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Karimov Inomjon Ortikbaevich
Toshkent arxitektura-qurilish unversiteti
Igtisodiyot va ko‘chmas mulk kafedrasi dotsenti, PhD.

Annotatsiya. Magolada uy-joy qurilishi sohasida eskrou mexanizmlarini joriy etish orqali investitsion xavfsizlikni ta’'minlash
hamda moliyaviy shaffoflikni oshirish masalalari tahlil gilingan. Tadgigotda uy-joy qurilishining yagona hayotiy sikli
tamoyili asosida loyihaviy moliyalashtirish mexanizmlarining igtisodiy va institutsional jihatlari o‘rganilgan. Shuningdek,
ulushli qurilish jarayonida investorlar va ulushdorlarning huquglarini himoya gqilishda eskrou hisobvaraqglarining
ahamiyati yoritilgan. Tadqiqot natijalariga ko‘ra, eskrou mexanizmlarini joriy etish qurilish bozorida moliyaviy intizomni
mustahkamlash, risklarni kamaytirish hamda investitsion muhit jozibadorligini oshirishga xizmat qilishi asoslab berilgan.

Kalit so'zlar: eskrou mexanizmi, uy-joy qurilishi, investitsion xavfsizlik, moliyaviy shaffoflik, ulushli qurilish, loyihaviy
moliyalashtirish, qurilish bozori.

Abstract. This article analyzes the issues of ensuring investment security and improving financial transparency in
the housing construction sector through the introduction of escrow mechanisms. The study examines the economic
and institutional aspects of project financing mechanisms based on the principle of the unified life cycle of housing
construction. It also highlights the importance of escrow accounts in protecting the rights of investors and equity holders
in shared construction projects. The research findings demonstrate that the introduction of escrow mechanisms helps
strengthen financial discipline in the construction market, reduce risks, and increase the investment attractiveness of the
sector.

Keywords: escrow mechanism, housing construction, investment security, financial transparency, shared construction,
project financing, construction market.

AHHOTauus. B craTbe aHanuaupyloTcs BOMpPOCbl ObecrnevYeHns WHBECTULMOHHOM 6e30nmacHOCTM U MOBbIWEHUS
(hPMHAHCOBON MPO3PaYHOCTN B CdEpe XUMMLLHOIO CTPOMTENbCTBa MOCPEACTBOM BHEAPEHUS MEXaHW3MOB 3CKPOY.
B wuvccnepoBaHMM paccmaTpuBaloTCs 9KOHOMWMYECKME W MHCTUTYLMOHAmNbHblE acnekTbl MeXaHUM3MOB MPOEKTHOro
(hbrHaAHCMPOBaHMSA Ha OCHOBE MPUHLUMMNA €AMHOIO XU3HEHHOTO LKA XUIULLHOMO CTPOUTENLCTBA. Takke pacKkpbiBaeTcs
3HaYeHne 3CKPOY-CYETOB B 3aluuTe MpaB WHBECTOPOB W [AONbLIMKOB B MNpoOLiECCe [OneBoro crpouTenscrea. [lo
pesynbTataM nccrnefoBaHust 060CHOBaHO, YTO BHeAPEHME MeXaHU3MOB 3CKPOY CMOCOBCTBYET yKpenseHnto hMHaHCOBOM
AVCLMMNIVHBI HA CTPOUTENBHOM PbIHKE, CHUXXEHWNIO PUCKOB 1 MOBBILLEHWIO MHBECTULIMOHHOW NPUBMAEKATENbHOCTY.

KrntoueBble crioBa: MEXaHU3M 3CKPOy, XWUIMULLHOE CTPOUTENbCTBO, WMHBECTULMOHHAs 6e3onacHocTb, (huHaHcoBas
NpPO3payYHOCTb, AOJNIEBOE CTPOUTENLCTBO, MPOEKTHOE (hMHAHCHMPOBAHWE, CTPOUTENbHbIV PbIHOK.
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KIRISH

Uy-joy qurilishi sohasi mamlakat igtisodiyotining muhim tarmoglaridan biri hisoblanadi. Mazkur soha
nafagat aholining turmush darajasini oshirish, balki igtisodiy o‘sishni ta’minlash, yangi ish o'rinlarini yaratish
hamda investitsion jarayonlarni faollashtirishda ham muhim ahamiyat kasb etadi. Shu bois so‘nggi yillarda
O'zbekiston Respublikasida uy-joy qurilishi bozorini rivojlantirish, uy-joy fondini kengaytirish hamda aholining
uy-joyga bo‘lgan ehtiyojini qondirish magsadida gator tizimli islohotlar amalga oshiriimoqda. Xususan, uy-joy
qurilishi sohasini tartibga soluvchi normativ-huquqiy bazani takomillashtirish, investitsiyalarni jalb qilish
mexanizmlarini kengaytirish hamda qurilish jarayonida moliyaviy shaffoflikni ta’'minlash davlat siyosatining
ustuvor yo‘nalishlaridan biri sifatida garalmoqda [1].

