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10. World Bank (2022). Human Capital Index 2022: Human Potential and Economic Growth.
Washington D.C.: World Bank Group. — Inson kapitalining igtisodiy o‘sishdagi o°rni va boshgaruv
salohiyatini baholashning global ko‘rsatkichlari tahlil gilingan.
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MAHALLIY XOMASHYO BAZASIGA EGA SANOAT KORXONALARIDA
INVESTITSIYA SAMARADORLIGINI BELGILOVCHI OMILLAR VA ULARNI
OSHIRISHNING VERTIKAL INTEGRATSIYA ASOSIDAGI OPTIMALLASHTIRILGAN
MODELI

®AKTOPBI, ONPEJAEJISIONINAE Y®PEKTUBHOCTh NHBECTUIIUI B
MMPOMBINJIEHHBIX IPEJAMPUATHAAX C MECTHOM CHIPBEBOM BA30M, U
OIITUMM3UPOBAHHAS MOJIEJIb NX POCTA HA OCHOBE BEPTUKAJIbLHON
HUHTEI'PALIMN

FACTORS DETERMINING INVESTMENT EFFICIENCY IN INDUSTRIAL
ENTERPRISES WITH LOCAL RAW MATERIAL BASE AND AN OPTIMIZED MODEL
OF THEIR INCREASE BASED ON VERTICAL INTEGRATION

Qayumova Shodiya Sobir gizi Mirzo Ulug‘bek nomidagi O‘zbekiston Milliy Universiteti
Igtisodiyot fakulteti “Moliya va kredit” kafedrasi ogituvchisi

Annotatsiya
Ushbu maqgolada mahalliy xomashyo bazasiga ega sanoat korxonalarida investitsiya
samaradorligini belgilovchi omillar tizimli yondashuv asosida tahlil gilinadi hamda vertikal
integratsiya jarayonining investitsion natijalarni oshirishdagi roli ilmiy asosda ochib beriladi.
Kalit so‘zlar: investitsiya samaradorligi, mahalliy xomashyo bazasi, vertikal integratsiya,
giymat zanjiri, tranzaksiya xarajatlari, tannarxni optimallashtirish, IRR, go‘shilgan giymat, ishlab
chiqarish klasterlari, investitsiya riski, texnologik modernizatsiya, resurs bargarorligi.

B nanHOI cTaThe HA OCHOBE CUCTEMHOTO MOJXO0a aHATU3UPYIOTCS (HAKTOPBI, ONPEACIIAIONINE
3¢ GEKTUBHOCTh MHBECTULMM B MPOMBIIIICHHBIX MPEINPUATHSAX C MECTHOM ChIpheBOM 0a30i, u
Hay4yHO PpaCKpBIBAETCA pOJIb Ipollecca BEPTUKAIBbHON HHTErpalliyd B IMOBBIILIEHUU pPE3YIbTaTOB
UHBECTUIIMH.

KuroueBble cioBa: 3¢ ()eKTUBHOCT, MHBECTULIMH, MECTHasl ChlphbeBasi 0aza, BepTHKaJIbHas
UHTErpanus, LEeNoYKka CO3JaHusl CTOMMOCTH, TPaH3aKIMOHHBIE WM3ACPXKKH, ONTHUMH3ALMs 3aTpar,
BHyTpeHHs1 HopMa jaoxonHoctu (IRR), moGaBneHHass cTouMoCTh, IPOM3BOJCTBEHHBIE KIIACTEPHI,
MHBECTULMOHHBIN PUCK, TEXHOJIIOTUYECKAsT MOJEPHU3ALMS, PECYPCOYCTONYUBOCTb.

This article analyzes the factors determining investment efficiency in industrial enterprises with
a local raw material base based on a systematic approach and scientifically reveals the role of the
vertical integration process in increasing investment results.

