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ISHLAB CHIQARISH KORXONALARIDA INVESTITSIYA RISKLARINI
BOSHQARISH MEXANIZMI: NAZARIYA VA AMALIYOT

Sobirjonova Nodira Rustamjon qizi,
Namangan davlat texnika universiteti, tayanch doktorant
Turan International University, “Biznes boshqaruvi’ kafedrasi o ‘qituvchisi

Zamonaviy globallashuv  sharoitida iqtisodiy tizimlarning barqaror
rivojlanishi, aynigsa real sektor - ishlab chigarish tarmog‘ining samaradorligi
investitsiya faoliyatining hajmi va sifati bilan bevosita bog‘liqdir. O‘zbekistonda
2020-2024-yillar davomida asosiy kapitalga yo‘naltirilgan investitsiyalar hajmi
sezilarli o‘sdi: 2020-yilda 95,6 foizga tushgan o‘sish sur’ati 2024-yilga kelib 127,6
foizga yetdi, yillik haym esa 36 mlrd AQSh dollaridan oshdi. Biroq investitsiya
hajmining o‘sishi sifat ko‘rsatkichlari bilan hamisha mos kelmaydi: ishlab chiqarish
sektorida investitsiya loyihalarining katta qismi rejalashtirilgan daromad
ko‘rsatkichlariga erisha olmayapti. Jahon amaliyotida global beqarorlik, kapital
bozorlarining tebranishi va texnologik o‘zgarishlar investitsiya risklarining tizimli
xarakter kasb etishini ko‘rsatmoqda. O‘zbekiston sharoitida esa muammo yanada
chuqurroq - mabhalliy ishlab chigarish korxonalari ERM (Enterprise Risk
Management) asosidagi integratsiyalashgan boshqaruv modeliga to‘liq o‘tishni hali
amalga oshirmagan.

Ilmiy adabiyotlar tahlili quyidagi tadqiqot bo‘shliglarini ko‘rsatdi:

1. ERM konsepsiyasi asosidagi integratsiyalashgan risk boshgaruv modeli
O‘zbekiston ishlab chigarish korxonalari uchun shakllanmagan;

2. Strategik risk menejment va operativ boshqaruv o‘rtasidagi integratsiya
empirik tarzda asoslanmagan,;

3. Risk baholash modellari va boshqaruv mexanizmlari o‘rtasidagi bog‘liglik
yetarli darajada o‘rganilmagan.

Mavjud ta’riflarning solishtirma tahlili asosida quyidagi mualliflik ta’riflari
taklif etiladi (1-jadval, 2-jadval).

1-jadval. Investitsiya tushunchasiga berilgan ta’riflarning solishtirma tahlili

Olim / Manba Ta’rif mazmuni Afzalligi Cheklovi

Keynes J.M. | Kapital ko‘paytirish Moliyaviy [jtimoiy samara

[7] xarajati mohiyatini ochib | hisobga olinmagan
beradi

Markowitz H. | Risk-daromad Aniq hisoblash Faqgat moliyaviy

[3] muvozanati imkonini beradi aktivlarga mos
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Sharpe W. [4] | Kapital joylashtirish Riskni tizimli Soddalashtirilgan
qarori ajratadi model
Damodaran A. | Qiymat yaratish Strategik jihatni | Amaliy o‘lchash
[5] vositasi hisobga oladi yetarli emas
O‘zRQ, 1998 | Boyliklarni foyda yoki | Milliy huquqiy ERM bilan
[1] samara uchun kiritish | asosga mos integratsiya yo’q
Sh.Muxitdinov | Risklarni boshqarish - | Kompleks va Amaliyotda joriy
[8] zararlarni kamaytirish | tizimli yondashuv | etish murakkab
va foydani
optimallashtirish
jarayoni
Mualliflik Investitsiya — noaniqlik sharoitida daromad yoki ijtimoiy
ta’rifi samara magqsadida kapitalni joylashtirish jarayoni; risk-
rentabellik muvozanati va milliy sharoitga asoslanadi.ERM,
1jtimoiy samara va milliy sharoitni birlashtiradi

Manba: Muallif ishlanmasi.

Taqdim etilgan mualliflik ta’rifining o‘ziga xosligi shundaki, mavjud
ta’riflardan farqli ravishda u risk-rentabellik muvozanati va milliy iqtisodiy sharoit
omillarini bir vaqtda inobatga oladi. Bu O‘zbekiston ishlab chiqarish korxonalari
uchun amaliy ahamiyat kasb etadi.