So‘nggi yillarda uy-joy qurilishi jarayonida ulush kiritish asosida moliyalashtirish tizimi keng qo‘llaniimoqda.
Ushbu tizim qurilish loyihalarini amalga oshirishda investorlar va fuqarolarning mablag'larini jalb qilish
imkonini berishi bilan birga, ayrim hollarda moliyaviy xavflar, mablag‘larning magsadsiz sarflanishi hamda
qurilish obyektlarining belgilangan muddatlarda foydalanishga topshirilmasligi kabi muammolar yuzaga
kelishiga ham sabab bo'lishi mumkin. Natijada ulushli qurilish jarayonida investorlar va ulushdorlarning huquq
hamda manfaatlarini himoya gilish, moliyaviy xavflarni kamaytirish hamda qurilish bozorida ishonch muhitini
shakllantirish dolzarb masalaga aylanmoqda.

Amaliyot shuni ko‘rsatadiki, uy-joy qurilishi sohasida ulushli qurilish bilan bog‘liq ayrim muammolar ham
kuzatiimoqda. Jumladan, ayrim pudratchi tashkilotlar tomonidan shartnoma majburiyatlarining oz vaqtida
bajarilmasligi natijasida fuqarolarning huquq va manfaatlariga zarar yetkazilgan holatlar aniglangan. Statistik
ma’lumotlarga ko‘ra, ushbu jarayonlar natijasida jami 2044 ta uy-joy bilan bog‘liq masalalar yuzaga kelgan
bo‘lib, 90 ta pudratchi tashkilot faoliyati yuzasidan sud organlariga murojaat gilingan. Mazkur holatlar bo‘yicha
ko'rilgan choralar natijasida fugarolarning buzilgan huquglari tiklanib, jismoniy shaxslarga 15,5 milliard so‘mdan
ortig mablag‘ gaytarilishi ta’minlangan [2]. Bu kabi holatlar uy-joy qurilishi bozorida moliyaviy shaffoflikni
ta’minlash, investorlar huguglarini himoya gilish hamda qurilish jarayonida nazorat mexanizmlarini kuchaytirish
zarurligini yana bir bor ko‘rsatadi.

Mazkurmuammolarnibartaraf etish magsadida uy-joy qurilishi sohasidazamonaviy moliyaviy instrumentlarni
joriy etish muhim ahamiyat kasb etmoqda. Shunday mexanizmlardan biri eskrou tizimi hisoblanadi. Eskrou
hisobvaraqlari investorlarning mablag‘larini maxsus bank hisobvaraqglarida saqlash orqgali qurilish loyihalarining
moliyaviy nazoratini kuchaytirish, mablag‘larning magsadli sarflanishini ta’minlash hamda qurilish jarayonidagi
risklarni kamaytirishga xizmat qiladi. Ushbu mexanizm doirasida quruvchi va ulushdor o‘rtasidagi moliyaviy
munosabatlar bank nazorati asosida amalga oshiriladi. Bu esa qurilish bozorida shaffoflikni ta’minlash hamda
investorlar ishonchini mustahkamlashga yordam beradi.

Bugungi kunda ko‘plab rivojlangan mamlakatlarda uy-joy qurilishida eskrou mexanizmlaridan keng
foydalanilmoqda va ushbu tizim qurilish loyihalarini moliyalashtirishning samarali vositalaridan biri sifatida
e’tirof etilmogda. O‘zbekiston Respublikasida ham uy-joy qurilishi bozorini yanada tartibga solish hamda ulushli
qurilish jarayonida investorlarning huqugiy himoyasini kuchaytirish magsadida ushbu mexanizmni joriy etishga
garatilgan normativ-huquqiy asoslar shakllantirimogda. Xususan, O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining
2025-yil 27-yanvardagi PF—11-son Farmoni bilan turar va noturar joy obyektlarini ulush kiritish asosida qurishda
eskrou hisobvaraglaridan foydalanish mexanizmini joriy etish, shuningdek, uy-joy qurilishining “yagona hayotiy
sikli” tamoyilini amaliyotga tatbiq etish bo‘yicha muhim chora-tadbirlar belgilab berildi [3].