Keywords: investment efficiency, local raw material base, vertical integration, value chain,
transaction costs, cost optimization, IRR, added value, production clusters, investment risk,
technological modernization, resource sustainability

Sanoat korxonalarining bargaror rivojlanishi, ragobatbardoshligini oshirish va ishlab chigarish
hajmini kengaytirish jarayonida investitsiya faoliyatining samaradorligi hal giluvchi omil sifatida
maydonga chigmoqda. Mahalliy xomashyo bazasiga ega ishlab chigarish korxonalari igtisodiyotning
asosiy tayanchi bo‘lib, ularning modernizatsiya, texnologik yangilanish va qo‘shilgan giymat yaratish
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salohiyati mamlakatning makroiqgtisodiy bargarorligiga bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Birog xomashyo
narxlarining o‘zgaruvchanligi, ta’minot zanjiridagi uzilishlar, tashqi logistika xarajatlarining ortishi
va bozor raqobatining kuchayishi investitsiyalarning gaytaruvchanligini pasaytirishi mumkin. Shu
bois mahalliy resurslarga tayanadigan korxonalarda investitsiya samaradorligini belgilovchi omillarni
chuqur tahlil gilish hamda ularni boshgarishning zamonaviy mexanizmlarini ishlab chigish bugungi
kunda dolzarb ilmiy vazifalardan hisoblanadi. So‘nggi yillarda ishlab chigarish faoliyatida vertikal
integratsiya konsepsiyasi investitsion samaradorlikni oshirishning muhim strategik vositasiga
aylandi. Vertikal integratsiya xomashyo qazib olishdan tortib tayyor mahsulotni iste’molchiga
yetkazib berishgacha bo‘lgan bosgichlarning yagona boshqaruv ostida birlashtirilishini anglatadi.
Ushbu mexanizm korxonaga giymat zanjiri bo‘ylab to‘liq nazorat imkonini yaratadi, xarajatlarni
optimallashtiradi, tranzaksiya va logistika risklarini kamaytiradi, resurslardan foydalanish
samaradorligini oshiradi. Natijada korxonaning investitsion loyihalarining NPV, IRR, ROI kabi
asosiy ko‘rsatkichlari sezilarli darajada yaxshilanadi. Jahon tajribasi shuni ko‘rsatadiki, mahalliy
xomashyo bazasiga ega tarmoqlarda — to‘gimachilik, metallurgiya, kimyo, qurilish materiallari va
0zig-ovgat sanoatida — vertikal integratsiya qo‘shilgan giymatni 2-5 baravar oshirish, tannarxni 15—
35 foizga gisqartirish va investitsion bargarorlikni mustahkamlash imkonini beradi.

Biroq O‘zbekiston sharoitida vertikal integratsiyaning investitsiyalar samaradorligiga ta’siri
yetarlicha chuqur o‘rganilmagan, mavjud tadgiqotlar ko‘proq umumiy igtisodiy ko‘rsatkichlar tahlili
bilan cheklanadi. Mahalliy xomashyo resurslariga tayanadigan korxonalarda investitsiya
samaradorligini belgilovchi omillar majmuasi murakkab va ko‘p omilli bo‘lib, ularni tizimli
yondashuv asosida o‘rganish ilmiy va amaliy jihatdan katta ahamiyatga ega. Xususan, xomashyo
narxi o‘zgaruvchanligi, transport-logistika xarajatlari, qo‘shilgan giymat ulushi, texnologik
rivojlanish darajasi, korxonalar integratsiya ko‘lami va boshgaruv samaradorligi kabi parametrlar
investitsiya natijalariga bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Mazkur omillar o‘zaro bog‘langan holda
investitsiya samaradorligining final natijasini shakllantiradi.

Investitsiya samaradorligi igtisodiyotda kapitalning joylashtirilishidan olinadigan iqtisodiy,
moliyaviy va ijtimoiy natijalar yig‘indisini aks ettiruvchi murakkab ko‘p omilli kategoriya
hisoblanadi. J. Keynesning ‘“Marginal Efficiency of Capital” konsepsiyasiga ko‘ra, investitsiya
qarorlari kapitaldan kutilayotgan daromadlar bilan foiz stavkalari o‘rtasidagi nisbat asosida
shakllanadi. [1] Neoklassik maktab vakillari — R. Solow, [2] E. Denison [3] kabi olimlar esa
investitsiya samaradorligini ishlab chigarish funksiyalari, xususan Cobb—Douglas modeli orqali
izohlab, investitsiyalarning texnologik o‘sish bilan bevosita bog‘ligligini asoslab bergan. [4]
Zamonaviy investitsiya tahlilida keng go‘llaniladigan NPV, IRR, PI, EVA, ROIC kabi ko‘rsatkichlar
kapitalning gaytaruvchanligini baholashda asosiy mezon bo‘lib xizmat qiladi. Miller va
Modilyanining 1958-yildagi kapital tuzilmasi nazariyasi esa korxonalar uchun moliyalashtirish
manbalarining tarkibi investitsiyaviy samaradorlikka sezilarli ta’sir ko‘rsatishini ilmiy jihatdan
asoslab bergan. [5]

