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AKSIYADORLIK
JAMIYATLARIDA
INVESTITSION
JOZIBADORLIKNI OSHIRISH
YO‘LLARI

Abdullayev Boburjon Akbaralievich
O‘zbekiston Respublikasi Bank-moliya akademiyasi magistranti

Annotatsiya: Ushbu tadqiqot O'zbekistonda aksiyadorlik jamiyatlarining investitsion jozibadorligini oshirish usullarini o‘rga-
nadi. Adabiyotlarni ko'rib chigish va xalgaro amaliy tadqigotlarni oz ichiga olgan kompleks yondashuvdan foydalangan
holda asosiy muammolar aniglandi. Natijalar korporativ boshgaruv, moliyaviy shaffoflik va me’yoriy-huquqiy bazani tako-
millashtirish muhimligini ta’kidlaydi. Magolada O‘zbekistonning igtisodiy o‘sishini qo‘llab-quvvatlash va turli investorlarni
jalb qgilish magsadida investitsiya jozibadorligini oshirish bo'yicha takliflar berilgan.

Kalit so‘zlar: investitsion jozibadorlik, aksiyadorlik jamiyatlari, korporativ boshgaruv, moliyaviy shaffoflik, tartibga solishni
takomillashtirish.

Abstract: This study explores methods to increase investment attractiveness in Uzbekistan’s joint-stock companies. Uti-
lizing a mixed-methods approach, including literature review and international case studies, key challenges are identified.
Findings emphasize the importance of corporate governance, financial transparency, and regulatory improvements. The
article proposes recommendations to enhance investment appeal, aiming to support Uzbekistan’s economic growth and
attract diverse investors.

Key words: investment attractiveness, joint-stock companies, corporate governance, financial transparency, regulatory
improvement.

AHHOTauusA: [JaHHOe nccnegoBaHve nsyvaeT MeToAbl MOBbILEHNS MHBECTULIMOHHON MPUBMAEKaTENbHOCTN aKLMOHEPHbIX
obuecTts Y3bekucraHa. Vicnonb3yst KOMMIEKCHBIN NOAXOA, BKMOYas 0630p nuTepaTtypbl U MeXAyHapoaHble Kenc-ctaau,
6bInK BbISBMEHbI KMtoyeBble NpobnemMbl. Pe3ynsraTtel NOAYEpPKMBAOT BaXKHOCTb KOPMOPATUBHOMO ynpaBneHus, dhuHaH-
COBOV NPO3PaYHOCTN W YMyYLLEHUs perynaTtopHon 6asbl. B ctatbe mpeanoxeHbl pekoMeHZauun no YCUIEHUIO UHBe-
CTULMOHHOW MPUBMEKaTENbHOCTN C LiENbi0 NOAAEPXKKM 3KOHOMUYECKOro pocTa Y3bekncTaHa u NpuBeYeHUs pasHoo-
6pasHbIX MHBECTOPOB.

KntoueBble croBa: MHBECTULMOHHAs MPWBMNEKaTENbHOCTb, aKUMOHEpHble obLlecTBa, KOpropaTuBHOE YyrpaBsreHue,
hmMHaHcoBas NPO3payYHOCTb, YIyyLllEeHNe perynsaumn.

KIRISH

O'zbekistonning jadal rivojlanayotgan igtisodiy strukturasida aksiyadorlik jamiyatlari mamlakatimiz igtisodi-
yotini yanada dinamik va bozorga yo‘naltiriigan sari intilishda yetakchi o‘rinni egallab turibdi. Muhim tijorat
tashabbuslarini amalga oshirish uchun keng aksiyadorlar bazasidan resurslarni birlashtirgan ushbu korxonalar
igtisodiy o‘sish, innovatsiyalar va ragobatbardoshlikni oshirishda muhim rol o‘ynaydi. Biroq O‘zbekistondagi
ko‘plab aksiyadorlik jamiyatlari o‘zlarining salohiyatiga garamay, o‘zlarining kengayishi va faoliyat maqgsad-
lariga erishish uchun zarur bo‘lgan investitsiyalarni jalb qgilishda jiddiy muammolarga duch kelishmogda. Buning
sabablari ko‘p tomonlama bo'lib, korporativ boshqgaruv, moliyaviy shaffoflik, bozor tushunchalari va kengroq
tartibga solish va iqtisodiy muhit bilan bog‘liQ muammolarni gamrab oladi.

Investitsion jozibadorlik tushunchasi nafaqat kapitalni ta’minlash hamda bu barqaror investor gizigishi va
ishonchini ta’minlash uchun qulay bo‘lgan biznes muhitini rivojlantirish hamdir. O‘zbekistondagi aksiyadorlik
jamiyatlari uchun bu ularning mahalliy va xalgaro investorlar uchun jozibadorligiga ta’sir giluvchi ichki va tashqi
omillarning murakkab majmuasini yo‘naltirishni anglatadi. Bir tomondan, korporativ boshgaruv, moliyaviy
hisobot va strategik rejalashtirish bilan bog‘liq amaliyotlar hal giluvchi rol o'ynaydi. Ikkinchi tomondan, tartibga
solish strukturasi, iqtisodiy siyosat va bozor dinamikasi investitsiya qarorlariga sezilarli ta’sir ko‘rsatadi.

