalar tanlanishini belgilab beradi hamda texnologiyalarni 
oldindan tanlash loyiha davlat sektoridagina bajarilishi mumkin, degan 
xulosaga olib kelishi mumkin.
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Loyiha ko’lami va masshtabi deyarli har doim loyihani ishlab chiqish 
jarayonida aniqlanadigan o ’zgaruvchan miqdorlar bo’lib kelgan. Qishloq 
xo’jaligi yoki sanoat ishlab chiqarish Ioyihalari ko’lami loyiha mahsulotiga 
bo’lgan talabga ko’ra belgilanadi. Boshqa hollarda loyiha ko’lami avvalo 
uni amalga oshiruvchi muassasalarning yoki ishlab chiqaruvchilaming 
imkoniyatlariga bog’liq bo’ladi. Ayrim loyihalar ko’lami foydalanish 
m o’ljallanayotgan hududiy va tabiiy resurslaming cheklanganligi bilan 
belgilanadi. Lekin har qanday sharoitda ham rejalashtiruvchi idoralaming 
mavjud sharoitni hisobga olmasdan katta ko’lamlami afzal ko’rishlarini 
cheklash kerak. Tajribadan o ’tgan texnologik echimlar yo’q bo’lsa, 
bosqichma-bosqich yondashuvni tanlashga majbur bo’linadi. Bunday 
yondashuv tadqiqotlar va adaptatsiya ishlaridan boshlanadi. SHundan 
so’ng loyihaning tajriba varianti yaratiladi va u to ’plangan tajriba bilan 
to ’ldira borilib, to ’liq loyihaga keltiriladi. Moliyaviy jihatlar, masalan, 
loyiha amalga oshirilgandan so ’ng uni ekspluatatsiya qilishga xarajatlar 
qilish zarurati ham loyiha ko’lamini belgilashi mumkin.

Loyiha ko’lami masalasiga tahliliy yondashish ham mumkin. Oddiy 
qilib aytganda loyiha uchun sof keltirilgan qiymat (SKQ=NPV) maksimal 
bo ’lishini ta ’minlaydigan ko’lam optimal bo’ladi. Bunday tahlil 
o ’tkazilishi uchun loyiha bir nechta alohida komponentlarga bo’lib 
tashlanadi, so’ngra bu komponentlar (o’z xarajatlari va daromadlari bilan 
birga) texnologik jihatdan eng kichik bo’lgan «bazis» loyihaga 
birlashtiriladi. Bundan keyin bazis loyiha hamda komponentlarning har bir 
kombinatsiyasi uchun NPV (SKQ) hisoblanadi. Oxirgi qo ’shilgan 
komponent uchun daromadning cheklangan ichki stavkasi diskont 
stavkasiga teng bo’lmagunga qadar loyihaning izlanayotgan ko’lami 
kattalashtirib borilaveradi. Ayni shu lahzada NPV butun loyiha uchun 
m usbat bo’ladi va maksimal darajaga etadi. Loyiha bundan keyin ham 
kengaytirilganda qo’shilgan komponentlar uchun daromadning cheklangan 
ichki stavkasi diskont stavkasidan past, NPV esa manfiy bo’ladi.

Iqtisodiyotni qayta qurish sharoitida ko’lamga nisbatan bunday 
yondashuv yirik korxona tarkibida alohida bo’linmalami ajratish qanchalik 
maqsadga muvofiqligini aniqlash uchun qo’llanilishi mumkin. K o’pgina 
rivojlantirish Ioyihalari turli sektorlarga yoki faoliyat turlariga tegishli
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komponentlardan tashkil topadi. M asalan, qishloq xo’jaligini rivojlantirish 
loyihasi sug’orish tizimi va drenajlar, qishloq xo’jaligida qo’llaniladigan 
turli ishlab chiqarish vositalari ishlab chiqarish, qishloq yo’llari va ijtimoiy 
infratuzilmaning klublar, suv ta ’minoti tizimi, maktab va tibbiyot 
muassasalari kabi elementlarini o ’z ichiga olishi mumkin.

Shu tufayli loyihaning turli elementlari o ’rtasidagi o ’zaro 
munosabatlami aniqlash birinchi navbatdagi vazifa hisoblanadi. 
Maktablar, klublar va tibbiyot muassasalari bir vaziyatda qishloq xo’jaligi 
ishlab chiqarishi bilan chambarchas bog’langan bo’lsa, boshqa vaziyatda 
hech qanday aloqaga ega bo’lmasligi mumkin. Agar loyiha komponentlari 
o ’zaro chambarchas bog’langan bo’lsa, u holda iqtisodiy tahlilda 
daromadlar va xarajatlami komponentlar bo’yicha taqsimlash hech qanday 
mazmunga ega bo’lmaydi. SHu tufayli turli komponentlar bo’yicha 
daromad stavkasini aniqlash kerak emas. Bunday holda dastlab butun 
loyiha uchun NPV va daromadning ichki stavkasini aniqlash, so’ngra 
loyihaning bir yoki bir necha komponentini o ’zgartirib, aytilgan 
ko’rsatkichlarni oshirish mumkin yoki mumkin emasligini aniqlash kerak.

Agar loyihaning alohida komponentlari bir-biri bilan deyarli 
bog’lanmagan bo’lsa, ular alohida-alohida tahlil qilinishi kerak.

Loyihaning turli komponentlari o ’zaro bir-birining o ’mini bosadigan, 
bir-birini to ’ldiradigan yoki mustaqil komponentlar bo’lishi mumkin.

Agar loyiha komponentlarini birgalikda amalga oshirishdan 
olinadigan manfaat ularning har biri alohida amalga oshirilganda 
olinadigan manfaatlar yig’indisidan kam bo ’lsa, bunday komponentlar 
o ’zaro bir-birining o ’rnini bosadigan komponentlar hisoblanadi.

Agar loyihaning alohida komponentlaridan manfaat ko’rilsa, ular 
o ’zaro bir-birini to’ldiruvchi komponentlar deyiladi. Agar butun loyihadan 
ko’rilgan manfaat alohida komponentlardan ko’rilgan manfaatlar 
yig’indisiga teng bo’lsa, bu komponentlar mustaqil komponentlar deyiladi.

Loyiha komponentlari, shuningdek, xarajatlarga ko’ra ham o ’zaro 
bir-birining o ’rnini bosadigan, o ’mini to ’ldiradigan va mustaqil 
komponentlar bo’lishi mumkin. Bir-birining o ’rnini bosuvchi 
komponentlar uchun umumiy xarajatlar ularni alohida-alohida amalga 
oshirish xarajatlari yig’indisidan katta bo’ladi. Bir-birini to ’ldiruvchi
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komponentlar uchun esa umumiy xarajatlar ulami alohida-alohida amalga 
oshirish xarajatlari yig’indisidan kichik bo ’ladi.

Loyihalarning komponentlari bo’yicha turlanishi

Loyiha
komponentla-ri

Xarajatlarga 
ko’ra mustaqil

Xarajatlarga 
ko’ra bir-birini 

to ’ldiruvchi

Xarajatlarga 
ko’ra bir- 

birining o ’rnini 
bosuvchi

Daromadlarga 
ko’ra mustaqil

Umumiy NPV 
mustaqil NPV 
lar yig’indisiga 

teng

Umumiy NPV 
mustaqil NPV 

lar
y ig ’indisidan

katta

Umumiy NPV 
mustaqil NPV 

lar yig’indisidan 
kichik

Daromadlarga 
ko’ra bir-birini 

to ’ldiruvchi

Umumiy NPV 
mustaqil NPV 

lar yig’indisidan 
katta

Umumiy NPV 
alohida NPV 

lar
y ig ’indisidan

katta

Aniqlanmagan 
natija. Birma-bir 

solishtirib 
ko’rish talab 

etiladi

Daromadlarga 
ko’ra bir- 

birining o ’mini 
bosuvchi

Umumiy NPV 
alohida NPV lar 

yig’indisidan 
kichik

Aniqlanmagan 
natija. Birma- 
bir solishtirib 
ko’rish talab 

etiladi

Umumiy NPV 
alohida NPV lar 

yig’indisidan 
kichik

K o’pgina ko’p maqsadli loyihalar xarajatlarga ko’ra bir-birini 
to ’ldiruvchi, daromadlarga ko’ra esa bir-birini o ’mini bosuvchi 
hisoblanadi. Masalan, sug’orish va gidroelektrostantsiya uchun umumiy 
tug’on qurish alohida-alohida tug’on qurishga nisbatan kam xarajat talab 
etadi. Lekin elektr energiyasi olish uchun qishda oqizilgan suv sug’orish 
uchun foydasiz bo’lsa, yozda sug’orish uchun elektr energiyasi olish 
ehtiyojlaridan ko’proq suv oqiziladi. Suv oqizish miqdori GES talablari 
uchun ham qishloq xo’jaligi talabi uchun ham zarur bo’lgan optimal 
miqdordan ko’p bo’ladi. Oqibatda alohida loyihadagiga nisbatan kamroq 
qishloq xo ’jaligi mahsuloti hamda elektr energiyasi ishlab chiqarilishi
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mumkin. Bunday holatda iqtisodiy tahlil chog’ida «loyihasiz» vaziyat 
sifatida tegishli inshootlami alohida qurish varianti ko’rib chiqilishi kerak.

Alohida loyihalarni iqtisodiy baholash asosi sifatida qo’llanilishi 
loyihaning alohida komponentlarining turli kombinatsiyalari uchun 
quyidagi natijalarga olib keladi.

7.3. Loyihalarni joylashtirish o’rni

Loyihaning joylashish o ’mini belgilovchi omillar turli-tuman bo ’lib, 
bu omillarni ham tahlil qilish mumkin. Loyiha uchun NPVni 
maksimallashtiradigan joy eng yaxshi hisoblanadi. K o’p hollarda 
joylashish o ’mini tanlash ham loyiha ko’lamini belgilashdagi kabi bir 
qator jihatlam i hisobga olishni talab etadi. Masalan, sanoat korxonasi yoki 
xom ashyo bazasi yaqiniga yoki boshlang’ich energiya manbai yaqiniga 
yoki mahsulot bozori yoniga yoki bo ’lmasa tegishli infratuzilmaga yaqin 
joyda qurilishi mumkin. Har bir variant o ’z afzalliklari va kamchiliklariga 
ega. Maksimal NPV ni ta ’minlaydigan joylashish o ’mi tanlanishi uchun bu 
afzalliklar va kamchiliklar baholanishi hamda taqqoslanishi mumkin.

Loyihaga kapital qo ’yilmalar muddatlari masalasi ham loyihani 
tayyorlash bosqichida alohida ko ’rib chiqilishi lozim. Kapital qo ’yilmalar 
muddatlari bilan bog’liq muammolaming ahamiyati loyiha ko’lami, 
joylashish o ’mi bilan bog’liq muammolarga nisbatan kam bo’lib ko’rinishi 
mumkin. Loyihalar ba’zida investitsiyalash muddatlarining maqbul 
(optimal) ekanligi to ’liq asoslanmasdan qabul qilinadi. Loyiha iqtisodiy va 
moliyaviy jihatdan uning samarali bo ’lishini ta’minlash uchun, uning 
m ahsulotiga bo’lgan talab, texnologiyalar holati, qo’shimcha kapital 
kiritish imkoniyatlari etarlicha rivojlanmaganligi tufayli vaqtidan erta 
bo ’lishi mumkin.

Boshqa tomondan loyihaning iqtisodiyotga hissasi va undan kelgan 
manfaat ancha yuqori bo’lishi, muddatidan kechikishi ham mumkin. 
Ekspluatatsiyaning birinchi yilidagi daromad darajasi, loyihaning alohida 
komponentlaridan olinadigan cheklangan daromad singari, loyihalarni 
amalga oshirishning maqbul muddatlarini baholash mezoni hisoblanadi. 
Agar shu yilgi daromad stavkasi diskont stavkasidan past bo ’lsa, u holda
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loyiha muddatini kechiktirish so f keltirilgan qiymatning (NPV) 
ko ’payishiga olib keladi. Optimal (maksimal NPVni ta ’minlovchi) 
muddatda ekspluatatsiyaning birinchi yili uchun daromad stavkasi diskont 
stavkasiga teng b o ’ladi.

Ekspluatatsiyaning birinchi yilida olingan daromad mezoni birinchi 
yilda olingan manfaat etarli daromadlilik darajasini ta ’minlay olish- 
olmasligini aniqlash orqali loyiha muddatlari to ’g ’ri tanlanganligini 
tekshirish imkonini beradi. Bunda ekspluatatsiyaning birinchi yilida 
olingan so f daromad loyihaga qilingan (qurilish davrida yo’qotilgan % 
daromadini qo’shgan holda) kapital xarajatlar bilan solishtiriladi.

Agar daromadlarning xarajatlarga nisbati kapital qo’yilmalaming 
muqobil qiymatidan yuqori bo’lsa, loyiha muddatidan kechikkan 
hisoblanadi. Bu mezonni qo’llash NPVni maksimallashtirish loyiha rejasi 
bilan ta ’minlanganligini aniqlash uchun keng ko’lamli tekshiruv 
boshlashda birinchi qadam hisoblanadi. Sof daromad (manfaat) birinchi 
bor kapital qo’yilmalar rentabelliligi ta ’minlangan yil NPV ko’rsatish 
birinchi bor musbat bo ’lgan yilga mos keladi.

7.4. Xarajatlardagi o’zgarishlar

Xarajatlarga va loyihani amalga oshirish grafigiga real baho berish 
uchun muhandislik va loyiha-konstruktorlik ishlanmalarining aniq bo’lishi 
talab etiladi. N oto’g ’ri berilgan baho iqtisodiy va moliyaviy tahlilda ham 
noto’g ’ri echimlarga olib kelishi mumkin.

Xarajatlar smetasi loyiha turi va mavjud uslublaming imkoniyatidan 
kelib chiqib mumkin qadar maksimal aniqlikda baholangan bo’lishi kerak. 
Shuningdek, bunday smeta loyihani moliyalashtirish boshlanishidan ancha 
oldin tayyor bo ’lishi kerak. Loyiha turlariga qarab muhandislik va loyiha- 
konstruktorlik ishlari hajmi turlicha bo’ladi, masalan, tekis joy da yo’l 
qurish loyihasi hamda tog’li joyda yo ’l qurish loyihasida. Agar loyihada 
standart uskunalami bir necha bor xarid qilish yoki an ’anaviy ishlami 
bajarish ko’zda tutilgan bo’lsa, muhandislik va loyiha-konstruktorlik 
ishlariga ketadigan xarajatlar minimal bo’ladi.

Loyihaning har bir komponenti uchun alohida xarajatlar smetasi
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tuziladi. Uskunalar sotib olish xarajatlari smetasi uskunalar turi, soni va 
har birining bahosidan kelib chiqib tuziladi. Mamlakatda bajarilgan 
o ’xshash loyihalar tajribasi uskunalar bahosini aniqlashda m o’ljal 
hisoblanadi. Agar bu to ’g’rida axborot etarli bo’lmasa (yoki o ’xshash 
loyihalar yaqin vaqt ichida amalga oshirilmagan bo’lsa), xarajatlar 
smetasini tuzishda ixtisoslashgan firmalar, shaxslar yoki pudratchilar 
xizmatidan foydalaniladi.

Chet el investitsiyalari ishtirokidagi loyihalar uchun xarajatlar 
smetalari ham milliy, ham xorijiy valyutada tuziladi. Qurilish davrida 
hisoblangan foizlar va qo ’shimcha aylanma kapitalga ehtiyoj ham 
xarajatlar smetasida hisobga olinishi kerak. Xarajatlar smetasi moliyaviy 
(iqtisodiy emas) ko’rinishida pul xarajatlarini hisobga olgan holda tuziladi. 
Mahalliy soliqlar va importga boj to ’lovlari smetaga kiritilishi, lekin 
alohida ko’rsatilishi lozim. CHunki bular loyihani amalga oshiruvchi firma 
xarajatlariga kirsa-da, mamlakat xarajatlariga kirmaydi va iqtisodiy 
tahlildan chiqarib tashlanadi.

Xarajatlar smetasi, odatda, ikki qismdan tashkil topadi:
Asosiy smeta.
K o’zda tutilmagan xarajatlar qo’shimcha smetasi.
Asosiy smeta dastlab loyihaning maqsadga muvofiqligini asoslash 

uchun tuziladi va tuzatib boriladi. U tuzilish paytida loyihaning eng aniq 
qiymatini aks ettiradi. Lekin u asosiy smeta tuzilgandan loyiha 
tugallangunga kadar ro ’y beradigan miqdor va baho o ’zgarishlarini, 
masalan, etkazib berish, qurilish ishlarini tugallash muddatlaridagi 
o ’zgarishlami hisobga olmaydi. Bu o ’zgarishlar ko’zda tutilmagan 
xarajatlar qo’shimcha smetasida hisobga olinadi. Har ikki smetani o ’z 
ichiga olgan xarajatlarning to ’liq smetasi loyihaning yakuniy qiymatini 
eng aniq baholaydi. Qo’shimcha smeta loyiha xarakteriga bog’liq va 
loyihaning har bir asosiy komponenti uchun alohida tuziladi.

Fizik ko’rsatkichlaming ko’zda tutilmagan o ’zgarishi. Sotib 
olinadigan uskunalar soni va turida, bajariladigan ishlar hajmi yoki 
loyihani amalga oshirish usullarida bo’ladigan o ’zgarishlar tufayli loyiha 
xarajatlarining o ’zgarishi fizik ko’rsatkichlarning ko ’zda tutilmagan 
o ’zgarishi zahirasida aks etadi. Bunday o ’zgarishlar miqdori va xarakterini
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doim ham oldindan ko’rib bo’lmaydi. Tabiiy hodisalar, sel, bo ’ron, 
qurg’oqchilik, er qimirlashlari ko’zda tutilmagan shunday hodisalarga 
misol bo’la oladi va ularda hech qaysi loyiha to ’liq ximoyalanmagan.

Bu o ’zgarishlami aks ettiruvchi zahiralar turli loyihalarda turlicha 
bo ’ladi. (Masalan, fuqaro - muhandislik inshootlari uchun material va xom 
ashyo etkazib berish hollariga nisbatan yuqoriroq). Bunday ko’zda 
tutilmagan xarajatlar zahiralarining Jahon banki tomonidan qabul qilingan 
darajalari quyidagicha:

• loyihalarda doimiy foydalaniladigan uskuna turlari uchun yoki asfal’t 
yotqizish kabi engil aniqlanmaydigan ish turlari uchun 5%;

• takrorlanib turuvchi va oldindan ko’rsa bo’ladigan noaniqlik 
omillariga ega bo ’lgan umumiy fuqaro qurilishi uchun 10%, masalan, 
binolar, elektr uzatish liniyalari, truboprovodlar, tekis erda yo’l yotqizish 
ishlari uchun;

• qayta ishlash korxonalari, noqulay bino va muhandislik inshootlari, 
kichik sug’orish va drenaj hamda tug’onlar qurilishi uchun 15%.

Agar fizik ko’rsatkichlami ko’zda tutilmagan o ’zgarishi zahiralari 
summasi 15-20% dan oshib ketsa loyiha rejasini takomillashtirish hamda 
(loyiha b o ’yicha shartnomalar tuzilgunga qadar) noaniqliklami 
kamaytirish uchun vaziyatni joyning o ’zida qo’shimcha o ’rganish zarur.

Ko’zda tutilmagan baho o’zgarishlari. Bahoning ko’zda 
tutilmagan o ’zgarishi bilan bog’liq tuzatishlar asosiy smeta tuzilganidan 
so’ng loyihaning alohida komponentlari uchun baholar o ’zgarishi tufayli 
loyiha qiymatining mumkin bo’lgan o ’zgarishini aks ettiradi. Bunday 
ko’zda tutilmagan xarajatlar valyuta kursi o ’zgarishini hisobga olish uchun 
milliy va xorijiy valyutalarda alohida-alohida hisoblanadi. K o’zda 
tutilmagan baho o ’zgarishlari loyihaning moliyalashtirishga bo’lgan 
ehtiyojini tahlil etishda foydalanilsa-da, loyiha maqsadga muvofiqligini 
aniqlash uchun o ’tkaziladigan iqtisodiy va moliyaviy tahlilda 
qo’llanilmaydi, chunki bunday tahlillar barqaror baholarga asoslanadi. 
K o’zda tutilmagan baho o ’zgarishlarining vaziyatga mos keluvchi 
darajasini aniqlash uchun ikki omilni ko’rib chiqish zarur:

1. Loyihani amalga oshirish muddatlarida mamlakat ichida va 
jahonda kutilayotgan inflyatsiya darajalari.
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2. Umumiy inflyatsiya tendentsiyalaridan alohida turdagi ishlar va 
xizmatlarga bo’lgan ichki va tashqi baholar farqining kutilayotgan darajasi 
(masalan, yirik loyihaning mahalliy resurslar bahosiga potentsial ta ’siri 
tufayli mahalliy qurilish sanoatida talab va taklif nisbatining o ’zgarishi 
oqibatida.

Agar loyiha bo’yicha tuzilgan shartnomalarda bajarilgan ishlar yoki 
uskunalar bahosini indeksatsiya qilishning m a’lum usullari kelishib 
olingan bo’lsa, bunday holat zahira miqdorini aniqlashda hisobga olinishi 
kerak. K o’zda tutilmagan baho o’zgarishlari zahirasi har bir yil uchun 
hisoblanib loyihani amal qilish muddati bo’yicha qo ’shib chiqiladi.

7.5. Loyihani amalga oshirish ishlari grafigi

Loyihaning texnik jihatlarini ishlab chiqish hech bo’lmaganda 
loyihani amalga oshirishning kim, nimani va qachon bajarilishi ko’rsatib 
o ’tilgan dastlabki rejasini tuzishni o ’z ichiga olishi kerak. Bunday faoliyat 
ba’zida tarmoqli tahlil yoki tanqidiy yo’l uslubida tahlil deb yuritiladi. 
Oxirgi atama dasturlami baholash va izohlash uslubi kabi murakkab 
tizimlami o ’z ichiga oladi. Bu tizimlar bir tadbir boshlanishidan oldin 
tugallanishi kerak bo’lgan yoki belgilangan muddatda tugallanmay qolishi 
butun loyiha bo’yicha ishlarning kechikishiga olib kelishi mumkin bo’lgan 
tadbirlami aniqlashga m o’ljallangan. Bu tizimlar yirik fuqaro inshootlarini 
o ’z ichiga olgan loyihalarni rejalashtirishning samarali vositasi bo’lsa-da, 
boshqa loyihalar uchun tadbirlar ketma-ketligini belgilovchi va izohlar 
bilan to ’ldirilgan oddiy kalendar’ rejalari ham etarli hisoblanadi. Har 
ikkala holda ham o ’z vaqtida bajarilishi loyihani amalga oshirishga ta ’sir 
ko’rsatuvchi tadbirlami aniqlash va ularni tugallashga etarli vaqtni 
ta ’minlash kerak. Bu tadbirlami etarli darajada rejalashtirmaslik oqibatida 
loyihani rejalashtirish muddatlari cho’zilib ketishi mumkin.

Loyihani amalga oshirish bo ’yicha ishlar grafigi real, ya’ni tashkilot 
va shaxslarning imkoniyatlari darajasiga asoslangan bo’lishi shart. Haddan 
ortiq optimistik grafiklardan foydalanish salbiy natijalarga, operativ 
rejalashtirishning izdan chiqishi, ishlar rejadan orqada qolganda turli 
tashkilotlar o ’rtasida kelishmovchiliklarga olib keladi. Bundan tashqari
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ishlar grafigi noreal tuzilganda iqtisodiy va moliyaviy tahlilda noto’g ’ri 
xulosalarga kelishga sabab bo ’ladi.

Qisqacha hulosalar

Loyiha maqsadi nuqtai nazaridan eng qulay bo’lgan texnologiyalarni, 
loyihadan manfaat ko’rishi mumkin bo’lgan aholi kontengenti, mahalliy 
sharoitlar, kapital, xom ashyo va ishchi kuchidan foydalanish 
imkoniyatlari va ular bahosi, bozor hajmi, shuningdek loyihani 
rejalashtirish hamda amalga oshirish imkoniyatlarini aniqlash texnik 
tahlilning vazifasi hisoblanadi va uning mohiyatini tashkil etadi.

Loyihalarni ishlab chiqishning texnik muammolardan ko’pchiligi 
ko’pgina loyihalarga xos bo ’lib bularga mulk shakli, loyiha ko’lami, 
amalga oshirish muddatlari, texnologiyalarni tanlash kabilar kiradi.

Loyihalar davlat sektorida yoki xususiy sektorda amalga oshirilishi 
loyiha ko’lamiga, texnik rejasiga ta ’sir ko’rsatadi.

Loyiha ko’lamini aniqlashda loyiha mahsulotiga talab, 
tashkilotlaming imkoniyatlari, resurslaming mavjudligi kabilar mezon 
bo ’lib xizmat qiladi.

Sof keltirilgan qiymat NPV eng yuqori bo’lishini ta ’minlaydigan 
ko’lam loyiha uchun optimal hisoblanadi. K o’p komponentli loyihalarda 
o ’zaro bir-birining o ’mini bosadigan, bir-birining o ’mini to ’ldiradigan va 
mustaqil komponentlar o ’zaro farqlanadi.

Loyiha uchun NPVni maksimallashtiradigan joy  eng yaxshi 
hisoblanadi. Loyiha ob’ekti yoki xom ashyo bazasiga, yoki 
iste’molchilarga yoki zarur infratuzilmalarga yaqin joyga quriladi.

Loyiha xarajatlari asosiy va qo’shimcha smetada aks ettiriladi. 
Asosiy smetada loyiha tuzilgan vaqtdagi uning qiymati, baho va miqdoriy 
o ’zgarishlar ta ’sirida xarajatlardagi o ’zgarishlar esa qo’shimcha smetada 
aks ettiriladi.

Nazorat va mulohaza savollari
1. Loyihalarni texnik tahlil qilishning vazifalarini tushuntirib bering.
2. K o’p komponentli loyihalarga misol keltiring. K o’p komponentli
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loyihalarda loyiha ko’lami qanday aniqlanadi?
3. Bir vaqtning o ’zida bir-birining o ’mini bosuvchi va daromadlarga 

ko’ra bir-birining o ’rnini to ’ldiruvchi komponentlarda umumiy NPV 
mustaqil N PV yig’indisidan kattami yoki kichikmi?

4. Loyihani joylashtirish o ’mi qaysi mezonlarga ko’ra tanlanadi?
5. K o’zda tutilmagan baho o ’zgarishlari loyihaga qanday ta ’sir 

ko’rsatadi?
6. Loyihani amalga oshirish ishlari grafigining ahamiyatini ochib 

bering.
7. Texnik va texnologik jihatdan muqobil variantlar qaysilar?
8. Loyihani joylashtirish o ’mi bo’yicha muqobil variantlar qaysilar?
9. Loyiha hajmi qancha?
10. Loyihani amalga oshirish muddatlari qancha?
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VIII-BOB. EKOLOGIK TAHLIL

8.1. Nima uchun ekologik tahlil kerak?

O ’zbekiston Respublikasida ekologik kapitalga alohida e ’tibor 
qaratiladi. 2010 yildan e ’tiboran mamlakat Oliy Majlisida (Parlamentida) 
ekologik qanot shakllantirildi va qonunchilik palatasi vitse - spikerlaridan 
biriga O ’zbekiston ekologik harakati vakillaridan saylandi.

Tabiiy muhitga ta ’sir davlat mego-loyihalarining ko’pincha uchrab 
turadigan tashqi (ekstemal) omillaridan biri hisoblanadi. Masalan, 
transport tizimlari ko’pincha tabiiy landshaftda to ’siqlami yuzaga keltiradi, 
yom g’ir oqimi va tabiiy drenaj tarmoqlari xarakterini o’zgartiradi, kasallik 
tarqalishiga imkoniyat yaratadi va ijtimoiy ofatlarni keltirib chiqarishi 
mumkin. Shuning uchun loyiha o ’rta va uzoq muddatda ham ekologik 
barqarorlikni ta ’minlashi kerak. Sirdaryo viloyatidagi yangi avtomobil 
y o ’li Farg’ona vodiysini mamlakatning g’arbiy va janubiy viloyatlari 
bilan bog’laydi. Ushbu loyihadan kutilgan iqtisodiy manfaat (yonilg’i 
sarfi, tonna/kilometmi kamayishi) va ekologik manfaat (havoning 
ifloslanishi kamayishi, havodan kasallanish qisqarishi va h.k.) qisqa va 
uzoq muddatli istiqbolda muhim ahamiyatga ega.

Atrof-muhitga tashqi ta ’sir (samaralar) xususiy sektor faoliyatida 
ham keng namoyon bo’ladi. Sanoat rivojlanishi bilan shovqin, tutun va 
taraqqiy etish foydasi bilan qiyoslanishi lozim bo’lgan boshqa noqulay 
oqibatlar paydo bo’ladi.

Atrof-muhitga ta ’sir deyarli bir xil emas va loyihadan sarf/foyda 
nuqtai nazaridan oddiy tahlil qilinishi mushkulroq kechadi. Ekologik 
oqibatlami aniq o ’lchab ham qiyin kechadi. Ekologik tahlil loyihaviy 
tahlilda alohida o ’ringa ega, chunki inson faoliyati va atrof-muhit 
o ’rtasidagi o ’zaro munosabat etarlicha o ’rganilmagan. SHuning uchun 
hozirgi kunda qabul qilinayotgan ko’pgina ekologik qarorlar atrof- 
muhitda qayta tiklanmaydigan resurslar va cheklangan resurslardan 
kelajakni o ’ylab yondashuvni taqaza etmoqda. Qolaversa global isish, 
ichimlik suvining tobora cheklanishi kabi muammolar har bir loyihaning 
ekologik oqibatlarini chuqur tahlil etilishini zarur qilib qo’ymoqda. Orol
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dengizining qurishi bunning yaqqol misoli hisoblanadi.

8.2 Ekologik tahlilning vazifalari

Ekologik tahlilining asosiy vazifasi, loyihani amalga oshirish va 
foydalanish vaqtida atrof-muhitga keltiriladigan potentsial zarami 
aniqlash va uni yumshatish yoki bartaraf etish uchun zaruriy choralami 
belgilab olishdir.

Umuman, atrof-muhitga etkazilayotgan zarami barataraf etish yoki 
uni rivojlanish sur’atlarini qisqartirmagan holda sezilmaydigan 
darajagacha kamaytirish yanada muhim muammo hisoblanadi. Atrof- 
muhit «tabiiy kapitalni» namoyon etadi. Daryo oqimi, tuproqni tabiiy 
himoya qilinishi, havo oqimlaring doimo o ’zgarib turishi -  “tabiy 
kapital”dan keladigan foydadir va tabiatni iqtisodiyotni rivojlantirishga 
bergan xizmatlaridir, ular iqtisodiy rivojlanishni qo’llab-quw atlaydi va 
rag’batlantiradi. YOmon rejalashtirilgan rivojlanish jarayoni milliy 
kapitalni yo’qolishiga olib kelishi mumkin. Hatto juda puxta rejalashtirish 
holatlarida ham iqtisodiy rivojlanish jarayoni tabiiy ekologik tizimlarda 
ba’zi o ’zgarishlami keltirib chiqaradi va chiqindilar hamda ifloslantiruvchi 
moddalarni keltirib chiqaradi. Masalan, Angren GRES va unda mahalliy 
yoqilg’i - ko ’mirning chiqindilari yillar mobaynida to ’planib qoldi. 
Angren GRES ishga tushirilgandan so ’ng millionlab tonna chiqindilar 
to ’plandi, ular tabiiy kapital va aholi salomatligiga salbiy ta ’sir etgan holda 
ekologik muhitni yomonlashtirdi. O ’zbekiston Ekologik harakati ushbu 
muammoni ko ’tirib chiqib, chiqindilami qayta ishlashga investitsiyalarni 
jalb etgan holda ushbu muammoning echimiga ko’maklashmoqda.