Shu nugtai nazardan, uy-joy qurilishida eskrou mexanizmlarini joriy etish orqali investitsion xavfsizlikni
ta’minlash, moliyaviy shaffoflikni oshirish hamda ulushdorlar manfaatlarini himoya qilish masalalarini ilmiy
jihatdan o‘rganish muhim ahamiyat kasb etadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Uy-joy qurilishi sohasida ulushdorlar mablag‘larini himoya qilish hamda qurilish loyihalarining moliyaviy
shaffofligini ta’minlash masalalari ko'plab xorijiy va mahalliy olimlar tomonidan tadgiq etilgan. Xususan,
moliyaviy vositachilik tizimlari, investitsiya xavflarini kamaytirish mexanizmlari hamda ko‘chmas mulk bozorida
shaffoflikni ta’'minlashda eskrou mexanizmining ahamiyati ilmiy adabiyotlarda keng yoritilgan.

Moliyaviy vositachilik va bank tizimining institutsional mexanizmlarini o‘rganishda Franklin Allen va
Douglas W. Diamond tomonidan olib borilgan tadgiqotlar alohida ahamiyat kasb etadi. Mazkur olimlar moliyaviy
institutlar orgali amalga oshiriladigan vositachilik operatsiyalari investorlar mablag‘larini himoya gilishda muhim
rol o'ynashini ta’kidlaydilar [4]. Ularning ilmiy ishlarida eskrou hisobvaraqglari moliyaviy operatsiyalar xavfsizligini
ta’minlashga xizmat qiluvchi samarali vosita sifatida talqin gilinadi.

Moliyaviy bozorlar samaradorligi va institutsional mexanizmlar bo‘yicha tadqiqgotlar olib borgan Raghuram
G. Rajan hamda Nobel mukofoti laureati Joseph Stiglitz oz ilmiy ishlarida axborot assimetriyasi sharoitida
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moliyaviy vositalarning ahamiyatini asoslab berganlar. Ularning fikricha, eskrou mexanizmi shartnoma
ishtirokchilari ortasida ishonchni mustahkamlash hamda investitsiya xavflarini kamaytirishda muhim
institutsional vosita hisoblanadi [5].

Ko‘chmas mulk moliyasi sohasida David Ling va Wiliam B. Brueggeman tomonidan olib borilgan
tadqiqotlarda eskrou hisobvaraqglari ko‘chmas mulk bitimlari jarayonida xaridor va sotuvchi o‘rtasidagi moliyaviy
xavfsizlikni ta’minlovchi mexanizm sifatida ko‘rib chiqilgan [6]. Ularning tadgiqotlariga ko‘ra, eskrou tizimi
ko‘chmas mulk bozorida shaffoflikni oshirish hamda investitsiya muhitini yaxshilashda muhim rol o‘ynaydi.

Mustaqil Davlatlar Hamdo'stligi mamlakatlarida, xususan Rossiya Federatsiyasida ham ulushli qurilish
tizimida eskrou mexanizmini joriy etish bo‘yicha qator ilmiy tadgiqotlar olib borilgan. Jumladan, T. S. Kolmykova
uy-joy qurilishida eskrou hisobvaraqglarining igtisodiy samaradorligini tahlil gilgan bo‘lsa, A. N. Moiseev bank
tizimida eskrou hisoblarining ishlash mexanizmi hamda ularni tartibga solish masalalarini o‘rgangan. Ushbu
tadqiqotlarda eskrou mexanizmi ulushdorlar mablag‘larini himoya qgilish hamda qurilish sohasidagi moliyaviy
xavflarni kamaytirishning samarali instrumenti sifatida baholanadi [7].

O‘zbekiston sharoitida ham uy-joy qurilishi sohasida ulushdorlar mablag‘larini himoya qilish mexanizmlarini
takomillashtirish masalalari dolzarb ahamiyat kasb etmoqda. Bu borada Nigmatov Akbarjon Anvarovich
tomonidan olib borilgan ilmiy tadgigotlarda uy-joy qurilishida eskrou mexanizmini joriy etishning iqgtisodiy
va institutsional jihatlari tahlil gilingan. Muallifning fikriga ko‘ra, eskrou hisobvaraqlarini joriy etish qurilish
loyihalarining moliyaviy shaffofligini oshirish, ulushdorlar mablag‘larini himoya qgilish hamda qurilish bozorida
bargarorlikni ta’'minlashga xizmat qiladi [8].

