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Annotatsiya. Maqolada aksiyadorlik jamiyatlari tomonidan investitsiyaviy qarorlar qabul 

qilishning nazariy va amaliy jihatlari tadqiq etilgan. Investitsiyaviy qarorlar qabul qilishning 

ilmiy asoslari, zamonaviy moliyaviy instrumentlardan foydalanish imkoniyatlari hamda 

investitsiya loyihalarini baholash usullari o‘rganilgan. Tadqiqot obyekti sifatida “Agro finans 

lizing” AJ faoliyati tanlanib, uning 2019-2024 yillardagi moliyaviy ko‘rsatkichlari hamda 2025-

2030 yillarga mo‘ljallangan investitsiya loyihalarining iqtisodiy samaradorligi tahlil qilingan.  

Kalit so‘zlar: investitsiyaviy qarorlar, aksiyadorlik jamiyati, lizing kompaniyasi, 

investitsiya loyihasi, NPV, IRR, MIRR, PI, ROI, moliyaviy instrumentlar, investitsion strategiya. 
 

АНАЛИЗ ПРИНЯТИЯ ИНВЕСТИЦИОННЫХ РЕШЕНИЙ В АКЦИОНЕРНЫХ 
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Аннотация. В статье исследовано теоретические и практические аспекты 

принятия инвестиционных решений в акционерных обществах. Изучены научные основы 

инвестиционного менеджмента, возможности использования современных финансовых 

инструментов и методы оценки инвестиционных проектов. В качестве объекта 

исследования выбрана деятельность АО «Agro finans lizing», проведён анализ его 

финансовых показателей за 2019-2024 годы и экономической эффективности 

инвестиционных проектов на 2025-2030 годы. 

Ключевые слова: инвестиционные решения, акционерное общество, лизинговая 

компания, инвестиционный проект, NPV, IRR, MIRR, PI, ROI, финансовые инструменты, 

инвестиционная стратегия. 

 

ANALYSIS OF INVESTMENT DECISION-MAKING IN JOINT-STOCK COMPANIES 
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Abstract. This article examines the theoretical and practical aspects of investment 

decision-making in joint-stock companies. The scientific foundations of investment management, 

the application of modern financial instruments, and methods for evaluating investment projects 

are analyzed. The study focuses on the activities of «Agro finans lizing» JSC, assessing its financial 

performance during 2019-2024 and evaluating the economic efficiency of its investment projects 

planned for 2025-2030.  

Keywords: investment decisions, joint-stock company, leasing company, investment 
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project, NPV, IRR, MIRR, PI, ROI, financial instruments, investment strategy. 

 

Kirish 

 Aksiyadorlik jamiyatlarida zamonaviy korporativ boshqaruv mexanizmini 

rivojlantirishning joriy bosqichida moliyaviy-investitsion strategiyalarini ishlab chiqish va 

amaliyotga samarali tadbiq etish masalasi ustuvor yo‘nalishlardan biri hisoblanadi. Aksiyadorlik 

jamiyatlarining istiqboldagi moliyaviy barqarorligi, investitsion jozibadorligi va iqtisodiy 

mustaqilligini ta’minlash ko‘p jihatdan mukammal ishlab chiqilgan investitsion strategiyalar 

hamda investitsiyaviy qarorlar sifatiga bog‘liqdir. Shu bilan birga, korporativ sektorni 

rivojlantirishda institutsional va tashkiliy asoslarni takomillashtirish muhim ahamiyat kasb etib, 

so‘nggi yillarda mamlakatimizda ushbu yo‘nalishda keng ko‘lamli islohotlar amalga 

oshirilmoqda. 

 O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2023-yil 2-sentyabrdagi “Kapital bozorini 

rivojlantirishning qo‘shimcha chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi PQ-291-son qarori [1] kapital 

bozorini rivojlantirish, aksiyadorlik jamiyatlarining investitsion imkoniyatlarini kengaytirish 

hamda korporativ moliyalashtirishning zamonaviy mexanizmini joriy etishda muhim huquqiy asos 

bo‘lib xizmat qilmoqda. Mazkur qarorda korporativ qimmatli qog‘ozlar bozorini rivojlantirish, 

investorlar huquqlarini himoya qilish, moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya qilish hamda 

korporativ boshqaruvning ilg‘or standartlarini joriy etish bo‘yicha ustuvor vazifalar belgilab 