Ekologik boshqaruvning vazifasi insonlaming tabiiy resurslarga 
ehtiyoji hamda atrof- muhitning ushbu ehtiyojni qondira olish imkoniyati 
yoki layoqati o ’rtasidagi balansni o ’rnatish hisoblanadi. Masalan, qishloq 
xo’jaligida ekin aylanmasi (sevooborot) tuproqning tarkibini ,sifatini 
yaxshilaydi va barqaror qishloq xo ’jaligi darajasini ta ’minlashga xizmat 
qiladi. YAna bir misol, tuproqning iirigatsiya va melioratsiya holatini 
yaxshilashdir. Bu ham barqaror iqtisodiy rivojlanishning ajralmas 
qismidir. B a’zi holatlarda jamiyat boshqacha holatni tanlashi mumkin.
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Strategik rivojlanish nuqtai nazaridan vazifasi b o ’lib, kelgusi 
ehtiyojlami qondirish bo’yicha salohiyatni qisqartirmagan (ya’ni 
ekotizimning «doimiy sig’imini» kamaytirmagan) holda bugun m a’lum 
darajada foyda berishi mumkin bo ’lgan, mamlakatning yangiiangan 
resurslarini boshqarish hisoblanadi. Bunday yondashuvga mamlakat 
ijtimoiy-iqtisodiy rivojlanishida yangiiangan resurslardan foydalanishni 
misol qilib olish mumkin. Tog’ oldi hududlarida biogaz, quyosh 
energiyasi, kichik suv elektr stantsiyalaridan foydalanish mumkinligini 
hisobga olish mumkin. Bu borada O ’zbekistonda kelgusida ko’plab 
innovatsion va ekologik loyihalar yaratiladi va amaHyotga tatbiq etiladi. 
O ’zbekiston Ekologik harakati ushbu yo ’nalishlarda katta ishlami boshlab 
yuborganligi bunday xulosa qilishga asos bo’ladi.

Ekotizimning doimiy hajmi - mazkur ishlab chiqarishda uzoq 
muddat amal qila oladigan va atrof-muhit bilan degredatsiyaga 
uchramagan maksimal miqdordagi tirik organizmlardir. Mavsumiy va 
tasodifiy o ’zgarishlami bu holda hisobga olinmaydi. Doimiy hajm 
qo’llangan texnologiya oqibatida ortishi yoki qisqarishi mumkin.

Ekologik tahlilning asosiy vazifalaridan biri uning qonunchilik 
asosini doimo takomillashib borishga kerakli takliflami ishlab 
chiqishdiridir.

Tabiatni muhofaza qilish tadbirlari uchun dastlabki profilaktika 
choralari va unga ketgan xarajatlar , ba’zan tuzatib bo ’lmaydigan, 
etkazilgan zarami tuzatishga nisbatan muhim va arzondir. Bunga yaqqol 
misol Orol dengizi fojiasidir. SHuning uchun mos ravishda har qanday 
loyiha va taraqqiyot dasturi atrof-muhitga m a’lum tarzda ta ’sir etishini 
e ’tiro f etish, uning ehtimoliy ta ’sirini aniqlash uchun tahlil qilinishini 
talab etishi lozim. Agar ushbu ta ’sirlar/samaralar jiddiy zarar keltirsa, u 
holda loyiha qayta ishlanishi lozim. Agar loyihaning qayta ishlanishi 
xavfni kamaytirmasa, agar ba’zi vaziyatlarga ko’ra undan keladigan uzoq 
muddatli foyda uzoq muddatli xarajatlar hamda ekologik xarajatlardan 
kam bo’lsa u holda loyiha bekor qilinishi lozim.

Bu kabi tahlilni o ’tkazish uchun hozirgi vaqtda qo’llanayotgan 
baholashga nisbatan Uzbekistonning ekologik va tabiiy resurslarini 
asosini mufassalroq hisobga oladigan ko’rsatkichlar tizimini yaratish
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zarur. Loyiha ishlab chiqilishi jarayonida tabiiy resurslar zaxirasi, 
shuningdek yangilangan resurslar iste’moli va yo’nalishini ko’rsatuvchi 
«ekologik indikatorlar»ni qo ’llash lozim. O ’zbekiston 
BMTTD/YUNDP, YUNEP va Jaxon bankidan texnik yordam olib bu 
borada ishlami tashkil etgan. Bunday indikatorlaming tatbiq etilishi keng 
miqyosda atrof-muxit monitoringini o ’tkazish imkonini beradi. Atrof- 
muhit monitoringi (masalan, Qashqadaryo viloyatidagi M oydanak 
qo ’riqxonasi), insonlar salomatligi bilan bog’liq muammolar (masalan, 
suv va havoning ifloslanishidan), turli tabiiy resurslaming mavjudligi va 
sifati (masalan, tuproqning ustki qatlami) kabi biologik yo’nalishlam i o ’z 
ichiga olishi lozim. M onitoring doimiy yoki haqiqaiy zarar haqida 
avvaldan ogoh bo’lish tizimini ta ’minlashi va zaruriy tuzatish choralarini 
ko ’rsatishi lozim. Qishloq xo’jaligi ishlab chiqarishiga soliq tushumlari, 
tashqi savdo to ’g ’risidagi m a’lumotlar bilan birga ekologik m a’lumotlar 
ham, ekologik loyihalarni milliy rivojlanish strategiyasida, uni 
rejalashtirishda doimo hisobga olishi lozim.

8.3. Ekologiya bo’yicha loyiha-smeta 
xujjatlarini tayyorlash

Atrof-muhitni muhofaza qilish maqsadlarini ko’zlash loyiha - smeta 
xarajatlarida o ’z aksini topadi. Iqtisodiy rivojlanish muammolarini insonlar 
tomonidan ilmiy o ’rganish kuchayishi bilan, loyihalaming ekosistemaga 
ta ’sirini juda bo’lmaganda minimal xavfsizlik m e’yori darajasiga tushirish 
imkoni paydo bo’ladi. Bu m e’yorlarga inson salomatligiga bo ’lgan xavf 
darajasi, atrof-muhitga zararli moddalarni chiqarish m e’yorlari va 
boshqalar misol bo’ladi. Loyihalar ekosistemani muhofaza qilish bo’yicha 
Chet el mamlakatlari bilan tuzilgan shartnomalar buzilishiga olib kelishi 
kerak emas.

Ayrim hollarda loyiha ta ’sirida ekologik holat salbiy tomonga qarab 
o ’zgarishi va bunga ruxsat berilishi ham mumkin. Masalan, aholi 
joylashgan joy yaqiniga temir yo ’l qurish loyihalashtirilsa va bu loyiha 
amalga oshsa, shovqin ko’payadi hamda bu aholi yashash tarziga salbiy 
ta ’sir etishi mumkin. Loyihada bu salbiy ta ’simi bartaraf qilish yo’llari

115



bo’lishi kerak. Buning uchun aholini boshqa joyga ko’chirish (bu esa juda 
qiyin, chunki odamlar o ’zlari o ’rganib qolgan joylardan, yaxshiroq sharoit 
yaratib berilishiga qaramasdan, ko’chishga rozilik bermasliklari mumkin) 
yoki shovqinni kamaytiradigan, yaxshisi umuman yo’qotadigan 
moslamalami uylarga o ’rnatish kerak. Bu, albatta, qo’shimcha xarajatlarga 
olib keladi. Undan tashqari ayrim vaqtlarda aholini kompensatsiya berish 
yo ’li bilan ham rozi qilish mumkin. Masalan, elektrostantsiya qurish 
loyihasi amalga oshsa kompaniya egalari atrofda yashovchi aholiga 
elektroenergiyani tekinga berishni o ’z bo’yniga oladi.

Ayrim hollarda loyihalarni amalga oshirishda vujudga keltiriladigan 
ekologik xavfni bartaraf qilish juda oson, ayrim hollarda esa juda 
murakkab kechadi. Umuman, loyihalarni ishlab chiqish va amalga oshirish 
xarajatlarida atrof-muhitni himoya qilish xarajatlari taxminan 5% ini 
tashkil etadi. Jahon bankining atrof-muhitni himoya qilish bo’limi 
loyihalarning turli kategoriyalari uchun maxsus qo’llanma yaratgan bo ’lib, 
u loyiha tahlili bilan shug’ullanadigan mutaxassislar uchun tavsiya etiladi. 
Tajribada eng ko’p sodir bo’ladigan va atrof-muhit uchun katta ziyon 
etkazadigan omillar havoning buzilishi, suvga zararli moddalaming 
oqizilishi va boshqalar hisoblanadi. Umuman, ekosistemaga loyihalarning 
ta’siri har xil bo ’ladi. Ularni quyidagicha ta ’riflash mumkin.

Loyihada ekologik xavfni e ’tiborga olmaslik keyinchalik juda katta 
xarajatlarga olib kelishi mumkin. Ekologik xavfni standart tahlil qilish 
uslubiyati mavjud emas. Ekologik loyiha va ekologik tadbirlami o ’z ichiga 
olgan loyihalar natijasi kapitalni boshqa muqobil loyihalarga jalb  etishdan 
olinadigan natijalardan yuqoriroq bo’lishi kerak. Darhaqiqat, ekologik 
loyihalarni iqtisodiy tahlil qilish umuman loyihani iqtisodiy tahlil qilishdan 
farq qilmaydi. Muammo shundan iboratki, ekologik loyihalarning natijasi 
juda kech namoyon bo’ladi, shuning uchun ularni oldindan bashorat qilish 
va o ’lchash juda murakkab.

A trof muhitga ta ’siri to ’liq tahlil qilinishi zarur bo’lgan loyihalarga 
quyidagi loyihalar kiradi:

Platinalar, suv havzalari,o’rmon bilan bog’liq bo ’lgan, katta sanoat 
qurilishi, irrigatsiya va melioratsiya, zah ketkazish ishlari, suv toshqinlarga 
qarshi tadbirlar, erlarni tozalash minerallarni qazib olish,aholini boshqa
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joyga ko’chirish, daryo havzasini o ’zgartirish, issiqlik va GES qurilishi va 
undan foydalanish, zararli chiqindilami qayta ishlash loyihalari kabi 
ekologiyaga bevostia bog’liq loyihalar.

Shu bilan birga atrof muhitga qisman bog’liq bo’lgan loyihalar 
mavjud, ularni baholash ham muhimdir:

Agrosanoat tarmoqlari korxonalari, kichik irrigatsiya ob’ektlari, 
qaytadan tiklanadigan energiyadan foydalanish ob’ektlari, qishloq 
xo ’jaligini elektrlashtirish, turizm, qishloq aholisini suv bilan ta ’minlash, 
daryo oqimini tartibga solish kabi loyihalar misol bo’lishi mumkin.

A trof muhitga ta ’siri ni baholash shart bo ’lmagan loyihalar ham 
mavjud. Ularga quyidagi loyihalar kiradi: Aholi resurslaridan foydalanish, 
kadrlar tayyorlash va qayta tayyorlash, beg’araz texnik yordam loyihalari.

8.4. Ekologiyani moliyalashtirish manbalari

Umuman olganda, loyihalarni ekologik tahlil uchun sarf etilgan 
xarajatlar unchalik katta emas,

Tabiiy muhit faqatgina tabiiy resurslaming manbai bo’lib qolmasdan, 
shu bilan birga u har xil ekologik xizmatlar ham ko’rsatadi (tuproqni 
tiklash, chiqindilami chiritish va h.k.). Tabiatning bu vazifalariga 
ko’pincha etarli e ’tibor berilmaydi, chunki ularning bozor bahosi mavjud 
emas. Suv va havoning ifloslanishi natijasida odam organizmidagi 
o ’zgarishlaming salbiy oqibatlarini statistik m a’lumotlar yordamida 
taxminiy aniqlash mumkin bo’lsada, bu ham ancha qiyin kechadi. 
SHuning uchun ko’p hollarda bu zararlami aniqlash uslubi bo’lmaganligi 
sababli bunday holatdan zarar ko’rgan odamlar tovon puli ololmay 
qoladilar.

Ekologik loyihalar xarajatini umumiy loyihadan foyda ko’radigan 
shaxslar qoplashi kerak. Agar loyiha davlat tomonidan amalga oshirilsa, 
xarajatlar manbai davlat byudjeti hisoblanadi. Lekin masalaga bunday 
yondashuvning o ’ziga xos kamchiliklari ham mavjud. Masalan, pirovardda 
ekologik loyiha tufayli kim manfaatdor ekanligini aniqlash juda qiyin, 
undan tashqari loyihaning maqsadi yo’qotilgan yoki buzilgan ekologik 
elementlarni tiklash yoki xavf oldini olish bo’lishi mumkin. Bunda yutuq
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to ’g’risida fikr yuritilmaydi. Agar metallurgiya kombinati atrof-muhitni 
bo’lg’ayotgan bo ’lsa, ekologik xavfni bartaraf qilish harajatlarini o ’z 
bo’yniga olishi kerak. Sel xavfidan saqlanish uchun kanal qurilishi 
xarajatlarining manbai davlat byudjetidir.

Atrof-muhitni ifloslanishdan asrash uchun kurash ruxsatnomalar va 
litsenziyalar olish tartibini joriy etish yo’li bilan ham amalga oshiriladi. 
Korxonalar tashqi muhitga m a’lum miqdorda zararli moddalar chiqarishi 
uchun litsenziya oladilar. Buning uchun zaharli moddalami atmosferaga 
chiqarish, vaqt birligida suvlarga oqavalami tashlash m e’yoralarini 
vujudga keltirish zarur.

Bu m e’yorlar hamma turdagi korxonalar uchun umumiy qilib 
tuzilganligi uchun ham yaxshi samara bermaydi. SHuning uchun tajribada 
har xil sohadagi korxonalar uchun alohida m e’yorlar belgilanadi. 
Individual m e’yorlar korxona turgan rayonga qarab o ’zgarishi mumkin. 
Tadbirlardan yana biri atrof-muhitning ekologik holatiga salbiy ta ’sir 
ko’rsatgan korxonalarga jarim a solish hisoblanadi. Jarimalar tizimini puxta 
o ’ylab vujudga keltirish atrof-muhitni ifloslantirishdan saqlab qoladi.

Jahon banki tomonidan amalga oshiriladigan loyihalar asosan 
individual m e’yorlarga asoslangan. Ayrim mamlakatlar tajribasida 
m e’yordan yuqori bo’lgan chiqindilar savdo-sotig’i amalga oshiriladi. 
Masalan, shaharlarda havoga zaharli moddalar chiqarishni kamaytirishda 
ana shunday tadbir qo’llaniladi va bu ijobiy natijaga olib kelgan. 
SHaharlarda joylashgan korxonalarga havoga m a’lum miqdorda (shaharni 
o ’rtacha ifloslash darajasiga unchalik ta ’sir etmaydigan miqdorda) zaharli 
moddalar chiqarish uchun ruxsat berilgan. Aytaylik, yo bir korxona yangi 
texnologiya joriy  qilish yo’li bilan havoga zaharli moddalar chiqarishni 
m a’lum m iqdorda kamaytirdi. Qolgan korxonalar bu korxonadan ortiqcha 
chiqarilgan zaharli moddalami sotib olishlari kerak. Bunday hoi boshqa 
korxonalami ham yangi, ilg’or texnologiyalarni tadbiq qilishga undaydi.

Qisqacha xulosalar

Ekologik tahlilning asosiy vazifasi loyiha natijasida yuzaga kelishi 
mumkin bo’lgan potentsial zararni oldindan belgilash va uning ta ’sirini
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yumshatish yoki batamom tugatish yo’llarini topishdir. Agar ekosistemaga 
loyihaning salbiy ta ’siri m e’yordan yuqori bo’lsa va buni tuzatib bo’lmasa, 
odatda, loyihadan voz kechiladi. Ekologik tahlil nisbatan ortiqcha 
xarajatlarsiz loyihaning salbiy ekologik oqibatlarini oldini olish imkonini 
beradi. Loyihalar ekosistemani muhofaza qilish bo ’yicha xalqaro 
majburiyatlaming buzilishiga olib kelmasligi zarur.

Ekosistemani saqlash talabiga ko’ra, loyihalar to ’liq va qisman 
ekologik tahlil qilinishi zarur bo’lgan va atrof-muhitga ta ’siri baholanishi 
shart bo’lmagan turlarga bo ’linadi. Loyihalaming ekologik oqibatlarini 
iqtisodiy baholashda ekologik oqibat ta ’sirida zarar ko’rgan odamlarga 
to ’lanadigan tovon puli, atrof-muhitni ifloslantirgani uchun to ’lanadigan 
m ablag’lar ekologik tadbirlaming iqtisodiy samarasini aniqlash mezonlari 
bo’lishi mumkin. Loyiha atrof-muhit holatini buzsa, ekologik tadbirlar 
xarajatlari uni amalga oshiruvchi tomonidan qoplanishi shart. Davlat 
tomonidan amalga oshirilsa, ekologik tadbirlarga xarajatlar davlat 
byudjetidan qoplanadi.

Selga qarshi inshoot loyihasining xarajatlar manbai ham davlat 
byudjetidir. Xarajatlar manbalarini vujudga keltirish uchun korxonalarga 
nisbatan atrof-muhitga ifloslantiruvchi moddalar chiqarganligi uchun 
(modda turiga qarab) turlicha to ’lov m e’yorlari qo’llaniladi. Atrof-muhitga 
ifloslantiruvchi m odda chiqarish huquqini sotib olish usuli loyihalaming 
ekologik xavfsizligini ta ’minlashga undovchi progressiv vositalardan 
biridir.

N azoratva muhokama uchun savollar
1. Ekologik tahlilinig mohiyati va vazifasini tushuntirib bering.
2. Loyihalaming salbiy ekologik oqibatlarini bartaraf qilish yo’llari 

qanday?
3. Atrof-muhitga ta ’siri to ’liq va qisman tahlil qilinishi zarur bo’lgan 

loyihalar turlarini sanab o’ting.
4. Loyihalaming ekologik oqibatlarini iqtisodiy baholash 

muammolari nimada?
5. Ekologik loyihalar xarajatlarini qoplash manbalariga izoh bering.
6. Normativdan yuqori bo’lgan chiqindilami sotib olish tajribasining
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mohiyati nimada?
7. EKOSAN qanday kompaniya?
8. EKOSANNI maqsadi nimalardan iborat?
9. Ekologik loyihalar qanday tuziladi?
10. Har qanday loyihalar ham ekologiyaga ta ’sir ko’rsata oladimi?
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IX-BOB.IJTIMOIY TAHLIL

9.1. Ijtimoiy tahlilning mohiyati 
va tarkibiy qismlari

Loyihalarni tahlil qilishda markaziy masalalardan biri inson omilidir. 
Loyihalar inson hayotini engilashtirishga va ularning turmush darajasini 
oshirishga qaratilishi zarur. Loyihalar tahlilida davlat manfatlari va 
aholining manfatlari birinchi о ’rinda turadi.

Investitsiya loyihalarida va tadbirkorlaming biznes rejalarida birinchi 
galda foyda olish turadi. Loyiha tahlilining yondashuvi Iqtisodiyot 
vazirligi va M oliya vazirligining yondashuvi ga tayanadi. Ular loyihalarga 
davlat manfatlari va aholining manfatlaridan kelib chiqib baho beradilar 
va xulosa qiladilar. SHu jihatdan ushbu fandagi ijtimoiy tahlil va iqtisodiy 
tahlilning yondashuvi bir -  biriga yaqindir.

Har qanday loyiha samarali amalga oshirilishi uchun ijtimoiy 
tahlilning ahamiyati va shu nuqtai nazardan chiqarilgan xulosaning o’mi 
katta.

Loyihaning taklif etilayotgan u yoki bu varianti aholining maqsadli 
guruhi manfaati talablariga javob berishi yoki bermasligini aniqlash 
ijtimoiy tahlilning vazifasi hisoblanadi. Ijtimoiy tahlil loyiha va u 
yo’naltirilgan ijtimoiy guruhning o ’zaro muvofiq kelishini yaxshilash 
bo ’yicha tadbirlami taklif etadi. SHuningdek, ijtimoiy tahlil aholi 
tomonidan qo’llab-quvvatlanadigan hamda jam oatchilik fikri va 
qarashlaridagi o ’zgarishlami rag’batlantirish yo’li bilan loyiha 
maqsadlariga erishishni ta’minlaydigan loyiha strategiyasini belgilaydi.

Ijtimoiy tahlil loyiha tahlilining boshqa turlari bilan, birinchi galda 
iqtisodiy tahlil bilan birga o ’tkazilishi kerak. Loyiha tahlilining boshqa 
turlari singari ijtimoiy tahlil ham identifikatsiya bosqichida boshlanib, 
loyiha davrining keyingi har bir bosqichida davom etishi kerak.

Ijtimoiy tahlil to ’rt asosiy sohaga e ’tibomi jamlaydi. Bular:
1. Loyihaga ta ’sir ko’rsatadigan aholining ijtimoiy-madaniy tavsifi, 
miqdoriy tavsifi va ijtimoiy tuzilmasi bo’yicha tahlil. Misol uchun loyiha 
qishloq aholisi turmush darajasini yuksaltirishga qaratilgan bulsin. Unda
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Farg’ona voliysi aholisi va Kashqadaryo qishloq aholisining turmush 
darajasini xaraktaristikasida, joylashuvi va demografik xususiyatlarida 
m a’lum o ’ziga xoslik mavjud. SHulami hisobga olib, loyihani aholi 
tomonidan qo’llab- quwatlashishiga erishish juda muhimdir.
2. Loyiha amal qiladigan hududdagi aholi tomonidan ishlab chiqarishni 
tashkil qilish shakllari, shu jumladan oilalar, uy xo’jaliklari tuzilmasi, 
ishchi kuchining mavjudliligi, erga egalik qilish shakllari, resurslardan 
foydalanish imkoniyati va ulardan foydalanishni tartibga solish masalalari 
tahlili. Misol uchun meva-konserva zavodiga pamidomi aholi yoki dehqon 
xo’jaligi etkazib berishi nazarda tutildi deylik. Dehqon xo’jaligining o ’ziga 
xos xususiyatlarini xisobga olmaslik va ularni qo’llab quw atlashishiga 
loyihada erishmaslik kelgusida korxonani xom ashyo bilan ta ’minlashda 
uzilishlarga olib kelishi mumkin. Farg’ona vodiysida zamonaviy konserva 
zavodlari xuddi shu sababli xom ashyosiz qolib ko’p muammolarga duch 
kelganlar.
3. Loyihaning mahalliy madaniyat nuqtai nazaridan talabga javob 
berishi, xususiy loyihaning mavjud ijtimoiy m e’yorlarga 
moslashuvchanligi, kishilarning qarashlarida, o ’z ehtiyojlarini 
anglashlarida zarur o ’zgarishlar yasashga qobilligi. Loyihalarda xuddi shu 
xususiyatlardan kelib chiqib xashar qilinishi loyihaning muvaffaqiyatli 
amalga oshirilishini ta’minlaydi.
4. Loyihadan uni amalga oshiruvchi tashkilot hamda mahalliy aholi 
manfaatdorligini ta ’minlash strategiyasi. Bundan maqsad aholi va maxalliy 
tashkilotlaming loyihaning barcha bosqichlarida uzluksiz ishtirokini 
ta ’minlashdir.

9.2.Aholining ijtimoiy-madaniy va 
demografik xususiyatlari

Ijtimoiy tahlilda ijtimoiy-madaniy va demografik xususiyatlami to ’la 
xisobga olmaslik jahon mamlakatlari va xaqaro-moliya institutlarining 
tajribasida loyihalarning samarasiz bo’lishiga sabab bo’lgan. Misol uchun 
M isrda Nil daryosiga qurilgan Asuan to ’g’onini eslab o’tish kifoyadir.

Ijtimoiy tahlilning birinchi bosqichi loyiha yo’naltirilgan aholi
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guruhi, uning miqdori va tarkibini aniqlashdan iborat.
Loyiha yo’naltirilgan aholining turmush tarzi ko’pincha uni ishlab 

chiquvchi kishilaming turmush tarzidan farq qiladi. SHu tufayli 
rejalashtirish jarayonlariga mahalliy aholi jalb  etilmasa, loyiha mahalliy 
sharoitga mos kelmasligi mumkin. Mahalliy sharoitlami bilmaslik, bu 
to ’g ’rida bir guruh shaxslar, xususan, yo’lboshchilaming interv’yu yo’li 
bilan olingan fikriga ko’ra ish yuritish aholi ko’pchilik tabaqalari 
qarashlarining e ’tiboridan Chetda qolishiga olib keladi.

SHahar hamda qishloq joylaridagi oilaviy xo’jaliklar tarkibi 
to ’g ’risida to ’g’ri tassavurga erishish ham katta kuch talab etadi. SHahar 
joylari uchun mo’ljallangan ayrim loyihalarda bu erlarda oila a ’zolari 
qishloq joylarida muhim rol’ o ’ynovchi ijtimoiy qo’llab-quvvatlash 
tizimidan butunlay aloqasini uzgan deb qaralgan. Aslida kam ta ’minlangan 
shahar oilasi tez o ’zgarib turuvchi ijtimoiy koalitsiya hisoblanadi. Iqtisodiy 
va siyosiy sharoitlar o ’zgarishi ta ’sirida bu oila bolalari bir uy xo’jaligidan 
boshqasiga o ’tib turadilar, boshqa bir a ’zolari esa boyroq 
qarindoshlarinikiga ko’chib o ’tadilar. Bunday o ’zgarishlar oila a ’zolari 
sonining o ’zgarib turishiga moslasha oladigan uy-joy maydonini talab 
etadi.

Agar loyiha aholini ko’chirishni ko’zda tutsa, ijtimoiy madaniyati va 
demografik xususiyatlami e ’tiborga olishi zarur. Majburiy ko’chirish 
o ’ziga xos ijtimoiy muammolarni keltirib chiqaradi. U ojizlik, begonalik 
tuyg’ularini tug’diradi hamda ijtimoiy birdamlik va guruh ishlab chiqarish 
potentsiali pasayishiga olib keladi.

K o’chirish dasturlari uy joy bilan ta ’minlash, tovon puli to’lash, 
ishga joylashtirish tadbirlari bilan bir qatorda, kishilarga ularning turmush 
darajalari yaxshilanishini kafolatlashi kerak.

9.3. Loyiha va mahalliy madaniyat talablar

Ko’p sonli aholiga ta ’sir etuvchi loyihalar muvafaqqiyatli bo’lishi 
uchun ularning ko’pchiligi loyiha maqsadini tushinishlari va uni qo’llab - 
quvvatlashlari kerak. SHu tufayli loyhalami ishlab chiqish va amalga 
oshirish jarayonida mahalliy qadriyatlar tizimini, urf-odatlar, an ’analar,



aniqlangan ehtiyojlar va maqsadlami hisobga olish zarur.
Milliy iqtisodiyot nuqtai nazaridan samarali bo’lgan loyihalar 

mahalliy aholi uchun tushunarsiz yoki ular fikriga ko’ra, ahamiyatsiz 
bo’lishi mumkin. Oqibatda loyihalar mahalliy aholi tomonidan qo ’llab- 
quvvatlanmaydi. Ijtimoiy tahlil mahalliy sharoitlarga asoslangan holda 
loyiha vazifalari va umumiy maqsadlami mahalliy aholining individual 
maqsadlari bilan bog’lash yo’llarini ko ’rsatib beradi.

Oilani rejalashtirish masalasida ham mahalliy madaniyatning o ’ziga 
xos xususiyatlari loyiha maqsadiga yoki umumiy maqsadlarga erishishga 
ta ’sir ko’rsatadi. Loyiha natijalari odamlaming loyiha va undan keladigan 
foyda o ’rtasidagi bog’liqlikni qanchalik tushunishiga bog’liq bo’lgan yana 
bir soha- sog’liqni saqlash sohasidir.

O ’zbekistonda 2009 yildan boshlab qishloq qurilish banki va qurilish 
smeta institutlari hamkorlikda har bir viloyatni tabiiy-iqlimiy sharoitini va 
milliy urf-odatlami hisobga olib uy-joy qura boshladi. Bu loyiha ijtimoiy 
lohixalar guruhiga kiradi. Qishloq aholisining ijtimoiy xususiyatlarini 
to ’laqonli xisobga olish loyihaning muvaffaqiyatini ta ’minlaydi.

9.4. Loyihalardan manfaatdorlikni ta’minlash masalalari

Loyiha muvaffaqiyatining yana bir shartining maqsad guruhining 
loyihada manfaatdorligini, uni qo ’llab-quvvatlash va ishtirokini 
ta ’minlashdir. Bu loyihani samarali ekspluatatsiya qilish garovidir. 
Kishilar o ’zgarishlar qilish uchun tavakkalchilikka borishlari va loyiha 
maqsadlariga erishishlari uchun qilgan kuch-g’ayratlari o ’zini oqlashiga 
ishonch hosil qilishlari kerak. Loyihada ishtirok etish barcha bosqichlarda 
va shakllarda bo’lishi mumkin, jumladan:
1.Investitsiyalami tanlash va rejalashtirish borasida maslahat.
2.1shchi kuchi bilan ishtirok etish.
3.Moddiy va pul resurslari bilan ishtirok etish;.
4.Loyiha bajarilishini kuzatib borish va hokazo.

Mahalliy aholining loyihada ishtirok etishi loyiha rahbarlariga jami 
xarajatlarni o ’zgartirmagan holda ko’proq sonli aholiga loyihadan manfaat 
etkazish imkonini beradi. Qaror qabul qilingunga qadar mahalliy aholidan
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maslahat olish loyihalarga ko’rsatiladigan qarshilikni minimallashtirish, 
undan keladigan manfaatni ko’paytirish, xizmat muddatini uzaytirish 
imkonini yaratadi. Masalan, fermerlar qishloq xo’jaligi xodimlari ishlab 
chiqarish texnologiyalari bozorlarining holati, loyihaning mumkin bo’lgan 
ekologik oqibatlari to ’g’risida muhim axborot manbai hisoblanadilar. Suv 
inshootlari qurish va qishloq xo’jaligiga tegishli boshqa loyihalarda bu 
axborotlar ju d a  muhim roP o ’ynaydi.

M ahalliy aholining loyihada ishtirok etish imkoniyatlarini 
kengaytirish strategiyasi muvaffaqiyati aholining uyushmalarga birlasha 
olish qobiliyatiga bog’liq. Bu uyushmalar orqali ular o ’z manfaatlarini 
aniqlaydilar va himoya qiladilar. Tashkiliy va texnik imkoniyatlar tajriba 
orttirish bilan kengaytirib boriladi. Ammo loyihani ekspluatatsiya qilish 
boshlangunga qadar mahalliy aholini o ’qitib, bu jarayonlarga tayyorlash 
ko’proq samara beradi (O’zDeuAvto loyihasida bo’lgani kabi).

Mahalliy institutsional tizimlami yaratish uchun vaqt talab qilinishi 
sababi ko’p loyihalarda ilgarida mavjud bo ’lgan tashkilotlarga tayaniladi. 
Ammo bu tashkilotlarga yangi vazifalar yuklatilganda ular oldindan 
bajarib kelgan vazifalarni keskin emas, balki asta-sekin kengaytirib borishi 
kerak.

Mavjud mahalliy tashkilotlardan foydalanish o ’z afzalliklariga ega 
bo’lsa-da, bu yangi tashkilotlar muvaffaqiyatsiz ishlashini anglatmaydi. 
YAngi tashkilotlar faoliyatining muvaffaqiyati boshqa omillar qatorida 
yangi guruh mavjud ehtiyojlami lozim darajada qondira olishiga, 
xodimlarning tayyorgarligi darajasiga, muddatlaming realligiga ham 
bog’liq.

9.5.Ijtimoiy loyihalarda xotin-qizlarning roli

O ’zbekistonda xotin -  qizlarning iqtisodiyotda va jam iyatda tutgan 
o ’rnini yanada yuqori darajaga etkazish uchun davlat darajasida e ’tibor 
qilinadi. SHu sababli loyixalami barcha bosqichlarida xotin qizlar 
masalasiga doimo baho berilishi kerak.

K o’pincha loyihalar muhokama etilayotganda butun dunyoda xotin- 
qizlar aholining yarmidan ko’pchiligini tashkil etishi e ’tibordan Chetda
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qoladi. Loyihalarda ishtirok etish va ulardan manfaat ko’rishda, jinslar 
o ’rtasida farq borligi, ayollam ing iqtisodiy manfaatlari loyihalarda hisobga 
olinishi shart, chunki bu loyiha muvaffaqiyati garovlaridan biridir. 
K o’proq ayollar mehnatiga tayanadigan engil sanoat korxonalari 
loyihalarida bu alohida ahamiyat kasb etadi. Ayollar dunyo buyicha 
qishloq xo’jaligida ishchi kuchining 50%dan 80%gacha qismini tashkil 
etadi. Oilalarda qishloq xo’jaligida band ayollar soni erkaklamikidan ko’p. 
Ular ish kunining uzoqligi erkaklamiki bilan bir xil.