Mahalliy xomashyo bazasiga ega sanoat korxonalarida investitsiya samaradorligi fagat
moliyaviy ko‘rsatkichlar bilan emas, balki xomashyo narxlarining bargarorligi, logistika xarajatlari,
go‘shilgan giymat zanjiridagi ulush, texnologik modernizatsiya darajasi, import o‘rnini bosish
salohiyati va mahsulot diversifikatsiyasi kabi omillar bilan ham belgilanadi. Bu korxonalarda
investitsion natijalarning shakllanishi resurs, texnologik va tashqgi muhit omillari o‘zaro ta’sirining
murakkab tizimini tashkil etadi. Shuning uchun investitsiya samaradorligini mahalliy xomashyo
sharoitida izohlash — uni tizimli, ko‘p omilli jarayon sifatida talgin gilishni talab etadi.

O‘zbekistonda sanoat tarmoglarining katta gismi mahalliy xomashyoga asoslanadi: paxta-
to‘gimachilik klasterlari, metallurgiya, sement, kimyo, ozig-ovgat va qurilish materiallari sanoati
shular jumlasidandir. Jahon Banki va OECD tadgiqgotlariga ko‘ra, xomashyo narxining bargarorligi
investitsiya samaradorligining asosiy determinantlaridan biri bo‘lib, ishlab chigarish tannarxining
15-40 foizgacha gismini logistika xarajatlari tashkil etadi. Xomashyo importiga garam korxonalar
esa global narx tebranishlari va yetkazib berish zanjiridagi uzilishlar tufayli investitsion risklarning
oshishiga duch keladi. [6] Shunga ko‘ra, mahalliy xomashyo resurslarining mavjudligi korxonaga
nafagqat barqaror ta’minot, balki narxlar o‘zgarishiga chidamlilik, tashqi ta’minotchilarga
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bog‘liglikning kamayishi va tannarxni bargaror prognozlash imkoniyatlarini yaratadi. Bu omillar
investitsion loyihalarning NPV va IRR ko‘rsatkichlarini sezilarli darajada oshiruvchi omil sifatida
namoyon bo‘ladi. Mahalliy xomashyo resurslarining investitsiya samaradorligiga ta’sirini chuqur
anglashda vertikal integratsiya nazariyasi alohida ahamiyat kasb etadi. Vertikal integratsiya —
xomashyoni gazib olishdan tortib, uning gayta ishlanishi, tayyor mahsulot ishlab chigarilishi va
bozorga yetkazilguniga gadar bo‘lgan jarayonlarning yagona boshgaruv ostida birlashtirilishini
anglatadi. Bu jarayonni nazariy jihatdan asoslab bergan bir nechta ilmiy maktablar mavjud.

Birinchidan, tranzaksiya xarajatlari nazariyasi korxonalar integratsiyaga bozor sharoitida
yuzaga keladigan kontraktlashuv, vositachilik va uzilish xavflari bilan bog‘liq xarajatlarni
kamaytirish magqsadida intilishini ta’kidlaydi. Williamsonning tadqiqotlariga ko‘ra, vertikal
integratsiya tranzaksiya xarajatlarini 20-50 foizgacha gisqgartirishi mumkin.

Ikkinchidan, Porterning qiymat zanjiri nazariyasi investitsiya samaradorligini oshirish
imkoniyati giymat yaratish zanjiridagi har bir bosgichda mavjudligini ko‘rsatadi. Integratsiya orgali
korxona qo‘shilgan qiymat ulushini oshiradi, tannarxni pasaytiradi va bozor pozitsiyasini
mustahkamlaydi.