berilgan. Bugungi kunda global iqtisodiyotda yuz berayotgan transformatsion jarayonlar, moliya 

bozorining integratsiyalashuvi, raqamli texnologiyalarning jadal rivojlanishi va investitsion 

resurslar uchun raqobatning kuchayishi aksiyadorlik jamiyatlarida investitsiyaviy qarorlar qabul 

qilish jarayonlariga yangicha yondashuvlarni talab etmoqda. An’anaviy moliyalashtirish 

manbalari bilan bir qatorda korporativ obligatsiyalar, yashil obligatsiyalar, sukuk obligatsiyalari, 

venchur kapital, kraudfanding platformalari hamda boshqa zamonaviy moliyaviy instrumentlardan 

foydalanish amaliyoti tobora kengayib bormoqda. Bunday sharoitda investitsiyaviy loyihalarni 

baholash, tanlash va moliyalashtirish bo‘yicha qabul qilinadigan qarorlarning sifat darajasi 

korporativ tuzilmalarning uzoq muddatli raqobatbardoshligini belgilovchi asosiy omillardan biri 

hisoblanadi. Yuqoridagilar asosida ta’kidlash kerakki, korporativ tuzilmalarda investitsiyaviy 

qarorlar qabul qilish amaliyotini tizimli tahlil qilish va uni takomillashtirish bo‘yicha ilmiy 

asoslangan takliflar ishlab chiqish muhim ilmiy-amaliy ahamiyatga ega. 

 

 Adabiyotlar sharhi 

Korporativ tuzilmalarda investitsiyaviy qarorlar qabul qilishning ilmiy-nazariy asoslari, 

qarorlar qabul qilishda moliyaviy texnologiyalardan foydalanish, investitsion loyihalarni 

boshqarishga doir mamlakatimiz va xorijiy iqtisodchi olimlari tadqiqotlar olib borilmoqda. 

Iqtisodchi olimlar P.Nachyła, R.Justo moliyaviy strategiyaga tarif berishda uning 

funksional vazifalariga asosiy eʼtiborni qaratgan holda yondashgan. Shu bilan birga moliyaviy 

strategiyaning asosiy elementlari va ularning tasnifiy jihatlari yoritib berilgan. Olimlarning fikriga 

koʻra, moliyaviy strategiyaning asosiy elementlariga quyidagilar kiradi: moliyaviy hisobotlarni 

takomillashtirish; pul oqimlarini boshqarishni optimallashtirish; moliyaviy risklarni boshqarishni 

rivojlantirish; moliyaviy va raqamli texnologiyalarga investitsiya kiritishni ragʻbatlantirish [2]. 

Moliyaviy – investisiyaviy strategiyalar nafaqat kompaniyaning tashqi va ichki sharoitlarda qaror 

qabul qilishi balki, aksiyadorlar va investorlar huquqlarini himoya qiluvchi alohida tashkiliy 

tuzilma sifatida yondashiladi. Jumladan, moliyaviy-investitsion strategiya nafaqat kompaniyaning 

moliyasini (tizimini) boshqarish, balki kompaniya uzoq muddatli muvaffaqiyatga erishishishi 

taʼminlash, yaʼni kompaniyaning uzoq muddatli strategik maqsad va vazifalariga erishishishi 

orqali istiqbolda kompaniyaning bozor qiymatini maksimal darajada oshirishga qaratilgan qarorlar 

qabul qilish jarayondir [3]. Investitsiyaviy strategiyalar nafaqat kompaniyaning ichki yoki tashqi 

muhit bilan bogʻliq holda qarorlar qabul qilishligi balki, qarorlar qabul qilish jarayonida bevosita 

ishtirok etuvchi masʼul shaxslarning ijodiy yondashuvi, boy amaliy tajribaga ega boʻlishligi 
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alohida qayd etib oʻtilmoqda. Albatta bunday sharoitda kompaniyaning ijro organlari boʻyicha 

masʼul rahbarlari oʻzlarining sezgirliklari (intuitsiyalari), uzoqni “koʻra olish” qobiliyatlari va 

tabiiyki ijodiy yondashuvi muhim ahamiyat kasb etishi mumkin [4]. 