Oiladagi ishlam ing katta qismi ular zimmasida. SHu sababli qiz 
bolalar ta ’limi uchun qilingan sarflar eng yaxshi kapital qo’yilma bo ’lishi 
mumkin. CHunki ayollar m a’lumotining yaxshilanishi sog’liqni saqlash, 
ovqatlanish, bolalar sog’lig’ini yaxshilanishi hamda bolalar o ’limining, 
tug’ilish sur’atlaming pasayishiga olib keladi. Rivojlantirish jarayonlarida 
ayollar ishtirokini kengaytirish uchun loyihani ishlab chiquvchilar aholi 
o ’rtasida ayollaming loyihada ishtirok etishiga hamda undan manfaat 
ko’rishiga madaniy, huquqiy, jismoniy, moliyaviy to ’siqlar bor-yo’qligini 
aniqlash kerak. Bunday tadqiqotlar o ’tkazishda mamlakat hududlari 
o ’rtasidagi farq e ’tiborga olinishi lozim.

9.6. Ijtimoiy tahlilda mutaxassislar masalasi

Loyihalarning yaratilishi bosqichidan samarali amalga oshirilishi 
bosqichigacha uning muvaffaqiyati birinchi galda loyihada ishtirok 
etayotgan mutaxassislaming darajasiga bog’liq.

Ijtimoiy muammolar loyiha davrining turli bosqichlarida yuzaga 
chiqadi. Loyiha nafaqat salbiy oqibatlarning oldini olish uchun, 
shuningdek, ijtimoiy o ’zgarishlarni boshlash maqsadida kishilar kuch- 
g ’ayratlarini safarbar etishi uchun ham aholi urf-odatlari, an ’analariga 
moslangan bo’lishi kerak. K o’pgina ijtimoiy muammolami aniqlab, 
mohiyatiga etishning o ’ziyoq ularning loyihaga salbiy ta ’sirini keskin 
kamaytirish imkonini beradi.

Professional tayyorgarlik va ijtimoiy tahlil tajribasi potentsial 
ijtimoiy muammolarni aniqlash uchun o ’ta zarur. SHu sababli loyiha 
tahlilida sotsiolog, antropolog kabi mutaxassislar ishtirokini ta ’minlash
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kerak. Turli qishloq xo’jaligi muassasalarining chorvachilik bo ’limlarida 
chorva bilan shug’ullanuvchi mutaxassislar bo’lgani holda chorvani 
etishtirish (chorvadorlar) bilan shug’ullanuvchi mutaxassislarning yo’qligi 
ko’pgina mamlakatlarda chorvachilik loyihalari samaradorligining pastligi 
sabablaridan biridir.

Loyihani samarali ishlab chiqish va amalga oshirish quyidan 
mahalliy aholi ishtiroki va yuqoridan hukumat tomonidan rahbarlik 
qilinishini talab etadi. Muvaffaqqiyatli va iqtisodiy samarali loyihalar 
kishilami o ’zlarining bir yoki bir necha maqsadlariga erishish yo ’lida 
safarbar etadi va ularni o ’z kuchlariga tayanishga o ’rgatadi. Rivojlantirish 
loyihalarida ko’pincha bir-biriga zid keluvchi va o’zaro bog’langan bu ikki 
shart bir vaqtda bajarilishi kerak. Ijtimoiy tahlil ular o’rtasida muhim 
bog’lovchi bo ’g’in sifatida xizmat qiladi.

Ijtimoiy tahlil boshqa loyihalar tajribasiga, mutaxassislar tajribasi va 
malakasiga tayangan holda kishilaming ehtimol bo’lgan xatti-harakatlarini 
ob’ektiv baholash orqali loyihalarni ishlab chiqishni takomillashtirish va 
amalga oshirishga yordam beradi.

Qisqacha xulosalar

Loyihaning u yoki bu varianti aholining loyiha bilan bog’liq bo’lgan 
guruhi manfaati nuqtai nazaridan talabga javob berish yoki bermasligini 
aniqlash ijtimoiy tahlilning vazifasi hisoblanadi. Ijtimoiy tahlil aholi 
tomonidan qo ’llab-quvvatlanadigan loyiha strategiyasini belgilaydi. Bu 
tahlil loyiha tahlilining boshqa turlari bilan birga o ’tkaziladi.

Ijtimoiy tahlilning birinchi bosqichida maqsad, aholi guruhi, ularning 
demografik va madaniy tavsiflari o ’rganiladi. Loyihani rejalashtirish 
jarayonlariga mahalliy aholini jalb etish, ularning o ’ziga xos qarashlari 
hisobga olinishini ta ’minlash loyiha muvaffaqiyatining muhim shartlaridan 
biridir. Loyiha muvaffaqiyati shartlaridan yana biri aholining qay 
shakllarda uyushganligini, ular o ’rtasidagi munosabatlar tizimini hisobga 
olishdir.

Mahalliy aholi loyihalarda quyidagi shakllarda ishtirok etadi:
-  investitsiyalami tanlash va rivojlantirish borasida maslahat;
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-  ishchi kuchi bilan ishtirok etish;
-  moddiy va pul resurslari bilan ishtirok etish;
-  loyiha bajarilishini kuzatib borish va hokazo.
Mahalliy aholining loyihalarda ishtirok etishi loyihadan manfaat 

ko’ruvchilar safini kengaytirish, ya’ni uning samaradorligini oshirish 
imkonini beradi.

Loyihalarda xotin-qizlar roliga katta e ’tibor berish zarur, chunki 
ayollar jam i aholining kamida yarmini tashkil etadilar. Buning uchun 
loyihada xotin-qizlar ishtiroki ga to ’sqinlik qiluvchi omillarni aniqlash va 
ulami bartaraf qilish choralarini ko’rish lozim. Ayniqsa, engil sanoatdagi 
kabi xodimlarining katta qismi xotin-qizlar bo’lgan tarmoqlarlagi loyihalar 
uchun bu o ’ta zarur.

Loyiha tahlilida sotsiolog, antropolog kabi mutaxassislar ishtirok 
etishi ijtimoiy tahlil sifatli bo ’lishi, loyihadagi turli ziddiyatlaming oldi 
olinishini ta ’minlashi mumkin.

Nazorat va muhokama uchun savollar
1. Ijtimoiy tahlilning vazifasi va ahamiyatini tushuntirib bering.
2. Ijtimoiy tahlilning to ’rt asosiy sohasiga (vazifalariga) izoh bering.
3. Mahalliy aholi madaniy xususiyatlari e ’tiborga olinmasligining 

loyiha uchun salbiy oqibatlari nimalarda ko’rinadi?
4. Aholining demografik xususiyatlari va loyiha samarasi o ’zaro 

qanday bog’langan?
5. Nima uchun mahalliy aholi axborot manbai hisoblanadi?
6. Xotin-qizlaming loyihalar muvaffaqiyatidagi rolini tushuntirib 

bering.
7. Investitsiyalami tanlash va rejalashtirish borasida tushuntirib 

bering.
8. Ishchi kuchi bilan ishtirok etishni tushuntirib bering.
9. Moddiy va pul resurslari bilan ishtirok etishni tushuntirib bering.
10. Loyiha bajarilishini kuzatib borish xaqida nima deya olasiz?
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X-BOB. INSTITUTSIONAL TAHLIL

10.1. Institutsional tahlilning mohiyati va maqsadlari

Institutsional tahlil loyiha ustida bajariladigan ishlam ing eng 
muhimlaridan biriga aylandi. Loyihalarining natijalari ko’p jihatdan 
tashkiliy tuzilma sifatiga ham bog’liq. Loyihani amalga oshiruvchi 
tashkilotlami o ’rganish, ularning boshqaruv imkoniyatlari, shuningdek, 
markaziy hokimiyatning loyiha uchun mutasaddi bo ’lgan tashkilotlarga 
yordam berishga qanchalik tayyor ekanliklarini baholashga imkon beradi. 
YAxshi shakllanmagan, takomillashmagan boshqaruv tuzilmasiga, 
malakali mutaxassislar, axborot tizimlari va hokazolarga ega bo ’lmagan 
tashkilotlar zimmasiga loyihalarni amalga oshirishni topshirish yoki ular 
tak lif etgan loyihalarni moliyalashtirish muvaffaqiyatsizlikka olib kelishi 
mumkin (yoki hech bo’lmaganda qo’shimcha xarajatlarni keltirib 
chiqaradi).

Institutsional tahlil loyihalarni samarali amalga oshirish va 
eksplutatsiya qilishga, shuningdek, mavjud tashkilotlami mustahkamlash, 
malakali mutaxassislar bilan to ’ldirishga ko’mak berishi lozim. Kuchli 
institutlami tashkil etish loyihaga ko’ra foydalaniladigan milliy hamda 
xalqaro resurslami muhofaza qilgan holda loyihalarni samarali amalga 
oshirish imkonini beradi. Investitsiya Ioyihalari institutsional tahlili (IT) 
dan maqsad loyiha amalga oshirilayotgan makondagi tashkiliy, huquqiy, 
siyosiy va m a’muriy vaziyat (muhit) ga baho berish hamda loyihaga jalb 
etilgan tashkilotlaming imkoniyatlarini mustahkamlash chora-tadbirlari 
borasida tavsiyalar ishlab chiqishdan iborat. Tavsiyalar quyidagi 
masalalarni qamrab oladi:

a)menejment uslublari va usullari, shu jumladan, monitoring va 
baholash;

b)tashkiliy tuzilma, undagi o ’zgarishlar;
v)rejalashtirish, shu jumladan, investitsiyalami joylashtirishni 

rejalashtirish;
g)xodimlar tarkibini to ’ldirish, o ’qitish, malakasini oshirish;
d)moliyaviy faoliyat, shu jum ladan moliyaviy faoliyatni boshqarish,
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smetalar tuzish, buxgalteriya hisobi va taftish;
e)loyihalaming moddiy-texnik ta ’minoti; 
j)ekspluatatsiya va texnik xizmat ko’rsatish tizimlari; 
z)tashkilotlararo muvofiqlashtirish; 
i)alohida sektorlarga nisbatan siyosat masalalari.

Bu vazifalar nafaqat loyihalarni amalga oshirayotgan va 
ekspluatatsiya qilayotgan tashkilotlar, shuningdek, loyiha muvaffaqiyatiga 
ta ’sir ko’rsatuvchi hukumat va tarmoq tuzilmalariga, ya’ni vazirliklar, 
idoralar, banklar, tadqiqot muassasalariga ham tegishli.

O ’tish davrini boshidan kechirayotgan mamlakatlarda institutsional 
tahlilning muhim vazifalaridan biri eski davlat tashkilotlarini bozor 
iqtisodiyotidagi boshqacharoq vazifalami bajarishga moslashgan yangi 
tashkilotlar, agentliklar va korxonalarga aylantirish bo ’lgan. Bu 
muammoning naqadar muhimligi bir qator mamlakatlarda ommaviy 
xususiylashtirish loyihalarini amalga oshirish chog’ida yaqqol namoyon 
bo ’ldi. Jumladan O ’zbekistonda jahon bankining paxtachilik industriyasini 
takomillashtirish bo’yicha loyihasi misol bo’la oladi Iqtisodiyotni qayta 
qurish sharoitida loyihaga mutasaddi bo’lgan tashkilotlar uchun 
“mulkchilik” kontseptsiyasi o ’ta muhim hisoblanadi. Loyihani amalga 
oshiruvchi tashkilotlar uning muvaffaqiyati yoki muvaffaqiyatsizligi uchun 
m as’uliyatni o ’z zimmalariga olgandagina ijobiy natijaga erishiladi. Mulk 
huquqi mutasaddi tashkilotlar menejerlari loyiha maqsadlarini anglashlari 
va bu maqsadlarga erishish uchun zarur qaror qabul qilish vakolatiga ega 
ekanliklarini anglatadi. Bunday vaziyatda ularda ham shaxsiy 
manfaatdorlik, ham loyihaga rahbarlik qilish imkoniyati mavjud bo’ladi. 
Institutsional tahlilning kattagina qismi “mulkchilik” omili loyihani 
muvaffaqiyatli amalga oshirishga qanchalik ta ’sir etishini aniqlashga 
qaratilgan.

10.2. Institutsional tahlil tuzilmasi

Investitsiya loyihalarini institutsional tahlil uchun konkret 
sharoitlarga tezda moslashtirsa bo’ladigan standart echimlar yoki modellar 
deyarli yo ’q. Institutlarni rivojlantirish uzoq davom etuvchi eksperimentlar



va adaptatsiya (moslashuv) jarayonlaridan iborat. Bu jarayonlar esa 
ko ’pincha siyosiy va iqtisodiy vaziyatning salbiy o ’zgarishlari tufayli 
muvaffaqiyatsizlikka uchraydi. Umuman olganda institutsional tahlilga 
quyidagi vazifalami bajarish kiradi: -loyiha amalga oshiriladigan 
institutsional shart-sharoitlami (tashkilotlar, m e’yoriy hujjatlar va siyosiy 
om illam i) aniqlash va tasvirlab berish;- loyihada ishtirok etuvchi 
tashkilotlam ing moddiy va mehnat resurslari, texnik malakasi, tashkiliy 
tuzilmasi, boshqaruv va m a’muriy imkoniyatlari, moliyaviy ahvoli nuqtai 
nazaridan kuchli va zaif tomonlarini baholash;

- qonunlar, siyosat va yo’riqnomalar o ’zgarishining loyihani amalga 
oshirish va ekspluatatsiya qilishga (ayniqsa, atrof-muhitni muhofaza qilish, 
ish haqi, baholar, subsidiyalar, tashqi savdo, valyuta kursi va hokazolarga ) 
ehtimol bo ’lgan ta ’sirini baholash;

- loyihada qatnashuvchi tashkilotlaming zaif jihatlarini bartaraf 
qilishning muqobil yo’llarini hamda qonunlar, siyosat va 
y o ’riqnom alam ing loyihaga ko’rsatishi mumkin bo’lgan potentsial salbiy 
ta ’siriga qarshi chora-tadbirlarni ilgari surish (tegishli takomillashtirish 
ishlari loyiha amalga oshirilayotgan va ekspluatatsiya qilinayotgan vaqtda 
ham da bundan oldin loyiha bo’yicha ish grafigiga ko’ra amalga oshiriladi);

- tavsiya qilinayotgan tashkiliy o ’zgarishlami amalga oshirish uchun 
kerak bo ’lishi mumkin bo ’lgan texnik yordam bo’yicha takliflarni ilgari 
surish hamda zarur ishlami o ’tkazish grafigini ishlab chiqish.

10.3. Loyiha ishtirokchilari faoliyatidagi 
doimiy muammolar

Iqtisodiyotni qayta qurish jarayonida ikki muhim institutsional 
muammo kuzatiladi. Birinchidan, bu mavjud hukumat muassasalarini isloh 
qilish zarurati, ikkinchidan, eski tuzumda mavjud bo’lmagan yangi 
institutlami tashkil etish. Masalan, sobiq Sovet Ittifoqi respublikalarida 
bank tizimi, birjalar va boshqa bir qator institutlar mavjud emas edi. Bozor 
iqtisodiyotiga o ’tish ushbu zaruratlarni keltirib chiqardi va tijorat banklari, 
birjalar, lizing kompaniyalari, mikromoliya institutlari kabi yangi bozor 
institutlari yaratildi.
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Iqtisodiy islohotlar, yangi bozor institutlarining yaratilishi 
shubhasiz, ishsizlik va boshqa ijtimoiy muammolarni keltirib chiqaradi. 
Xususiy sektor va bandlikning boshqa muqobil sohalari ishga tushguniga 
qadar esa ancha uzilish yuzaga keladi. SHu tufayli o ’tish davri 
iqtisodiyotida institutsional islohotlar ijtimoiy himoya tizimini yaratish 
bilan birga bormasa, amalga oshirib bo ’lmaydigan vazifaga aylanadi. 
O ’zbekistonda bozor iqtisodiyotiga bosqichm a -  bosqich utilishi va bozor 
iqtisodiyotiga utish tajribasi O ’zbekiston modeli nomi bilan jahonda tan 
olindi. Bu institutsional rivojlanishning o ’ziga xos va zamonga mos yo’li 
bo ’lib tarixda qoldi.

Institutsional muammolarni xarakterlash uchun ko ’pincha zarur 
echimlami topishga halaqit beruvchi yuzaki atamalar qo’llaniladi. 
Masalan, qiyinchilikka uchragan loyiha haqida, uning “rahbarlari z a if ’ 
deyilsa, loyiha muvaffaqiyatini “loyihaning harakatchan menejeri” bilan 
bog’lashadi. Moliyaviy faoliyatni nazorat qilishda yuzaga kelgan 
qiyinchiliklarni esa ko’pincha buxgalteriyada personal kom p’yuterlarning 
yo’qligi bilan izohlashadi, xodimlar va m a’muriyatning qoniqarsiz ishi esa, 
xodimlarda etarli malaka yo’q, deb osongina izohlab qo’yiladi.

Ammo bu ko’rinib turgan kamchiliklami tuzatish bo’yicha taklif 
qilingan qarorlar ko’pincha navbatdagi muammolar qatlamini aniqlashning 
ancha qimmat turadigan yo’lidir. Albatta, yaxshi menejer kerak. Lekin 
menejerlar aslida ishga layoqatli bo ’lsalaru bir-biriga zid talablarga duch 
kelishsa hamda bu ziddiyatni echish vakolatiga ega bo’lishmasa 
menejerlami o ’zgartirishdek ko’p vaqt talab qiluvchi va qimmat turuvchi 
jarayon xech qanday ijobiy natija bermaydi. SHu singari haqiqiy muammo 
buxgalteriya hisobini avtomatlashtirish emas, balki aniq axborotning kelib 
turishi bo ’lsa kom p’yuter o ’rnatish bilan masala echilib qolmaydi.

K o’pgina davlatlarda vazirliklardagi byudjet hisob-kitoblarida 
personal kom p’yuterlarni qo’llash nafaqat axborotlami qayta ishlash 
hajmlarini ko’paytirish va tezligini oshirish tufayli, shuningdek, vazirliklar 
rahbarlariga axborot tizimining o ’zini o ’zgartirish imkonini bergani uchun 
ham muvaffaqiyatli bo’ldi. Natijada shu mamlakatlarda hisobotlami 
topshirish tartibi soddalashdi va shu qadar teziashdiki, topshirish 
muddatlari hafta va oylar o ’rniga kunlargacha qisqardi hamda turli xildagi
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va hajmdagi xarajatlar oqibatini ancha aniqroq baholash tizimini 
o ’matishga erishildi.

Xuddi shuningdek, ayrim hollarda xodimlar malakasining 
etishmasligi ularning qoniqarsiz ishlashining vazifalarini belgilash va 
stimullar tizimida aniqlik etishmasligi, xizmatda ko’tarilish imkoniyatlari 
cheklanganligi kabi omillarga nisbatan ikkinchi darajali sababi bo’lishi 
mumkin. Bu omillarda o ’zgarish yasamasdan turib, xodimlarni o ’qitish 
borasidagi chora-tadbirlar kutilgan natijani bermaydi.

Qisqacha qilib aytganda, odatda, loyihalarni amalga oshirayotganda 
paydo bo’ladigan ko’pgina institutsional muammolar juda chuqur 
sabablarga ega. Bu sabablami aniqlamasdan turib esa uzoq muddatli 
qarorlar qabul qilish qiyin. Sanab o ’tilgan qiyinchiliklardan ko’pini hal 
etish o ’nlab yillami talab qilishi mumkin. CHunki ular chuqur iqtisodiy, 
texnik, ijtimoiy va madaniy cheklanishlami aks ettiradi. YAngi institutlar 
o ’z jamiyatida ildiz otishi va o ’z madaniy muhitiga moslashishi kerak. 
Texnik va boshqaruv layoqati siyosatni samarali rejalashtirish, ishlarni 
dasturlash, moliya va kadrlami boshqarish va hozirgi zamon tashkilotining 
boshqa muhim vazifalarini bajarishni ta ’minlashi uchun asta-sekin 
yaxshilanib borishi kerak.

O ’zbekistondagi institutsional rivojlanish jarayoni xuddi shu xalqaro 
tajribaga, uning xulosalariga asoslandi va uning tajribasi xalqaro ko’lamda 
e ’tirof etildi. 2010 yilning may oyida bo’lib o ’tgan Osiyo taraqqiyot 
bankining boshqaruvchilarining yillik anjumanini eslab o ’tish kifoyadir.

10.4. Bozor iqtisodiyoti institutlam i tashkil etishga 
ta’sir etuvchi omillar

Loyihalar bozor iqtisodiyotining samarali rivojlantirish qurolidir. Bu 
qurolni ishlashi uchun bozor iqtisodiyoti institutlari yaratilishi va 
mavjudlari ishlab chiqarish kuchlarining talabiga monand o ’zgarib borishi 
shart.

Zaruriy institutlami tashkil etish (ayniqsa, rivojlantirish Ioyihalari 
bilan bog’liq hollarda) uch guruh omillar ta ’sirida murakkablashadi. Bular:

a)noqulay siyosiy shart-sharoitlarning salbiy ta ’siri;
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b)loyiha oldiga qo’yilgan m aqsadlaming murakkabligi; 
v)loyihaning investitsiyadan keyingi bosqichiga e ’tiborsizlik.
SHu tufayli institutsional muammolarni aniqlash, baholash hamda 

echish borasida tavsiyalar ishlab chiqish uchun (bu borada umumiy 
modellar, andozalar yo’qligini ham e’tiborga olgan holda) sanab o ’tilgan 
omillarni e ’tiborga olish zarur.

Siyosiy omillar ta’siri
Barcha taraqqiyot loyihalari xoh u davlat sektorida, xoh u xususiy 

sektorda bo’lsin, hukumat makroiqtisodiy siyosatining hamda bu siyosatni 
o ’zida mujassamlashtirgan qonunlar va m e’yoriy hujjatlar kuchli ta ’siri 
ostida bo’ladi. Agar tashkiliy tuzilmalar o ’z kuch va resurslarini siyosiy 
qarorlarining salbiy ta ’siriga qarshi kurashga sarflashga majbur bo’lsalar 
bu tuzilmalar uzoq istiqbolga muvaffaqiyat bilan ishlay olmaydilar. 
Hokimiyat loyiha amalga oshirilayotgan iqtisodiy shart-sharoitlami (jiddiy 
suratda) buzib ko’rsatsa, institutsional muammolar soni ortib ketadi. 
Asoslanmagan valyuta almashuv kursi yoki savdo siyosati nafaqat loyiha 
b o ’yicha olinadigan daromadlar darajasiga ta ’sir ko’rsatadi, shuningdek, 
ehtiyot qismlarni qidirib topish, eksport-import operatsiyalari yo’lidagi 
byurokratik to ’siqlami engish kabilarga ortiqcha kuch kelishga olib keladi.

Ayniqsa, xalqaro loyihalarga davlatning narh va byudjet siyosati 
loyihaning iqtisodiy va moliyaviy faoliyatiga katta ta ’sir etadi. 
O ’zbekistonda davlat manfaatlari va mamlakat aholisining manfaatlari 
bilan loyihaning maqsadlari/manfaatlari uyg’unlashsagina loyiha ijobiy 
baholanadi. Mana shu qoidaga O ’zbekiston hukumati qat’iy rioya qilishi 
natijasida mamlakat mustaqqilligining birinchi 20 yilligi yakunlari 
bo ’yicha O ’zbekistonning tashqi qarzi yo’q va u imoprt salohiyati 
jihatidan dunyodagi juda kam mamlakatlar sirasiga kiradi. SHuni dalil 
sifatida aytish kerakki, O ’zbekiston hukumati Jaxon Banki bilan ishlagan 
birinchi loyihasidan (O ’zbekistonda paxtachilik industriyasini 
takomillashtirish loyihasi) shu qoidaga amal qilib kelmoqda va avvallari 
tanqidiy ko’z bilan qaragan Jaxon Bankining ekspertlari va maslaxatchilari 
bu qoidaning naqadar to ’g ’ri ekanligini xozirda tan olishmoqda. (Osiyo 
taraqqiyot banki boshqaruvchilarining may 2010 yilgi yillik anjumanlari
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materiallariga qarang).

Maqsadlar murakkabligi
K o’pchilik iste’molchilar va manfaat ko’ruvchilar talabini ifoda 

etuvchi yirik, ijtimoiy yo ’naltirilgan rivojlantirish loyihalarida ko’p 
hollarda loyiha maqsadi va unga erishish vositalarini belgilash qiyin 
bo ’ladi. Bunga misol tariqasida ta ’lim dasturi va mineral o ’g ’itlar ishlab 
chiqarishga investitsiya sarflari loyihalarini taqqoslashimiz mumkin. 
M a’lumotli va o ’zgaruvchan sharoitlarga tez moslashuvchan kishilami 
tayyorlash vazifasini m a’lum miqdordagi o ’g’it ishlab chiqarish vazifasiga 
ko’ra baholash qiyin. O ’qitish dasturida maqsadga erishish usullari ham 
ancha murakkab va noaniqdir.

Ayrim loyihalarda maqsadlar aniq-ravshan bo ’lsa-da, ular shunchalik 
ko’pki, ularning hammasiga bir tekis erishishni ta ’minlab bo ’lmaydi. 
Masalan, qishloq tumanlarini kompleks rivojlantirish Ioyihalari qishloq 
xo’jaligi ishlab chiqarishni ko’tarish, infratuzilmani rivojlantirish, ijtimoiy 
xizmatlarni kengaytirish, madaniy an’analami o ’zgartirish kabi 
maqsadlarga duch keldi.

Ijtimoiy yo’naltirilgan loyihalar ko’p sonli aholi bilan ish ko’radiki, 
loyiha agentligi ularga doim ham bevosita ta ’sir ko’rsata olmaydi 
(elektrostantsiya direktori o ’z xodimlariga ta ’sir ko’rsatishiga o ’xshab).

Loyihani o ’rab turgan muhitga nisbatan uni boshqarishning uch 
jihatiga alohida to ’xtalib o ’tish zarur:

1. Standart va eksperimental loyihalardan foydalanish.
2. Ishlami muvofiqlashtirish uslublari.
3. Boshqaruv nazoratini takomillashtirish bo’yicha chora-tadbirlar.
Infratuzilmalar, kommunal inshootlar va yirik sanoat korxonalari

qurish Ioyihalari tashkiliy jihatdan birmuncha afzallikka egalar. Y A ’ni ular 
uchun zarur tashkiliy tadbirlar va texnologiyalar, standart echimlar 
mavjud. K o’pchilik loyihalar uchun esa standart echimlar, texnologiyalarni 
qo ’llab bo’lmaydi. Bunday sharoitda moslashtirish qobiliyati tashkiliy 
tuzilmaning muvaffaqiyat garovi bo’lishi mumkin. M oslashtiruv ishi 
bvurokratik muassasalar uchun ayniqsa qiyin kechadi. Bunga ularning 
rejali xarajatlar haqida doimiy hisobot berishga majburliklari va har
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qanday xavfdan qochishlari sababki, bu hoi ularni konservativ qilib 
qo ’yadi. Ayrim hollarda loyihani amalga oshiruvchi tashkilotga murakkab 
institutsional va moddiy-texnik talablar qo’yiladigan bitta yirik loyihadan 
ko ’ra, o ’rnatilgan grafik bo ’yicha bir nechta eksperimental loyihalarni 
amalga oshirish maqsadga muvofiq bo ’lishi mumkin.

Eksperimental loyihalarga muqobil variant - kichik dasturlami 
subpudratchi tashkilotlarga topshirishdir. Bunda bosh pudratchi bunday 
dasturlami moliyalashtirish, texnik yordam ko’rsatishni o ’z zimmasiga 
oladi.

Muvofiqlashtirish muammolari
Yirik loyihalarga xos bo ’lgan tashkiliy muammolarni hal etishning 

yana bir yo’li loyihaning bosh maqsadiga erishish uchun qaysi faoliyat 
turlari asosiy ekanligini aniqlab, cheklangan tashkiliy resurslami shu 
faoliyatga jam lash hamda ikkinchi darajali vazifalarni keyinroqqa 
qoldirishdir. SHunday yondashuvni loyiha bo’yicha ishlami 
muvofiqlashtirishga nisbatan ham qo’llash mumkin, chunki ko’p sonli 
ijrochilar faoliyatini muvofiqlashtirish ko’p vaqt talab etadi va kerakli 
natija bermasligi mumkin. Muvofiqlashtirishni inkor etib b o ’lmaydigan 
sharoitlarda turli ijrochilar vazifalari aniq-ravshan belgilanishi kerak. 
Ikkinchi darajali resurslami nazorat etuvchilar faoliyatini 
muvofiqlashtiruvchi komitet tuzgandan ko’ra ularni kichik ishchi 
guruhlarga birlashtirish muvofiqlashtirishning samaraliroq mexanizmi 
b o ’lishi mumkin.

Boshqaruv nazoratini takomillashtirish chora-tadbirlari
Loyiha natijalarini baholashdagi qiyinchiliklarni loyiha faoliyatining 

mumkin qadar kichikroq nazorat va boshqaruv oson bo’lgan vazifalarga 
bo ’lish yo’li bilan kamaytirish mumkin. T a’lim va ijtimoiy masalalar 
bo ’yicha loyihalarda moliya faoliyatini boshqarishga katta e ’tibor beriladi. 
Moliyaviy oqimlami hisobga olish va nazorat qilish esa bu loyihalardagi 
noaniqliklami kamaytirar va ularni boshqarishni yaxshilar, moliyaviy 
tartibni mustahkamlagan bular edi. SHuningdek, zamonaviy boshqaruv 
axborot tizimini yaratish imkoniyatini beradiki, bu o ’z navbatida loyihani



samarali boshqaruvning asosiy unsuridir. Patent berish yoki kommunal 
xizmat ko’rsatish bo ’yicha xususiy korxonalar bilan kontrakt tuzish 
uslublari boshqaruv nazoratini takomillashtirish usuli sifatida keyingi 
yillarda alohida e’tibor jalb etayapti. Turli sabablarga ko’ra hukumat 
idoralari bilan shartnoma asosida ishlovchi xususiy korxonalar tomonidan 
kommunal xizmatlar ko’rsatish transport, sog’liqni saqlash kabi sohalarda 
xizmat sifatini oshirishga, xarajatlarni qisqartirilishiga olib keladi.

10.5. Loyihalarning investitsiyalardan keyingi 
bosqichiga e’tiborsizlik

Loyihalarni amalga oshirishdan keyingi bosqichga doim ham 
etarlicha e ’tibor berilavermaydi. K o’pincha bu holat qaror qabul qiluvchi 
shaxslarning asosiy e’tibori investitsiyalash bosqichiga jamlangani holda, 
ekspluatatsiya va joriy xizmat masalalari e ’tibordan Chetda qolishida 
namoyon bo ’ladi. Buning oqibatida loyihadan olinayotgan daromad 
kamayadi, asosiy fondlar qisqarib ketadi hamda tashkiliy tuzilma 
rivojlanishida jiddiy moliyaviy va boshqaruv muammolari kelib chiqadi. 
Loyihani amalga oshirishdan manfaatdor bir qancha tashkilotlar va 
shaxslarni sanab o ’tish mumkin (Masalan, xorijiy investorlar, 
siyosatchilar, kompaniyalar va kasaba uyushmalari). Lekin loyiha 
tugallanishi bilanoq uni samarali ekspluatatsiya qilish uchun zarur bo’lgan 
resurlar bilan ta’minlash hamda m a’muriy boshqaruv tizimi tomonidan 
etarlicha e ’tibor berish borasida muammolar paydo bo’ladi.

Loyihani ekspluatatsiya qilish bosqichiga e ’tiborsizlikning 
ko’rinishlaridan biri texnik xizmat ko’rsatish xarajatlari va undan 
keladigan daromadlarga kam ahamiyat berilishidir. Bu sohaga etarli e ’tibor 
berilishi loyihadan kutilayotgan samarani yanada oshiradi. Loyihani 
ekspluatatsiya qilish bosqichiga e ’tiborsizlik oqibatlaridan biri qaytarilib 
turuvchi investitsiya xarajatlari etarli darajada tahlil qilinmasligidir. 
Buning ustiga, bu xarajatlarni qoplash manbalari zarur darajada 
rejalashtirilm aydi.O’zbekistoda paxtachilik industriyasini takomillashtirish 
loyihasida loyiha sanoat korxonasining menedjementi bilimlarining 
etishmasligi, Chet el investorining e ’tiborsizligi va sust tadbirkorlik sanoat



korxonasining etarli darajada samara bilan ishlay olmasligiga asosiy sabab 
bo’ldi. Loyixaning xususiy sektor korxonalarining taxlili kelgusi 
loyihalarda bunday kamchiliklarga yo ’l qo’ymaslikni o ’rgatadi.