Uchinchidan, resursga asoslangan garash nazariyasi korxonani noyob resurslar, shu jumladan
mahalliy xomashyo asosida ragobat ustunligiga erishishga undaydi. Mahalliy xomashyo zanjirini oz
ichiga olgan integratsiya korxonaga strategik ustunlik yaratib, investitsiyaning gaytaruvchanligini
oshiradi.

Zamonaviy tadgiqotlarga tayangan holda vertikal integratsiyaning investitsiya samaradorligiga
ta’siri quyidagi asosiy mexanizmlar orqali namoyon bo‘lishi aniglangan: [7]

v’ Xarajatlarning kamayishi: logistika xarajatlari 15-35 foizgacha qisqaradi, ta’minotchilar
o‘rtadagi marjasi bartaraf etiladi, importga bog‘liglik keskin kamayadi.

v' Qo ‘shilgan qgiymat ulushining oshishi: integratsiyalashgan korxonalar go‘shilgan
giymatning 40-70 foizgacha bo‘lgan gismini o‘zida saqglaydi; integratsiya gilinmaganlarda bu
ko‘rsatkich 10-25 foiz atrofida.

v' Risklarning kamayishi: narxlar tebranishining kamayishi, ta’minotdagi uzilishlar
ehtimolining pasayishi va pul ogimlari bargarorligining oshishi investitsiya risklarini keskin
kamaytiradi.

v Moliyaviy samaradorlikning ortishi: empirik tadgiqgotlar integratsiya gilgan korxonalarda
IRR 5-12 punktga yuqori ekanini, EVA ijobiy natijaga erishish ehtimoli 2—3 baravar ortishini, ROI
esa 2040 foizga yuqori bo‘lishini ko‘rsatadi.

v" Innovatsiya va texnologiya joriy etish tezligining oshishi: integratsiya gilgan korxonalar
yangi texnologiyalarni joriy etishda 1.5-2 baravar tezroq harakat giladi.

Resurs omillari

Texnologik omillar

Tashqi muhit omillari
\ertikal integratsiya omillari

Moliyaviy omillar

1-rasm.Investitsiya samaradorligiga ta’sir etuvchi omillar [8]

Mahalliy xomashyo bazasiga ega sanoat korxonalarida investitsiya samaradorligining
shakllanishi murakkab va ko‘p omilli jarayon bo‘lib, u turli igtisodiy, texnologik, tashkiliy va
institutsional omillarning o‘zaro ta’sirida yuzaga keladi. Ushbu omillarni nazariy jihatdan
tizimlashtirish investitsiya samaradorligini aniqlovchi asosiy determinatlarni aniqlash, ularning ta’sir
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mexanizmini tushuntirish hamda ularni boshgarishning samarali yo‘llarini ishlab chigish imkonini
beradi. Tahlil natijalari shuni ko‘rsatadiki, investitsiya samaradorligiga ta’sir etuvchi omillarni bir
nechta konseptual bloklarga ajratish mumkin.

Resurs omillari mahalliy xomashyo bazasiga ega korxonalar faoliyatining eng muhim
poydevorini tashkil etadi. Ular quyidagi tarkibiy elementlarni o‘z ichiga oladi:

v' Xomashyoning mavjudligi va sifati — xomashyoning yetarli hajmda bo‘lishi, sifat
standartlariga mosligi va bargaror ta’minlanishi korxonaning ishlab chiqarish salohiyatini belgilaydi.

v Narx bargarorligi — xomashyo narxlarining keskin tebranishi investitsiya loyihalarining
moliyaviy natijalariga salbiy ta’sir ko‘rsatadi. Mahalliy resurslar narxining bargarorligi esa NPV va
IRRning prognoz gilinishini osonlashtiradi.

v Ta’minot zanjiri izchilligi — xomashyo yetkazib berishdagi barqgarorlik ishlab chigarish
jarayonining uzluksizligini ta’minlaydi va investitsiya risklarini kamaytiradi.

Bu omillar investitsiya samaradorligining resurs bazasini mustahkamlaydi va korxonaga uzoq
muddatli strategik afzallik beradi. Aynigsa, xomashyo narxlarining ichki bozorda tebranish
amplitudasi past bo‘lsa, investitsiya loyihalarining xavf darajasi sezilarli gisqaradi.