N.N.Sokolovaning taʼkidlashicha “funksional strategiyalardan biri sifatida investitsiyaviy 

strategiyaning muhimligi, korxonaning asosiy maqsadlariga erishish jarayonida moliya tizimi 

orqali iqtisodiy va moliyaviy koʻrsatkichlar barqarorligini taʼminlovchi funksional vazifalar 

majmuini tashkil qilishda namoyon boʻladi” [5]. S.A.Popovning fikriga koʻra, investitsiyaviy 

strategiyani strategik raqobatdosh ustunlikka erishish uchun kompaniyaning oʻz va jalb qilingan 

moliyaviy resurslaridan foydalanish konsepsiyasini amalga oshirish boʻyicha uzoq muddatli aniq 

harakatlar dasturi shaklida taqdim etilgan umumiy strategiyaning quyi tizimi sifatida belgilaydi 

[6]. 

O.Xamdamovning ta’kidlashicha, aksiyadorlik jamiyatlarida zamonaviy moliyaviy 

menejment tizimini rivojlantirish moliyaviy-investitsion strategiyalarni takomillashtirishning 

muhim omili hisoblanadi. Bunda moliya bozori bilan munosabatlarni rivojlantirish, qo‘shimcha 

moliyalashtirish manbalarini shakllantirish, moliyaviy risklarni boshqarishning xalqaro 

standartlarini joriy etish hamda kapital tuzilmasini optimallashtirishda moliyaviy 

texnologiyalardan samarali foydalanish dolzarb ilmiy-amaliy vazifalardan biri sifatida e’tirof 

etiladi [7]. Sh.Egamberdiyevning fikricha, “korxona rivojlantirish strategiyasini ishlab chiqish 

uning tadbirkorlik faoliyatini asosiy yoʻnalishlarini aniqlashdan boshlanadi. Bundan kelib chiqqan 

holda uning amalga oshirilish shakllari belgilanadi va yakuniy tanlov bajariladi. Strategiya oʻzida 

har qanday korxonaning oʻz oldiga qoʻyilgan vazifani amalga oshirish hamda maqsadga erishishni 

moʻljallangan detallashtirilgan shakldagi har tomonlama reja hisoblanadi” [8]. 

Yuqorida olimlar tomonidan bildirilgan fikr-mulohazalarni umumlashtirgan holda, 

fikrimizcha, korporativ tuzilmalarda investitsiyaviy qarorlar qabul qilish kompaniyaning uzoq 

muddatli strategik maqsadlariga erishish, bozor qiymatini oshirish va moliyaviy barqarorligini 

ta’minlashga qaratilgan kompleks boshqaruv jarayoni hisoblanadi. Mazkur jarayon investitsion 

loyihalarni tanlash, baholash va moliyalashtirish bo‘yicha qarorlarni qabul qilish bilan bir qatorda, 

moliyaviy resurslardan samarali foydalanish, risklarni boshqarish, zamonaviy moliyaviy 

texnologiyalarni joriy etish hamda investitsiya portfelini optimallashtirishni ham o‘z ichiga oladi. 

Investitsiyaviy qarorlar qabul qilish samaradorligi korporativ tuzilmalarning moliyaviy 

imkoniyatlari, korporativ boshqaruv sifati, raqamli transformatsiya darajasi va tashqi moliyaviy 

muhit bilan o‘zaro munosabatlariga bevosita bog‘liq bo‘lib, uning raqobatbardoshligini 

oshirishning muhim omili hisoblanadi. 

 

Tadqiqot metodologiyasi 

 Tadqiqot ishida ilmiy abstraksiya, induksiya va deduksiya, tizimli yondashuv, qiyosiy 

tahlil, iqtisodiy-statistik tahlil, dinamik qatorlar tahlili, guruhlash, iqtisodiy-mantiqiy 

umumlashtirish hamda moliyaviy tahlil usullari qo‘llanildi. “Agro finans lizing” AJning 2019-

2024 yillardagi moliyaviy hisobotlari asosida investisiyaviy faoliyat ko‘rsatkichlari iqtisodiy-

statistik usullar yordamida baholandi.  