Qisqacha xulosalar

Investitsiya loyihalarini institutsional tahlil qilishdan maqsad loyiha 
amalga oshirilayotgan makondagi tashkiliy, huquqiy, siyosiy va m a’muriy 
vaziyat (muhit)ga baho berish hamda loyihaga jalb  etilgan tashkilotlaming 
imkoniyatlarini mustahkamlash chora-tadbirlari borasida tavsiyalar ishlab 
chiqishdan iborat. Bu tavsiyalar menejment, tashkiliy tuzilma, 
rejalashtirish, xodimlarni boshqarish, moliya, moddiy texnik ta ’minot kabi 
sohalami qamrab oladi va ular loyiha muvaffaqiyatiga ta ’sir ko’rsatuvchi 
hukumat va tarmoq tuzilmalariga, ya’ni vazirliklar, idoralar, banklar, 
tadqiqot muassasalariga ham taalluqlidir.

Iqtisodiyotni qayta qurish jarayonida ikki muhim institutsional 
muammo kuzatiladi. Birinchidan, bu mavjud hukumat muassasalarini isloh 
qilish zarurati bo’lsa, ikkinchidan, eski tuzumda mavjud bo ’lgan yangi 
institutlami tashkil etishdir.

Loyiha ishtirokchilari faoliyatida menejer malakasi, uning vakolatlari 
etishmasligi, axborot etishmasligi yoki axborot tizimining murakkabligi, 
xodimlarni rag’batlantirish tizimida aniqlik etishmasligi kabi chuqur 
sabablarga ega institutsional muammolarga duch kelinadi.

Loyihani amalga oshirish uchun zaruriy institutlar tashkil etishga uch 
guruh omillar aks ta ’sir ko’rsatadi. Bular:

a) noqulay siyosiy shart-sharoitlar (siyosiy omillar);
b) loyiha oldiga qo’yilgan maqsadlarning murakkabligi;
v) loyihaning investitsiyadan keyingi bosqichiga e ’tiborsizlik.

Davlatning noto’g’ri baho va byudjet siyosati, iqtisodiy faoliyatini 
qat’iy tartibga solish, byurokratik to ’sqinlarning mavjud bo’lishi oqibatida 
bozor signallari buzib ko’rsatiladi, iqtisodiy faoliyat cheklanadi va loyiha 
muvaffaqiyati shubha ostida qoladi.

Loyiha ishga tushirilgandan so’ng, uni kim ekspluatatsiya qilishi, 
xarajatlar va daromadlar qanday bo’lishi kabilar ham loyiha muvaffaqiyati
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shartlaridan biridir.

Nazorat va muhokama uchun savollar
1. Institutsional tahlilning mohiyatini tushuntirib bering.
2. Institutsional tahlil vazifalari nimalardan iborat, ya’ni tuzilmasi 

qanday?
3. Loyihalar uchun zarur institutlami tashkil etishga ta ’sir etuvchi 

omillar nimalardan iborat?
4. Loyihalarning investitsiyalardan keyingi bosqichiga e ’tiborsizlik.
5. Institutsional tahlil loyiha tahlilining boshqa turlari bilan qanday 

bog’langan?
6. Standart va eksperimental loyihalardan foydalanish haqida nima 

deya olasiz?
7. Ishlami muvofiqlashtirish uslublari qanday?
8. Boshqaruv nazoratini takomillashtirish bo’yicha chora-tadbirlari 

qanday?
9. M enejment uslublari va usullari, shu jumladan, monitoring va 

baholashtizimi qanday?
10. Tashkiliy tuzilma, undagi o ’zgarishlar qanday?
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XI-BOB.MOLIYAVIY TAHLIL

11.1. Moliyaviy tahlilning mohiyati va turlari

Loyihalarni moliyaviy tahlil qilishning metodologik asoslarini IV-VI 
boblarda ko’rib chiqdik. Moliyaviy tahlilda loyihalaming metodologik 
asoslaridan foydalaniladi va qo’shimcha moliyaviy tahlil uslublari va 
yo’nalishlari mukammal ko’rib chiqiladi.

Loyihani moliyaviy tahlil qilish bir necha ko’rinishga ega bo’lib, 
loyiha turiga qarab, ikki yoki undan ko’proq turdagi moliyaviy tahlil 
amalga oshirilishi mumkin. Moliyaviy tahlil quyidagi turlarni o ’z ichiga 
oladi:

1. Moliyaviy rentabellilik tahlili.
2. Moliyalashtirishga ehtiyoj tahlili.
3.Loyihani ekspluatatsiya qiluvchi tashkilotning moliyaviy tahlili.
4. Xarajatlaming qoplanishining tahlili.
Moliyaviy tahlilning sanab o ’tilgan turlari qaysi vazifalarga ega 

bo’lishi, loyihaning moliyaviy jihatdan maqsadga muvofiqligi u qaysi 
nuqtai nazardan turib ko’rib chiqilayotganligiga bog’liq.

Moliyaviy tahlilning har xil turlari loyihaning maqsadga 
muvofiqligini, resurslardan foydalanish samaradorligini, loyiha 
ishtirokchilari uchun rag’batlami, moliyaviy rejalarning asoslanganligini, 
moliyaviy boshqaruvning layoqatliligi darajasini hamda loyihani amalga 
oshirish natijasida kutilayotgan foyda darajasini baholash uchun 
qo’llaniladi.

U yoki bu turdagi tahlilni o ’tkazish zarurati loyihaning murakkabligi 
darajasiga, uning xususiy sektordagi yoki davlat loyihasi ekanliligiga 
hamda iqtisodiyotning qaysi tarm og’iga taalluqligiga bog’liq.

Moliyaviy tahlilda daromad va xarajatlarni hisoblashda:
• faqat alohida bozor baholari qo’llaniladi;
• kapital xarajatlar loyihaning butun xizmat davriga taqsimlab 

chiqiladi (amortizatsiya);
• soliqlar va turli guruhlar o ’rtasidagi bir tomonlama to ’lovlar 

hisobga olinadi;
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•  xususiy diskont stavkasi qo’llaniladi.

11.2. Moliyaviy rentabellilik tahlili

M oliyaviy rentabellilik tahlilining maqsadi loyihaning hayot davri 
davomida investitsiyalardan keladigan samarani baholashdan iborat. Bu 
tahlilni ba’zida loyihaning moliyaviy maqsadga muvofiqligi tahlili deb 
ham yuritiladi. Bu tahlilni o ’tkazishning uslubiy asoslari IV-V boblarda 
ko’rib chiqilgan. SHu asosga tayanilgan holda rentabellilik ko’rsatkichlari 
hisoblab chiqiladi.

Bu tahlil avvalo loyihadagi pul tushumlari va chiqimlari oqimiga 
asoslangan holda o ’tkaziladi va ana shu oqimlar tahlil qilinadi. Bunda 
e ’tibor loyihani amalga oshiruvchi tashkilotlarga(ulaming moliyaviy 
holatiga) emas, balki loyihaning o ’ziga qaratiladi. Moliyaviy rentabellilik 
tahlili tovarlar va xizmatlar savdosini amalga oshiruvchi loyihalar uchun 
o ’ta muhim, lekin kommunal xizmat ko’rsatuvchi va davlatdan qisman 
dotatsiya olib ishlovchi tashkilotlar uchun uncha ham muhim emas.

Xarajatlarni qoplash tahlili rentabellilik tahlilining deyarli xuddi o ’zi 
bo’lib, davlat xarajatlari foydalanuvchilar to ’lovlari va soliqlar hisobiga 
qoplanadigan loyihalar uchun qo’llaniladi.

M oliyaviy rentabellilik tahlilida xarajatlar va daromadlar 
qo’yilgan maqsaddan kelib chiqib aniqlanadi. Xarajatlarni firma yoki 
ijrochi tashkilotning foydasini kamaytiruvchi moliyaviy oqimlar tashkil 
etsa, daromadlami foyda yoki daromadni ko’paytiruvchi moliyaviy 
oqimlar tashkil etadi.

Xarajatlar va daromadlar oqimlarini loyihalashtirish uchun ishlab 
chiqarish faoliyatining texnik darajasini belgilab olish, investitsiyalardan 
ko’zda tutilgan texnik resurslaming loyihaga kirish va chiqishdagi 
oqimini, loyihalarning bozor va m a’muriy o ’matiladigan baholarda 
hisoblangan natijalarini aniqlab olish talab etiladi.

Tushumlar oqimi mahsulot sotish (xizmat ko’rsatish) hajmini 
ularning harid baholariga ko’paytirib topiladi. Xarajatlar oqimi esa ishlab 
chiqarishda foydalanilgan moddiy resurslar va xizmatlar miqdorini ulami 
sotib olish bahosiga ko’paytirib topiladi. Bunday baholash loyihaning
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butun yashash davriga, har bir yil uchun o ’tkaziladi.
Loyiha uchun zarur resurslar va undan kutilayotgan natijalami 

baholashda: birinchidan, ichki va tashqi bozorda yaqinda bo’lib o ’tgan 
bitimlarda qo ’llanilgan amaldagi baholar asosida real bozor baholarini; 
ikkinchidan, kelgusidagi baholami prognoz qilish lozim.(5-ilova qarang)

Odatda, iqtisodiy va moliyaviy tahlilni o ’tkazishda inflyatsiya 
ta ’siridan tozalangan doimiy baholar, shuningdek, inflyatsiya ta ’siridan 
tozalangan diskont koeffitsienti qo ’llaniladi.

Loyiha bo ’yicha ishlab chiqarilgan tovar (ko’rsatilgan xizmat)lar 
uchun tushgan barcha to ’lovlar, debitorlik qarzlari, subsidiyalar va boshqa 
daromadlar (ijara haqi va boshqalar) loyiha bo ’yicha tushumlarga kiritiladi 
va uning umumiy samarasini ko’rsatadi.

Xarajatlar o ’z ichiga ekspluatatsiya va kapital xarajatlarini oladi. 
Ekspluatatsiya xarajatlariga ish haqi, material, yoqilg’i xarajatlari, ijara 
haqi to ’lovlari, kommunal to ’lovlar, umumiy va m a’muriy xarajatlar, 
soliqlar, joriy ta ’mirlash xarajatlari, hali to ’lanmagan, ammo hisobga 
olingan kreditorlik qarzlari va boshqalar kiradi. Kapital xarajatlarga esa 
investitsiyalar, loyiha fondlarini alishtirish, modemizatsiya qilish va 
kapital ta ’mirlash xarajatlari kiradi.

Pul oqimlari baholab bo’lingandan so ’ng rentabellilik ko’rsatkichlari 
kal’kulyatsiya qilinadi, loyihalashtirilayotgan tushumlar va xarajatlar 
diskontlanadi va ilovada keltirilgan ko’rsatkichlar hisoblanadi. Moliyaviy 
ehtiyojni tahlil qilishda loyihani amalga oshirishga ketadigan aylanma 
m ablag’lar alohida valyutada hamda so’mda hisoblanadi. O ’zbekiston 
sharoitida aylanma mablag’lami valyutada shakllantirish ayniqsa katta 
amaliy ahamiyatga ega. Agar loyihada aylanma m ablag’lar valyutada 
to ’g’ri rejalashtirilmasa, loyiha muammoga duch keladi. Misol uchun, 
loyiha mahsulotining ingredientlari import qilinsa, uni sotib olish uchun 
valyuta ko ’rinishidagi aylanma m ablag’lar etarli bo’lishi kerak. SHunda 
mahsulot ingredientlarni sotib olishda muammoga duch kelinmaydi. B a’zi 
loyihalarda aylanma mablag’lar so’mda etarli bo’lsa-da valyutada etarli 
bo’lmagani uchun korxonalar ingredientlarni import qila olmaydi. Natijada 
ishlab chiqarish to ’xtab qoladi.
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11.3. Moliyalashtirishga ehtiyoj tahlili

Loyihaning moliyalashtirishga ehtiyojini aniqlashda avvalo milliy 
valyuta bilan loyiha xarajatlarini qoplash imkoniyatlari o ’rganiladi. Milliy 
valyuta yordamida loyiha xarajatlari qoplansa loyihaning valyuta bilan 
bog’liqligi kamayadi va uning xatari kamayadi. Milliy valyuta bilan 
xarajatlarni qoplash mutlaqo ilojsiz bo’lgan holda valyuta bilan 
xarajatlarni qoplanishi rejalashtiriladi. Loyiha Milliy iqtisod manaatlariga 
mos kelishini albatta hisobga olinishi shart.

Loyihani moliyalashtirish ikki manba’ xisobidan amalga oshirilishi 
mumkin.
l .O ’z m ablag’lari
2.Qarzga olingan m ablag’lar
Eng avvala o ’z m ablag’lari xisobiga loyihani moliyalashtirish 
imkoniyatlari tahlil qilinadi. Bunda investitsiyalashga ketgan m ablag’lar 
aylanma kapitalni kamayishiga va shu bilan bog’liq muammolarga olib 
kelmasligi kerak.

M oliyalashtirishga ehtiyoj tahlili loyihani investitsiyalash va uni 
ekspluatatsiya qilish uchun kerak bo’lgan barcha moliyaviy ehtiyojlami 
prognoz qilishni o ’z ichiga oladi.

Bu esa zarur resurslar kelib tushishini ta ’minlaydigan moliyaviy reja 
tuzish imkonini beradi. M oliyaviy rejani tayyorlashda xorijiy kreditorlar 
talablarini bajarishni engillashtirish uchun xorijiy valyutaga bo’lgan 
ehtiyoj alohida k o ’rsatiladi.

Moliyaviy rejada, shuningdek, moliyalashtirishning mahalliy 
manbalari, loyiha uchun m as’ul bo’lgan tashkilotning o ’z mablag’lari va 
fondlari, davlat va tijorat tashkilotlaridan olinishi mumkin bo ’lgan qarzlar 
ham e ’tiborga olinadi.

Moliyaviy rejada loyihani ekspluatatsiya qilish davri xarajatlari o ’z 
aksini topmasa, ekspluatatsiya qilish, joriy xizmat ko’rsatish va ta ’mirlash 
uchun fondlar yo’qligi tufayli loyiha uskunalari eskirib, tezda yaroqsiz 
holga kelib qoladi.

Moliyaviy reja loyihadan manfaat ko’ruvchilarning u taklif etayotgan 
mahsulotni sotib olish qobiliyatini hisobga olishi zarur.
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Moliyaviy reja joriy baholarda tuzilishi hamda yillar bo’yicha 
loyihaning butun amal qilish davriga quyidagilami ko’rsatishi kerak:

• m o’ljallanayotgan kapital m ablag’lar va ekspluatatsiya xarajatlari 
(shu jumladan, baho va fizik ko’rsatkichlaming ko’zda tutilmagan 
o ’zgarishlari hisobga olib kiritilgan tuzatishlar);

• loyiha mahsulotini sotish va boshqa manbalardan keladigan 
daromad;

• qarzlami, investitsiyalami va loyihaning boshqa ehtiyojlarini 
qoplashning boshqa manbaalari.

11.4. Loyihani ekspluatatsiya qiluvchi 
tashkilotning moliyaviy tahlili

Loyihani ekspluatatsiya qiluvchi tashkilotni moliyaviy holati 
ishonarli va barqaror bo’lishi kerak. SHuning uchun bu masalaga alohida 
etibor qaratiladi.

Loyihani ekspluatatsiya qiluvchi tashkilotni moliyaviy tahliliga uchta 
moliyaviy hisobotni tayyorlash, tahlil etish va prognoz qilish kiradi:

• daromadlar(foyda va zararlar) hisoboti;
• pul m ablag’lari tushumlari va chiqimlari hisoboti;
• balans hisoboti.
Bu hisobotlar loyihaning butun amalda bo’ladigan davri yoki hech 

bo ’lmaganda uni ekspluatatsiya qilishning dastlabki bir necha yiliga 
tuziladi.

Ko’rsatilgan moliyaviy hisobotlami prognoz qilish ularning barcha 
komponentlarini chuqur tahlil qilish, buxgalteriya hisobi va moliyaviy 
hisobotlaming umumiy qabul qilingan qoidalarini bilishni talab etadi. SHu 
tufayli bu ishni tajribali buxgalter auditorlarga yoki moliyaviy tahlilchiga 
topshirish kerak.

Foyda va zararlar hisoboti korxonaning m a’lum davrdagi (chorak, 
yil) ishlab chiqarish faoliyatidan olgan daromadlarini shu davrdagi 
qilingan va daromad olish bilan bog’liq bo’lgan xarajatlari o ’rtasidagi 
nisbatni ko ’rsatadi. Bu hisobot joriy xo’jalik  faoliyati samaradorligi, 
loyihaning o ’z kapitalini oshirish zahiralarini baholash uchun zarur.
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B u shaklning yana bir vazifasi turli soliq to ’lovlari va d ividendlar 
m iqdorini aniq lashdan iborat.

Korxonaning moliyaviy hisob tizimi ma’lumotlari

B u hisobotlar quyidagilarga taqdim  qilinadi:
1. Ichki guruh

•  ta ’sischilar;

•  boshqaruvchilar;

•  ichki auditorlar.
2. T ashqi guruh

•  investorlar;

•  kasaba uyushm alari;

•  soliq inspektsiyasi;

•  kreditorlar;

• jam o a t tashkilotlari;

•  tashqi auditorlar.
Pul m ab lag ’lari tushum i va xarajati hisoboti hisobot davrida pul 

m ablag’larini boshqarishni xarakterlaydi va h isobot yilida tashkilotning 
pul tushum lari va chiqim larini hisoblash uchun xizm at qiladi. B a ’zida bu 
hisobot likvidlilikning harakati hisoboti, pul m ablag’lari harakati hisoboti 
deb ham  yuritiladi.

B unday hisobotning tayyorlanishi zarurati shu bilan izohlanadiki, 
foyda va zararlar hisobotida pul m ablag’larin ing shu davridagi harakati 
to ’liq aks ettirilm aydi.

Balans hisoboti boshqa h isobotlardan farqli ravishda korxonaning 
m a’lum bir davr uchun emas, balki aniq sanadagi holatini aks ettiradi 
B alans hisoboti yoki an ’anaviy buxgalteriya hisoboti m a’lum sanada 
korxona ixtiyorida nim alar borligi va uning m anbalarini k o ’rsatib boradi.
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Loyiha am aliyotida um um lashtirilgan k o ’rinishdagi balansdan 
foydalaniladi.

H isobot shakllaridan foydalangan holda zarur m oliyaviy 
koeffitsientlar hisoblanadi va yillar b o ’yicha bu koeffitsientlar o ’zgarishi 
tahlil qilinib m uam m o va zahiralar aniqlanadi:

Moliyaviy holatni baholash uchun qo’llaniladigan koefitsientlar:

Joriy likvidlik  koefitsieti =  JA /JP

SHu m uddatdagi likvidlik  koefitseti =  LA/JP

K ritik  baholash koefitsienti =  (N P+D Q )/Q M M

U m um iy to ’lov qobiliyati 
koefitsienti =  QM /U A
Investitsiyadan foydalanishni baholash koefitsientlar:
A ktiv lam ing aylanuvchanligi 
Koefitsieti =  Sotuvdan tushim /U A
D oim iy kapitalning aylanuvchanlik koefitsienti = Sotuvdan tushum /D K  
A ktsiyadorlik  kapitali aylanuvchanligi 
Koefitsienti =  Sotuvdan tushum / AK
A ylanm a kapidalning aylanuvchanlik  koefitsienti = Sotuvdan 
tushum /A ylanm a kapital 
R entabellik k o ’rsatkichlari:
U m um iy aktivlar rentabelligi = (SF+F)/U A
D oim iy kapitalning
rentabelligi = (SF+F)/D K
A ktsiadorlik  kapitalining
rentabelligi =  SF/AK
Sotish rentabelligi=  SF/Sotishdan tushum
O ’z kapitali rentabelligi =  SF/(A K+TF)
K apitalning darom adligi = (S F + F )/0 ’z kapitalining uzoq muddatli qarzlari 

Bu erda: A-yuqori likvidli aktivlar;
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JP-joriy passivlar;
JA-joriy aktivlar;
TF-taqsimlanmagan foyda;
LA-likvidli aktivlar;
F- kredit(qarz) uchun foiz;
UA-umumiy aktivlar;
NP-naqd pullar;
DQ-debitorlik qarzlari;
QM M -qisqa muddatli majburiyatlar;
DK-doimiy kapital;
AK -aktsiyadorlik kapitali;
SF- so f foyda;
M -qarz majburiyatlar.

11.5. Loyihaning moliyaviy samaradorligini foyda balansi 
yordamida aniqlashning oddiy usuli

Loyihani birinchi hisobda hisob-kitoblar bilan samaradorligini 
hisoblashda soddalashgan usulda foyda hisoboti modelidan foydalanib 
aniqlashimiz mumkin.

Bu jadvaldan ko’rinib turibdiki loyihaning foydalilik darajasi soliq va 
kredit foizini to ’lashdan oldingi foyda ko’rsatkichida ko’rinadi. K o’p 
hollarda tijorat banklari loyihani samaradorlik darajasini hamda kreditni 
qaytarib berish quvvatini aniqlashda bu ko’rsatkich 30% dan yuqori 
bo’lishini xohlaydi. Bu ko’rsatkich qancha yuqori bo’lsa kreditni qaytarish 
koeffitsienti yuqori deb tushuniladi.
Foyda hisoboti modelidan foydalanib, loyihaning oddiy usulda 
samaradorligini aniqlash

K o ’rsa tk ich la r X alqaro M ahalliy

standart s tandart
b o ’y icha b o ’y ich a  ,

1.T o v ar so tilish idan  
tush im

100$ 60$
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2 .S o tilg an  to v arlam in g  
tan n arx i

40$ 40$

3 .U m u m iy  fo y d a  (3= 1-2 ) 60$ 20$

4 .B o sh q a ru v  xarajatlari
5 .M ark etin g  xaraja tlari
6 .B o sh q a  xaraja tlar 15$ 15$

7 .S o liq  v a  k red it fo izin i 
t o ’lash d an  o ld ing i foyda  

(7 = 3 -4 -5 -6 )

45$ 5$

SHu bilan birgalikda umumiy foyda ko’rsatkichining koeffitsienti 
ham 50% dan yuqori bo’lsa, maqsadga muvofiq deb tushiniladi. 
O ’zbekistondagi tijorat banklari loyiha xarajatlarining kamida 25%i 
mijozlar tamonidan qoplanishini talab etadi. Agar mijozlar 30-35 va undan 
ko’p foizda loyihani moliyalashtirsa, unda loyihalar tijorat banklari 
tamonidan yanada engilroq moliyalashtirilishi mumkin. YUqoridagi 
jadvaldan ko ’rinib turibdiki, ushbu loyihada xalqaro standart bo’yicha 
kutilayotgan so f foyda 60%ni, soliq va kredit to ’lashdan oldingi foyda 
45% ni tashkil etadi. Demak, bu loyihani birinchi sodda usul bilan tahlil 
qilganimizda unga ijobiy baho berishimiz mumkin. Jadvaldan yana 
qo’yidagi xulosaga kelish mumkin: loyihadagi soliq va kredit foizini 
to ’lashdan oldingi foyda 45% ni tashkil etgani uchun korxona umumiy 
tushumning 45% gacha miqdorida investitsiya olish mumkin. Boshqacha 
so’z bilan aytganda, agar korxonaning umumiy tushumlari bir mln.dollar 
miqdorda kutilayotgan bo’lsa korxonaga maksimum 450 ming dollar 
miqdorda kredit berishi mumkin. Bunda tijorat bankining kreditlash 
koeffitsienti umumiy foydaga nisbatan 1:0,5 qilib belgilangan. SHuni 
aytish kerakki, rivojlangan mamlakatlarda bu koeffitsient 1:1, 1:3,1:4, va 
hokazo qilib belgilangan. Amaliyotda kredit olish hatto rivojlangan 
mamlakatlarda ham oson emas. SHuning uchun g ’arb mamlakatlarida 
shunday muhit mavjud: investitsiyani olish investitsiya kerak bo’lmagan 
kompaniyalar uchun oson, chunki ularning aktivlari va sof foydasi yuqori, 
banklar uchun esa ularning kafolati etarli, ammo ularning kreditga zarurati 
yo’q. Urta va kichik biznes korxonalari uchun tuzilgan loyihalar yuqori 
miqdorda qo ’shilgan qiymat yaratsa, ularning investitsiya olish ikoniyatlari
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ko’payadi.

M oliyaviy tahlil tahlilning moliyaviy rentabellilik tahlili, 
moliyalashtirishga ehtiyoj tahlili, loyihani ekspluatatsiya qiluvchi 
tashkilotning moliyaviy tahlil, xarajatlarning qoplanishi tahlili kabi 
turlarini o’z ichiga oladi.

M oliyaviy rentabellik tahlili loyiha pozitsiyasidan amalga oshiriladi 
va loyihaning hayot davri davomida investitsiyadan keladigan samarani 
baholashdan iborat. Bu tahlil pul tushumlari va chiqimlari hisobotiga 
tayanib, diskontlangan tushum (daromad)lar va chiqim (xarajat)lar 
yordamida turli rentabellik ko’rsatkichlarini, shuningdek, ichki foyda 
m e’yori, so f keltirilgan qiymat, investitsiyalar rentabelligi kabi mezonlar 
bo ’lib hisoblangan ko’rsatkichlami hisoblashga asoslangan.

Moliyalashtirishga ehtiyoj tahlili hukumat, loyihadan 
foydalanuvchilar va undan manfaat ko’ruvchilar pozitsiyasidan turib 
amalga oshiriladi va uning maqsadi loyihani investitsiyalash va uni 
ekspluatatsiya qilish uchun kerak bo’lgan barcha moliyaviy ehtiyojlami 
prognoz qilishdan iborat. Zarur hisob-kitoblar joriy baholarda tuzilgan 
moliyaviy rejada aks ettiriladi.

Loyihani ekspluatatsiya qiluvchi tashkilotni moliyaviy tahlidan 
maqsadi tashkilotning moliyaviy ahvoli va boshqaruv sifatini aniqlashdan 
iborat. Bu tahlil o ’z ichiga uchta moliyaviy hisobotni tayyorlash, tahlil 
etish va prognoz qilishni oladi. Bular foyda va zararlar hisoboti, pul 
m ablag’lari tushumlari va chiqimlari hisoboti va balans hisobotidir. Bu 
hisobot shakllari prognoz qilinib, intervallar bo ’yicha ko’rsatkichlar 
hisoblanadi. O ’z navbatida ular bir qancha moliyaviy ko’rsatkichlami 
hisoblash uchun baza hisoblanadi. Bu ko’rsatkichlarda umumiy likvidlik, 
shu muddatdagi likvidlik, umumiy to ’lov qiymati koeffitsienti va 
boshqalar o ’z ifodasini topadi.

Qisqacha xulosalar
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Nazorat va muhokama uchun savollar
1. Loyihalaming moliyaviy tahlili nima maqsadda o ’tkaziladi?
2. Loyihalaming moliyaviy tahlili vazifalarini tushuntiring?
3. M oliyaviy rentabellik tahlilining mohiyati nimada?
4. M oliyalashtirishga ehtiyoj tahlili qanday amalga oshiriladi?
5. Xarajatlaming qoplanishi tahliliga tavsif bering.
6. Loyihani ekspluatatsiya qiluvchi tashkilotning moliyaviy tahlilida 

qo’llaniladigan hisobot shakllarini izohlab bering.
7. Loyiha tahlili turlari bo ’yicha qo’llaniladigan mezonlami 

tushuntirib bering.
8. Moliyaviy tahlilda qo’llaniladigan qaysi koeffitsientlami bilasiz?
9. Moliyaviy tahlilda aylanma m ablag’larga talab so’mda va 

valyutada hisoblanishi sababi nimada?
10. Moliyaviy rentabellilik tahlili sabablari nimada?
11. M oliyalashtirishga ehtiyoj tahlili nimani anglatadi?

Foydalanilgan adabiyotlar ro’yxati 
1 .И.А.Каримов. “Асосий вазифамиз -Ватанимиз тараккиёти ва 
халкимиз фаровонлигини янада юксалтиришдир”. Т.: Узбекистан, 
2010-62-67  бет.
2.А.Э. Ишмухамедов, М .СДосимов, З.А. Джумаев, 
Г.Я.Мухамеджанова. Лойиха тахдили. Т: ТДИУ. 2006.-157-171 б.
3.Староверова Г.С. Экономическая оценка инвестиций. Учебное 
пособие.- Г.С. Староверова, А.Ю .Медведев.З-е изд, -М: КНОРУС, 
2010. -215-250С.
4. Балдин К.В. Инвестиции и инновации. Учебное пособие. \ К.В. 
Балдин, И.И. Передеряев и др.-2- изд- М: Издательское -торговая 
корпорация «Дашков и К», 2010. — 199-238 с.
5.Тюрина А.В. Инвестиции. Практикум. Учебное пособие. \ А.В. 
Тюрина-М: КНОРУС.2010,- 112-208 стр
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XII-BOB.IQTISODIY TAHLIL

12.1. Iqtisodiy tahlilning mohiyati. 
Iqtisodiy tahlilni m oliyaviy tahlildan farqli jihatlari

Loyiha O ’zbekiston milliy iqtisodiyotining ustuvor yo’nalishlariga, 
iqtisodiy manfaatlariga va xavfsizligiga javob berishi kerak. SHuning 
uchun iqtisodiy tahlil investitsiya loyihasini umumjamiyat manfaati nuqtai 
nazaridan o ’rganadi. Iqtisodiy tahlil loyihalarga kengroq yondashib, 
daromad va xarajatlarni baholashda moliyaviy tahlildan farq qiladi. 
Umuman, bu tahlilda daromadlar-xarajatlar oqimini baholashda moliyaviy 
tahlilga qaraganda ikki katta o ’zgarishga yo’l qo’yiladi.

Birinchidan, investitsiya loyihasini amalga oshirish bilan bog’liq 
b o ’lgan ishlab chiqaruvchilar olgan subsidiyalar soliq to ’lovchilaming 
to ’lovlari bilan qoplanib ketadi. Ikkinchidan, bir loyihani amalga oshirish 
ikkinchi bir loyiha uchun resurslar miqdori kamayishiga olib kelishi 
mumkin. Misol uchun, Samarqand viloyatida 15000 tonna pomidor 
etishtiriladi. Evropa texnologiyasida qayta ishlangan pamidor tomat 
pastasi, agar 110 kg lik asseptek qoplarga qadoqlansa va Evropaning ISO- 
9001 sertifikati bilan kafolatlansa, loyiha valyuta keltiruvchi loyihaga 
aylanadi.

Agar shunday zavod mavjud bo ’lsayu, uning talabi 12000 tonna 
pomidorni qayta ishlashga m o’ljallangan bo’lsa, demak, keyingi loyihaga 
faqat 3000 tonna pomidor qolyapti. Q o’shimcha zahiralar bilan yana 5000 
tonna pamidor etishtirilsa ham ikkinchi turdosh korxonaning loyihasiga 
xom ashyo taqchil bo’ladi. Bu holda ikkinchi loyiha o ’zi bilan bir xil 
b o ’lgan birinchi loyihaga ziddiyatli loyiha deb baholanishi mumkin. 
Bundan xulosa shuki, birinchi loyihaning amalga oshirilishi ikkinchi 
loyihani moliyalashtirishni samarasiz qilib qo’yadi.

Buning asosiy sababi har ikki loyha xom ashyo etishmovchiligidan 
raqobatdosh mahsulot ishlab chiqara olmay qolishlari mumkin. Bu holda 
umumjamiyat nuqtai nazaridan iqtisodiy daromad moliyaviy daromaddan 
past bo’ladi va buni loyiha bo’yicha ish boshiashdan oldin hisobga olish 
zarur. Moliyaviy tahlilda foydali deb baholangan loyiha o ’zining salbiy
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ekologik yoki ijtimoiy oqibatlari tufayli iqtisodiy tahlilda foydasiz deb 
baholanishi mumkin.