Texnologik omillar investitsiya samaradorligining yuqori bo‘lishi uchun zarur bo‘lgan
modernizatsiya va innovatsion rivojlanish darajasini belgilaydi. Ular quyidagilarni gamrab oladi:

v Modernizatsiya darajasi — zamonaviy texnologiyalardan foydalanish tannarxni kamaytiradi,
unumdorlikni oshiradi, energiya tejamkorligini yaxshilaydi.

v Avtomatlashtirish — ishlab chiqgarish jarayonining avtomatlashtirilishi inson omili bilan
bog‘liq risklarni kamaytiradi va mehnat unumdorligini oshiradi.

v Energiya samaradorligi — energiya resurslaridan tejamkor foydalanish tannarxni pasaytiradi,
ishlab chigarish bargarorligini oshiradi.

Yugori texnologik daraja investitsion loyihalarning aniq natija berish ehtimolini kuchaytiradi
va kapital go‘yilmalarning gaytaruvchanligini tezlashtiradi.

Tashqi muhit korxonaning investitsiya faoliyati to‘g‘ridan-to‘g‘ri bog‘langan makroiqtisodiy
sharoitlarni aks ettiradi:

v Global narxlar dinamikasi — xomashyo va mahsulotlar bozoridagi jahon narxlarining
tebranishi korxonaning rentabelligiga ta’sir qiladi.

v Transport-logistika infratuzilmasi — logistika tizimining rivojlanganligi transport
xarajatlarini kamaytiradi va mahsulotni bozorlarga tez yetkazishni ta’minlaydi.

v Ragobat sharoiti — ichki va tashqi bozordagi ragobat korxonani samaradorlikni oshirishga,
diversifikatsiya gilishga, innovatsiyalarni joriy etishga undaydi.

Bu omillar esa korxona faoliyatining tashqi konturini belgilaydi va investitsiya garorlarining
umumiy bargarorligini shakllantiradi.

Vertikal integratsiya mahalliy xomashyo bazasiga ega korxonalar uchun eng muhim strategik
mexanizmlardan biridir va quyidagi omillar orgali investitsiya samaradorligiga ta’sir ko‘rsatadi:

v Qiymat zanjiri bo‘ylab go‘shilgan giymat ulushi — integratsiya gilgan korxona zanjirning
ko‘proq bosgichini egallab, go‘shilgan giymatning katta gismini o‘zida jamlaydi.

v Ichki tranzaksiya xarajatlari — ta’minotchilar bilan ishlashda yuzaga keladigan vositachilik,
kontraktlashuv, uzilishlar xavfi kabi xarajatlar kamayadi.

v Integratsiya chuqurligi — qayta ishlashning turli bosgichlarini o‘z ichiga olgan chuqur
integratsiya investitsiya natijalarini bargarorlashtiradi.

Vertikal integratsiya aynan ushbu omillarni optimallashtirish orgali investitsiya samaradorligini
kompleks oshiruvchi mexanizm sifatida maydonga chigadi. U giymat zanjiri uzluksizligini
ta’minlaydi, xarajatlarni qisqartiradi, risklarni kamaytiradi va rentabellikni oshiradi.

Moliyaviy omillar investitsiya samaradorligining yakuniy moliyaviy ko‘rinishini belgilaydi:

v Kapital tuzilmasi — gqarz va o‘z mablag‘lari nisbatining optimal darajasi investitsiya xavfi va
rentabelligini balanslaydi.

v Kredit resurslari giymati — foiz stavkalari investitsiya loyihasining umumiy giymati va
moliyaviy natijalariga bevosita ta’sir giladi.
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v Rentabellik ko‘rsatkichlari — investitsiya samaradorligining asosiy mezonlari bo‘lib,
integratsiya darajasi, xomashyo barqarorligi va texnologik rivojlanish bilan chambarchas bog‘liq.

Moliyaviy omillar investitsiyaning real moliyaviy natijasini shakllantiruvchi asosiy indikatorlar
bo‘lib, ularning har biri integratsiya jarayonining iqtisodiy foydasini migdoriy baholashga yordam
beradi. Bilamizki, O‘zbekiston sanoat tarmoglarining aksariyati — to‘qimachilik, qurilish
materiallari, ozig-ovgat, sement, metallurgiya va kimyo sanoati — mahalliy xomashyo resurslariga
tayanadi.