Shuningdek, iqgtisodiy rivojlanish va resurslardan samarali foydalanish masalalarini o‘rganishda
Sh. N. Zaynutdinov va R. |. Nurimbetov tomonidan olib borilgan tadgiqotlarda iqgtisodiyotda moliyaviy
mexanizmlarning samarali ishlashi investitsiya jarayonlarining bargarorligini ta’'minlashda muhim omil ekani
ta’kidlangan [9].

Umuman olganda, yuqgoridagi ilmiy tadgiqotlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, eskrou mexanizmi ko‘chmas mulk
bozorida moliyaviy xavfsizlikni ta’minlash, ulushdorlar mablag‘larini himoya qgilish hamda qurilish loyihalarining
shaffofligini oshirishda muhim igtisodiy instrument hisoblanadi. Shu bilan birga, ushbu mexanizmni O‘zbekiston
sharoitida samarali joriy etish bo‘yicha ilmiy asoslangan taklif va tavsiyalar ishlab chigish dolzarb ilmiy
vazifalardan biri bo‘lib golmoqda.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Mazkur tadgiqot uy-joy qurilishi sohasida eskrou mexanizmini joriy etish orgali ulushdorlar mablag‘larini
himoya qgilish hamda qurilish loyihalarining moliyaviy shaffofligini ta’minlash masalalarini o‘rganishga qaratilgan.
Tadgiqotning nazariy asosini moliyaviy vositachilik, investitsiya jarayonlari hamda ko‘chmas mulk bozorini
rivojlantirishga oid xorijiy va mahalliy olimlarning ilmiy ishlari tashkil etadi.

Tadgiqot jarayonida tahlil va sintez, taqqoslash, iqtisodiy-statistik tahlil hamda mantigiy umumlashtirish
usullaridan foydalanildi. Ushbu usullar orqali eskrou mexanizmining iqgtisodiy mohiyati, uy-joy qurilishi
jarayonidagi roli hamda ulushdorlar mablag‘larini himoya qilishdagi ahamiyati o‘rganildi. Shuningdek, uy-joy
qurilishi sohasini tartibga soluvchi normativ-huquqiy hujjatlar tahlil gilinib, eskrou mexanizmini joriy etishning
igtisodiy samaradorligi baholandi.

TAHLIL VA NATIJALAR

O‘zbekiston Respublikasida uy-joy qurilishi sohasini modernizatsiya qilish, investitsion muhitni yaxshilash
hamda fuqarolarning uy-joyga bo‘lgan ehtiyojini gondirish davlat siyosatining ustuvor yo‘nalishlaridan biri
hisoblanadi. So‘nggi yillarda ushbu sohada amalga oshirilayotgan institutsional islohotlar uy-joy qurilishi
jarayonini yanada takomillashtirish hamda investorlar va ulushdorlar manfaatlarini himoya gilishga garatilgan.

Xususan, O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2025-yil 27-yanvardagi PF—11-son Farmonida uy-joy
qurilishi jarayonini loyihalashtirishdan boshlab foydalanishga topshirishgacha bo‘lgan barcha bosgichlarni
gamrab oluvchi “Uy-joyning yagona hayotiy sikli” tamoyilini joriy etish belgilangan. Mazkur yondashuv qurilish
jarayonida moliyaviy shaffoflikni ta’minlash, ulushdorlar huquglarini himoya gilish hamda qurilish loyihalarini
samarali moliyalashtirish mexanizmlarini takomillashtirishga xizmat giladi [1].

So‘nggi yillarda mamlakat igtisodiyotining bargaror rivojlanishi uy-joy qurilishi bozorining kengayishiga
ham sezilarli ta’sir ko‘rsatmoqgda. Statistik ma’lumotlarga ko‘ra, 2019-2024-yillar davomida O‘zbekiston
Respublikasining yalpi ichki mahsuloti yillik o‘rtacha 5,9 foizga o'sdi. Ushbu igtisodiy o'sish aholining real
daromadlari ortishi bilan hamohang kechib, mazkur davrda aholining real umumiy daromadlari o‘rtacha 6,8
foizga oshgan [2]. Bu esa uy-joy bozorida talabning ortishiga hamda qurilish sohasida investitsion faollikning
kuchayishiga olib kelmoqda.
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Demografik omillar ham uy-joy bozorining rivojlanishiga sezilarli ta’sir ko‘rsatmoqgda. Xususan, 2019—
2024-yillar davomida mamlakat aholisi soni 33,3 million nafardan 37,5 million nafargacha oshdi. Prognozlarga
ko‘ra, 2040-yilga kelib ushbu ko‘rsatkich 49,5 million nafarga yetishi kutilmoqda [3]. Natijada uy-joy fondini
kengaytirish hamda yangi turar-joy majmualarini qurishga bo‘lgan ehtiyoj ortib bormoqda.