Loyihaning ekoligik jihatlari bilan bog’liq iqtisodiy xarajatlar 
hisobga olinganda ko’p hollarda u samarasiz bo ’lib qolishi mumkin. 
Loyihaning ekologiyaga salbiy ta ’sirini oldini olish uchun tozalash 
inshootlari qurishga to ’g ’ri keladi. Bu holda investitsiya xarajatlari 
ko’payadi va loyihaning samaradorligi pasayadi. Natijada loyiha samarasiz 
deb hisoblanishi mumkin. Moliyaviy tahlil va iqtisodiy tahlil o ’rtasidagi 
farqlami quyidagicha keltirish mumkin:

1. Moliyaviy tahlilda daromad va xarajatlarga nisbatan alohida bozor 
baholari qo’llaniladi.

Iqtisodiy tahlilda muqobil ijtimoiy qiymatlar (daromadlar va 
xarajatlarga nisbatan yashirin baholar, ekologik daromad va xarajatlar, 
foydalinilmayotgan yoki to ’la foydalanilmayotgan ishlab chiqarish 
omillari) qo’llaniladi.

2. Moliyaviy tahlilda kapital xarajatlar loyiha xizmat muddatiga 
taqsimlab chiqiladi (amortizatsiya).

Iqtisodiy tahlilda esa kapital xarajatlar foydalanish (ishlatilish) 
yilidagi bir marotabalik xarajat summasi sifatida hisobga olinadi.

3. Moliyaviy tahlilda soliqlar va turli guruhlar o ’rtasidagi boshqa bir 
tomonlama to ’lovlar hisobga olinadi. Iqtisodiy tahlilda esa bu to ’lovlar va 
soliqlar jam iyat ichidagi transfert to ’lovlari bo’lgani uchun hisobga 
olinmaydilar.

4. Moliyaviy tahlilda diskontning xususiy stavkasi qo’llaniladi.
Iqtisodiy tahlilda loyihalar bo’yicha daromadlar va xarajatlar

oqimlarini daromad darajalariga ko’ra guruhlar bo’yicha o ’rganiladi.
Umuman olganda, iqtisodiy tahlil loyihaning homiylariga ham, 

boshqalarga ham ta’sirini o ’rgangan holda u jam iyat uchun qanchalik 
foydali ekanligini, uni amalga oshirish uchun jam iyat nuqtai nazaridan 
resurs ajratish qanchalik maqsadga muvofiqligini tekshiradi.

Daromadlar va xarajatlarni iqtisodiy tahlil qilish resurslardan 
samaraliroq foydalanish maqsadida iqtisodiy tanlash muammosini qulay 
va tushunarli izohlash usulidir. Har bir mamlakat u yoki bu mahsulotni 
ko’p ishlab chiqara oladi. Lekin bir yo ’la hamma mahsulotni ko’p ishlab



chiqarib bo’lmaydi. SHu sababli resurslardan foydalanishning turli 
variantlaridan birini tanlashga to ’g ’ri keladi. Minimal xarajatlar bilan 
maksimal natijalarga erishishni ta ’minlaydigan qilib investitsiyalashga 
erishgan mamlakatgina o ’z resurslaridan oqilona foydalanishni ta ’minlay 
oladi.

Iqtisodiy tahlil maqsadi loyiha bilan bog’liq barcha samaralami 
ko’rib chiqish uchun umumiy asos yaratishdir. Bunga:

1. Bozor bitimlaridan o ’z aksini topadigan iqtisodiy o ’zgaruvchilarni 
aniqlash (masalan, uy bahosi u joylashgan xudud sifatini-transport, maktab 
kabilaming yaqinligini, uy-joy arxitekturasining u rf bo’lgan turini, xonalar 
sonini aks ettiradi);

2. Loyihaning turli belgilarini baholashga aholi munosabatini 
aniqlash uchun loyihaning foydali tomonlarini xarakterlovchi 
ko’rsatkichlarga pulda ifodalanmaydigan qiymatlami kiritish;

3. Loyihalarni bevosita o ’lchanadigan boshqa xarajatlari hamda 
natijalarini taqqoslash imkonini beruvchi chizmalami ishlab chiqish yo’li 
bilan erishiladi.

Bular asosida loyihadan olinadigan manfaat unga sarflangan 
xarajatdan oshish-oshmasligi to ’g ’risida murakkab qarorga kelinadi. 
Bunda manfaat (daromad) va xarajatlar yagona o ’lchov birligida 
ifodalanadi.

Loyihani qabul qilish, loyiha bo’yicha iste’mol qilinadigan 
resurslardan foydalanish borasidagi muqobil variantlardan hech biri 
mamlakat oldida turgan vazifalar nuqtai nazaridan bundan yuqoriroq natija 
bermasligini anglatadi.

Iqtisodiy tahlil ya’ni daromadlar va xarajatlarni tahlil qilish usullari 
4-5-boblarda da aks ettirilgan. Bunda NPV, PI, IRR, CC, PP, ROI kabi 
ko’rsatkichlari hisoblanadi.
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12.2. Iqtisodiy tahlilning yo’nalishlari. Loyihasiz va loyiha 
asosida rivojlanishni qiyosiy tahlili

Daromadlar va xarajatlarning tahlili quyidagi tadbirlarni o ’tkazishdan 
iborat:

1.Loyiha maqsadlarini aniqlash va bosh maqsadning iqtisodiy 
mazmuni, oqibatlarini anglash;

2.Loyihani baholash chizmasini va bosqichlarini aniqlash;
3.Loyiha natijalari bo’yicha talabni prognoz qilish;
4.Daromad va xarajatlarning iqtisodiy ko’rsatkichlarini hisoblash;
5. Rentabellilik ko’rsatkichlarini baholash;
6.Ta’sirchanlik va tavakkal xavfi (qaltislik) darajasini tahlil qilish.
Loyiha maqsadlari uni moliyalashtiruvchi tashkilotning operativ

vazifalarini aks ettiradi. Masalan, transport sohasi bo’yicha loyiha maqsadi 
transport qatnovi samaradorligini ta ’minlash, sanoat loyihasining maqsadi 
esa m a’lum turdagi mahsulot ishlab chiqarish hajmini oshirish bo’lishi 
mumkin.

Muqobil variantlami ko’rib chiqish loyihani tayyorlash va uni ishlab 
chiqishning muhim qismi hisoblanadi. Texnik, muqobil variantlar (ya’ni 
yoqilg’i uchun yo ko’mir yoki gazni qo’llash, temir yo’lni uzaytirish yoki 
yangi avtomobil shossesini qurish)ni bir-biri bilan taqqoslash va eng 
maqbulini tanlab olish kerak. Agar hamma variantlar miqdor va sifat 
jihatdan bir xil natija bersa, ham investitsiya, ham ekspluatatsiya 
xarajatlarini hisobga olganda eng kam xarajat talab etiladigan loyiha 
tanlanadi.

Iqtisodiy tahlil chizmasi turlicha bo’lishi mumkin. Bunda loyiha 
maqsadlariga salbiy ta ’sir etuvchi hamma narsa xarajatlarga, ijobiy ta ’sir 
etuvchi hamma narsa daromadlarga kiritiladi.

Loyiha tahlili daromad va xarajatlarni resurslardan foydalanishning 
boshqa variantlari bo’yicha erishilishi mumkin bo ’lgan daromad va 
xarajatlar bilan qiyoslaydi. K o’pincha loyihasiz va loyiha bilan degan 
chizma qo ’llaniladi.

Masalan, tsement zavodi qurilishi bo’yicha loyiha bor bo’lsa, 
investorlar boshqa loyihalarga sarmoya qo’yish imkoniyatidan mahrum
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bo’ladi. Ammo tsement ishlab chiqarishning ko ’payishi natijasida uning 
narxi tushib ketishi, xaridorlar uchun tsem entga kamroq pul to ’lash, ayrim 
xaridorlar uchun esa boshqa qurilish materiallari o ’m iga tsement ishlatish 
imkoniyatini paydo qilishi mumkin.

Loyiha bilan va loyihasiz vaziyatlami solishtirish loyihani amalga 
oshirish natijasida olinadigan qo ’shimcha va o ’sgan daromadlami 
hisoblashning asosiy uslubidir. Loyihasiz vaziyatlarni istiqbolga 
baholashda xarajatlaming taxmin qilinayotgan o ’suvi yoki daromadlarning 
pasayishiga nisbatan reaktsiyani hisobga olish kerak. Bu loyihani amalga 
oshirish yuzaga keltiradigan o ’zgarishlami to ’liq aks ettirish imkonini 
beradi.

Loyiha natijalariga talabni tahlil va prognoz qilish kiritiladilgan 
resurslar va ishlab chiqariladigan mahsulot bozorlarini tahlil qilishni o ’z 
ichiga oladi hamda talab va taklif o ’rtasidagi nisbatni bilishni, loyihaga 
taalluqli resurslar va mahsulotlar marketingi haqida m a’lumotga ega 
bo ’lishni talab etadi.

12.3. Iqtisodiy tahlilda yashirin baholar

Jamiyat nuqtai nazaridan qaraganda loyiha mahsulotini sotish yoki 
resurslarini sotib olish baholari doim ham xarajatlar va daromadlarning 
maqbul darajasini ko’rsata olmaydi. Masalan, baholar ularga soliq 
to ’lashga ketgan xarajatlar qo’shib yuborilishi natijasida oshirib 
yuborilishi yoki davlat subsidiyasi ta ’sirida pasaytirib yuborilishi mumkin. 
Iqtisodiy tahlil uchun, ikki yoqlama hisoblashga yo ’l qo ’ymaslik 
maqsadida, baholarni bu elementlardan tozalash kerak.

Ikki yoqlama hisoblash shu tufayli ro ’y beradiki, jamiyat, dastlab, 
ishlab chiqaruvchiga sotib olinayotgan mahsulot bahosiga soliqlar 
(subsidiyalar) qo ’shilishi natijasida oshirilgan (kamaytirilgan) narxda haq 
to ’laydi, keyin esa ishlab chiqaruvchi daromadining bir qismini soliq 
sifatida olib qo ’yadi (ishlab chiqaruvchiga subsidiya ko’rinishida 
qo ’shimcha daromad beradi), ya’ni bu bilan soliq va subsidiyalarni ikki 
bor hisobga oladi. Boshqa holatlarda baholar monopolistik amaliyoti 
ta'sirida, ularning davlat tomonidan tartibga solinishi, boj to ’lovlari hamda
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boshqalar ta’sirida muvozanat darajasidagidan farq qilishi, ya’ni xatoli 
bo’lishi mumkin.

Iqtisodiy tahlilda baholarni tozalash uchun hisoblab topilgan, ya’ni 
boshqacha aytganda yashirin (soyadagi) baholardan foydalaniladi. 
YAshirin baholarni aniqlashda ichki bozorda baholar yuqorida keltirib 
chiqaruvchi omillar mavjud bo’lmagan paytda qanday bo’lar edi, degan 
shartga asoslaniladi. YAshirin baholarni aniqlashning eng oddiy uslubi 
jahon narhlarini olib, bir necha usullarni qo’llagan holda, so’mda qayta 
hisoblab chiqishdir.

Buni misolda tushuntiramiz.
Misol: Aytaylik, investitsion loyihaning muhim elementi eksport 

tovari bo’lgan dizel’ yoqilg’isi bo’lsin. Uning 1 tonnasining birja narhi 
O ’zbekistonda t davrda 20000 so’mni tashkil etsin. Dizel’ yoqilg’isining 
«yashirin» narhini aniqlaymiz.

1. 1 tonna dizel’ yoqilg’isi uchun FOB (Franko-bort, ingl. Free on 
board) jahon bozori narhlarida olamiz va uni joriy almashinuv ko’rsi 
(aytaylik 1$ = 86 so’m) bo’yicha so’mga aylantiramiz 250 $ x 86 = 21500 
so’m.

2. Almashinuv kursini belgilash paytida unga (soliq shakllaridan biri 
bo’lgan) boj to’lovlari katta ta’sir o’tkazganini hisobga olib, hisob- 
kitobimizga tuzatish kiritamiz. Bunday tuzatish tuzatish o’tkazish 
koeffitsienti deb yuritiladi. Uni tovarlar guruhi bo’yicha (bu maxsus 
o ’tkazish koeffitsienti deyiladi) hamda barcha tovarlar bo’yicha 
(o’tkazishning standart koeffitsienti) hisoblab topish mumkin. Soddalik 
uchun o’tkazishning standart koeffitsientidan foydalanamiz(23-formula):

Bu erda: I Sif - import SIF (Qiymat, sug’urta, fraxt - ing cost, 
insurance, freight); (Is if + EF0B)

Efob - eksport FOB; r st =
_  . . . .  ( I s i f  +  Q ) +  ( E f o b  +  C e )
(_i - import boji;
CE - eksport boji.
Agar o ’tkazishning hisob kitob yo’li bilan aniqlangan standart 

koeffitsienti t davr uchun 0,8 ga teng bo’lsa, u holda bizning misolimizda: 
21500x0,8 =17200 so'm
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3. 1 tonna dizel’ yoqilg’isini tashib keltirish xarajatlarini 8000 so’m 
deb olsak;
17200 + 8000 = 25200 so’m

Bu o ’ta soddalashtirilgan misol bo’lib, amaliyotda yashirin baholarni 
aniqlash ancha murakkab hisob-kitoblami talab qiladi.

Lekin shu misolning o’zidan ham ko’rinib turibdiki yashirin bahoni 
hisoblab topishda biz mamlakat oldida dizel’ yoqilg’isidan bizning 
investitsion loyihamiz uchun foydalanishga muqobil bo’lgan yo’l, ya’ni 
uni eksport qilish imkoniyati bor, degan shartga tayandik.

Bu muqobillikka asoslangan yondashuvni (lekin yuqorida keltirilgan 
uslubni emas) jahon bozori narhlari bo’lmagan tovarlaming, ya’ni er, 
ishchi kuchi, turli xizmatlar va hokazolaming «yashirin» baholarini 
hisoblab topishda ham qo’llash mumkin.

Agar firma loyihani o’z erida amalga oshirayotgan bo’lsa va shuning 
uchun ham moliyaviy tahlil jarayonida eming qiymati xarajatlarga deyarli 
kiritilmasa, u holda iqtisodiy tahlilda 'yashirin' bahoni:

a) mahalliy er bozoridagi shunga o ’xshash maydonlarning qiymati 
asosida;

b) agar bunday bozor bo’lmasa, u holda shunga o’xshash 
maydonlarning ijara bahosi asosida;

v) ijaraga berilgan shunga o’xshash maydonlar bo’lmasa, u holda shu 
erdan olinishi mumkin bo’lgan qishloq xo’jaligi mahsuloti qiymati asosida 
aniqlanadi.

12.4. Manfatlar va xarajatlarni o’lchash 
uslublari va muammolari

Loyihadan olinadigan manfaat (foyda)ni doim ham to’liq miqdoriy 
baholash mumkin emas. Masalan, loyiha natijasida yo’l harakati 
xavfsizligi yoki tibbiyot xizmati yaxshilanishi tufayli aholi sog’lig’i 
yaxshilanishini baholash juda qiyin. Agar loyiha umumiy foydalanish 
uchun qulaylik yaratsa (tozalash inshootlari, jamoat markazlari) olinadigan 
manfaatni alohida iste’molchining to’lashga tayyorligi to’g’risidagi 
ma’lumotga asoslanib baholab bo’lmaydi. Resurslar hududiy
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taqsimlanishining yaxshilanishi, mamlakat ichidagi (milliy) 
integratsiyaning kuchayishi kabi loyihadan olinadigan bir qancha o ’lchab 
bo’lmaydigan manfaatlar mamlakat ichida resurslami joylashtirishda 
muhim rol’ o’ynaydi.

Olinadigan foydani miqdoriy o ’lchash mumkin bo’lmagan yoki 
ularni sifat jihatdan qismangina baholash mumkin bo’lgan hollarda 
boshqacha yondashuvlar qo’llaniladi. Bunday yondashuvlardan biriga 
loyiha natijasida uning yaroqliligini ta’minlaydigan foyda-manfaatlar 
minimumini olish ehtimolini tahlil qilish kerak. Ikkinchi yondashuv u yoki 
bu xizmatni ko’rsatish uchun bajarilishi shart deb hisoblangan, ilgaridan 
o ’matilgan fizik yoki qiymat m e’yorlariga asoslanish hisoblanadi 
(masalan, yo’lga asfalt yotqizish xarajatlari 1 km ga X so’mdan ortmasligi 
kerak, birinchi yordam ko’rsatuvchi punktgacha bo’lgan masofa U km dan 
oshmasligi zarur).

O’lchash muammolari tarmoqlar bo’yicha farq qiladi. Masalan, 
ta’lim, sog’liqni saqlash va umumiy ovqatlanish sohalarida daromadga 
asoslangan manfaat mezonlari yaroqsiz bo’lib qoladi, ya’ni ulardan 
foydalanib bo’lmaydi.

Bu hollarda yoki eng kam xarajatlar uslubidan, yoki texnik 
ko’rinishdagi muammolar uchun (masalan, maktab qurish uchun qulay 
me’yorlami aniqlashda) xarajatlar samaradorligi uslubidan foydalanish 
mumkin.

Xarajatlar samaradorligi tahlili bir necha muqobil variantlardan 
qo’yilgan vazifa bajarilishini ta’minlaydigan eng arzon loyihani tanlab 
olish uchun qo’llaniladi.

Ba’zi hollarda manfaatlar faqat fizik ko’rinishda bo’ladi va shu 
sababli ulami moliyaviy xarajatlar bilan taqqoslab bo’lmaydi. Bunday 
hollarda yuqoridagi uslublami qo’llashdan boshqa imkon ham bo’lmaydi.

Xarajatlar samaradorligi tahlili qo’yilgan vazifani hal etishning eng 
samarali yo’lini tanlash uchun qo’llaniladi. Bu tahlilga loyihaga 
qilinadigan barcha xarajatlarni tegishli yashirin baholar asosida 
kal’kulyatsiya qilish va ularning keltirilgan qiymatini topish uchun olingan 
xarajatlar oqimini diskontlash kiradi.

Bu tadbir loyihani amalga oshirishning barcha variantlari bo’yicha
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o’tkaziladi. Ko’zda tutilgan natijalarga eng kichik diskontlangan xarajatlar 
bilan yoki mahsulot birligiga eng kam xarajatlar bilan erishishni 
ta’minlaydigan loyiha eng yaxshi hisoblanadi. Bu mezon barcha loyihalar 
loyiha maqsadini sifat jihatlaridan bir xilda qondiradi, degan shartga 
asoslanadi. Agar loyiha bo’yicha ko’rsatiladigan xizmatlar sifatida farq 
bo’lsa, eng ma’qul variantni aniqlashda bu hoi ko’zda tutilmog’i lozim.

Iste’mol tejami ko’rsatkichini loyihada 
aniqlash/hisoblash muammolari

Ko’pgina investitsiya Ioyihalari natijasida iste’mol tovarlari va 
xizmatlarining baholari pasayadi. CHunki bunday loyihalar ta’minotni 
yaxshilaydi va tovarlar taqchilligiga barham beradi (masalan, yo’llaming 
yaxshilanishi yo’l xarajatlarini pasaytiradi). Baholar pasayishidan 
iste’molchilar manfaat ko’radilar, chunki loyihani amalga oshirishi 
natijasida tejalgan resurslardan boshqa maqsadlarda foydalanish mumkin.

Iste’mol tejami = iste’molchi tovar va xizmat uchun to’lashga tayyor 
bo’lgan summa - haqiqatdan sarflangan summa.

Iste’mol tejami qo’shimcha mahsulot faqat uning narhi pasaytirilgan 
sharoitda sotilgandagina paydo bo’ladi. Bunday vaziyat ko’proq tartibga 
solinadigan bozorlar uchun xos.

Masalan, O ’zbekistonda 2009-2010 yillarda avtobobillarning 
narhlarini ichki bozomi to’lib borishi bilan pasayib borishi. Agar Nexcia 
rusumli avtomobilning narhi 2007-2008 yillarda 18 000 dollargacha 
ko’tarilib u 2009 yildan 10 000 dollargacha narhini pasaygani dalil bo’la 
oladi. Iste’molchilaming tejami xar bir avtobobildan 8 000 AQSH 
dolarigacha ortganini aniqlashimiz mumkin.

Ayrim hollarda paydo bo’lgan iste’mol tejamini aniqlash oson 
bo’lsada, ko’pincha buni (masalan, umumiy elektr tarmog’iga ulangan 
zavod uchun o’z elektrostantsiyasidan olingan qimmat elektr 
energiyasidan voz kechishi hisobiga olgan tejamni) hisoblash ancha qiyin 
bo’ladi.

Amaliyotda olingan iste’mol tejami e ’tiborga olinmaydi va loyihadan 
olingan manfaat (hisoblash oson bo’lgan) iste’molchilardan olinadigan 
to’lovlarga tenglashtiriladi. Ammo iste’mol tejami iqtisodiy manfaatning
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muhim qismi bo’lganligi tufayli, uni hisobga olmaslik ancha kam qilib 
ko’rsatishga olib keladi.

Agar iste’mol tejamining taqribiy miqdorini olishga ham imkon 
bo’lmasa, loyiha variantlarini taqqoslayotganda bu hoi e ’tiborda tutilishi 
kerak. Ayrim loyihalarni amalga oshirish natijasida «loyihasiz» holatga 
nisbatan mahsulot hajmi shunchalik ko’payadiki, u baholaming 
pasayishiga olib keladi. Bunday hollarda pasaygan baholardan foydalanish 
qo’shimcha mahsulotdan keladigan iqtisodiy manfaat etarlicha 
baholanmasligiga sabab bo’ladi (chunki iste’molchilar u uchun ko’proq 
to ’lashga tayyor edilar). «Loyihasiz» holatga nisbatan loyiha natijasida 
baholar pasayishi iste’mol tejamini oshiradi va bu hoi iqtisodiy tahlilda 
e’tiborga olinishi lozim. Odatda, bu fikrlar tovarlar va xizmatlar umumiy 
taklifmi keskin o ’zgartirishga qodir bo’lgan juda yirik loyihalarga nisbatan 
tegishli bo’lgandagina ahamiyatga ega bo’ladi.

Tashqi samaralar
Tashqi samaraga quyidagi bir misolni keltirish mumkin. 2006-2007 

yillarda neftning jahon bozoridagi narhini keskin ko’tarilishi natijasida 
bio-yoqilg’i ishlab chiqrish Braziliya va boshqa mamlakatlarda kuchaydi. 
Ular qishloq xo’jaligi va oziq -  ovqat mahsulotlari eksportini kamaytirib, 
ularni bio-yoqilg’i xom ashyosi sifatida ishlatishni ko’paytirdilar. Natijada 
jahonning ko’plab mamlakatlarida oziq ovqat taqchilligi muammosi kelib 
chiqdi.

Tashqi samara loyihaning loyiha doirasida xarajatlarga ham, 
manfaatlarga ham kirmaydigan, shu tufayli moliyaviy hujjatlarida aks 
etmaydigan natijalari tashqi samaralar, deb ataladi. Ammo bunday 
samaralar jamiyatning boshqa a ’zolariga salbiy yoki ijobiy ta’sir ko’rsatsa 
yoki mamlakat oldida turgan maqsadlarga erishishga xizmat qilsa, ulami 
iqtisodiy tahlilda hisobga olish zarur.

Tashqi xarajatlarga misol tariqasida to’g’onlar qurilishi natijasida 
ekin maydonlarining suv ostida qolishi, atrof-muhitning ifloslantirilishi, 
sug’orish tizimining aholi sog’lig’iga va baliqchilik xo’jaliklariga ta’sirini 
keltirish mumkin. Tashqi manfaatlarga - o'qitish jarayonida olingan 
bilimlarni keltirish mumkin.
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YAngi texnologiyalarni qo’llash uchun bir loyiha bo’yicha 
uskunalami import qilish ikkinchi loyiha uchun bu jarayonlar arzon va 
oson kechishiga olib kelishi mumkin. Bunga birinchi loyihada ishtiroq 
etgan mutaxassislami jalb etish orqali erishiladi. Tashqi manfaatlarga 
shuningdek ta’lim darajasi ortishi natijasida tug’ilish sur’atlarining 
pasayishini, transport tizimining rivojlanishi natijasida ishchi kuchi 
harakatchanligining kuchayishini va hokazolami misol qilib keltirish 
mumkin.

Loyihalarning barcha tashqi samaralarini hisobga olib o’lchab 
bo’lmaydi, shu sababli ularning eng muhimlarini hisobga olish hamda 
ichki samaralar qatoriga kiritishga harakat qilish zarur. Masalan, to’g’on 
qurilishi er osti suvlari sathi ko’tarilishiga olib kelsa, loyihaga drenajlar 
qurish vazifasini ham kiritish zarur.

Ayrim loyihalarning tashqi samarasi tarkibiga xalqaro samara ham 
kiradi. Masalan, eksportni oshirishga qaratilgan loyiha natijasida mahsulot 
narhi jahon bozorida pasayishi mumkin. Bundan import qiluvchilar 
manfaat ko’rsa, shu turdagi mahsulotni eksport qiluvchi boshqa davlatlar 
zarar ko’radilar va hokazo. Iqtisodiy tahlilda asosan mamlakat ichidagi 
manfaat va xarajatlargina ko’rib chiqiladi. Xalqaro loyihalarda esa barcha 
ishtirokchi davlatlaming foyda-zararlari hisobga olinishi lozim.

Qisqacha xulosalar

Loyiha xarajatlari va manfaatlarini umumjamiyat nuqtai nazaridan 
baholash, loyiha bilan bog’liq barcha samaralami ko’rib chiqish uchun 
umumiy asos yaratish iqtisodiy tahlilning mohiyatini tashkil etadi.

Iqtisodiy tahlilda moliyaviy tahlildan farqli o’laroq, yashirin baholar 
qo’llaniladi, kapital xarajatlar bir martalik xarajat summasi sifatida 
hisobga olinadi, diskont stavkasi sifatida investitsiya sarflashning muqobil 
variantlari bo’yicha eng yuqori daromadlilik darajasi olinadi, soliq 
to’lovlari xarajat sifatida, subsidiyalar esa daromad sifatida hisobga 
olinmaydi.

Loyihani qabul qilish loyiha bo’yicha iste’mol qilinadigan 
resurslardan foydalanish borasidagi, muqobil variantlardan hech biri
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mamlakat oldida turgan vazifalar nuqtai nazaridan bunday yuqoriroq natija 
bermasligini anglatadi.

Daromadlar va xarajatlar tahlili loyiha maqsadlarini aniqlashni, 
loyihani baholash chizmasini aniqlashni, loyiha natijalarini prognoz 
qilishni, daromad va xarajatlarni o ’lchashni, rentabellik ko’rsatkichlarini 
baholashni, ta’sirchanlik va qaltislik darajasini tahlil qilishni o’z ichiga 
oladi.

YAshirin baholar soliqlar va subsidiyalardan tozalangan baholar 
bo’lib, ularni aniqlashda ichki bozorda baholar yuqorida aytilgan omillar 
bo’lmagan paytda qanday bo’lar edi, degan shartga asoslanadi.

YAshirin baholarni aniqlashning eng oddiy uslubi jahon baholarini 
olib, bir necha uslublarini qo’llagan holda mamlakat valyutasida (so’mda) 
qayta hisoblab chiqishdir.

Loyihalarni doim ham miqdoriy ifodalash mumkin bo’lmagan 
hollarda foyda - manfaatlar minimumini olish ehtimolini tahlil qilish, eng 
kam xarajatlar uslubi kabi uslublar qo’llaniladi.

Loyiha manfaati iste’mol tejami sifatida namoyon bo’ladi. Iste’mol 
tejami - iste’molchilar tovarlar va xizmatlar uchun to’lashga tayyor 
bo’lgan summa - haqiqatda sarflangan summa. Iste’mol tejami loyiha 
natijasida baholar arzonlashgan paytda paydo bo’ladi.

Iqtisodiy tahlilda hisobga olinishi shart bo’lgan manfaat va 
xarajatlaming yana bir ko’rinishi tashqi samaralardir.

Tashqi xarajatlarga misol sifatida to’g’on qurilishi natijasida 
sug’oriladigan erlarning suv ostida qolishi, o’simliklaming vegetatsiya 
davri uzayishini ko’rsatishi mumkin. Tashqi manfaatlarga transport tizimi 
yaxshilanishi natijasida ishchi kuchi harakatchanligi kuchayishini misol 
qilib ko’rsatish mumkin.

Nazorat va muhokama uchun savollar
1. Iqtisodiy tahlil vazifalarini tushuntirib bering.
2. Iqtisodiy tahlilning maqsadi va moliyaviy tahlildan farqi nimada?.
3. YAshirin baholar nima? Iqtisodiy tahlilda nima uchun yashirin 

baholardan foydalaniladi?
4. Manfaat va xarajatlarni o ’lchash muammolariga izoh bering.
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5. Iste’mol tejami nima?
6. Tashqi samara, jumladan, xalqaro samaraning mohiyati nimada?
7. Loyiha maqsadlarini aniqlash va bosh maqsadning iqtisodiy 

mazmuni, oqibatlarini anglash kerakmi?
8. Loyihani baholash chizmasini va bosqichlarini aniqlash kerakmi?
9. Loyiha natijalari bo’yicha talabni prognoz qilish
10. Daromad va xarajatlarning iqtisodiy ko’rsatkichlarini hisoblash 

kerakmi?
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XIII-BOB. LOYIHALARDA NOANIQLIK VA  
QALTISLIKNI TAHLILI

13.1.Loyihalarda noaniqlikva qaltislik tushunchalari

Loyihalarda noaniqlik va qaltisliklami aniqlash va ularni boshqarish 
ulami har bir bosqichida juda muhimdir.

Biz xoxlamagan narsaning, voqeaning sodir bo’lish ehtimolini qaltislik 
deb ataymiz. Investitsiya loyihalari uchun qaltislik -  bu loyihalarda 
ko’zda tutilgan maqsadlarga erishmaslik ehtimolidir. Buning natijasida 
investorlaming loyihani moliyalashtirishga bo’lgan qiziqishi pasayadi yoki 
loyiha umuman qiziqtirmay qolishi mumkin.

Aynan XIX asr oxirida insoniyat qaltisliklami boshqarish muammolari 
bilan to’qnashdi. SHu davrda firmalar rivojlandi va ko’paydi, tabiiy zarar 
ko’rish qaltislikni ham oshib bordi.

Eng birinchi qaltislikni boshqarish rejasi 1890 yilda AQSHdagi temir 
yo’l qurilish bilan shug’llanuvchi firma tomonidan ishlab chiqildi.

1920-1930 yillari Buyuk depressiyadan so’ng qaltislik boshqaruviga 
katta e’tibor qaratildi. II jahon urushidan so’ng dunyoda ilm-fan, texnika- 
texnologiya jadal rivojlandi va insoniyat uchun XX asming 50-yillaridan 
boshlab qaltislik boshqaruvi muhim muammoga, masalaga aylandi. 70- 
yillarga kelib qaltislikni boshqaruv jarayonlari va professional qaltislik 
menejerlariga talab paydo bo’la boshladi.

Hozirda esa qaltislikni hisobga olish loyihalarni baholashning ajralmas 
qismi hisoblanadi

Iqtisodiy qaltislik deganda pul ko’rinishida ifodalanishi mumkin 
bo’lgan turli zararlaming yuzaga kelish ehtimolligi tushuniladi. Ular 
quyidagicha bo’lishi mumkin.

• Zarar ko’rish xavfi, ehtimolligi mavjud. Qaysidir mahsulotni 
ishlab chiqarish zarar keltirishi mumkin; Jahon moliyaviy-iqtisodiy 
inqirozi sharoitida xatto eng yirik xalqaro kompaniyalar ham ba’zi 
sohalarini yoki mahsulotlarini ishlab chiqarishni to’xtatib qo’ydi, uni 
o ’rniga ekologik sof va tan - narhi arzon mahsulotlar ishlab chiqarishga 
utdilar. Bunga yaqqol misol Frantsiyada Konkord rusumdagi tovushdan
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tez uchar samalyotlami ishlab chiqarishni to ’xtatilishidir.
•  Noaniqlik, oldindan ko’ra bilish imkoniyati yo’qligi. Y A ’ni 

bozoming o ’rganilmaganligi yoki boshqa sabablar tufayli m a’lum bir 
loyiha uchun yakuniy moliyaviy natija qanday bo’lishini oldindan aytish 
qiyin bo’ladi.