 

Tahlil va natijalar 

 Mazkur ilmiy maqolani bajarish davomida biz tomondan respublikamizdagi yetakchi lizing 

kompaniyalaridan biri bo‘lgan “Agro finans lizing” aksiyadorlik jamiyatining faoliyatiga doir 

investitsiyaviy qarorlar qabul qilish amaliyoti tahlil qilindi. “Agro finans lizing” aksiyadorlik 

jamiyati moliyaviy natijalari va koʻrsatkichlarini tahlil qilar ekanmiz, keyingi yillarda jamiyat 

tomonidan aksariyat moliyaviy natijalar boʻyicha ijobiy tendensiyalar kuzatilayotganligini qayd 

etish mumkin. Jamiyatning aktivlar dinamikasini koʻradigan boʻlsak, 2019 yilda jamiyatning jami 

aktivlari hajmi 24 077,5 mln. soʻmni tashkil etgan boʻlsa, ushbu koʻrsatkich 2025 yil 1 yanvar 

holati koʻra 2681095,1 mln. soʻmga yetgan. Hisobot davri mobaynida aktivlarning oʻsish hajmi 

deyarli 94 barobarga oshganligini koʻrish mumkin (1-jadval). Asosiy vositalar deyarli oʻzgarishsiz 
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(25720,6 → 27869,4 mln.soʻm) qolgan boʻlsada, kapital qoʻyilmalar 285654,48 mln. soʻmga 

chiqib, 81,6 baravarga oshdi, bu esa alohida eʼtirof etish kerak boʻlgan jihat yaʼni yirik miqdordagi 

yangi investitsiyalar kiritilganini koʻrsatadi. 

1-jadval 

“Agro finans lizing” aksiyadorlik jamiyatining aktiv va passivlari dinamikasi (mln.soʻm)* 
№ Koʻrsatkichlar 2019 y. 2020 y. 2021 y. 2022 y. 2023 y. 2024 y. 

1. 

Uzoq muddatli 

aktivlar, 

shundan: 

1543,05 44619,1 122366,03 260203,6 1465019,1 1865632,4 

asosiy vositalar 821,3 5405,3 59760,88 25720,6 25537,97 27869,4 

uzoq muddatli 

investitsiyalar 
156,8 156,8 9248,6 77639,8 240190,1 268521,2 

qimmatli 

qogʻozlar 
116,8 116,8 116,8 116,8 116,8 115,4 

shoʻba xoʻjalik 

jamiyatlariga 

investitsiyalar 

40,0 40,0 40,0 40,0 40,0 40,0 

kapital 

qoʻyilmalar 
564,9 39056,9 43883,4 3762,1 306966,26 285654,48 

2. 

Joriy aktivlar, 

shundan: 
22534,5 59829,9 185141,21 525971,7 790649,9 815462,7 

TMZ 6339,1 7696,1 52406,6 12726,7 12284,0 14586,1 

Debitorlik 

qarzlari 
5357,5 34702,09 37409,96 95135,3 220270,3 205458,5 

Pul mablagʻlari 626,7 15903,5 29423,85 4589,67 3866,1 4175,6 

Jami aktivlar 24077,55 104449,0 307507,24 786175,3 2255669,0 2681095,1 

3. 

Oʻz 

mablagʻlari, 

shundan: 

7292,9 6888,3 275106,1 292814,1 449843,64 576109,7 

ustav kapitali 2300,0 2300,0 267400,0 267400,0 407783,0 418965,1 

rezerv kapitali 1471,01 1476,4 1463,09 2905,4 4836,2 5014,8 

taqsimlanmagan 

foyda 
3521,9 3111,8 6243,04 22508,63 37224,37 39115,7 

4. 

Majburiyatlar, 

shundan: 
16784,6 97560,7 32401,1 493361,2 1805825,4 2104985,4 

uzoq muddatli 

majburiyatlari 
0 0 0 0 621700,1 514708,4 

joriy 

majburiyatlari 
16784,6 97560,7 32401,1 493361,3 1184125,2 1254658,8 

kreditorlik 

qarzlari 
10284,6 97560,7 32401,1 493361,3 297962,4 254986,4 

Jami passivlar 24077,55 104449,0 307507,24 786175,3 2255669,0 2681095,1 
*“Agro finans lizing” aksiyadorlik jamiyatining yillik moliyaviy hisobotlari asosida muallif tomonidan tuzildi. 