Mazkur demografik jarayonlar uy xofjaliklari tarkibining o‘zgarishi bilan ham bog'liq. Tahlillarga ko‘ra,
uy xo‘jaliklarining o‘rtacha tarkibi 5,0 nafardan 4,7 nafargacha kamayishi natijasida ularning umumiy soni
9,8 milliongacha yetishi prognoz gilinmogda. Bu esa har yili kamida 150-160 mingta yangi uy-joy qurilishi
zarurligini ko‘rsatadi [10]. Shu bilan birga, maktab yoshidagi bolalar sonining ortishi yangi ta’lim muassasalari
qurilishini, talabalik yoshidagi yoshlar sonining ko‘payishi esa talabalar turar joylari va ijara uylariga bo‘lgan
ehtiyojni oshirmoqda.

2019-2024-yillar davomida uy-joy qurilishi hajmi ham sezilarli darajada oshdi. Jumladan, mazkur davrda
har yili o'rtacha 15-17 million kvadrat metr uy-joy foydalanishga topshirildi. Natijada aholining uy-joy bilan
ta’minlanganlik darajasi 1 kishi hisobiga o‘rtacha 18,9 kvadrat metrni tashkil etdi [11]. Biroq tahlillar shuni
ko‘rsatadiki, umumiy uy-joy qurilishining qariyb 60 foizi hanuzgacha yakka tartibdagi uy-joylar hissasiga to‘g'ri
kelmoqda. Bu esa ko'p kvartirali uy-joy qurilishi bozorini yanada rivojlantirish zarurligini ko‘rsatadi.

Ko'p kvartirali uy-joy qurilishi jarayonida ulush kiritish asosidagi moliyalashtirish tizimi keng qo‘llanilimoqda.
Ushbu tizim qurilish loyihalarini amalga oshirishda jismoniy va yuridik shaxslarning investitsiya mablag‘larini
jalb gilish imkonini yaratib, qurilish bozorining rivojlanishida muhim moliyaviy instrument sifatida xizmat qiladi.
Birog amaliyot shuni ko‘rsatadiki, ulushli qurilish tizimida mablag‘larning to‘g‘ridan-to‘g‘ri quruvchi tashkilotlarga
o'tkazilishi ayrim moliyaviy risklarning yuzaga kelishiga sabab bo‘lmoqgda. Jumladan, mablag‘larning magsadsiz
sarflanishi, qurilish muddatlarining buzilishi hamda investorlar huquglarining yetarli darajada himoyalanmasligi
kabi muammolar kuzatilmoqda [12].

Mazkur holatlar qurilish sohasida investitsion xavflarni kamaytirish hamda investorlar manfaatlarini
himoya gilishning yangi institutsional mexanizmlarini joriy etishni talab etadi. Shu nugtai nazardan, uy-joy
qurilishi sohasida eskrou mexanizmini joriy etish muhim institutsional yechim sifatida qaralmoqgda. Eskrou
hisobvaraqglari ulushdorlarning mablag‘larini vakolatli tijorat banklarida saqlash orqali qurilish loyihalarining
moliyaviy nazoratini kuchaytirish hamda mablag‘larning magsadli sarflanishini ta’minlash imkonini beradi.

Eskrou mexanizmi doirasida investor mablag‘lari bevosita quruvchi tashkilotga emas, balki vakolatli tijorat
bankida ochilgan maxsus hisobvaragda jamlanadi. Qurilish ishlari loyiha-smeta hujjatlariga muvofiq bajarilib,
obyekt belgilangan tartibda foydalanishga topshiriigandan so‘nggina ushbu mablag‘lar quruvchiga o‘tkaziladi.
Bunday yondashuv investor mablag‘larini yo‘qotish xavfini sezilarli darajada kamaytirib, qurilish jarayonida
moliyaviy intizomni mustahkamlashga xizmat qiladi [13].