Iqtisodiy qaltislik bilan xohlagan sub’ekt to ’qnashishi mumkin -  
alohida shaxs, guruh, firma, bank, sug’urta kompaniyalari va hokazo. 
Iqtisodiy qaltislik kimda bo’lishidan qat’iy nazar, hamma qaltislik bilan 
bog’liq xatami, zararlami kamaytirishga harakat qiladi. SHuning uchun 
qaltisliklami boshqarish muammosi yuzaga keladi va «qaltislik - 
menejment» deb ataladi.

Iqtisodiy qaltislik bilan bog’liq ehtimoliy yo’qotishning kamayishini 
xoxlaydigan har bir firma o ’zi uchun quyidagi bir qancha muammoli 
masalalarni hal qilishi kerak:

- iqtisodiy qaltislik bilan bog’liq ehtimoliy zararlarni baholash;
- qaltislikni to ’liq o ’zida qoldirish yoki boshqa sub’ektga berish, 

m a’lum qaltislikni o ’zida qoldirish yoki boshqa sub’ektga berish kabi 
masalalarni hal qilish;

- o ’zida qoldirilgan qaltislik sababli yuzaga kelishi mumkin bo’lgan 
yo’qotishlarni kamaytirish dasturini ishlab chiqish. Bundan maqsad 
qaltislik mavjud bo’lgan sharoitda firmaning samarali ishlashini 
ta ’minlashdir.

Firmada ro ’y berishi mumkin bo’lgan qaltisliklar turli xil, lekin asosan 
ularning ikki turi ko’riladi:

1. Moliyaviy qaltisliklar. Ularga quyidagilar kirishi mumkin:
• Foiz stavkasi o ’zgarishi;
• Kredit qaytarilmasligi;
• Valyuta kursining noma’qul tebranishi;
• Xaridorlarning to ’lovga qobiliyatsizligi;
• Xom-ashyo va materiallar narxining oshishi;
• Xaridorlar tomonidan majburiyatlarning bajarilmasligi va 

hokazolar.
2. Firma xo’jalik faoliyati bilan bog’liq qaltisliklar. Ularning paydo 

bo’lishiga quyidagilar sabab bo’lishi mumkin:
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-jihozlam ing eskirganligi;
- xom-ashyo va materiallar sifatining o ’zgarib turishi;
- texnologiya etishmasligi;
- ishlab chiqarish kuchlari zaxirasining yo’qligi;
- turib qolishlar;
- favqulotda holatlar va hokazo.

13.2.Qaltisliklami boshqarish usullari

Qaltisliklami boshqarishning ko’p qo’llaniladigan aniq usullari 
quyidagilar:

1. Qaltislikdan qochish yoki inkor qilish (Risk avoidance). 
Kompaniyalar ishida qochish mumkin bo’lmagan katta qaltisliklar mavjud 
bo’ladi. Bunday qaltisliklami biroz kamaytirish mumkin, ammo bu 
ularning ta ’sir kuchini kamaytirmaydi. SHuning uchun ulardan 
qochishning eng yaxshi usuli ulami sodir bo’lishi ehtimolini umuman yo’q 
qilish kerak. Bunday usulni qo’llashga misol m a’lum mahsulotni ishlab 
chiqarishni to ’xtatish, shu sohada biznesdan ketish va bunday qaltisliklar 
bo’lmagan boshqa sohalarni tanlash.

2. Qaltisni o ’ziga olish (Risk assumption). Uning mohiyati -  zararlami 
xususiy moliyaviy imkoniyatlar asosida qoplashdir. Bu usul quyidagi 
holatlarda m a’qul:

• Zararlar chastotasi katta bo’lmaganda;
• Potentsial zararlar hajmini firma joriy aktivlari hisobidan 

qoplash mumkin bo’lganda. Bu usulda zararlar joriy pul tushumlari yoki 
shu maqsadlarda maxsus tuzilgan zahira fondi hisobidan qoplanadi.

3. Qaltislikni oldini olish (Loss prevention). Bu usulda ular yuzaga 
kelishi ehtimolini kamaytirishga qaratilgan tadbirlar qilinadi. Quyidagi 
hollarda uni qo’llash m a’quldir:

• Zarar yuzaga kelishi ehtimoli yuqori;
• Zarar miqdori katta emas.
Qaltis boshqarishda bu usulni qo’llash har xil oldini olish dasturlarini 

ishlab chiqish va qo’llash bilan bog’liq. Bu dasturlar davriy bo’ladi va ular 
nazorat qilib turilishi kerak. Misol sifatida, qorovullar (banklarda).
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haydovchilami o ’qitish (xafvsizlik maqsadida) ,kimyoviy zararlardan 
ogohlantirish, mehnat muhofazasi va hokazo.

4. Zarami kamaytirish (Loss reduction). Bu usulning mohiyati 
zararlami kamaytirishga qaratilgan. Bu usuldan quyidagi hollarda 
foydalanish mumkin:

• Zarar ehtimoli katta bo’lishi;
• Qaltis, lekin zarar yuzaga kelish ehtimoli katta emas.
Misol uchun qaltislikni bo’lish/ajratish usuli. YOng’in xavfidan zarar 

ehtimolini hajmini kamaytirish maqsadida bitta katta omboming o ’miga 
ikkita kichik ombordan foydalanish mumkin, agarda bunda xarajatlar 
kutilayotgan zararlardan kam bo’lsa bu usulni iqtisodiy tarafdan qo’llasa 
bo’ladi.

5. Sug’urtalash (Incurance). Bu usul qaltislik boshqaruvida eng ko’p 
qo’llaniladigan usullardan biridir. Uning mohiyati shundaki, firma ma’lum 
qaltisliklami sug’urta kompaniyasiga beradi va agar bular sodir bo’lganda 
sug’urta firmasi ko’rilgan zarami qoplaydi. Quyidagi hollarda firma uchun 
bu usulni qo’llash m a’quldir:

• Agar qaltislik mavjud bo’lsa, zarami ehtimoli yuqori emas, ammo 
zarami ehtimoli yuqori darajada bo’lsa. SHuni nazarda tutish kerakki, 
firmada qaltisliklar bir xil turda va ko’p bo’lsa, ularni sug’urta 
kompaniyasi orqali sug’urtalash yo’li bilan emas, balki sug’urta badallarini 
firma ichida joriy etish orqali boshqarish mumkin.

• Qaltislik mavjud, zarar bo’lishi ehtimoli yuqori, ammo zarar 
miqdori kam bo’lsa.

Sug’urta asosan baxtsiz hodisa yuz bergan hollarda juda zarurdir. Ko’p 
hollarda sug’urta qaltislik boshqaruvida yagona usul hisoblanadi, ba’zida 
esa qonun tomonidan majburiy qilib qo’yiladi (avtomobillarni sug’urtalash 
bunga misol).

6. O ’z-o’zini sug’urta qilish (Self-insurance) usuli ya’ni zararlami 
qoplashga qaratilgan shaxsiy sug’urta fondlarini tuzishga qaratilgan. U 
qaltislik boshqaruv usuli sifatida quyidagilarga sharoit yaratadi:

• Zararni qoplash imkoniyatlarini oshirish;
• Sug’urta fondlarini investitsiya qilish orqali firma foydaliligini 

oshirish.
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Keptiv sug’urta -  bu nosug’urta tashkilotlari guruhiga kiruvchi sug’urta 
tashkilotidir -  sanoat, sanoat-moliyaviy, moliyaviy guruhlar va hamma 
guruh qaltislarini sug’urta qiladi.

7. Qaltislikni boshqaga o ’tkazish (Risk transfer) usuli shuni anglatadiki 
firma o ’zidagi ehtimoliy qaltislik , zarami boshqa firmaga o ’tkazadi. 
Buning bir turi sug’urta, firma sug’urta badalini to’laydi va qaltislik 
sug’urta kompaniyasiga o ’tadi. Bundan tashqari qaltislikni o’tkazishning , 
ijara, hold-harmless tipidagi kelishuvlari kabi ko’rinishlari mavjud.

Xedjirovanie(hedging) -  sug’urta bilan bog’liq bo’lmagan narx 
bo’yicha qaltisliklami berish. Buning ma’nosi bozorda narxlarning 
o ’zgarishi xisobidan keladigan foyda va zararlarni chegaralash 
hisoblanadi. Xedjirovanie savdo auktsionlari, fyuchers va forvard 
shartnomalari orqali joriy qilinadi va qaltislik menejmentining ajralmas 
qismi bo’lib qoladi.

Ijara usuli mulkni ijaraga olgan kishi uchun uning eskirish qaltisini 
mulk egasiga qoldirish imkonini yaratadi. Odatda bunday qaltislik uchun 
to’lov ijara haqi tarkibiga kiritiladi.

Hold-harmless tipidagi kelishuvlar (ushlovchi uchun zararsiz) zararlar 
bo’lishiga tuziladi. Bunda bir tomonda zarar yuzaga kelganda, ikkinchi 
tomonning qaltisligini o’ziga olishi bo’yicha kelishuv bo’ladi.

YAna shuni ham aytish mumkinki, davlat tomonidan ham firmalar 
qaltisligini kamaytiruvchi siyosatlar yuritiladi. Masalan, ma’lum 
sharoitlarda majburiy sug’urta, iqtisodiy-ijtimoiy qaltislik juda yuqori 
faoliyatlar bilan shug’ullanishni cheklash va hokazo.

Bu usullami qaysi birini qo’llash yoki qo’llamaslikda iqtisodiy tamoyil 
shundaki shu usulga xarajatlar undan keladigan qo’shimcha foydadan kam 
bo’lishi kerak.

13.3. Qaltislik uchun mukofot

Loyiha qaltisligi qanchalik yuqori bo’lsa, uning daromadli bo’lish 
darajasiga talab ham shunchalik yuqori bo’ladi. CHunki katta qaltislikni 
olishga faqat katta foyda sabab bo’lishi mumkin. SHuning uchun qaltislik 
loyihalarni baholashda diskontlash darajasi oshiriladi, ya’ni haqiqiy foiz
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stavkasiga «qaltis uchun mukofot» ham qo’shiladi. NPV, IRR va boshqa 
ko’rsatkichlar yangi diskontlash darajasi bo’yicha hisoblanadi va 
solishtiriladi. Bu esa investitsiya loyihalarini baholashda qaltislikni ham 
hisobga olishga ko’maklashadi.

Misol. Quyida ikkita muqobil loyiha bo’yicha pul oqimlari keltirilgan 
bo’lib, har ikki loyiha uchun ham diskontlash darajasi 15% ga tengdir.

K o’rsatkich 1-yil 2-yil 3-yil
Loyiha A -1900 -1870 4840
Loyiha V -4025 2880 2880

NPVa = -1900+1870,,15 +4840,,152 = 400

NPVB = -4025+2880,,,5+28801<1s2 = 657
V loyiha m a’qul ko’rinadi, ammo bu erda qaltislik darajasi hisobiga 

olinmadi. Loyiha mutaxassislari A loyihani qaltis siz, V loyihani esa qaltis 
li deb topishdi va qaltis uchun mukofotni 5% m iqdorda hisoblashdi. Endi 
qaltislik mukofotini hisobga olgan holda ikki loyihani taqqoslaymiz:

Demak mavjud qaltislikni hisobga olsak A loyiha biz uchun foydali 
ekanini ko’ramiz.

«Qaltis uchun mukofot» qanday hisoblanadi? Buning uch turi mavjud:
1. Kumulyativ usul
2. Kapital aktivlami baholash usuli
3. Diskont normasini baholash usuli.

Kumulyativ usulda asosan uch xil qaltis hisobga olinadi:
• Siyosiy qaltis ;
• Loyiha qatnashchilari layoqatsizligi;
• K o’zda tutilgan daromadlaming olinmasligi qaltis.
Siyosiy qaltislik odatda quyidagi hollarda mavjud bo’ladi:
• Loyihaga salbiy ta ’sir etadigan tarafga mamlakat qonunchiligining 

o ’zgarishi;
• Mol-mulkni konfiskatsiya qilish, milliy nizolar;
• Konvertatsiya cheklanganligi.
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Umuman siyosiy qaltislik mamlakatning investitsion muhiti bilan 
bog’liq. Maxsus reyting firmasi bo’lmish BERI(Germaniya), SHvetsariya 
banklari asstsiatsiyasi va Eamst & Young auditorlik korporatsiyasi dunyo 
mamlakatlarida investitsiyalashda siyosiy qaltis darajasi bo’yicha reyting 
olib borib, uni doimiy ravishda chop qilib borishadi.

Loyiha qatnashchilari lavoqatsizligi qaltisligi quyidagicha:
• Firmada moliyaviy va aylanma m ablag’lar etishmasligi, va qarzni 

to ’lay olmaslik;
• Loyiha boshqa qatnashchilarining moliyaviy layoqatsizligi.
Qaltis uchun mukofot miqdori loyihani amalga oshirishning iqtisodiy 

tashkiliy taraflari qanchalik puxtaligiga bog’liq bo’ladi. Agar loyiha 
qatnashchilarining bir-biriga va majburiyatlariga layoqatliligini moddiy 
asoslab isbotlashsa qaltislik uchun mukofot kamayadi. Agar isbotlanmasa 
ko’payadi.

K o’zda tutilgan daromodlarning olinmasligi qaltisligi.
Bu turdagi qaltislik asosan loyihaning texnik-tashkiliy taraflari va narx 

tebranishlari bilan bog’liq. Bunday qaltislik uchun mukofot loyihaning 
texnik va iqtisodiy, ilmiy asoslanganligi va yana marketing 
o ’rganilganiligi bilan aniqlanadi. Misol, ayrim faktorlar ta’siri quyidagicha 
hisobga olinadi:

1 .Qo’llaniladigan tehnologiy qaltislik uchun mukofot,%
- an’anaviy 0 yangi 2-5
2. Talab va narxning noniqligi
- oldindan mavjud tovarga 0-5
- yangi tovarga 5-10

13.4 Loyihalam ing qaltislikka chidamliligi tahlili

Loyihalaming qaltislikka chidamliligi - bu loyihanig zarar ko’ra 
boshlash imkoniyatidan qanchalik uzoqligini ko’rsatuvchi ko’rsatkichdir. 
YA’ni loyihaning rejalashtirilgan yoki mavjud darajasidan ahvol qanchalik 
yomonlashganda ham loyiha zarar keltirmasligidir. Demak, bu oraliq 
qancha uzoq bo’lsa loyihanig qaltisga chidamliligi shuncha yuqori bo’ladi. 
Buni aniqlashda quyidagi uchta ko’rsatkichdan foydalaniladi:
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1. Zararsizlik nuqtasi (break-even point);
2. Xavfsizlik chegarasi (margin of safety);
3. Ichki daromad stavkasi (internal rate o f return).
Zararsizlik nuqtasi miqdorda =FC / P-VCU ( 24-formula):
P (PRICE) -b ir birlik mahsulot bahosi;
FC (FIXED COSTS) -  doimiy xarajatlar;
VCU (VARIABLE COSTS PER UNIT) -  bir birlik xarajatga 

qilinadigan o ’zgaruvchi xarajatlar.
Zararsizlik nuqtasi shunday ishlab chiqarish nuqtasiki, unda qancha 

birlik mahsulot ishlab chiqarilsa, loyiha uchun foyda ham zarar ham 0 ga 
teng bo’ladi. Demak firma o’z xarajatlarini qoplashi uchun kamida 
zararsizlik nuqtasigacha mahsulot ishlab chiqishi kerak( 25-formula):.

Xavfsizlik chegarasioraii/i =
= (Q - Qbe / Q)*100%
Q -kutilayotgan sotish miqdori;
Q b e  -  zararsizlik nuqtasidagi sotish miqdori.
Xavfsizlik chegarasi loyiha zarar ko’rishni boshlaydigan miqdordan 

qanchalik uzoqdaligini foiz ko’rsatkichida ko’rsatadi. Demak, sotish hajmi 
uzog’i bilan necha foizga kamayganda ham firma zarar ko’rmay ishlaydi. 
Bu ko’rsatkichning yuqori bo’lishi loyihaning qaltisga chidamliligi 
darajasi ham yuqori bo’lishini bildiradi.

Ichki daromad stavkasi( 26-formula):.
IRR ~  A + (NPVB / NPVA - NPVB) * (B-A)
A -  diskontlashning past darajasi;
В -  diskontlashning yuqori darajasi;
NPV -  sof keltirilgan qiymat.
IRR -  diskont darajasi necha foiz bo’lganda loyihaning sof 

keltirilgan qiymati (NPV) 0 bo’lishini ko’rsatadi. YA’ni pulni loyihaga 
sarflash bilan shu mablag’ni bankda saqlash bir xil natija beradi. Demak, 
IRRning yuqori bo’lishi loyihaning qaltisga chidamlilik darajasining ham 
yuqoriligini ko’rsatadi. YAna IRRni qaltis uchun mukofot qo’shilgan 
holdagi diskont stavkasi bilan solishtirganda, IRR kata bo’lsa, bu loyiha 
ma’qul hisoblanadi.
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13.5. Investitsivalarda qaltislik darajasi

Investitsiyalashda qaltis deganda investitsiya daromadlarining 
ko’zda tutilgan miqdoridan kamayish holati tushuniladi. Daromadlarning 
o’zgarishi shkalasi qanchalik keng bo’lsa, investitsiyalashda qaltislik 
darajasi shunchalik yuqori bo’ladi. Investitsiyalashda qaltislik manbaalari 
bir-biri bilan juda bog’liq bo’lganligi sababli ularning qaysi biri 
daromadga qanchalik ta’sir etganligini aniqlash juda mushkul. 
Investitsiyalashda qaltislikning asosiy turlari: ish bilan bog’liq qaltislik , 
moliyaviy bozor tasodifi xavflari, aholining sotib olish qobiliyati bilan 
bog’liq bo’lgan moliyaviy xavf, foiz xavfi va boshqalar hisoblanadi.

Ish bilan bog’liq qaltislik kelayotgan daromadlarning hamma 
investorlar bilan hisob-kitob qilishga etishi kafotlanganligidir. Bunday 
holatda jami daromad investitsiya xarajatlarini qoplay olmaydi. Albatta, 
davlat (ayrim mamlakatlarda) bunday holatda xarajatlaming ma’lum bir 
qismini o ’z zimmasiga oladi. Asosan bu xavf biznes bilan bog’liq bo’ladi. 
Moliyaviy xavf deganda o’z mablag’lari va qarzga olingan mablag’lar 
kompensatsiyalari natijasida kelib chiqadigan xavf tushuniladi.

Investitsiya uchun qanchalik ko’p Chetdan qarz jalb etilsa, moliyaviy 
xavf-xatar shunchalik ko’payadi. Bu xavfning oshishi asosan korxonalar 
qarz beruvchi investorlar o’z vaqtida foiz to’lovlari to’lashga ilojsizligi 
oqibatidan kelib chiqadi. Belgilangan, ya’ni vaqti aniq ko’rsatilgan qarzlar 
yoki qarz foizlari loyiha ishga tushmasdan, daromad hali kelmagan 
vaqtdan boshlab to’lanishi kerak. Korxonalarning bunday qarzlami to’lay 
olish qobiliyati yo’qligi moliyaviy xavfni tug’diradi.

Aholini tovarlar sotib olish qobiliyatining pasayishi bilan bog’liq 
bo’lgan xavf asosan taklif inflyatsiyasi vaqtida bo’ladi. Bu davrda pul 
birligining xarid qobiliyati pasayadi. Ayrim qimmatbaho qog’ozlar 
belgilangan vaqtda investorga foyda keltirishni ko’zda tutganligi uchun 
ayrim hollarda foiz xavfiga ega bo’ladi. Ko’p hollarda qimmatbaho 
qog’ozlarning kurslari oldingi kurslarga nisbatan o’zgarib turadi. Natijada 
qimmatbaho qog’ozlar chiqargan kompaniyalar belgilab qo’yilgan 
foizlarni bera olmaydilar. Bu jarayon qimmatbaho qog’ozlarning bozor 
baholari tez-tez o’zgarib turishi natijasida vujudga keladi.
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Likvidlik xavfi korxonalaming aktsiyalami kerakli vaqtda ko’zda 
tutilgan summaga sotishga imkoniyati bo’lmay qolishini anglatadi. Agar 
kecha 1000 dollarga aktsiya sotib olgan bo’lsangiz, bugun uni 800 dollarga 
sotasiz, bunday aktsiya yuqori likvidli emas.

Bozor xavfi deganda bu daromadlami qimmatbaho qog’ozlar kursi 
o ’zgarishi emas, balki iqtisodiy-ijtimoiy voqealardan kelib chiqadigan xavf 
tushunchalaridir. Masalan, YAqin SHarqda urush kelib chiqish xavfi 
qurol-aslaha ishlab chiqarish bilan bog’liq bo’lgan aktsiyalar hamda neft’ 
mahsulotlari ishlab chiqarishga bog’langan aktsiyalar kursiga ta’sir etadi. 
Tasodif xavfi to’satdan vujudga keladigan xavf bo’lib, investitsiya 
natijalariga juda tez ta’sir etadi. Bunga ikkita yirik kompaniyaning bir- 
biriga qo’shilishi va boshqalar misol bo’la oladi.

Umuman, xavflami baholashga uch xil yo’nalishda yondoshish 
mumkin. An’anaviy ishlab chiqarishni tubdan o ’zgartiradigan yoki uning 
tuzilmasiga salmoqli o’zgartirish kiritadigan investitsiyalami joriy etish 
bilan bog’liq loyihalarni qabul qilishda ayrim hollarda start davrini 
mukammal tahlil qilmaslik natijasida yaratiladigan mahsulotga etarli 
xaridor topa olmaslik hollari vujudga kelishi mumkin. Bunda, albatta, 
mukammal variantlarni chuqur o’rganish kerak.

Har xil muqobil variantlar mavjud bo’lmagan hollarda oldindan 
ma’lum tadbirlarni amalga oshirish kerakki, ular xavfni yo’qotishga 
qaratilgan bo’lsin. Navbatdagi yondashuv asosan oddiy loyihalarni o ’z 
ichiga oladi. Bu loyihalarda ma’lum xavf mavjud: masalan, loyihani 
vujudga keltirish davrida o ’rtacha ko’rsatkichlardan foydalanamiz, lekin 
keyinchalik bu ko’rsatkichlardan ma’lum chekinish vujudga kelishi 
mumkin. Mana shu yo’nalishlarni misolda ko’rib chiqamiz.

Loyihada temir-beton zavodi qurish ko’zda tutilgan deylik. Zavod 
aholi yashaydigan mikrorayonda bo’lib, u erdan avtotrassa o ’tishi ko’zda 
tutilgan. Zavod qurilishi trassaga yaqin joyda bo’ladi. Zavod qurilishi 
uchun 5 mlrd.so’m mablag’ ajratilgan. Bu zavod ishlab chiqaradigan 
mahsulot hajmi 2 mlrd. bilan 4 mlrd.so’m orasida bo’ladi. Loyihaning 
yashash davri 5 yil, bu vaqtdan so’ng zavod sotib yuboriladi. Zavodning 
qoldiq bahosi avtotrassa qurilishi davri bilan bog’liq bo’lib, 1 mlrd. bilan 3 
mlrd.so’m orasidadir. Agar zavod qurilgandan keyingi birinchi yili
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avtotrassa qurilishi haqida qaror qabul qilinmasa uning qoldiq qiymati 3,5 
mlrd.so’m. Diskontning qabul qilingan stavkasi 10% va ikkita variantda 
mahsulot sotish hajmi 0,5 mlrd yoki 1,5 mlrd.so’m bo’ladi. Buni variantlar 
bo’yicha aniqlashda quyidagi formuladan foydalaniladi( 27-formula)::

NPV=[ I  NPt /  (1+k) + RV /  (1+k) ] - I
Bu erda: NPt - sof foyda va amortizatsiya summasi;
RV- qoldiq qiymat.
Qo’yilgan masala bir necha variantda echilishi mumkin.
- yo’l qurilishining ikkita varianti (1-qurildi, 0-qurilmadi)
- mahsulot hajmining ikkita varianti (2 mlrd.so’m va 4 mlrd.so’m). 

Birinchisining ehtimolligi 0,3, ikkinchisiniki esa 0,7.
- zavodni sotishning ikki varianti (1-birinchi yildan keyin yoki 5- 

besh yildan keyin).
- 5 yildan so’nggi zavodning tugatilish bahosi (1 mlrd.so’m va 3 

mlrd.so’m), ehtimolligi mos ravishda 0,4 va 0,6 ni tashkil etadi.
Agar aytaylik, shu variantlarni kombinatsiya qilsak, 720 variant 

vujudga keladi. Yo’l qurilishining mavjud holdagi variantlarini 4 raqamli 
sonlar bilan kodlab chiqamiz. Kodning har bir pozitsiyasidagi raqam 
variantning tavsifmi bildiradi. 1 raqami bilan boshlanuvchi barcha kodlar 
yo’l qurilishini ko’zda tutuvchi variantlardir. Ma’lum sabablarga ko’ra, 0 
raqami bilan boshlanuvchi birgina variant mavjud. Bu variantga ko’ra, yo’l 
qurilmaydi va zavod bir yildan so’ng sortilishi kerak. SHu sabablarga 
ko’ra, quyida yo’l qurilishi bilan bog’liq besh variant ko’rsatilgan:

1. 1210 - mahsulot sotish hajmi 2 mlrd.so’m - zavod birinchi yildan 
so’ng sotiladi.

2. 1251 - mahsulot sotish hajmi 2 mlrd.so’m - zavod 5 yildan keyin 
sotiladi, qoldiq bahosi 1 mlrd.so’m.

3. 1253 - mahsulot sotish hajmi 2 mlrd.so’m - zavod 5 yilda so’ng 
sotiladi, qoldiq bahosi 3 mlrd.so’m.

4. 1410 - mahsulot sotish hajmi 4 mlrd.so’m - zavod birinchi yili 
sotib yuboriladi.

5. 1451 - mahsulot sotish hajmi 4 mlrd.so’m - zavod besh yildan 
keyin sotiladi, qoldiq bahosi 1 mlrd.so’m.
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6. 1453 - mahsulot sotish hajmi 4 mlrd.so’m - zavod 5 yildan keyin 
sotiladi, qoldiq bahosi 3 mlrd.so’m.

Har bir variantni baholash uchun sof joriy qiymat formulasidan 
foydalanamiz.

1251- variant bo’yicha sof joriy qiymat hisob-kitobi

K o’rsatkichlar 1 -yil 2-yil 3-yil 4-yil 5-yil Jami
1. Foyda 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5
2. Q oldiq qiymati - - - - 1,0
3.D iskont 
koeffitsienti

U 1,4 1,331 1,464 1,61

4. S o f foyda 0,454 0,413 0,375 0, 341 0,310 1,893
K eltirilgan qoldiq 
sum m a S I (1+0,10)

0,621 0,621

6.K eltirilgan sum ma 2,514
7. S o f jo riy  qiym at 
(6-qator 
investitsiyalar) 
2 ,514-5  = -2,486

-2,486

Shunga o ’xshash boshqa besh variant uchun ham sof keltirilgan 
qiymat hisoblanadi.

Loyihani amalga oshirish variantlari bo’yicha ma’lumotlar

Variantlar
kodi

Sof joriy 
qiymat

Ehtimoli
ik

1210 - 1,364 0,3
1251 -2,486 0
1253 - 1,245 0
1410 -0,454 0
1451 1,307 0,28
1453 2,546 0,42
0 0 1
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Jadvalda ko’rsatilgan manfiy variantlaming barchasi zarar 
ko’riladigan variantlardir. Dastlabki uch variantning barchasida sotish 
hajmi 2 mlrd. so’m. 1410-variantda esa sotish hajmi 4 mlrd.so’m va agar 
shu vaqtgacha yo’l qurilishi to’g’risida qaror qabul qilinmasa, zavod ishga 
tushgandan bir yil so’ng sotiladi. Sotish hajmi 4 mlrd.so’mdan ortgandan 
so’nggina loyiha samarali bo’ladi. 1451 va 1453-variantlarni amalga 
oshirilish ehtimoli yuqoridagi jadvalda ko’rsatilgan va quyidagicha:

1451 uchun: 0,7 x 0,4=0,28;
1453 uchun: 0,7x 0,6 =0,42 da.
Jadvaldagi ma’lumotlar yordamida, ushbu loyihaga mablag’ 

sarflashda hisobga olinishi zarur bo’lgan barcha variantlar bo’yicha sof 
keltirilgan qiymatni topish mumkin.

NPV= 0,3 * (-l,364)+0,28* 1,307+0,42*2,546=1,026

13.6. Investitsiyalarda qaltislik darajasini 
bosqichma-bosqich baholash

Loyiha amalga kirgunga qadar har xil bosqichlardan o ’tadi. Har bir 
bosqichda o ’ziga xos qaltis bo’lib, ulami bosqichma-bosqich baholash va 
barchasining yig’indisini topish kerak (8-9 ilovalarga qarang).Oldingi 
mavzulardan ma’lumki, loyiha quyidagi bosqichlardan iborat:

- loyihani vujudga keltirishdan oldingi, tayyorlash bosqichi;
- qurilish: inshoot, uskunalar qurish, qurilish uchun zarur bo’lgan 

materiallami sotib olish va ulami montaj qilish;
- loyiha asosida vujudga keltirilgan ob’ektni ishga tushurish va uni 

to’liq quvvatga olib chiqish hamda shu asosda foyda olish.
Hamma hisob-kitoblar ikki martadan, ya’ni:
1) loyihani vujudga keltirish paytida;
2)loyihaning xavfi i elementlari aniqlangandan keyin amalga 

oshiriladi,
O’z ta’sir kuchi bo’yicha qaltisliklari oddiy va murakkab bo’ladi. 

Oddiy xavflar bir-biri bilan bog’liq bo’lmagan xavflardir. Loyihani 
vujudga keltirish davrida hamma xavflarning ro’yxatini tuzib olish va
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ulardan har birining xavflardagi salmog’ini aniqlab olish kerak. Aytilgan 
hollami quyidagi bir misolda ko’rib chiqamiz:

Har bir ekspertga ehtimolli xavflar ustida chuqur tahlil ishlarini olib 
borish topshiriladi va ularga quyidagi baholash tizimidan foydalanish 
tavsiya etiladi:

• 0 - xavf yo’q deb qabul kilingan;
• 25 - xavf asosan yuzaga chiqmaydi;
•  50 - bu holat hali hech qanday mulohaza yuritishga asos bo’la 

olmaydi;
• 75 - har qalay xavf o ’z kuchini ko’rsatsa kerak;
• 100 - xavf yuzaga chiqsa kerak.
Ekspertlar baholarining bir-biriga zid kelmasligi quyidagi qoidalarga 

ko’ra tahlil qilinadi.
1- qoida: ikkita ekspertning fikri orasidagi farq 50 dan oshishi kerak 

emas. Max | аг Ь| I < 50
Bu erda: a va v ikkita ekspertning fikri.
Agar ekspertlar soni uchta bo’lsa, birinchi va ikkinchi, birinchi va 

uchinchi, ikkinchi va uchinchi ekspertlar fikrining natijasi olinadi. 
Masalan, alohida oddiy xavf bo’yicha uchta ekspert quyidagicha fikr berdi 
a-0 , v-25, s-50, bunda av =25; as=50; vs=25 bu natijalar birinchi qoida 
talablarini qoniqtiradi.

2- Qonuniyat. Agar ekspertlar ko’p bo’lsa hamda ularning fikrlari 
bir-biridan tubdan farq qilsa, quyidagi formuladan foydalaniladi(28- 
formula):

£ | a;-Vi| / N < 25

Misol: 3 ta ekspert A,V,S quyidagi loyiha bahosini berdilar: A 
(100,75,50,25); V(75,75,75,75); S(25,50,75,100);

AV[(100-75) +((75-75) +50-75) +(25-75)/4= 100/4=25.
Xuddi shunday AS=50 va VS=25 topiladi. Agar yuqoridagidek 

ekspertlarning fikri bir-biridan farq qilsa, unda maxsus mutaxassislar 
yig’ilishida bu masala o’rganiladi. Aytaylik, loyiha maqsadi jamoa 
xo’jaligi hududida aktsiyadorlik jamiyati sutni qayta ishlavdigan
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korxona vujudga keltirishdan iborat. Xom ashyo bazasi korxona atrofidagi 
fermer xo’jaligi hisoblanadi. Korxona o’z mahsulotini yaqinda joylashgan 
shaharda sotadi. Korxonada yirik muzlatgich bo’lib, u avariya bo’lsa atrof- 
muhitni ammiak bilan ifloslashga olib kelish ehtimoli bor. Xavf darajasini 
aniqlash uchun 3 ta ekspert chaqirilgan. 1-ekspert aktsionerlik jamiyati 
direktori; 2-ekspert mahalliy rahbar; 3-ekspert pensioner.