 

Oʻz navbatida, jamiyatning uzoq muddatli investitsiyalar ham 240190,1 mln.soʻmga 

oshganligini koʻrish mumkin. Joriy aktivlar hajmi esa 1,5 baravarga oshib 790649,9 mln.soʻmga 

yetdi, bu oʻsishni ijobiy baholash qiyin chunki eng katta oʻsish debitor qarzlarda kuzatildi (95135,3 

→ 205458,5 mln.soʻm). Shu bilan birga, joriy aktivlar va debitor qarzlar keskin oshgan boʻlib, bu 

esa pul oqimlari muvozanatini tahlil qilish zarurligini koʻrsatadi. Jamiyatning tahlil qilinayotgan 

davrda passivlari boʻyicha ham qator oʻzgarishlar amalga oshirilgan boʻlib, oʻz navbatida mazkur 

oʻzgarishlar uzoq muddatli moliyaviy strategiyalar boʻyicha amalga oshirilgan ishlarning ijobiy 

natijalari sifatida baholash mumkin. Tahlil qilinayotgan 6 yillik davr mobaynida jamiyatning oʻz 

mablagʻlari hajmida sezilarli oʻzgarishlar kuzatildi. Agar ushbu koʻrsatkich 2019-yilda 7292,9 mln 

soʻmni tashkil etgan boʻlsa, 2024-yilga kelib 576109,7 mln. soʻmgacha ortgan. Bu oʻsish 

kompaniyaning ichki moliyaviy salohiyati va kapitalni shakllantirish boʻyicha olib borilgan 
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strategik choralar samaradorligini aks ettiradi. 2020-yildagi keskin pasayish (6888,3 mln soʻm) 

kompaniya ichki resurslarining qisqarishi, ehtimoliy zararlar yoki kapitalning qayta tuzilishiga 

olib kelgan boʻlishi mumkin.  

Jamiyat tomonidan koʻrsatilayotgan xizmatlar sifatini yanada oshirish va xizmatlar hajmini 

kengaytirish maqsadida 2025-2030 yillarga moʻljallangan investitsiya dasturi ishlab chiqilgan. 

Jamiyat tomonidan zamonaviy intensiv bogʻlarni tadbirkorlik subyektlariga lizing asosida berish 

hamda elektromobillarni lizing asosida berishga ixtisoslashgan boʻlib, quyida 2025-2030 yillarga 

moʻljallangan investitsion loyihalarining iqtisodiy samaradorligiga doir maʼlumotlarni tahlil qilib 

chiqamiz. Asosiy loyiha yaʼni zamonaviy intensiv bogʻlarni tadbirkorlik subyektlariga lizing 

asosida berish boʻyicha investitsiya loyiha maʼlumotlari quyidagi jadvalda keltirilgan (2-jadval). 

2-jadval 

“Agro finans lizing” AJning 2025-2030 yillarga moʻljallangan investitsiya loyihasi 

moliyaviy koʻrsatkichlari* 

№ Koʻrsatkich nomi Koʻrsatkich qiymati 

1 Investisiya davri, yil 5 yil 

2 Loyiha hisob-kitob davri, oy 60 oy 

3 Loyihaga jalb etilgan kapital hajmi (LDC), (AQSH dollari) 10 000 000 

4 Loyiha boʻyicha umumiy tushum (SP) (AQSH dollari) 144 257 667 

5 Loyiha davrida olingan sof foyda, (AQSH dollari) 22 997 807 

6 Loyiha davridagi oʻrtacha rentabellik darajasi 16% 

7 Sof joriy qiymat (NPV), (AQSH dollari) 5 473 875 

8 Foydalilik meʼyori (ARR) 46% 

9 Kiritilgan investitsiya rentabelligi (ROI) 230% 

10 Foydalilik indeksi (PI) 1,55 

11 Daromadlilikning ichki meʼyori (IRR) 41% 

12 Modifikatsiyalangan ichki daromadlilik meʼyori (MIRR) 64% 

13 Qaytish muddati (Payback Period – PBP), oy 37 oy 

14 Diskontlangan qaytish muddati (Discounted PBP – DPBP), oy 44 oy 
*“Agro finans lizing” aksiyadorlik jamiyatining investitsiya dasturlari asosida muallif tomonidan tuzildi. 

 

Jamiyat tomonidan zamonaviy intensiv bogʻlarni tadbirkorlik subyektlariga lizing asosida 

berish boʻyicha loyiha uchun 10 million AQSH dollari miqdorida sarmoya kiritilgan boʻlib, loyiha 

yakunida umumiy 144 million dollarlik tushum va 22,9 million dollarlik sof foyda keltirilgan. Bu 

investitsiya loyihasining daromadlilik salohiyati yuqori ekanligini koʻrsatadi. 5,4 mln. AQSh 

dollari miqdoridagi musbat NPV (investitsiya jozibadorligini ifodalaydi) loyiha qiymatini oshiradi 

va uning iqtisodiy jihatdan samarali ekanligini isbotlaydi. Daromadlilik ichki meʼyori (IRR) 41% 

boʻlib, loyiha boʻyicha diskont stavkasi (odatda 10-15%)dan ancha yuqori hisoblanadi. Bu esa 

loyiha sarmoyadorlar uchun yuqori daromadli ekanligini koʻrsatadi. Loyiha boʻyicha rentabellik 

indeksi PI esa (Profitability Index) 1,55 ga teng boʻlib, yaʼni mazkur loyiha boʻyicha har 1 AQSH 

dollari miqdoridagi investitsiya hisobiga 1,55 AQSH dollari qiymatidagi foyda keltiriladi. 