60 4 —®— IRR (%)
Qo'shilgan giymat [}
—a— Tannarx kamayishi (%6}

] g

Ko'rsatkichlar giymati
&
L

10 4 —
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vertikal integratsiya darajasi (%)

2-rasm. Vertikal integratsiya darajasining investitsiya samaradorligiga ta’siri [9]

Vertikal integratsiya darajasining oshishi investitsiya samaradorligining asosiy ko‘rsatkichlari
— ichki rentabellik normasi (IRR), go‘shilgan giymat ulushi va ishlab chigarish tannarxining
kamayishi — o‘rtasida kuchli va barqgaror ijobiy bog‘liglik mavjudligini ko‘rsatadi. Integratsiya
jarayonining chuqurlashuvi korxonada iqtisodiy, texnologik va tashkiliy samaradorliklarning bir
vaqtning o‘zida namoyon bo‘lishiga olib keladi. Aynan shu mexanizm investitsiya loyihalarining
moliyaviy natijalari sezilarli darajada yaxshilanishini ta’minlaydi.

Birinchidan, integratsiya darajasi ortishi bilan investitsiyaning ichki rentabellik normasi izchil
o‘sib boradi. Rentabellikning bunday o‘sishi korxonaning operatsion samaradorligi yaxshilangani,
pul ogimlarining barqgarorlashgani va resurslar ta’minotidagi uzilishlarning kamaygani bilan
izohlanadi. Xomashyo yetkazib berish zanjirining o‘zlashtirilishi kontraktlashuv xarajatlari va
vositachilik xarajatlarini bartaraf etib, sof daromadning oshishiga zamin yaratadi. Natijada kapitaldan
foydalanish samaradorligi kuchayadi va IRR sezilarli darajada yuqgorilaydi.

Ikkinchidan, vertikal integratsiya chuqurlashgani sari qo‘shilgan giymat ulushi keskin ortadi.
Bu jarayon Porterning “Qiymat zanjiri” konsepsiyasiga to‘lig mos bo‘lib, korxonaning ishlab
chigarish zanjiridagi faol ishtiroki kengaygani sayin giymat yaratish bosgichlari ham ko‘payadi.
Xomashyoni gayta ishlashning go‘shimcha bosqgichlarini o‘z ichiga olgan tizim yuqgori marjali
mahsulotlar ulushini oshiradi, oraliq vositachilikni kamaytiradi va ishlab chigarishdan olinadigan sof
giymatning korxonaning o‘zida jamlanishini ta’minlaydi. Natijada qo‘shilgan giymatning umumiy
tuzilmasida korxonaning ulushi ancha yuqori bo‘ladi.

Uchinchidan, integratsiya chuqurlashgani bilan tannarxning kamayish darajasi tobora ortadi.
Bunda bir nechta iqgtisodiy omillar o‘zaro uyg‘un holda namoyon bo‘ladi: logistika xarajatlarining
qisqarishi, tashqi ta’minotga bog‘liqlikning kamayishi, bozor narxlaridagi tebranishlarning
korxonaga ta’sirining pasayishi va ishlab chiqarish jarayonining uzluksizligi ta’minlanishi. Shu bilan
birga, integratsiyalashgan ishlab chiqarish tizimlarida “economies of scale” va “economies of scope”
samarasining kuchayishi hisobiga bir birlik mahsulot tannarxi izchil ravishda pasayib boradi. Mazkur
tendensiyalarni tizimli ravishda baholash shuni ko‘rsatadiki, vertikal integratsiya investitsiya
samaradorligini  oshirishga kompleks ta’sir ko‘rsatadi. Integratsiya fagat moliyaviy
ko‘rsatkichlarning yaxshilanishini emas, balki korxonaning ragobatbardoshligini kuchaytiruvchi
tarkibiy va strategik ustunliklarni ham vyaratadi. IRRning oshishi korxonaning moliyaviy
bargarorligini, go‘shilgan giymatning o°‘sishi ishlab chigarishning iqgtisodiy samaradorligini,
tannarxning kamayishi esa operatsion bargarorlik va xarajatlar boshgaruvining mustahkamlanishini
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ifodalaydi. Mahalliy xomashyo bazasiga ega sanoat korxonalarining investitsiya samaradorligini
oshirish bugungi igtisodiy sharoitda strategik ahamiyatga ega bo‘lgan masalalardan biridir. Tadgiqot
natijalari shuni ko‘rsatadiki, investitsiya natijalariga ta’sir etuvchi asosiy omillar — resurslar
bargarorligi, texnologik daraja, tashqi muhit sharoitlari, moliyaviy ko‘rsatkichlar va vertikal
integratsiya jarayoni — o‘zaro uzviy bog‘langan bo‘lib, ular kompleks holda korxonaning
investitsiyaviy muvaffaqiyatini belgilaydi. Mazkur omillarni tizimli yondashuvda tahlil qilish
investitsiya samaradorligining shakllanish mexanizmlarini chuqur ochib beradi va integratsiya
strategiyasining ustuvorligini ilmiy jihatdan asoslaydi.