Birinchi bosqich bo’yicha, ya’ni tayyorlov davridagi qaltislik 
bo’yicha ma’lum bo’ladiki, ikkinchi ekspert optimist, uchinchi ekspert esa 
pissimist. Bu, albatta, kelgusida to’g’ri qaror qilishga ijobiy ta’sir 
ko’rsatadi. YUqoridagi keltirilgan xavflardan tashqari quyidagi qaltisliklar 
ham mavjud bo’lib, ulami tayyorlov bosqichiga kiritish mumkin:

- transportdan uzoqda joylashganligi;
- muqobil xom ashyo manbalariga ega yoki ega emasligi;
- qurilishga doir bo’ladigan yuridik hujjatlami tayyorlash;
- ob’ektni boshqarishni tashkil etish bilan bog’liq bo’lgan xavflar.
Bulami yuqoridagi qaltisliklarga qo’shish uchun muqobil javoblar

bo’lishi kerak. Agar ekspertlaming fikrlari bir joydan chiqsa, unda bularni 
qo’shish shart emas. YUqoridagi jadvalda ekspertlar tomonidan 
baholangan qaltislik darajasining dastlabki natijalari qayd etilgan. Har bir 
qaltislikning jami qaltislikdagi vazni yoki boshqacha aytganda ahamiyati 
ekspertlar tomonidan emas, balki loyihani vujudga keltiruvchilar 
tomonidan belgilangan. Bizning misolimizda qaltislikni tug’diruvchi 
sabablar ahamiyatiga ko’ra, uchga bo’lingan. Bir bosqichga kiruvchi 
hamda turli ustuvorliklarga tegishli qaltislikning jami qaltislikni hisobga 
olinadigan vazni turlicha bo’ladi. Bir bosqichga kiruvchi 1- va 3- 
ahamiyatlilik orasidagi nisbat 10 ga teng deb olsak va uchinchi 
ahamiyatlilikni x bilan belgilasak, birinchi ahamiyatlilik lOx ga, ikkinchi 
ahamiyatlilik esa 5,5*x= (10+l)*x / 2 ga teng bo’ladi.

SHu asosda yuqoridagi jadvalni qo’shimcha materiallar yordamida 
quyidagi shaklga keltiramiz:

Jadval tahlili shuni ko’rsatadiki loyihani tayyorlov davrida vujudga 
keladigan xavf 2.7%ni tashkil etadi. Ijtimoiy xavf darajasi 14 foiz ekan.

Qaltisni kompleks baholashdan oldin ekspluatatsiya bosqichidagi 
xavflami birlashtirib olamiz.
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Ekspluatatsiya bosqichi qaltis
qaltis turi qaltis
Moliyaviy-
iqtisodiy

13,6

Sotsial 13,5
Texnik 4,4
Ekologik 0,7
JAMI 32,2

Endi barcha bosqichlar bo’yicha qaltisni bir jadvalga to ’playmiz.
Bosqichlar bo’yicha qaltislar darajasi

Bosqishlab chiqarish Xavf
Loyihaning tayyorlov 
bosqichiga xos xavflar

2,7

Qurilish bosqichidagi xavflar 12,5
Ekspluatatsiya bosqichidagi 
xavflar

32,2

JAMI 47,4
Bu loyiha xavfi 47,4 foizni tashkil etdi. SHuning uchun qaltis 

qilishdan oldin chuqur o ’ylab ko’rish kerak. Qaltislarining ahamiyatliligi 
orasidagi nisbat o ’zgartirilsa ham natija taxminan shunday chiqadi.

Nisbat 100 10 5 3
X avf ehtimolligi 52,7 47,4 47 44,9

X avf asosan juda muhim bo’lgan omillardan tashkil topadi. Bizning 
misolimizda bular quyidagilar.

O ’z aylanma mablag’i etishmasliligi xavfi - 10,0%; ish tashlash xavfi 
8,3%; ko’zda tutilmagan xarajatlar shu jumladan inflyatsiya 8,3%. Bu 
uchta omilga yarmidan ko’proq - 26,6% xavf to ’g ’ri keladi. Agar shu 
xavflami bartaraf qila olsak unda loyihani investitsiyalash mumkin 
bo’ladi. YUqorida qayd etilgan xavflardan tashqari belgilanishi qiyin 
bo’lgan yoki umuman aniqlab bo’lmaydigan xavflar ham mavjud. Bunga 
har xil tabiiy ofatlar, hukumat siyosatining o ’zgarishi kabilar kiradi.

180



Qisqacha xulosalar

Loyihalarda tavakkal xavfi har doim bo’ladi. YUqorida investitsiya 
bilan bog’liq qaltislikni ko’rib chiqdik. Albatta, qaltislikni hisobga 
olmasdan loyihalarni baholashimiz, solishtirishimiz mumkin. Ammo bu 
haqiqiy holatni ko’rsatmaydi. Agar shu loyihadan mavjud qaltisga qo’l 
urishimizga arziydigan manfaat olsakkina uni amalga oshiramiz. YAna 
bizni loyiha qaltisini boshqarish usullari qiziqtiradi va qaltisni 
boshqarishga xarajatlarni ham loyihalarni baholashda hisobga olish 
mumkin. Umuman, boshqarsa bo’ladigan (sug’urta va boshqalar orqali) 
qaltislar ma’lum xarajatlarni loyihaga qo’shish orqali hisobdan chiqarilishi 
mumkin. Bu boyihalar ma’lum darajada qaltislardan xoli xolda baholanishi 
va solishtirilishi mumkin. SHuning uchun loyiha samaradorligini 
baholashda ularning qaltisi hisobga olinadi va u asosan qanday qaltislardan 
iboratligi o ’rganiladi. Ularni bartaraf qilish imkoniyati mavjudligi o ’sha 
loyihaning yutug’i hisoblanadi.

Investitsiyalarda qaltis xavfi deganda turli omillar ta ’sirida 
investitsiya daromadlarining ko’zda tutilgan miqdordan kamayish xavfi 
tushuniladi.

Investitsiya jarayonlari bilan bog’liq qaltis xavfining asosiy turlari 
bo’lib;

a) ish bilan bog’liq qaltis xavfi;
b) moliyaviy bozor tasodifi xavflari;
v) aholining xarid qobiliyati bilan bog’liq bo’lgan moliyaviy xavf;
g) foiz xavfi va boshqalar hisoblanadi. Bu xavflaming barchasi oxir- 

oqibat sof keltirilgan qiymat, investitsiyalar rentabelligi kabi 
ko’rsatkichlarni pasayishiga olib keladi.

O ’z ta’sir kuchiga ko’ra qaltis xavflari oddiy va murakkab xavflarga 
bo’linadi. Murakkab xavflar deganda bir-biriga bog’liq bo’lgan xavflar 
tushuniladi. Qaltis xavfni aniqlashda ekspert baholash uslubidan keng 
foydalaniladi. Ekspertlar baholari qayta ishlanib, har bir xavf turi bo’yicha 
va umumiy xavf ko’rsatkichi hisoblab topiladi. Odatda tayyorlov bosqichi, 
qurilish bosqichi, va ob’ektning ishga tushurilgandan keyingi bosqichdagi 
xavflar bosqichma-bosqich xavf turlariga qarab baholanadilar. Bularga
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iqtisodiy va moliyaviy xavflar, sotsial xavflar, texnikaviy xavflar, ekologik 
xavflar kiradi. Har bir xavfning ahamiyatlilik darajasini ko’rsatuvchi 
koeffitsient va ekspertlar baholari loyihadagi umumiy qaltis xavfi 
darajasini hisoblab topish, hamda uni amalga oshirish yoki oshirmaslik 
to’g’risida xulosa chiqarish imkonini beradi.

Nazorat va muhokama uchun savollar
1. Loyihalari bilan bog’liq qaltis xavfi deganda nimani tushunasiz?
2. Qaltis xavfi turlarini izohlab bering.
3. Oddiy va murakkab xavflami tushuntirib bering.
4. Qaltis xavfini bosqichma-bosqich baholashni tartibi qanday?
5. Investitsiya jarayoni bilan bog’liq qaltis xavfini turlarini 

tushuntirib bering?
6. Sotsial xavf va texnikaviy xavflarning mohiyati nimada?
7. Ijtimoiy, ekologik, innovatsion loyihalarning xavlari nimalardan 

iborat?
8. Jahon moliyaviy- iqtisodiy inqirozi sharoitida loyihalarga qanday 

qaltislik va xavf paydo bo’ldi?
9. Loyihalarda makroiqtisodiy qaltisliklar deganda nimalami 

tushunasiz?
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Investitsiyalashning turli muddatlari va turli daromadlilik stavkalarida 1 
so’mning kelgusi qiymati FV =(l*(l+k)n

Ilovalar
1 - i lo v a

Davrlar
soni
n

Diskontlash koeffitsienti к
l 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1,010 1,020 1,030 1,040 1,050 1,060 1,070 1,080 1,090 1,100

2 1,020 1,040 1,061 1,082 1,103 1,124 1,145 1,166 1,188 1,210

3 1,030 1,061 1,093 1,125 1,158 1,191 1,225 1,260 1,295 1,331

4 1,041 1,082 1,126 1,170 1,216 1,262 1,311 1,360 1,412 1,464

5 1,051 1,104 1,159 1,217 1,276 1,338 1,403 1,469 1,539 1,611

6 1,062 1,126 1,194 1,265 1,340 1,419 1,501 1,587 1,677 1,772

7 1,072 1,149 1,230 1,316 1,407 1,504 1,606 1,714 1,828 1,949

8 1,083 1,172 1,267 1,369 1,477 1,594 1,718 1,851 1,993 2,144

9 1,094 1,195 1,305 1,423 1,551 1,689 1,838 1,999 2,172 2,358

10 1,105 1,219 1,344 1,480 1,629 1,791 1,967 2,159 2,367 2,594

11 1,116 1,243 1,384 1,539 1,710 1,898 2,105 2,332 2,580 2,853

12 1,127 1,268 1,426 1,601 1,796 2,012 2,252 2,518 2,813 3,138

13 1,138 1,294 1,469 1,665 1,886 2,133 2,410 2,720 3,066 3,452

14 1,149 1,319 1,513 1,732 1,980 2,261 2,579 2,937 3,342 3,797

15 1,161 1,346 1,558 1,801 2,079 2,397 2,759 3,172 3,642 4,177

16 1,173 1,373 1,605 1,873 2,183 2,540 2,952 3,426 3,970 4,595

17 1,184 1,400 1,653 1,948 2,292 2,693 3,159 3,700 4,328 5,054

18 1,196 1,428 1,702 2,026 2,407 2,854 3,380 3,996 4,717 5,560

19 1,208 1,457 1,754 2,107 2,527 3,026 3,617 4,316 5,142 6,116

20 1,220 1,486 1,806 2,191 2,653 3,207 3,870 4,661 5,604 6,727

21 1,232 1,516 1,860 2,279 2,786 3,400 4,141 5,034 6,109 7,400

22 1,245 1,546 1,916 2,370 2,925 3,604 4,430 5,437 6,659 8,140

23 1,257 1,577 1,974 2,465 3,072 3,820 4,741 5,871 7,258 8,954

24 1,270 1,608 2,033 2,563 3,225 4,049 5,072 6,341 7,911 9,850

25 1,282 1,641 2,094 2,666 3,386 4,292 5,427 6,848 8,623 10,385

26 1,295 1,673 2,157 2,772 3,556 4,549 5,807 7,396 9,399 11,918

27 1,308 1,707 2,221 2,883 3,733 4,822 6,214 7,988 10,245 13,110

28 1,321 1,741 2,288 2,999 3,920 5,122 6,649 8,627 11,167 14,421

29 1,335 1,776 2,357 3,119 4,116 5,418 7,114 9,317 12,172 15,863

30 1,348 1,811 2,427 3,243 4,322 5,743 7,612 10,063 13,268 17,449

31 1,361 1,848 2,500 3,373 4,538 6,088 8,145 10,868 14,462 19,194

32 1,375 1,885 2,575 3,508 4,765 6,453 8,715 11,737 15,763 21,114

33 1,389 1,922 2,652 3,648 5,003 6,841 9,325 12,676 17,182 23,225

34 1,403 1,961 2,732 3,794 5,253 7,251 9,978 13,690 18,728 25,548 |

35 1,417 2,000 2,814 3,946 5,516 7,686 10,677 14,785 20,414 28,102

36 1,431 2,040 2,898 4,104 5,792 8,147 11,424 15,968 22,251 30,913

37 1,445 2,081 2,985 4,268 6,081 8,636 12,224 17,246 24,254 34,004

38 1,460 2,122 3,075 4,439 6,385 9,154 13,079 18,625 26,437 37,404 ;

39 1,474 2,165 3,167 4,616 6,705 9,704 13,995 20,115 28,816 41,145 I

40 1,489 2,208 3,262 4,801 7,040 ; 10,28 14,974 21,725 31,409 45,529
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1 -ilovaning davomi 
Investitsiyalashning turli muddatlari va turli daromadlilik stavkalarida 1 

so’mning kelgusi qiymati FV = (l*(l+ k)n)

Davrlar
soni

n

Diskontlash koeffitsienti к
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

1 1,110 1,120 1,130 1,140 1,150 1,160 1,170 1,180 1,190 1,200
2 1,232 1,254 1,277 1,300 1,323 1,346 1,369 1,392 1,416 1,440
3 1,368 1,405 1,443 1,482 1,521 1,561 1,602 1,643 1,685 1,728
4 1,518 1,574 1,630 1,689 1,749 1,811 1,874 1,939 2,005 2,074
5 1,685 1,762 1,842 1,925 2,011 2,100 2,192 2,288 2,386 2,488
6 1,870 1,974 2,082 2,195 2,313 2,436 2,565 2,700 2,840 2,986
7 2,076 2,211 2,353 2,502 2,660 2,826 3,001 3,185 3,379 3,583
8 2,305 2,476 2,658 2,853 3,059 3,278 3,511 3,759 4,021 4,300
9 2,558 2,773 3,004 3,252 3,518 3,803 4,108 4,435 4,785 5,160
10 2,839 3,106 3,395 3,707 4,046 4,411 4,807 5,234 5,695 6,192
11 3,152 3,479 3,836 4,226 4,652 5,117 5,624 6,176 6,777 7,430
12 3,498 3,896 4,335 4,818 5,360 5,936 6,580 7,288 8,064 8,916
13 3,883 4,363 4,898 5,492 6,153 6,886 7,699 8,599 9,596 10,699
14 4,310 4,887 5,535 6,261 7,076 7,988 9,007 10,147 11,420 12,839
15 4,785 5,474 6,254 7,138 8,137 9,266 10,539 11,974 13,590 15,407
16 5,311 6,130 7,067 8,137 9,358 10,748 12,330 14,129 16,172 18,488
17 5,895 6,866 7,986 9,276 10,761 12,468 14,426 16,672 19,244 22,186
18 6,544 7,690 9,024 10,575 12,375 14.463 16,879 19,673 22,901 26,623
19 7,263 8,613 10,197 12,056 14,232 16,777 19,748 23,214 27,252 31,948
20 8,062 9,646 11,523 13,743 16,367 19,461 23,106 27,393 34,429 38,338
21 8,949 10,804 13,021 15,668 18,822 22,574 27,034 32,324 38,591 46,005

22 9,934 12,100 14,714 17,861 21,645 26,186 31,629 38,142 45,923 55,206

23 11,026 13,552 16,627 20,362 24,891 30,376 37,006 45.008 54,649 66,247

24 12,239 15,179 18,788 23,212 28,625 35,236 43,297 53,109 65,032 79,497

25 13,585 17,000 21,231 26,462 32,919 40,874 50,658 62,699 77,388 95,396

26 15.080 19,040 23,991 30,167 37,857 47,414 59,270 73,949 92,092 114,475

27 16.739 21,325 21,109 34,390 43.535 55,000 69,345 87,260 109,589 137.371

28 18,580 23,884 30,633 39,204 50,066 i 63,800 81,134 102,967 130.411 164,845

29 20.624 26,750 34.916 44,693 57,575 74,009 94,927 121,501 155,189 197,814

30 22.892 29.960 39,116 50,950 66.212 85,850 111,065 143,371 184,675 237,376

31 25,410 33,555 44,201 58,083 76,144 99,586 129,946 169.177 219.764 284,852

32 28,206 37.582 49,947 66,215 87,565 115,520 152,036 199,629 261,519 341,822

33 31.308 42,092 56,440 75,485 100,700 134,003 177,883 235,563 311,207 410,186

34 34.752 47.143 63,777 86,053 115,805 155.443 208,123 277,964 370,337 492,224

35 38.575 52,800 72.069 98,100 133,176 180.314 243.503 327.997 440.701 590,668
36 42.818 59,136 81,437 111,834 153,152 ! 209,164 284,899 387.037 524,434 708.802
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37 47 ,528 66,232 92,024 127,491 176,125 242,631 333,332 456,703 624 ,076 850,562

38 52,756 74,180 103,987 145,340 202,543 281,452 389,998 538,910 742,651 1020,675

39 58,559 83,081 117,506 165,687 232,925 326,484 456,298 635,914 883,754 1224,810

40 65,001 93,051 132,782 188,884 267,864 378,721 533,869 750,378 1051,668 1469,772

2-ilova
Jamg’arishning turli muddatlarda va turli daromadlilik stavkalarida har bir 
davming oxirida 1 so’mni standart investitsiyalash sharoitida annuitetning 

kelgusi qiymati. FV A lnk= [(1+k)""1] / k]

Davrlar
soni

n

Diskontlash koeffitsienti к
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
2 2,010 2,020 2,030 2,040 2,050 2,060 2,070 2,080 2,090 2,100
3 3,030 3,060 3,091 3,122 3,153 3,184 3,215 3,246 3,278 3,310
4 4,060 4,122 4,184 4,246 4,310 4,375 4,440 4,506 4,573 4,641
5 5,101 5,204 5,309 5,416 5,526 5,637 5,751 5,867 5,985 6,105
6 6,152 6,308 6,468 6,633 6,802 6,975 7,153 7,336 7,523 7,716
7 7,214 7,434 7,662 7,898 8,142 8,394 8,654 8,923 9,200 9,487
8 8,286 8,583 8,892 9,214 9,549 9,897 10,260 10,637 11,028 11,436
9 9,369 9,755 10,159 10,583 11,027 11,491 11,978 12,488 13,021 13,579
10 10,462 10,950 11,464 12,006 12,578 13,181 13,816 14,487 15,193 15,937
11 11,567 12,169 12,808 13,486 14,207 14,972 15,784 16,645 17,560 18,531
12 12,683 13,412 14,192 15,026 15,917 16,870 17,888 18,977 20,141 21,384
13 13,809 14,680 15,618 16,627 17,713 18,882 20,141 21,495 22,953 24,523
14 14,947 15,974 17,086 18,292 19,599 21,015 22,550 24,215 26,019 27,975
15 16,097 17,293 18,599 20,024 21,579 23,276 25,129 27,152 29,361 31,772
16 17,258 18,639 20,157 21,825 23,657 25,673 27,888 30,324 31,003 35,950
17 18,430 20,012 21,762 23,698 25,840 28,213 30,840 33,750 36,974 40,545
18 19,615 21,412 23,414 25,645 28,132 30,906 33,= 37,450 41,301 45,599
19 20,811 22,841 25,117 27,671 30,539 33,760 37,379 41,446 46,018 51,159
20 22,019 24,297 26,870 29,778 33,066 36,786 40,995 45,762 51,160 57,275
21 23,239 25,783 28,676 31,969 35,719 39,993 44,865 50,423 56,765 64,002
22 24,472 27,299 30,537 34,248 38,505 43,392 49,006 55,457 62,873 71,403
23 25,716 28,845 32,453 36,618 41,430 46,996 53,436 60,893 69,532 79,543
24 26,973 30,422 34,426 39,083 44,502 50,816 58,177 66,765 76,790 88,497
25 28,243 32,030 36,459 41,646 47,727 54,865 63,249 73,106 84,701 98,347
26 29,526 33,671 38,553 44,312 51,113 59,156 68,676 79,954 93,324 109,182
27 30,821 35,344 40,710 47,084 54,669 63,706 74,484 87,351 102,723 121,100
28 32,129 37,051 42,931 49,968 58,403 68,528 80,698 95,339 112,968 134,210
29 33,450 38,792 45,219 52,966 62,323 73,640 87,347 103,966 124,135 148,631
30 34,785 40,568 47,575 56,085 66,439 79,058 94,461 113,283 136,308 164,494
31 36,133 42,379 50,003 59,328 70,761 84,802 102,073 123,346 149,575 181,943
32 37,494 44,227 52,503 62,701 75,299 90,890 110,218 134,214 164,037 201,138
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33 38,869 46,112 55,078 66,210 80,064 97,343 118,933 145,951 179,800 222,252
34 40,258 48,034 57,730 69,858 85,067 104,184 128,259 158,627 196,982 245,477
35 41,660 49,994 60,462 73,652 90,320 111,435 138,237 172,317 215,711 271,024
36 43,077 51,499 63,276 77,598 95,836 119,121 148,913 187,102 236,125 299,127
37 44,508 54,034 66,174 81,702 101,628 127,268 160,337 203,070 258,376 330,039
38 45,953 56,115 69,159 85,970 107,710 135,904 172,561 220,316 282,630 364,043
39 47,412 58,237 72,234 90,409 114,095 145,058 185,640 238,941 309,066 401,448
40 48,886 60,402 75,401 95,026 120,800 154,762 199,635 259,057 337,882 442,593

2-ilovaning davomi

Jamg’arishning turli muddatlarda va turli daromadlilik stavkalarida har bir 
davrning oxirida 1 so’mni standart investitsiyalash sharoitida annuitetning 

kelgusi qiymati. FV A lnk = [(1+k)"'1] / k]

Davrlar
soni

n

Diskontlash koeffitsienti к
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

1 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
2 2,110 2,120 2,130 2,140 2,150 2,160 2,170 2,180 2,190 2,200
3 3,342 3,374 3,407 3,440 3,473 3,506 3,539 3,572 3,606 3,640
4 4,710 4,779 4,850 4,921 4,993 5,066 5,141 5,215 5,291 5,368
5 6,228 6,353 6,480 6,610 6,742 6,877 7,014 7,154 7,297 7,442
6 7,913 8,115 8,323 8,536 8,754 8,977 9,207 9,442 9,683 9,930
7 9,783 10,089 10,405 10,730 11,067 11,414 11,772 12,142 12,523 12,916
8 11,859 12,300 12,757 13,233 13,727 14,240 14,773 15,327 15,902 16,499
9 14,164 14,776 15,416 16,085 16,786 17,519 18,285 19,086 19,923 20,799
10 16,722 17,549 18,420 19,337 20,304 21,321 23,393 23,521 24,709 25,959
11 19,561 20,655 21,814 23,045 24,349 25,733 27,200 28,755 30,404 32,150
12 22,713 24,133 25,650 27,271 29,002 30,850 32,824 34,931 37,180 39,581
13 26,212 28,029 29,985 32,089 34,352 36,786 39,404 42,219 45,244 48,497
14 30,095 32,393 34,883 37,581 40,505 43,672 47,103 50,818 54,841 59,196
15 34,405 37,280 40,417 43,842 47,580 51,660 56,110 60,965 66,261 72,035
16 39,190 42,753 46.672 50,980 55,717 60,925 66,649 72.939 79.850 87,442

17 44,501 48.884 53,739 59.118 65,075 71,673 78,979 87.068 96,022 105,931

18 50,3969 55,750 61,725 68,394 75,836 84,141 93,406 103,740 115.266 128,117

19 56,939 63,440 70,749 78,969 88,212 98,603 110,285 123,414 138,166 154,740

20 64,203 72,052 80,947 91,025 102,444 115,380 130,033 146,628 165,418 186,688

21 72,265 81.699 92.470 104.768 118.810 134.841 153,139 174,021 197,847 225,026

22 S I ,214 92,503 105.491 120,436 137.632 157.415 180,172 206,345 236,438 271,031
23 91,148 104,603 120,205 138,297 159,276 183,601 211,801 244,487 282,362 326,237
24 102.174 118,155 136,831 158,659 184,168 213.978 248,808 289,494 337,010 392,484
25 114,413 133,334 155,620 181,871 212,793 249,214 292,105 342,603 402,042 471,981
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26 127,999 150,334 176,850 208,333 245,712 290,088 342,763 405,272 479,431 567,377

27 143,079 169,374 200,841 238,499 283,569 337,502 402,032 479,221 571,522 681,853

28 159,817 190,699 227,950 272,889 327,104 392,503 471,378 566,481 681,112 819,223

29 178,397 214,583 258,583 312,094 377,170 456,303 552,512 669,447 811,523 984,068

30 199,021 241,333 239,199 356,787 434,745 530,312 647,439 790,948 966,712 1181,882

31 221,913 271,293 332,315 407,737 500,957 616,162 758,504 934,319 1151,387 1419,258

32 247,324 034,848 376,516 465,820 577,100 715,747 888,449 1103,496 1371,151 1704,109

33 275,529 342,429 426,463 532,035 664,666 832,267 1040,486 1303,125 1632,670 2045,931

34 306,837 384,521 482,903 607,520 765,365 965,270 1218,368 1538,688 1943,877 2456,118

35 341,590 431,663 546,681 693,573 881,170 1120,713 1426,491 1816,652 2314,214 2948,341

36 380,164 484,463 618,749 791,673 1014,346 1301,027 1669,994 2144,649 2754,914 3539,009

37 422,982 543,599 700,187 903,507 1167,498 1510,191 1954,894 2531,686 3279,348 4247,811

38 470,511 609,831 792,211 1030,998 1343,622 1752,822 2288,225 2988,389 3903,424 5098,373

39 523,267 684,010 896,198 1176,338 1546,165 2034,273 2678,224 3527,299 4646,075 6119,048

40 581,826 767,091 1013,704 1342,025 1779,090 2360,757 3134,522 4163,213 5529,829 7343,858

3-ilova
Investitsiyalashning turlicha daromadlilik darajalarida turlicha sondagi 

davrlardan so’ng olingan 1 so’mning joriy qiymati PV n = [l/(l+ k )n]

Davrlar
soni

n

Diskontlash koeffitsienti
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1 0,990 0,980 0.971 0,962 0,952 0,943 0.935 0,926 0,917 0.909

2 0,980 0.961 0.943 0,925 0,907 0,890 0,873 0,857 0,842 0,826

3 0,971 0,942 0.915 0.889 0,864 0.840 0,816 0,794 0,772 0,751

4 0.961 0,924 0,888 0,855 0,823 0,792 0,763 0,735 0,708 0,683

5 0,951 0,906 0,863 0,822 0,784 0,747 0.713 0,681 0.650 0,621

6 0.942 0,888 0,837 0,790 0,746 0,705 0,666 0,630 0,596 0,564

7 0.933 0,871 0,813 0.760 0,711 0,665 0,623 0,583 0,547 0,513

8 0,923 0,853 0,789 0,731 0,677 0,627 0,582 0,540 0,502 0,467

9 0,914 0,837 0,766 0.703 0,645 0,592 0,544 0,500 0.460 0,424

10 0.905 0,820 0,744 0,676 0,614 0,558 0.508 0,463 0.422 0,386

11 0,896 0,804 0,722 0,650 0,585 0,527 0,475 0.429 0,388 0,350

12 0.887 0,788 0,701 0,625 0,557 0,497 0,444 0,397 0,356 0,319

13 0,879 0,773 0,681 0,601 0,530 0.469 0,415 0,368 0,326 0.290

14 0,870 0,758 0,661 0,577 0,505 0,442 0,388 0,340 0,299 0,263

15 0,861 0,743 0,642 0,555 0,481 0,417 0,362 0,315 0,275 0,239

16 0,853 0,728 0,623 0,534 0,458 0,394 0.339 0,292 0,252 0,218

17 0.844 0,714 0,605 0,513 0,436 0.371 0,317 0,270 0,231 0,198

18 0,836 0,700 0,587 0,494 0,416 0,350 0,296 0.250 0,212 0,180

19 0,828 0,686 0,570 0,475 0.396 0,331 0,277 0,232 0,194 0,164

20 0.820 0,673 0,554 0.456 0,377 0,312 0,258 0,215 0,178 0,149

21 0.811 0,660 0,538 0,439 0,359 0,294 0.242 0,199 0,164 0.135

22 0.803 0,647 0,522 0,422 0,342 0,278 0.226 0,184 0,150 0,123

23 0.795 0,634 0.507 0,406 0,326 0,262 0.211 0,170 0,138 0,112
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24 0,788 0,622 0,492 0,390 0,310 0,247 0,197 0,158 0,126 0,102
25 0.780 0,610 0,478 0,375 0.295 0,233 0.184 0,146 0,116 0,092
26 0,772 0,598 0,464 0,361 0.281 0,220 0,172 0,135 0,106 0,084
27 0,764 0,586 0,450 0,347 0,268 0,207 0,161 0.125 0,098 0,076
28 0,757 0.574 0.437 0,333 0,255 0,196 0,150 0,116 0.090 0,069
29 0,749 0,563 0,424 0,321 0,243 0,185 0,141 0,107 0,082 0,063
30 0,742 0,553 0,412 0,308 0,231 0,174 0,131 0,099 0.075 0,057
31 0,735 0,541 0,400 0,296 0,220 0,164 0,123 0,092 0.069 0,052
32 0,727 0,531 0,388 0,285 0,210 0,155 0,115 0,085 0,063 0,047
33 0.720 0,520 0,377 0,274 0,200 0,146 0,107 0,079 0.058 0.043
34 0,713 0,510 0,366 0,264 0,190 0,138 0,100 0,073 0,053 0,039
35 0.706 0,500 0,355 0,253 0.181 0,130 0,094 0,068 0,049 0.036
36 0,699 0,490 0,345 0,244 0,173 0,123 0,088 0,063 0,045 0.032
37 0,692 0,481 0,335 0,234 0,164 0.116 0,082 0,053 0.041 0,029
38 0.685 0,471 0,325 0,225 0,157 0,109 0,076 0,054 0,038 0.027
39 0,678 0,462 0.316 0,217 0,149 0,103 0.071 0,050 0,035 0,024
40 0,672 0,453 0,307 0,208 0,142 0,097 0,067 0,046 0,032 0,022

3-ilovaning davomi

Investitsiyalashning turlicha daromadlilik darajalarida turlicha sondagi 
davrlardan so’ng olingan 1 so’mning joriy qiymati PV n = [l/(l+k)n]

Davrlar
soni

n

Diskontlash koeffitsienti
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

1 0,901 0,893 0,885 0.877 0.870 0.862 0,855 0,847 0,840 0,833
2 0.812 0.797 0,783 0,769 0,756 0.743 0.731 0,718 0,706 0.694
3 0,731 0,712 0.693 0,675 0,658 0,641 0.624 0,609 0,593 0,579
4 0.659 0.636 0,613 0.592 0,572 0,552 0,534 0,516 0,499 0,482
5 0,593 0,567 0.543 0,519 0,497 0.476 0,456 0,437 0,419 0,402
6 0,535 0,507 0,480 0,456 0,432 0,410 0.390 0,370 0,352 0,335
7 0,482 0.452 0,425 0.400 0,376 0.354 0.333 0,314 0,296 0,279
8 0.434 0.404 0.376 0.351 0,327 0,305 0.285 0,266 0,249 0,233
9 0,391 0,361 0,333 0,308 0.284 0,263 0.243 0,225 0.209 0,194
10 0.352 0,322 0,295 0.270 0.247 0.227 0,208 0,191 0,176 0.162
11 0,317 0,287 0,261 0.237 0,215 0,195 0,178 0,162 0.148 0.135
12 0,286 0,257 0.231 0.208 0,187 0,168 0,152 0,137 0,124 0.112
13 0,258 0.229 0,204 0,182 0.163 0,145 0,130 0,116 0,104 0,093
14 0,232 0,205 0.181 0.160 0,141 0,125 0.111 0,099 0,088 0.078
15 0.209 0,183 0.160 0,140 0,123 0,108 0,095 0.084 0,074 0,065
16 0,188 0.163 0,141 0,123 0.107 0,093 | 0,081 0,071 0,062 0,54
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17
18
19
20
~2Г
22
23
24
25
26
27
28"
29
Зо
31
32
33
34
3?
36
37
38
39
40