Maʼlumki, PI>1 boʻlishi, loyiha daromadli, PI<1 boʻlishi esa zararli yoki samarasiz ekanidan 

dalolat beradi. PI darajasi 1,0 dan yuqori boʻlgan har qanday loyiha moliyaviy jihatdan maqbul 

deb baholanadi. Jamiyat tomonidan olingan natija, investor kiritgan har bir 1 dollar evaziga 0,55 

dollarlik yoki 55 foizlik sof daromadga ega boʻlishini anglatadi. Oʻz navbatida ushbu qiymat 

investorlar, banklar va moliyaviy tahlilchilar uchun loyiha ustuvorligini baholashda muhim mezon 

boʻlib xizmat qiladi. 

ROI (Return on Investment) - bu investitsion kapitalning umumiy samaradorligini 

ifodalaydigan eng universal koʻrsatkichlardan biri boʻlib 2-jadvaldan koʻrish mumkinki, ushbu 

ko‘rsatkich 230 foizga teng boʻlmoqda. ROI = 230% degani, loyiha investor kapitalini 2,3 baravar 

koʻpaytirgan boʻlib,  bu nafaqat foyda, balki kapitaldan maksimal foydalanilganligini bildiradi. 

Bunday yuqori ROI faqat yuqori daromadli, tez qaytadigan va kapital aylanmasi yuqori boʻlgan 
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loyihalarda kuzatiladi. ROI investitsiya samaradorligini baholashda investorlar uchun muhim 

mezon bo‘lib, bu koʻrsatkich yordamida turli investitsion loyihalarni bir-biri bilan solishtirish va 

ustuvorligini aniqlash mumkin. 2-jadval maʼlumotlaridan foydalangan holda, jamiyatning 2025-

2030 yillarga moʻljallangan loyihaning samaradorlik koʻrsatkichlarini aniqlaymiz (3-jadval).  

3-jadval 

“Agro finans lizing” AJning 2025-2030 yillarga moʻljallangan investitsiya loyihasi 

samaradorlik koʻrsatkichlari tahlili* 
 

Koʻrsatkichlar 2025 y. 2026 y 2027 y 2028 y 2029 y. 2030 y. 

Pul oqimlari (CF, 

ming.  

AQSh doll.) 
900,0 1100,0 1300,0 1400,0 1600,0 1800,0 

Diskont 

koeffitsiyenti 
0,89 0,80 0,71 0,64 0,57 0,51 

Diskontlangan 

qiymat (DCF, 

ming. AQSh doll.) 

803,57 876,91 925,31 889,72 907,88 911,93 

Pul oqimlari 

yigʻindisi 
900,0 2000,0 3300,0 4700,0 6300,0 8100,0 

Diskontlangan 

qiymat yigʻindisi 
803,57 1680,48 2605,79 3495,52 4403,4 5315,34 

Sof joriy qiymat 

(NPV) 
-4196,42 -3319,51 -2394,2 -1504,47 -596,59 315,34 

Rentabellik 

indeksi (PI) 
0,16 0,34 0,52 0,7 0,88 1,06 

*“Agro finans lizing” aksiyadorlik jamiyatining investitsiya dasturlari asosida muallif tomonidan tuzildi. 

3-jadval maʼlumotlaridan koʻrinadiki, yillik pul oqimlari (CF) har yili muntazam ortib 

borgan boʻlib ushbu koʻrsatkich 2025 yilda 900,0 ming AQSh dollaridan boshlab, 2030 yilga kelib 

1800 ming AQSh dollarigacha yetgan. Bu holat loyiha daromadlarining progressiv tarzda ortib 

borayotganligini koʻrsatadi, yaʼni jamiyat moliya sektorida xizmat koʻrsatish faoliyatining yildan-

yilga yaxshilanayotganini anglatadi. Diskontlash koeffitsiyenti 2025 yildan 2030 yilgacha pasayib 

borgan boʻlib (0,89 dan 0,51 gacha), bu vaziyatda qiymatlar zamirida vaqtning qiymati 

tushunchasi yotibdi, yaʼni har bir keyingi yilga toʻgʻri keladigan daromadlar hozirgi qiymatda 

shunchalik kam baholanadi. 