Shuningdek, eskrou tizimi qurilish loyihalarini moliyalashtirish jarayonida tijorat banklarining faol ishtirokini
ta’minlaydi. Bunda qurilish obyektlari moliyalashtirilishi quruvchining o‘z mablag‘lari, tijorat banklari tomonidan
ajratiladigan kredit mablag‘lari hamda qonunchilikda tagiglanmagan boshga manbalar hisobidan amalga
oshiriladi. Muhim jihati shundaki, qurilish ishlarining kamida 30 foizi quruvchining oz mablag‘lari hisobidan
bajarilgandan so‘ng bank kreditlari ajratilishi quruvchi tashkilotlarning moliyaviy mas’uliyatini oshiradi va qurilish
loyihalarining barqaror amalga oshirilishini ta’minlaydi [14].

Bundan tashqari, eskrou hisobvaraqglarida jamlangan mablag‘lar hajmiga garab kredit foiz stavkalarining
bosgichma-bosqich pasaytirib borilishi investitsion rag‘batlantirish mexanizmi sifatida xizmat qiladi. Ushbu
mexanizm banklar uchun kredit risklarini kamaytirgan holda qurilish loyihalarini moliyalashtirish imkoniyatlarini
kengaytiradi.

Uy-joy qurilishi jarayonida shaffoflikni oshirish magsadida “Shaffof qurilish” axborot tizimi doirasida
yaratilgan elektron platforma ham muhim ahamiyat kasb etadi. Mazkur platforma orqali qurilish obyektlari,
loyiha-smeta hujjatlari, ruxsatnomalar hamda quruvchilarning faoliyati hagida batafsil ma’lumotlar ochiq e’lon
gilinadi. Bu esa ulushdorlar uchun muhim axborot manbai bo‘lib xizmat qilib, qurilish bozorida ochiglik va
jamoatchilik nazoratini kuchaytiradi [15].

Qurilish korxonalarida investitsion faoliyatni samarali tashkil etishda jismoniy shaxslarning investitsion
mablag‘larini jalb etish bilan bog'liq risklarni kamaytirish dolzarb masala hisoblanadi. Amaldagi amaliyotda
mablag‘larning to‘g‘ridan-to‘g'ri quruvchiga o‘tkazilishi investitsiya mablag‘larining magsadsiz sarflanishi,
qurilish muddatlarining buzilishi hamda investorlar huquqlarining yetarli darajada himoyalanmasligi kabi
xatarlarni keltirib chiqarishi mumkin.

Mazkur tadgiqgotda ushbu risklarni kamaytirishning institutsional jihatdan takomillashtirilgan mexanizmi
sifatida investitsiya mablag‘larini qurilish kompaniyasining vakolatli tijorat bankida ochilgan maxsus eskrou
hisobvaraglarida jamlash hamda ulardan foydalanishni qurilish obyektining davlat texnik nazorat organlari
tomonidan tasdiglangan qurilish bosqichlariga bog‘lash asoslab berilgan. Ushbu yondashuvga ko‘ra, quruvchi
tashkilotlarning mablag‘lardan to‘g‘ridan-to‘g‘ri foydalanish huqugi cheklanadi va moliyalashtirish jarayoni
banklar tomonidan amalga oshiriladigan loyihaviy moliyalashtirish mexanizmi orqali nazorat gilinadi.
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Taklif etiigan model O‘zbekiston Respublikasida joriy etilayotgan “Uy-joyning yagona hayotiy sikli’
tamoyiliga to‘lig mos keladi hamda ulushdorlarning mablag‘lari fagat notarial tasdiglangan va davlat ro‘yxatidan
o‘tkazilgan ulushli shartnomalar asosida eskrou hisobvaraqglariga deponentlanishini nazarda tutadi. Quirilish
obyektining qurilish-montaj ishlari yakunlanib, belgilangan tartibda foydalanishga topshirilgandan so‘nggina
eskrou hisobvarag‘ida jamlangan mablag‘lar avvalo quruvchining kredit majburiyatlarini so‘ndirishga, qolgan
gismi esa quruvchi tashkilotga o‘tkaziladi.

Natijada jismoniy shaxslarning investitsion mablag‘larini yo‘qotish xavfi sezilarli darajada kamayadi, qurilish
jarayonida moliyaviy intizom kuchayadi hamda investitsion faoliyatning shaffofligi va ishonchliligi ta’minlanadi.
Shu bilan birga, eskrou mexanizmi asosida bosqgichma-bosqich moliyalashtirish tizimining joriy etilishi qurilish
korxonalarini loyiha-smeta hujjatlarida belgilangan talablar hamda qurilish muddatlariga qat’iy rioya gilishga
undaydi.