Shuningdek, vertikal integratsiyaning investitsiya samaradorligi uchun hal giluvchi omil
ekanligi empirika va nazariya asosida tasdiglandi. Integratsiya jarayonining chuqurlashuvi
korxonaning xomashyo ta’minotiga bo‘lgan ehtiyojini bargarorlashtiradi, tranzaksiya va logistika
xarajatlarini sezilarli darajada kamaytiradi, qiymat yaratish zanjirida faol ishtirokini kuchaytiradi
hamda ishlab chigarish jarayonining uzluksizligini ta’minlaydi. Natijada korxonada rentabellik
ko‘rsatkichlari, go‘shilgan giymat ulushi va ishlab chigarish samaradorligi ortadi, investitsiya risklari
esa keskin kamayadi. Aynigsa, vertikal integratsiya darajasining oshishi bilan pul ogimlarining
bargarorlashuvi investitsiyalarning moliyaviy natijalariga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi. Amaliy tahlillar
shuni ko‘rsatdiki, integratsiya darajasining past, o‘rta va yuqori bosqgichlari o‘rtasida investitsion
natijalar keskin farglanadi: yuqori integratsiyalashgan korxonalarda tannarxning 25-35 foizgacha
kamayishi, go‘shilgan giymat ulushining 2—3 baravar ortishi va IRRning sezilarli darajada ko‘tarilishi
kuzatiladi. Bu esa integratsiyaning nafagat operatsion samaradorlik, balki strategik ragobat ustunligi
yaratishdagi rolini ham yaqqol ko‘rsatadi. Shuningdek, integratsiyaning yuqori darajasi korxonalarni
global narx tebranishlari, tashqi logistika uzilishlari va importga bog‘liq risklardan himoyalaydi.

Y akuniy xulosa sifatida ta’kidlash joizki, vertikal integratsiya mahalliy xomashyo bazasiga ega
sanoat korxonalarida investitsiya samaradorligini oshirishning eng samarali, eng bargaror va eng
kompleks strategiyasidir. U resurslar ustidan nazoratni kuchaytiradi, ishlab chigarish zanjirining
barcha bo‘g‘inlarini yagona boshqaruv ostiga birlashtiradi, qiymat yaratish salohiyatini oshiradi va
xarajatlarni  optimallashtiradi.  Buning natijasida  korxonaning investitsion  salohiyati
mustahkamlanadi, ichki va tashqi bozorlarda raqobatbardoshligi ortadi va investitsiyalarni jalb gilish
imkoniyati kengayadi. Tahlil asosida ko‘rishimiz mumkinki, mahalliy xomashyo imkoniyatlari
mavjud bo‘lgan barcha sanoat tarmoglarida vertikal integratsiya strategiyasini joriy etish, uni
bosgichma-bosqgich chuqurlashtirish  va integratsiya darajasini investitsiya siyosati bilan
uyg‘unlashtirish iqtisodiy samaradorlikning yangi darajasini ta’minlaydi. Shu tariqa vertikal
integratsiya O‘zbekiston sanoat korxonalarining investitsiya samaradorligini oshirish, iqgtisodiy
bargarorlikni mustahkamlash va yuqori go‘shilgan giymat yaratishga xizmat giluvchi ustuvor
mexanizm sifatida namoyon bo‘ladi.
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ISHLAB CHIQARISH XARAJATLARINING IQTISODIY SIFATINING TAHLILI
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Annotatsiya