Shunga muvofiq, 2025 yildagi 900,0 ming dollar hozirgi qiymatda 803,57 ming dollar, 

2030 yildagi 1800,0 ming dollar esa atigi 911,93 ming dollar sifatida aks etmoqda. Bu investitsiya 

baholashda vaqt omilining naqadar muhim ekanligini koʻrsatadi. Sof joriy qiymat (NPV) 

koʻrsatkichi loyiha samaradorligini baholashda muhim rol oʻynaydi. 3-jadval maʼlumotlaridan 

koʻrinadiki, NPV dastlabki besh yil davomida manfiy (salbiy) boʻlgan boʻlsa, 2030 yilga kelibgina 

315,34 ming AQSh dollari miqdorida musbat qiymatga chiqadi. Bu esa, loyiha boshlangʻich 

bosqichda katta sarmoyalarni talab qilgan va daromadlar xarajatlardan kam boʻlganligini 

anglatadi. Faqatgina olti yillik muddat oʻtgach, loyiha sof foyda bera boshlaydi. Shuning uchun, 

bu investitsiya uzoq muddatli yondashuvni talab qiluvchi loyiha sifatida tavsiflanadi. PI 

koʻrsatkichi 2025 yilda 0,16 (yaʼni har 1 AQSh dollar investitsiyaga 0,16 AQSh dollar daromad), 

2030 yilda esa 1,06 (yaʼni har 1 AQSh dollar investitsiyaga 1,06 AQSh dollar daromad)ga teng 

boʻlmoqda. Bu indeksning 1 dan kichik boʻlishi – investitsiya samarali emasligi, 1 dan katta 

boʻlishi esa – daromadlar investitsiyani qoplay olishini anglatadi.  

2025-2028 yillarda NPV salbiy va rentabellik past boʻlishi dastlabki yondashuvda, loyihani 

moliyaviy jihatdan samarasiz ekanligini namoyon etishi mumkin. Bu davrda investorlar “sabrli” 

boʻlishi, foyda olishni emas, balki asosiy infratuzilmani shakllantirish va bozor ulushini egallashga 

eʼtibor qaratishlari kerak. 2029-2030 yillar – investitsiyaning samarali qaytish bosqichi boʻlib, 

2030 yilga kelib NPV musbat (315,34 ming AQSh dollari), rentabellik indeksi 1 dan katta (1,06), 
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bu esa loyiha iqtisodiy samarali ekanini namoyon etadi. Bu davrda loyihani kengaytirish, 

daromadlarni reinvestitsiya qilish yoki dividend toʻlash boshlanishi mumkin. Yuqoridagilarga 

asoslanib quyidagi investitsiyaviy tavsiyalarni shakllantirishimiz mumkin. Diskontlangan qiymat 

yigʻindisi boʻyicha fikrlarimizni davom ettiradigan boʻlsak, ushbu koʻrsatkich 2030 yilga borib  

8100,0 ming AQSh dollarini tashkil etishi prognoz qilingan boʻlsa, diskontlangan qiymatlar 

yigʻindisi esa 5315,34 ming AQSh dollarga teng boʻladi.  

Bu ikki koʻrsatkich oʻrtasidagi farq (2784,66 ming dollar) vaqt qiymati yoʻqotilishini 

anglatib, yaʼni loyihaning hozirgi davrda baholangan sof qiymati dastlabki qiymatiga nisbatan 

ancha past degan xulosani beradi. Bu tahlil esa, loyihaga tejamkorlik va vaqt boʻyicha sezgirlik 

(taʼsirchanlik) nuqtai nazaridan ehtiyotkorona yondashuv zarurligini koʻrsatadi. Loyiha 

daromadlarining oʻsish tendensiyasini mavjud ekanligi, uning moliyaviy istiqbolini koʻrsatadi. 