Jismoniy shaxslar investitsiyalarini eskron mexanizmi asosida xavfsiz jalb etish modeli

4 Investitsiya shartnomasi tuziladi L__.
N Investor (jismoniyshaxs) L/
\ Mablag® bevosita quruvchiga berilmaydi

Investormablag’lari jamlanadi

Tijorat bankidagi maxsus

Mablag® muzlatilgan holatda saglanadi
eskrou hisobvarag‘i

Investormablag‘lari
xavisizligi ta’minlanadi

Quruvchimustaqil foydalana olmaydi

— J'x
K ~A

Moliyaviy firibgarlik
Qurilish-montaj ishlarining real holati - riski kamayadi
ly Qurilish jarayonining bajarilishi < Qurilish jarayoni
\11 Har bir bosqich alohida baholanadi shaffoflashadi
— — i ) Jismoniy shaxslar
’{ Qurilish bosqichi tasdiqlanadi ishonchi ortadi

» Davlat texnik-nazorat organlari

\{ Ishlar sifati va hajmi tekshiriladi

Faqattasdiglangandanso‘ng

lp{ Eskrou hisobidan bosqichma- al
bosqich to‘lov g

Magqsadsiz sarflasholdiolinadi )
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1-rasm. Jismoniy shaxslar investitsiyalarini eskrou mexanizmi asosida xavfsiz jalb etish modeli

1-rasmda jismoniy shaxslar investitsiyalarini eskrou mexanizmi asosida xavfsiz jalb etish modeli keltirilgan
bo'lib, u qurilish sohasida investitsion mablag‘larni jalb etish jarayonida yuzaga kelishi mumkin bo‘lgan
moliyaviy risklarni kamaytirishga qaratilgan institutsional yondashuvni ifodalaydi. Mazkur model investor
(jismoniy shaxs), vakolatli tijorat banki, qurilish korxonasi hamda davlat texnik nazorat organlari o‘rtasidagi
o‘zaro munosabatlarni bosgichlar asosida tartibga soladi.

Modelga muvofiq, investor mablag'‘lari bevosita qurilish korxonasiga emas, balki vakolatli tijorat bankida
ochilgan eskrou hisobvaraglarida jamlanadi va qurilish jarayoni davlat texnik nazorat organlari tomonidan
tasdiglangan bosqgichlarga muvofiq bosgichma-bosgich moliyalashtiriladi. Ushbu yondashuv quruvchining
mablag‘lardan mustagqil foydalanish imkoniyatini cheklab, investitsiya mablag‘larining maqgsadsiz sarflanishi
hamda moliyaviy firibgarlik xavfini sezilarli darajada kamaytiradi.

Shu tariga, eskrou mexanizmi asosida moliyalashtirish tizimining joriy etilishi qurilish jarayonida moliyaviy
intizom va shaffoflikni ta’minlab, jismoniy shaxslar investitsiyalarini himoya qilishning samarali institutsional
modelini shakllantiradi hamda uy-joy qurilishi sohasida investitsion muhitning jozibadorligini oshirishga xizmat

giladi.
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Mazkur yondashuv uy-joy qurilishi jarayonida qo‘llanilayotgan moliyalashtirish mexanizmlarini yanada
chuqurroq tahlil qilish zaruratini yuzaga keltiradi. Xususan, investorlar mablag‘larini himoya qilish hamda
qurilish loyihalarining moliyaviy shaffofligini ta’minlash nugtai nazaridan an’anaviy ulushli moliyalashtirish tizimi
va eskrou mexanizmi o‘rtasidagi farglarni aniglash muhim ahamiyat kasb etadi.

Ma’lumki, an’anaviy ulushli moliyalashtirish tizimi qurilish loyihalariga investitsiyalarni jalb gilish imkonini
yaratgan bo‘lsa-da, amaliyotda ayrim moliyaviy risklar mavjudligini ko‘rsatmogda. Shu sababli eskrou
mexanizmini joriy etish investorlar mablag‘larini himoya qilishning muhim institutsional vositasi sifatida
garalmoqda. Quyidagi jadvalda uy-joy qurilishida qo‘llanilayotgan an’anaviy ulushli moliyalashtirish tizimi
hamda eskrou mexanizmi o‘rtasidagi asosiy farglar keltirilgan.