Risk - bu noaniqlik sharoitida qabul qilingan qarorlar natijasida kutilgan
natijalardan og‘ish ehtimoli bilan bog‘liq iqtisodiy kategoriya hisoblanadi. Risk
tushunchasiga berilgan ta’riflarning solishtirma tahlili quyidagi jadvalda keltirilgan.

2-jadval. Risk tushunchasiga berilgan ta’riflarning solishtirma tahlili

Olim Ta’rif mazmuni Afzalligi Cheklovi
Knight F. Ehtimollik bilan Risk mohiyatini Amaliy o’Ichash
[2] baholanadigan chuqur ochib usuli

noaniqlik beradi ko’rsatilmagan
Markowitz | Daromadlarning Aniq hisoblash Faqat moliyaviy
H. [3] dispersiyasi imkonini beradi aktivlarga mos
Sharpe W. | Tizimli va tizimsiz Riskni tizimli Soddalashtirilgan
[4] risklarga bo’linish ajratadi model
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Keynes Natijalarning oldindan | Keng qamrovli O‘Ichash
JM. [7] aniqlanmasligi metodologiyasi
ko’rsatilmagan

Mualliflik | Risk — noaniqlik sharoitida iqtisodiy natijalarning og‘ish ehtimoli;
ta’rifi zarar va qo’shimcha foyda ehtimolini oz ichiga oluvchi
boshqarilishi mumkin bo‘lgan iqtisodiy kategoriya

Ikki tomonlama (zarar + foyda) va boshqarilishi mumkin deb
belgilaydi

Manba: Muallif ishlanmasi.

Mazkur tadqiqotning asosiy ilmiy yangiligi - risk, menejment va investitsiya
kategoriyalari kesishgan nuqtada ishlab chiqarish korxonalarida investitsiya risklarini
boshqarishning integratsiyalashgan mexanizmini ishlab chigishdan iborat.

Investitsiya riski shakllanish mexanizmi quyidagi rasmda ko‘rsatilgan (1-rasm).

Ishilab chigarish korsonasida investitsiya riski shakllanish mesanizmi
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1-rasm. Ishlab chigarish korxonasida investitsiya riski shakllanish mexanizmi.
Muallif ishlanmasi

Rasmdan ko‘rinib turibdiki, investitsiya riski shakllanishida tashqi omillar va
ichki omillar bir vaqtda ta’sir ko‘rsatadi. Riskni samarali boshqarish esa to‘g‘ri
identifikatsiya, baholash va tegishli boshqaruv strategiyasini tanlashga bog‘liq.

Taklif etilayotgan mexanizm uchta asosiy blokdan tarkib topadi:

- Risk identifikatsiya va baholash bloki: moliyaviy, texnologik va bozor risklarini
COSO ERM va ISO 31000:2018 standartlari asosida tizimli tasniflash [6];

- Strategik integratsiya bloki: risk menejmentini korxona investitsiya strategiyasi
bilan uyg‘unlashtirish va risk-investitsiya matritsasi modeli orqali qarorlar qabul
qilish;

397



- Monitoring va moslashuv bloki: doimiy monitoring asosida boshqgaruv qarorlarini
tezkor moslashtirish va samaradorlik ko’rsatkichlarini o‘Ichash.

Taklif etilayotgan model O‘zbekiston milliy iqtisodiy sharoitiga yuqori kapital
sig‘imi, texnologik bog‘liglik va uzoq muddatli investitsiya sikli xususiyatlarini
inobatga olib moslashtirilgan.

Amaliy tavsiya: Ofzbekiston sanoat korxonalari investitsiya loyihalarini
baholashda COSO ERM modeli asosidagi risk registrini joriy etishi va yillik mustaqil
audit o‘tkazishi tavsiya etiladi. Xorijiy amaliyot shuni ko‘rsatadiki, bunday tizim
investitsiya loyihalari muvaffaqiyatsizligi ulushini 30-35 foizdan 12-15 foizga
tushirish imkonini beradi. Navbatdagi tadqiqot bosqichi sifatida O‘zbekiston ishlab
chigarish korxonalari ma’lumotlari asosida risk-investitsiya matritsasi modelining
empirik sinovini o‘tkazish rejalashtirilmoqda.
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