0,170 0,146 0.125 0,108 0,093 0,080 0,069 0,060 0,052 0,045
0,153 0.130 0,111 0,095 0.081 0,069 0,059 0,051 0,044 0.038
0,138 0,116 0,098 0.083 0,070 0,060 0,051 0,043 0,037 0.031
0,124 0,104 0,087 0,073 0,061 0.051 0,043 0,037 0,031 0,026
0,112 0.093 0,077 0,064 0,053 0,044 0,037 0,031 0,026 0.022

0,101 0,083 0,068 0,056 0,046 0,038 0,032 0,026 0,022 0,018
0.091 0.074 0,060 0,049 0,040 0,033 0,027 0,022 0,018 0.015
0,082 0.066 0.053 0,043 0,035 0,028 0.023 0,019 0,015 0,013
0,074 0,059 0.047 0.038 0 . 0 3 0 0,024 0,020 0,016 0,013 0,010

0,066 0.053 0.042 0.033 0,026 0,021 0,017 0,014 0,011 0,009
0,060 0,047 0,037 0,029 0,023 0,018 0,014 0,011 0,009 0.007
0,054 0,042 0.033 0,026 0,020 0,016 0,012 0.010 0.008 0,006
0,048 0,037 0,029 0,022 0,017 0,014 0,011 0.008 0,006 0,005
0,044 0,033 0,026 0,020 0,015 0.012 0,009 0,007 0,005 0,004
0,039 0,030 0,023 0,017 0,013 0,010 0.008 0,006 0,005 0,004

0.035 0.027 0,020 0,015 0,011 0,009 0,007 0,005 0,004 0,003
0,032 0,024 0,018 0,013 0,010 0,007 0,006 0,004 0,003 0,002

0,029 0,021 0,016 0,012 0,009 0,006 0,005 0,004 0.003 0,002

0,026 0,019 0.014 0,010 0.008 0,006 0,004 0,003 0,002 0,002

0,023 0,017 0,012 0,009 0,007 0,005 0,004 0,003 0,002 0.001

0,021 0,015 0,011 0.008 0,006 0,004 0,003 0,002 0,002 0,001

0,019 0,013 0.010 0,007 0,005 0,004 0,003 0,002 0,001 0.001

0,017 0.012 0,009 0,006 0,004 0,003 0,002 0,002 0,001 0.001

0.015 0,011 0,008 0,005 0,004 0,003 0,002 0,001 0,001 0,001
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4-ilova
Har bir davming oxirida 1 so’mlik mablag’ini standart investitsiyalash 

sharoitida annuitet (jamg’armalar)ning joriy qiymati 
P V A lak =[1-1 /( l+ k )" ] /k

Davrlar
soni
n

Diskontlash koeffitsienti
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

1 0,990 0,980 0,971 0,962 0,952 0,943 0,935 0,926 0,917 0,909
2 1,970 1,942 1,913 1,886 1,859 1,833 1,808 1,783 1,759 1,736
3 2,941 2,884 2,829 2,775 2,723 2,673 2,634 2,577 2,531 2,487
4 3,902 3,808 3,717 3,360 3,546 3,465 3,387 3,312 3,240 3,170
5 4,853 4,713 4,580 4,452 4,329 4,212 4,100 3,993 3,890 3,791
6 5,795 5,601 5,417 5,242 5,076 4,917 4,767 4,623 4,486 4,355
7 6,728 6,472 6,230 6,002 5,786 5,582 5,389 5,206 5,033 4,868
8 7,652 7,325 7,020 6,733 6,463 6,210 5,971 5,747 5,535 5,335
9 8,566 8,162 7,786 7,435 7,108 6,302 6,515 6,247 5,995 5,759
10 9,471 8,983 8,530 8,111 7,722 7,360 7,024 6,710 6,418 6,145
11 10,368 9,737 9,253 8,760 8,306 7,887 7,499 7,139 6,805 6,495
12 11,255 10,575 9,954 9,385 8,863 8,384 7,943 7,536 7,161 6,814
13 12,134 11,348 10,635 9,986 9,394 8,853 8,358 7,904 7,487 7,103
14 13,004 12,106 11,296 10,563 9,899 9,295 8,745 8,244 7,786 7,367
15 13,865 12,849 11,938 11,118 10,380 9,712 9,108 8,559 8,061 7,606
16 14,718 13,578 13,561 11,652 10,838 10,106 9,447 8,851 8,313 7,824
17 15,562 14,292 13,166 12,166 11,274 10,477 9,763 9,122 8,544 8,022
18 16,398 14,992 13,754 12,659 11,690 10.828 10,059 9,372 8,756 8,201
19 17,226 15,678 14,324 13,134 12,035 11,158 10,336 9,604 8,950 8,365
20 18,045 16,351 14,877 13,590 12,462 11,470 10,594 9,818 9,129 8,514
21 18,857 17,011 15,415 14.029 12.821 11,764 10,836 10,017 9,292 8,649
22 19,660 17,658 15,937 14,451 13,163 12.042 11,061 10,201 9,442 8.772
23 20,456 13,292 16,444 14,857 13,489 12,303 11,272 10,371 9,580 8.883
24 21,243 18,914 16,936 15,247 13,799 12,550 11,469 10,529 9,707 8,985
25 22,023 19,523 17,413 15,622 14,094 12,783 11,654 10,675 9,823 9,077
26 22,795 20,121 17.877 15,983 14,375 13,003 11,826 10,810 9,929 9,161
27 23,560 20.707 18.327 16.330 14,643 13,211 11,987 10,935 10.027 9,237
28 24,316 21,281 18,764 16,663 14,898 13,406 12,137 11,051 10,116 9.307
29 25,066 21,844 19.188 16,984 15,141 13,591 12,278 11,158 10,138 9,370
30 25,803 22.396 19,600 17,292 15,372 13,765 12,409 11,258 10,274 9,427
31 26.542 22,938 20.000 17.588 15.593 13.929 12,532 11.350 10.343 9,479
32 27.270 23,468 20,389 17,874 15,803 14.084 12,647 11,435 10.406 9,526
33 27,990 23,989 20.766 18,148 16,003 14,230 12,754 11,514 10,464 9.569
34 28,703 24.499 21,132 18,411 16,193 14,368 12,854 11,587 10,518 9,609
35 29,409 24.999 21,487 18,6S5 16.374 14,498 12,948 11,655 10.567 9,644
36 30,108 25.489 21,832 18,908 16.547 14,621 13,035 11.717 10,612 ! 9,677
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37 30,800 25,969 22,167 19,143 16,711 14,737 13,117 11,775 10,653 9,706
38 31,485 26,441 22,492 19,368 16,868 14,346 13,193 11,829 10,691 9,733
39 32,163 26,903 22,808 19,534 17,017 14,949 13,265 11,879 10,726 9,757
40 32,835 27,355 23,115 19,793 17,159 15,046 13,332 11,925 10,757 9,779

4-ilovaning davomi

H ar bir davm ing oxirida 1 so’m lik m ablag’ini standart 
investitsiyalash sharoitida annuitet (jam g’arm alar)ning joriy  qiymati 

P V A lnk =[1-1 / ( l+ k )n] / к
Davrlar

soni
n

Diskontlash koeffitsienti
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

1 0,901 0,893 0,885 0,877 0,87 0,862 0,855 0,847 0,840 0,833

2 1,713 1,69 1,668 1,647 1,626 1,605 1,585 1,566 1,547 1,528

3 2,444 2,402 2,361 2,322 2,283 2,246 2,210 2,174 2,14 2,106

4 3,1,02 3,037 2,974 2,914 2,855 2,798 2,743 2,69 2,639 2,589

5 3,696 3,605 3,517 3,433 3,352 3,274 3,199 3,127 3,058 2,991
6 4,231 4,111 3,998 3,889 3,784 3,685 3,589 3,498 3,41 3,326

7 4,712 4,564 4,423 4,288 4,160 4,039 3,922 3,812 3,706 3,605

8 5,146 4,968 4,799 4,639 4,487 4,344 4,207 4,078 3,954 3,837

9 5,537 5,328 5,132 4,946 4,772 4,607 4,451 4,303 4,163 4,031
10 5,889 5,65 5,426 5,216 5,019 4,833 4,659 4,494 4,339 4,192
11 6,207 5,935 5,687 5,453 5,234 5,029 4,836 4,656 4,486 4,327

12 6,492 6,194 5,91B 5,660 5,421 5,197 4,988 4,793 4,611 4,439
13 6,750 6,424 6,122 5,842 5,583 5,342 5,118 4,91 4,715 4,533
14 6,982 6,628 6,302 6,002 5,724 5,468 5,229 5,008 4,802 4,611
15 7,191 6,811 6,462 6,142 5,847 5,575 5,324 5,092 4,876 4,675

16 7,379 6,974 6,604 6,265 5,954 5,668 5,405 5,162 4,938 4,73

17 7,549 7,12 6,729 6,373 6,047 5,749 5,475 5,222 4,99 4,775

18 7,702 7,25 6,840 6,467 6,128 5,818 5,534 5,273 5,033 4,812

19 7,839 7,366 6,938 6,550 6,195 5,877 5,584 5,316 5,07 4,843

20 7,963 7,469 7,025 6,623 6,259 5,929 5,628 5,353 5,101 | 4,87

21 8,075 7,562 7,102 6,687 6,312 5,973 5,665 5,384 5,127 4,891

22 8,176 7,645 7,17 6,743 6,359 6,011 5,696 5,41 5,149 4,909

23 8,266 7,718 7,23 6,792 6,399 6,044 5,723 5,432 5,167 4,925

24 8,348 7,784 7,283 6,835 6,434 6,073 5,746 5,451 5,182 4,937

25 8,422 7,843 7,33 6,873 6,464 6,097 5,766 5,467 5,195 4,948

26 8,488 | 7,896 7,372 6,906 6,491 6,118 5,783 5,48 5,206 4,956
27 8,548 7,943 7,409 6,935 6,514 6,136 5,798 5,492 5,215 4,964

28 8,602 7,984 7,441 6,961 6,534 6,152 5,81 5,502 5,223 4,97
29 8,65 8,022 7,47 6,983 6,551 6,166 5,820 5,51 5,229 4,975
30 8,694 8,055 7,496 7,003 6,566 G, 177 5,829 5,517 5,235 4,979
31 8,733 8,085 7,518 7,020 6,579 6,187 5,837 5,523 5,239 ■ 4,982

32 8,769 ! 8,112 7,538 7,035 6,591 6,196 5,844 5,528 5,243 4,985
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33 8,801 8,135 7,556 7,048 6,600 6,203 5,849 5,532 5,246 4,988
34 8,829 8,157 7,572 7,06 6,609 6,21 5,854 5,536 5,249 4,99
35 8,855 8,176 7,586 7,07 6,617 6,215 5,858 5,539 5,251 4,992
36 8,879 8,192 7,598 7,079 6,623 6,22 5,862 5,541 5,253 4,993
37 8,9 8,208 7,609 7,087 6,629 6,224 5,865 5,543 5,255 4,994
38 8,919 8,221 7,618 7,094 6,634 6,228 5,867 5,545 5,256 4,995
39 8,936 8,233 7,627 7,100 6,638 6,231 5,869 5,547 5,257 4,996
40 8,951 8,244,, 7,634 7,105 6,642 6,233 5,871 5,548 5,258 4,997

5-ilova
Balans 2009 yil 31 dekabr’

Vositalar
Aylanma vositalar

Pul vositalari................................................................ 1449
Bozordagi qimmatbaho qog’o z la r............................ 246
Debitor hisoblari (so f)................................................ 9944
Tovar-material vositalari........................................... 10623
Puli to’langan xarajatlar............................................ 389
Jami aylanma mablag’l a r .......................................... 22651

Asosiy vositalar
Bino, inshoot, asbob-uskunalar................................ 26946
Jami amortizatsiya yig’ind isi.................................... -13534
Bino, inshoot, asbob-uskunalar (sof)......................... 13412
Investitsiya................................................................. 1110
Patent va savdo belg isi.............................................. 403
Gud vil ........................................................................ 663
Jami vositalar............................................................. 38239

Kapital va majburiyatlar
Qisqa muddatli majburiyatlar

Kreditorlar hisoblari.................................................. 5602
Bankga ssuda to’la sh ................................................ 1000
Jami majburiyatlar..................................................... 876
Kutilayotgan soliq to’lovlari.................................... 1541
Uzoq muddatli qarzning joriy qismi ....................... 500
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Qisqa muddatli majburiyatlaming ja m i................. 9519

Uzoq muddatli majburiyatlar
Uzoq muddatli qarzning qodig’i ............................. 2000
Foyda solig’ining kechiktirilgan q ism i.................. 824
Jami m ajburiyatlar..................................................... 12343

Kapital
Oddiy aktsiyalar........................................................ 1000
Boshqa to’langan hissadorlik kapitali .................. 11256
Jami to’langan hissadorlik kapitali......................... 12256
Taqsimlanmagan foyda............................................ 13640
Jami kapital............................................................... 25896
Jami majburiyatlar va kapital................................... 38239

FOYDA HISOBOTI
Tovarlarni sotishdan tushum 2200000
Sotilgan tovarlaming tannarxi 1300000
Umumiy foyda. 900000
Boshqaruv va sotish xarajatlari 420000
Amortizatsiya xarajatlari 150000
Soliq va kredit to’lovlaridan oldingi foyda 330000
Kredit qarz foizlari to’lovlari 90000
Soliq to’lashdan oldinggi foyda 240000
Soliq to’lovi 80000
Sof foyda, 160000
Imtiyozli aktsiyalar dividentlari 10000

Taqsimlanmagan foyda 150000
Muomaladagi aktsiyalar soni 120000

Har dona aktsiyaga foyda 1,25
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Pul mablag’lari harakati hisoboti
6-ilova

Rejalashtirish intervali tartib  raqami

1 2 P

1 .O’z kapitalining 
ko’payishi.

2 .Q arzdorlikning k o ’payishi

3 .Joriy passivlam ing 
k o ’payishi

4.Sotishdan olingan tushum

5.B oshqa darom adlar

Jami tushum
1 .Doimiy aktivlam ing 

k o ’payishi

2.Joriy aktivlam ing 
k o ’payishi

3 .0peratsion  xarajatlar

4.K reditlar uchun to ’lovlar

5.Soliqlar

6.Dividendlar

Jami chiqim lar

Pul m ablag’lari balansi

Pul m ablag’lari balansi o ’sib 
borish tartibida
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7-ilova
Qaltislik xavfini bosqichma-bosqich baholash

Oddiy xavflar
1-

eksp
ert

2-
eksp
ert

3-
eksp
ert

O ’r
tac
ha
Vi

A ha
m iya
tlilik

Ri
1 2 3 4 5 6

TA YYORLOV BOSQICHI
1 .M uhandislik 
tarm oqlaridan loyihaning 
uzoq-yaqinligi

25 0 25 17 3

2.M ahalliy rahbar- 
larning loyihaga 
munosabati

25 0 50 25

3 .Q o’shim cha ishlar- 
ning mavjudligi

0 0 0 0 3

QURILISH BOSQ ICH I
1 .Buyurtmachining haq 
to ’lash imkoniyati

0 25 50 25 1

2.K o’zda tutilm agan 
xarajatlar, shu jum ladan, 
inflyatsiya natijasida

75 75 100 78

3.Qurilishga zarur 
b o ’lgan uskunalam i o ’z 
vaqtida etkaz-maslik 
xavfi

50 50 50 50

4.Loyiha-sm eta 
hujjatlarini o ’z vaqtida 
etkazib bermaslik xavfi

50 75 75 67 3

5. M uhandis-texnik 
xodim lar va mala-kali 
ishchilarni o ’z vaqtida 
tayyorlashning 
kechikishi xavfi

0 0 0 0 2

6.Qurilishni baja-radigan 
pudratchilar-ning ishga 
loqayd-lilik xavfi

75 25 50 50 3
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EK SPLU A TA TSIY A  BOSQICHI
Iqtisodiy va m oliyaviy 
xavf
1 .M ahsulotga bo ’ lgan 
talabning barqaror 
em asligi

25 25 50 33 3

2.M uqobil m ahsulot- 
ning paydo b o ’lishi

75 25 50 50 3

3.R aqobatchilar 
tom onidan m ahsulot 
bahosining pasaytirilishi

75 50 25 50 3

4.R aqobatchilar 
m ahsulot m iqdorini 
oshirishi xavfi

25 0 0 8 3

5.Soliqlam ing oshirilishi 
xavfi

25 25 50 33 3

6.Iste’m olchilam ing haq 
to ’lolm aslik xavfi

25 0 0 8 1

7.X om  ashyoni va 
transport xizm ati 
baholarining oshishi 
xavfi

100 75 100 90 3

8.Etkazib beruvchilarga 
bog’liqlik xavfi

25 0 25 17 3

9. O ’z aylanm a 
m ablag’larining 
etm asligi xavfi

100 100 100 100 1

IJTIM O IY  XAVFLAR

1.M alakali ishchilar 
bilan ta ’minlashni eplay 
olm aslik xavfi

0 0 25 8 3

2. Ish tashlash xavfi 100 75 75 83 1

3.M ahalliy rahbar- 
larning m unosabati

50 25 100 58 3

4. Ish haqi etarli em asligi 
xavfi

100 50 75 75 2

5.K adrlar m alakasi 25 25 50 33 3
TEX N IK  XAVFLAR
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1. Xom  ashyo va m ate- 
riallar sifatining barqaror 
emasligi

25 0 25 17 3

2 .T exnologiyaning 
yangilik  darajasi

50 25 50 41 3

3 .T exnologiya etarli 
darajada ishonchli 
em asligi xavfi

75 50 75 67 2

4 .Q o’shim cha quvvat- 
lam ing y o ’qligi xavfi

25 0 0 8 3

E K O LO G IK  X AV FLA R

1 .A trof-m uhitga chiqindi 
chiqarish xavfi

50 75 50 58 3

2.1shlab chiqarish-ning 
zararligi xavfi

0 25 0 8 3

8-ilova
Qaltislikni bosqichma-bosqich hisoblash

O ddiy xavflar O ’rtac 
ha Vi

Ahami
yatlilik

Wi
Ri

Tayyorlov bosqichi
1 .M uhandislik tarm oqlaridan 
loyihaning uzoq yaqinligi

17 3 0,01 0,2

2. M ahalliy rahbarlarning loyihaga 
munosabati.

25 1 0,10 2,5

3. Q o’shim cha ishlarning 

mavjud] igi
0 3 0,01 0

O ’rtacha ehtim oliik 2,67

l.B uyurtm achining haq to ’lash 

imkoniyati
25 1 0,10 2.5

2.K o’zda tutilm agan xarajatlar, shu 
jum ladan, inflyatsiya natijasida

83 1 0,10 8,3
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3.Q urilishga zarur b o ’lgan 
uskunalam i o ’z vaqtida etkazm aslik 
qaltisligi

67 3 0,01 0,7

4.Loyiha-sm eta hujjatlarini o ’z 
vaqtida etkazib berm aslik qaltisligi

50 3 0,01 0,5

5. M uhandis-texnik xodim lar va 
m alakali ishchilam i o ’z vaqtida 
tayyorlashning kechikishi qaltisligi

0 2 0,055 0

6.Q urilishni bajaradigan 
pudratchi-lam ing ishga loqaydliligi 

qaltisligi.

s

0
3

,01 ,5

O ’rtacha ehtim ollik 12.5
EK SPLU A TA TSIY A  BOSQICHI

Iqtisodiy va m oliyaviy xav f
l.M ahsulotga bo’lgan talabning 
barqaror emasligi

33 3 0,01 0,3

2. M uqobil m ahsulotning paydo 
bo ’lishi

58 3 0,01 0,6

3.R aqobatchilar tom onidan 
m ahsulot bahosining pasaytirilishi

42 3 0,01 0,4

4. Raqobatchilar m ahsulot 
miqdorini oshirishi xavfi

8 3 0,01 0,1

5. Soliqlam ing oshirilishi xavfi 33 3 0,01 0,3
6.Iste’m olchilam ing haq 
to ’Iolmaslik xavfi

8 3 0,10 0,8

7.Xom ashyo va transport xizm ati 
baholarining oshishi xavfi.

90 3 0,01 0,9

8.Etkazib beruvchilarga bog’liqlik 
xavfi

17 3 0,01 0,2

9. O ’z aylanm a m ablag’larining 
etm asligi xavfi

100 1 0,1 10

O ’rtacha ehtim ollik 13.6
IJTIM OIY  X AVFLAR

1.M alakali ishchilar bilan 
ta ’m inlashni eplay olm aslik xavfi

8 3 0,01 0,1

2. Ish tashlash xavfi 83 1 0,10 8,3
3. M ahalliy rahbarlam ing 
munosabati

67 3 0,01 0,7
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4. Ish haqi etarli em asligi xavfi 75 2 0,055 4,1
5.K adrlar malakasi 33 3 0,1 0,3
O ’rtacha ehtim ollik 13,5

TEX N IK  X AV FLA R

1. X om  ashyo va  m ateriallar 
sifatining barqaror em asligi.

17 3 0,01 0,2

2. Texnologiyaning yangiligi 
darajasi

41 3 0,01 0,4

3.Texnologiya etarli darajada 
ishonchli emasligi xavfi.

67 2 0,055 3.7

4.Q o’shim cha quvvatlam ing 
y o ’qligi xavfi

8 3 0,01 0Д

O ’rtacha ehtim ollik 4,4

EK O LO G IK  X AV FLA R

1. A trof-m uhitga chiqindi chiqarish 
xavfi

58 3 0,01 0,6

2 .Ishlab chiqarishning zararligi 
xavfi

8 3 0,01 0,1

O ’rtacha ehtim ollik 0,7
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Foydalanilgan adabiyotlar ro’yhati

I.O'zbekiston Respublikasi qonunlari
1.Узбекистан Республикасининг Конституцияси. -Т .: Узбекистон, 
2003.
2.Узбекистон Республикасининг “Чет эллик инвестициялари 
тугрисида”ги Узбекистон Республикаси Конуни (30.04.1998Й). -  
Узбекистоннинг янги конунлари. Т. 23 -  Т.: Адолат, 2000.
3.Узбекистон РеспубликасинингСолик кодексига хамда “Чет эллик 
инвесторлар хукукларининг кафолатлари ва уларни химоя килиш 
чоралари тугрисида”ги Узбекистон Республикаси Конунига 
узгартириш ва кушимчалар киритиш хакида: Конун. 2005 йил 16 
сентябрь //Халк сузи.-2005. №186-сетябрь -16.
4.Узбекистон Республикасининг “Ташки иктисодий фаолият 
тугрисида”ги Конуни. -  Узбекистоннинг янги конунлари. Т. 23 -  Т.: 
Адолат, 2000.

ILO'zbekiston Respublikasi Prezidenti Farmonlari
5.«Хорижий инвестициялар иштирокида “Женерал Моторе 

Узбекистон”корхонасини барпо этиш тугрисида»ги Узбекистон 
Республикаси Президентининг 2008 йил, 21 февралдаги Фармони.

6.«Лойиха- тадкикот ташкилотлари фаолиятини янада 
такомиллаштириш чора-тадбирлари тугрисида»ги Узбекистон 
Республикаси Президентининг 2008 йил 29 апрелдаги Фармони.

6.«Узбекистон Республикаси Президентининг 2007 йил 20 
июлдаги “2007-2010 йилларда хусусийлаштириш жараёнларини янада 
чукурлаштириш ва хорижий инвестицияларни фаол жалб килиш 
чора-тадбирлари тугрисида»ги ПК^-672 сонли Кдрорига узгартириш 
киритиш тугрисида.

7.«Инновацион лойихалар ва технологияларни ишлаб чикаришга 
татбик этишни рагбатлантириш борасидаги кушимча чора- 
тадбирлари тугрисида»ги Узбекистон Республикаси Президентининг 
2008 йил 15 июлдаги Фармони.

8.«Хорижий инвестициялар ва кредитларни жалб этиш хамда
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узлаштириш жараёнини такомиллаштириш чора-тадбирлари 
тугрисида»ги Узбекистон Республикаси Президентининг 2008 йил 24 
июлдаги Фармони.

9.«Пахта банк ва Галла банк акциядорлик тижорат банкларининг 
инвестициявий фаоллигини янада ошириш чора-тадбирлари 
тугрисида»ги Узбекистон Республикаси Президентининг 2008 йил 8 
октябрдаги Фармони.

10.«Узбекистон Республикасининг 2009 йилги Инвестиция 
дастури тугрисида»ги Узбекистон Республикаси Президентининг 
2008 йил 2 октябрдаги Фармони.
11.Узбекистон Республикаси Президентининг “Ёшлар йили” Давлат 
Дастури тугрисидаги ПК 805-сонли Кдрори 2008 йил 29 февралда 
кабул килинган.
12.Тугридан-тугри хусусий хорижий инвестицияларни жалб этишни 
рагбатлантириш борасидаги кушимча чора-тадбирлар тугрисида: 
Фармон. //Солик туловчининг журнали.-2005.-№4.-4 б.

Ill.O 'zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi qarorlari
13.Устувор инвестиция лойихаларини амалга ошириш учун хорижий 
инвестицияларни жалб этиш механизмини такомиллашриш 
тугрисида: Кдрор 2004 йил 9 февраль //Узбекистон Республикаси 
Конун хужжатлар туплами. -  2004,- № 6.
14.Кушма корхоналар ташкил этишга хорижий инвестицияларни 
жалб этишга дойр кушимча чора-тадбирлар тугрисида: Кдрор. 2002 
йил 11 октябрь. 393-сон //Узбекистон Республикаси молиявий 
Конунлар.-2003.-№12. 135 б.
15.Тугридан-тугри хорижий инвестицияларни хукукий химоя 
килишни кучайтиришга дойр кушимча чора-тадбирлар тугрисида. 
Узбекистон Республикаси Вазирлар Махкамасининг Карори. 
//Соликлар ва божхона хабарлари. -2003. -21 (461)-16 май. -9 б.

IV.O'zbekiston Respublikasi Prezidenti asarlari
16. И.А.Каримов. Барча режа ва дастурларимиз Ватанимиз 

тараккиётини юксалтириш, халкимиз фаровонлигини оширишга
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хизмат килади: -  Т.: Узбекистон, 2011. -  48 б.
17.И.А. Каримовнинг “Асосий вазифамиз -  Ватанимиз 

тараккиёти ва халкимиз фаровонлигини янада юксалтиришдир” 
//Халк сузи, 29.01.2010
18.И.А.Каримов. “Жахон молиявий-икисодий инкирози, Узбекистон 
шароитида уни биртараф этишнинг йуллари ва чоралари”. Т.: 
“Узбекистон” 2009 йил.

V. O'zbekiston Respublikasi vazirliklari m e’yoriy-xususiy xujjatlari
19.Узбекистон Республикаси Макроиктисодиёт ва статистика 
вазирлигининг 2002 йил 26 ноябрдаги 24-сон ли Буйруги билан 
тасдикланган «Молиявий натижалар ва узаро хисоб-китоблар холати 
тугрисида хисоботни тузиш буйича» ЙУРИК.НОМА
20.Узбекистон Республикаси Узбекистон Республикаси Адлия 
вазирлиги Макроиктисодиёт ва статистика вазирлиги 2002 йил 28 
март 2002 йил 27 февраль 1119-сон, 7-сон, 1-сон (кичик бизнес) 
шакли буйича "Микрофирма ва кичик корхона хисоботи"ни тузиш 
тартиби тугрисида» ЙУРИКНОМА

VI. Darsliklar
21. Марголин А.М. Экономическая оценка инвестиционных 
проектов. Учебник для вузов. А.М. Марголин, М.ЗАО Издательство 
экономика, 2007-367стр..
22.Инвестиции. Учебник. А.Ю.Андрианов, С.В. Валдайцев, П.В. 

Воробьёв и дрг от вред В.В. Ковалев, В.В. Иванов , В.А. Лялин.-2-е 
издание, переработано и доп -М : Т.К. Велби. Изд-во Проспект.2008- 
584
23 .Виленский П. Л., Лившиц В.Н., Смоляк С. А. «Оценка 
эффекивности инвестиционных проектов: Теория и практика». 2004.
-  462 с.
24.Крылов Э.И. Власова В.М. Журакова И.В. Анализ 
эффективности и инновационной инвестиционной деятельности 
предприятия. -  М., 2004. -  378 с
25.Царев В.В. Оценка экономической эффективности инвестиций. -
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М., 2004. -  306 с. Н.Бочарев В.В. «Инвестиции» Учебник для ВУЗов. 
Питер 2009. 384 стр. 53 -60 стр.
26.Игонина JI.JI «Инвестиции» Учебник. 2-изд. М.: Магистр 2008
27.Есипов В.Е. и др. Коммерческая оценка инвестиций. Учебное 
пособие КНОРУС М.: 2009. 258-450 стр.
28. Джеральд Аппель «Эффективность инвестиции» СПб.: Питер 209 
стр.
29. Кольмыкова Т.С «Инвестиционный анализ» Учебное пособие М.: 
ИНФРА-М 2009. Учебники экономического факультета МГУ им. 
Ломоносова
30. Кравченко Н.А. Инвестиционный анализ Изд. «ДЕЛО» М.: 2007 
стр. 219-233
31. Сухарев О.С., Шманов С.В., Курьянов А.М. «Экономическая 
оценка инвестиций» М.: Альфа-пресс. 2008 стр. 9-137

VII. O'quv qo'llanmalar
32.Ишмухамедов А.Э., Косимов М.С., Джумаев З.А.,Мухамеджанова 
Г.Я. «Лойиха тахлили». Укув кулланма. -  Т.:ТДИУ, 2006. -  287 б.
33.Ишмухамедов А.Э., Косимов М.С. Жумаев З.А. Лойиха тахлили. 
Маърузалар матни. -  Т.: ТДИУ, 2004. -  160 б.
34.Мазур И.И., Шапира В.Д., Альдероас Н.Р. и рд. Управление 
проектами. Учебное пособие 5-е издание. -  М.: Омега Л, 2009. -  
960с.
35.Уткин Э.А., Фронов Д.А. Управление с рисками предприятия- 
М.: ТЕГЕС, 2003. - 120 с.

VIILIlmiy monografiya va maqolalar
36.Совершенствование инвестиционной политики: 
макроэкономические условия и предпосылки активизации частных 
инвестиций в Узбекистане Доклад Центра Экономических 
исследований. Ташкент 2008
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IX. D oktorlik  va nom zodlik dissertatsiyalari
37.Холтаев Ж.Т. Формирование и использование инвестиций в 
экономике Узбекистана. Тошкент-2005.
38.Уринов А. А. Мутаносиблик-баркарор иктисодий усиш 
таъминлашнинг мухим омили. Тошкент-2005.
39.Азролова М.М. Узбекистон кундалик истеъмол товарлари 
бозорини мувозанатлаштиришнинг маркетинг жихатлари. Тошкент- 
2005.

X.Ilmiy -  amaliy anjumanlar ma'ruzalari to'plamlari
40. Тезисы докладов «Восемнадцатые Международные Плехановские 
чтения». 2006г. 2 февралья, 592с.
41. «Узбекистон Республикаси олий иктисодий таълим тизимини 
ривожланган хорижий мамлакатлар олий укув юртлари тажрибаси 
асосда такомиллаштириш» Илмий-услубий анжумани тезислари. 
2005 йил 5 июль
42. Салаев С., Саттаров С. Проблемы устойчивого и стабильного 
развития субъектов малого бизнеса в Хорезмской области. 
Устойчивое экономическое развитие и управление региональными 
ресурсами. Материалы международной конференции. Ташкент -  
Ноттингем, 2001

XI. Gazeta va jurnallar
43.«Бозор, пул ва кредит» №2-7 ,2008й.
44.“Узбекистон кишлок хужалиги” №1-5, 2008Й.
45.“Узбекистон иктисодий ахборотномаси” 2007Й.

XILStatistik ma'lumotlar
46.Узбекистон иктисодиёти. Ахборот тахлилий шарх, 2007 йил Т.: 
Узбекистон, 2008
47.Экономика Узбекистана // Аналитический обзор за 2006. 2007.
48.Узбекистан в цифрах за 2003г. Статистический сборник. -Т , 2008.
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