Mazkur magolada bozor iqtisodiyoti sharoitida ishlab chigarish xarajatlarining iqgtisodiy
mohiyati va ularning ishlab chiqarish jarayoniga ta’siri tahlil qilingan. Ishlab chiqarish xarajatlaridan
samarali foydalanish orqgali korxonalar faoliyatini rivojlantirish, foyda olish va milliy igtisodiyot
barqarorligini ta’minlash masalalari yoritilgan. Shuningdek, iqtisodiy o‘sish nazariyalari, mashhur
igtisodchi olimlarning qarashlari hamda O<‘zbekiston sanoatining 2019-2024 yillardagi asosiy
makroiqgtisodiy ko‘rsatkichlari statistik ma’lumotlar asosida tahlil qgilingan.

Magolada ishlab chigarish xarajatlarini innovatsion texnologiyalar asosida optimallashtirish va
sanoat korxonalarida ularni samarali boshqgarish bo‘yicha xulosalar berilgan.

Kalit so‘zlar: ishlab chiqgarish xarajatlari, igtisodiy samaradorlik, bozor igtisodiyoti, foyda,
igtisodiy o‘sish, innovatsiya, sanoat, milliy igtisodiyot, qo‘shilgan giymat.

B crathe paccmarpuBaeTCsi 3KOHOMUYECKAs CYIIHOCTh IMPOHU3BOJICTBEHHBIX H3ICPKEK M HX
BIMSIHUE Ha PAa3BUTHE IPOU3BOJCTBEHHOIO TIpOIlEcCa B YCIOBHUSAX PBIHOYHOW 3KOHOMHUKH.
[Tpoananu3upoBaHbl BOMPOCH A(H(HEKTHBHOTO WCIIONH30BAHKS TPOU3BOJACTBCHHBIX H3JCPIKEK,
obecrniedeHrs MPUOBUTBHOCTH MPEINPUITUNA U YCTOWYMBOTO PA3BUTHUS HALIMOHAIBHON 3KOHOMUKHU.
OcBeIIeHBI TEOPETUYECKUE B3TJISIIBI H3BECTHBIX 3KOHOMHUCTOB HAa dKOHOMUYECKHI POCT U Pa3BUTHE,
a TakKe MPOBEAEH aHAIN3 OCHOBHBIX COIMAFHO-KOHOMHUYECKHX MOKa3aTeNeil MPOMBIIIIEHHOCTH
V36ekucrada 3a 2019-2024 roxmsl Ha OCHOBE CTAaTUCTHUYECKMX HaHHBIX. ClenaHbl BBIBOIBI O
HE0OXOIMMOCTH HMHHOBAIMOHHOTO TMOJAXO0Ja K YMPAaBICHHUIO MPOWU3BOJCTBEHHBIMU 3aTpaTaMu B
MIPOMBIIIIJICHHOCTH.

KuroueBble cj10Ba: MpoU3BOACTBEHHBIE 3aTPaThl, SKOHOMHUYECKast 3PHEKTUBHOCTD, PHIHOYHAS
SKOHOMHKA, MPHUOBUIb, IKOHOMHUYECKUH pPOCT, WHHOBAIMH, MPOMBIINIICHHOCTh, HAIMOHAIbHAS
SKOHOMMKA, 100aBIE€HHASI CTOUMOCTb.

This article analyzes the economic nature of production costs and their impact on the
development of the production process in a market economy. The study focuses on the efficient use
of production costs as a key factor in improving enterprise performance, increasing profitability, and
ensuring sustainable national economic growth. Theoretical approaches of well-known economists to
economic growth are reviewed, and the main macroeconomic indicators of Uzbekistan’s industrial
sector for 2019-2024 are examined using statistical data. The article emphasizes the importance of
innovative technologies and effective cost management in enhancing industrial efficiency.

Keywords: production costs, economic efficiency, market economy, profit, economic growth,
innovation, industry, national economy, value added.
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