1-jadval. Uy-joy qurilishida an’anaviy ulushli moliyalashtirish tizimi va eskrou mexanizmining taqqoslama tahlili

¢ . An’anaviy ulushli Eskrou mexanizmi asosidagi
Ko‘rsatkichlar . - L - .
moliyalashtirish tizimi moliyalashtirish

Mablaa‘laring saalanishi Investor mablag‘lari to‘g‘ridan- Mablag'lar vakolatli tijorat bankida eskrou

9 gsaq to'g‘ri quruvchiga o‘tkaziladi hisobvarag‘ida saglanadi

S Quruvchi tomonidan mustagqil Tijorat banki va nazorat organlari tomonidan
Moliyaviy nazorat o S
boshgariladi nazorat qgilinadi
Investor mablag'lari xavfsizligi Xavf darajasi nisbatan yuqori Xavf darajasi sezilarli darajada kamayadi
. . .. | Mablag‘lar nazoratsiz yoki bir Qurilish bosgichlariga muvofiq bosgichma-

Mablag'lardan foydalanish tartibi martalik sarflanishi mumkin bosqich moliyalashtiriladi
Qurilish muddatlariga rioya qilish rl\r/l]gsjclijztlarnlng buzilishi ehtimoli Bank nazorati tufayli muddat intizomi kuchayadi
Investitsion muhit Investorlar ishonchi nisbatan past Ln;e;;ci)rlar ishonchi va investitsion jozibadorlik
Moliyaviy shaffoflik Cheklangan Yugori darajada ta’minlanadi

Jadval ma’lumotlari shuni ko‘rsatadiki, eskrou mexanizmi uy-joy qurilishi jarayonida investorlar mablag‘larini
himoya qilishga garatiigan samarali moliyaviy mexanizmlardan biri hisoblanadi. Ushbu tizimda investor
mablag'lari tijorat banklari nazorati ostida saglanib, qurilish jarayonining belgilangan bosgichlariga muvofiq
bosqgichma-bosgich moliyalashtiriladi. Natijada mablag‘larning maqgsadsiz sarflanishi, qurilish muddatlarining
buzilishi hamda investorlar huguglarining buzilishi bilan bog'liq risklar sezilarli darajada kamayadi.

Shu sababli eskrou mexanizmini joriy etish uy-joy qurilishi sohasida moliyaviy shaffoflikni oshirish,
investitsion jarayonlarning ishonchliligini ta’minlash hamda investitsion muhit barqarorligini mustahkamlashga
xizmat giladi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O'tkazilgan tadgiqot natijalari uy-joy qurilishi sohasida eskrou mexanizmini joriy etish investorlar
mablag'larini himoya qilish, moliyaviy risklarni kamaytirish hamda qurilish loyihalarining shaffofligini ta’minlashda
muhim institutsional vosita ekanligini ko‘rsatdi. Tadqgiqot natijalariga asoslanib quyidagi ilmiy xulosalar va
takliflar ishlab chiqildi:

1. Uy-joy qurilishi sohasida ulushli moliyalashtirish tizimini takomillashtirish maqgsadida eskrou
hisobvaraqlari orgali loyihaviy moliyalashtirish mexanizmini keng joriy etish zarur. Bu investorlar mablag’‘larining
xavfsizligini ta’minlab, qurilish loyihalarining bargaror amalga oshirilishiga xizmat qiladi.

2. Qurilish loyihalarini moliyalashtirish jarayonida tijorat banklarining nazorat funksiyalarini kuchaytirish
hamda eskrou hisobvaraglari orqali amalga oshiriladigan operatsiyalarni ragamli monitoring tizimlari bilan
integratsiya qilish magsadga muvofiq.

3. Ulushli qurilish loyihalarida quruvchi tashkilotlarning moliyaviy bargarorligini oshirish uchun qurilish
ishlarining kamida 30 foizini quruvchining o'z mablag‘lari hisobidan amalga oshirish talabini qat’iy nazorat qilish
lozim.

4. “Shaffof qurilish” axborot tizimi imkoniyatlarini kengaytirish orqali qurilish loyihalari, ruxsatnomalar,
loyiha-smeta hujjatlari hamda quruvchilarning oldingi faoliyati hagida ochiq ma’lumotlar bazasini shakllantirish
investorlar uchun muhim axborot manbai bo‘lib xizmat giladi.
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5. Uy-joy qurilishi sohasida eskrou mexanizmi asosida moliyalashtirish tizimini rivojlantirish orqgali

investorlar ishonchini oshirish, qurilish bozorida moliyaviy intizomni mustahkamlash hamda investitsion muhit
jozibadorligini kuchaytirish mumkin.

6. Kelgusida uy-joy qurilishi loyihalarida eskrou mexanizmlarini joriy etish bilan bir gatorda qurilish risklarini

sug‘urtalash hamda investitsiya xavfsizligini ta’'minlashga qaratilgan go‘shimcha moliyaviy instrumentlarni
ishlab chigish muhim ahamiyat kasb etadi.
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