Investitsiyaning diskontlangan qoplash muddati faqat oltinchi yilga boribgina amalga oshadi, bu 

esa uzoq muddatli investitsion loyihalar qatoriga kiritadi. Rentabellik indeksi va NPV asosida 

loyiha faqat oxirgi yillarda moliyaviy jihatdan maʼqul boʻlishi mumkin. Diskontlash orqali 

aniqlangan qiymatlar investorlar uchun real baholash imkonini beradi. Loyihaning boshlangʻich 

bosqichidagi salbiy NPV qiymatlari uni riskli deb baholash imkonini beradi, shuning uchun bu 

turdagi investitsiyalarni amalga oshirishda risklarni kamaytirish strategiyalari ishlab chiqilishi 

zarur.  

 

Xulosa 

 Xalqaro amaliyot tajribasi shuni ko‘rsatadiki, investitsiyaviy qarorlarni qabul qilishda sof 

joriy qiymat (NPV), ichki daromadlilik me’yori (IRR), rentabellik indeksi (PI), 

modifikatsiyalangan ichki daromadlilik me’yori (MIRR) hamda investitsiyalar rentabelligi (ROI) 

kabi ko‘rsatkichlardan kompleks foydalanish investitsion loyihalarning iqtisodiy samaradorligini 

yuqori darajada baholash imkonini beradi. Mamlakatimizda amalga oshirilayotgan iqtisodiy 

islohotlar natijasida aksiyadorlik jamiyatlarining investitsiyaviy faoliyati sezilarli darajada 

takomillashib bormoqda. Xususan, lizing kompaniyalari real sektor korxonalarining texnik va 

texnologik modernizatsiyasini moliyalashtirishda muhim moliyaviy institut sifatida namoyon 

bo‘lmoqda. Ularning investitsion loyihalarni moliyalashtirish bo‘yicha qabul qilayotgan qarorlari 

nafaqat korxonalarning moliyaviy natijalariga, balki butun iqtisodiyotning investitsion faolligiga 

ham bevosita ta’sir ko‘rsatadi. 

“Agro finans lizing” AJ faoliyatining tahlili jamiyatning investitsiyaviy faolligi so‘nggi 

yillarda sezilarli darajada oshganligini ko‘rsatdi. Xususan, jami aktivlar hajmining 24,1 mlrd. 

so‘mdan 2,68 trln. so‘mga yetishi, uzoq muddatli investitsiyalar va kapital qo‘yilmalarning keskin 

o‘sishi jamiyat tomonidan investitsion rivojlanishga ustuvor ahamiyat berilganligini ko‘rsatadi. 

Shu bilan birga, debitorlik qarzlarining ortib borishi pul oqimlarini boshqarish va investitsiya 

loyihalari monitoringini takomillashtirish zarurligini ko‘rsatadi. Mazkur holat investitsiyaviy 

qarorlar qabul qilishda moliyaviy risklarni tizimli tahlil qilish va ularni boshqarish mexanizmini 

takomillashtirish kerakligini namoyon etadi. 

Rivojlangan mamlakatlar tajribasi ko‘rsatishicha, korporativ obligatsiyalar, yashil 

obligatsiyalar, sukuk obligatsiyalari, kraudfanding va venchur kapital kabi muqobil 

moliyalashtirish instrumentlari investitsion loyihalarni moliyalashtirishning samarali 

manbalaridan hisoblanadi. Ushbu instrumentlardan foydalanish amaliyotini O‘zbekiston lizing 

kompaniyalari faoliyatiga bosqichma-bosqich joriy etish investitsina resurslar bazasini 

kengaytirish, bank kreditlariga bog‘liqlikni kamaytirish va moliyalashtirish xarajatlarini 

optimallashtirish imkonini beradi. 

Lizing kompaniyalarida investitsiyaviy qarorlar qabul qilish amaliyotini takomillashtirish 

uchun ERP, Business Intelligence, sun’iy intellekt va Big Data texnologiyalariga asoslangan 

raqamli boshqaruv tizimlarini keng joriy etish zarur. Mazkur texnologiyalar investitsiya loyihalari 

bo‘yicha ma’lumotlarni real vaqt rejimida monitoring qilish, pul oqimlarini prognoz qilish, 

risklarni baholash va investitsiya portfeli samaradorligini oshirish imkonini beradi. Shuningdek, 
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investitsiyaviy qarorlarni qabul qilishda ESG tamoyillarini qo‘llash, investitsiya loyihalarining 

iqtisodiy samaradorligi bilan bir qatorda ularning ekologik va ijtimoiy ta’sirini ham baholash 

korporativ tuzilmalarning uzoq muddatli barqaror rivojlanishini ta’minlaydi. 
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