O‘zbekistonning iqgtisodiy tizimida aksiyadorlik jamiyatlarining strategik ahamiyatini inobatga olgan holda,
ularning investitsiya jozibadorligini oshirishga qaratilgan strategiyalarni o‘rganish va amalga oshirish zaru-
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rati tug‘iladi. Ushbu maqola O‘zbekiston aksiyadorlik jamiyatlari o‘rtasida investitsiya jozibadorligining hozirgi
holatini yoritishga, ularning investitsiyalarni jalb qilish imkoniyatlariga to‘sqginlik gilayotgan asosiy muammolar
va to'siglarni aniglashga qaratilgan. Aksiyadorlik jamiyatini sarmoyadorlar uchun jozibador gilishning muhim
jihatlarini o‘rganish va O‘zbekistonning igtisodiy o'tish davrining o‘ziga xos kontekstini tushunish orqgali ushbu
magqola rivojlanayotgan bozorlarda igtisodiy rivojlanish va korporativ boshqaruv bo‘yicha davom etayotgan
munozaralarga hissa qo‘shadi.

ADABIYOT SHARHI

Aksiyadorlik jamiyatlarining investitsion jozibadorligini oshirishga oid adabiyotlarda, xususan, O‘zbeki-
ston sharoitida bir gancha muhim omillar muhimligi ta’kidlangan: samarali korporativ boshqaruv, davlat mulkini
tarkibiy o‘zgartirish va sanoat tarmogqlarida nazorat tizimini modernizatsiya qilish. Mamlakatimiz igtisodiyotiga,
xususan aksiyadorlik jamiyatlari faoliyatiga investitsiyalarni jalb qgilish, investitsion jozibadorlikni oshirish, aksi-
yadorlik jamiyatlari tomonidan investitsiya jalb gilishda gimmatli gog‘ozlar emissiya qilish holati kabi masalalar
bugungi kunga gadar gator igtisodchi olimlar tomonidan o‘ziga xos tarzda o‘rganilib kelinmoqda. Investitsion
jozibadorlikni oshirish yo'llari, tijorat banklari tomonidan joylashtirilayotgan investitsion kreditlar, asosiy kap-
italga kiritilgan investitsiyalar, xorijiy investitsiyalar dinamikasi va uning YalMdagi ulushi, istigbolda respub-
likamiz igtisodiyotiga xorijiy investitsiyalarni jalb qilish yo'llari kabi masalalar prof. N.G*.Karimov va R.B.Sulta-
novlar ilmiy ishlarida alohida keltirib o‘tilgan [,

O‘zbekistondagi aksiyadorlik jamiyatlarining investitsion jozibadorligini oshirishda samarali korporativ
boshgaruvning va milliy gimmatli qog‘ozlar bozorining kapitallashuv darajasi hal giluvchi rol o‘'ynaydi. Ushbu
mavzu doirasida olib borilgan davlat mulkini xususiylashtirishning yangi bosgichiga alohida e’tibor garatilib,
asosiy e’tibor davlat aktivlarini boshgarish samaradorligini oshirish magsadida davlat mulkini tarkibiy o‘zgarti-
rish va IPO orqali O‘zbekiston emitentlarini jahon kapital bozorlariga chigarishga qaratilgan. Ushbu yondashuv
to‘g‘ridan-to‘g'ri investitsiyalarni jalb qilish va korporativlashtirishning asosiy magsadiga erishishda korporativ
boshgaruvning muhimligini ta’kidlaydi 2.

Tadgiqotchi Begmatova O‘zbekistonda nazorat tizimini modernizatsiya qilish orgali yengil sanoatni isloh
gilish masalalarini muhokama qiladi, korporativ boshqaruv mexanizmlarini moslashtirish imkonini beruvchi
gonunchilik va me’yoriy bazani yoritadi. Tadgiqotda xorijdan investitsiyalarni jalb gilishda aksiyadorlik jamiyat-
larida to‘g'ri korporativ boshgaruvning ahamiyati ko‘rsatilgan va yengil sanoatga xorijiy investitsiyalar uchun
jozibador omillar bo'lib xizmat giladigan shart-sharoitlar ko‘rsatilgan. Davlat tomonidan qo‘llab-quvvatlash,
sanoat imtiyozlari, xomashyo resurslari va bozor infratuzilmasini rivojlantirish sohaning sarmoyaviy jozibadorli-
giga hissa go‘shadigan asosiy elementlar sifatida belgilangan ¥l.

Xorijiy tadgiqgotchilardan Ratushna mamlakatning fond bozorining joriy tendensiyalarini tahlil qilib, xorijiy
investitsiyalarni jalb gilish va mamlakat uchun jozibador investitsiya imidjini shakllantirish bo‘yicha tushun-
chalarni taqdim etadi. Tadgiqotda korrupsiya, noaniq qonunchilik, byurokratiya va huqugni muhofaza qilish
organlari tomonidan oz vakolatlarini suiiste’'mol qilish kabi muammolarni aniglaydi, bu esa investorlarning sar-
moya kiritish istagiga salbiy ta’sir giladi. Unda aksiyadorlik jamiyatlarida investitsiya muhiti va korporativ bosh-
garuvni yaxshilash uchun investorlar huquglarini himoya qilish va barcha bozor ishtirokchilari uchun qonun
hujjatlariga gat’iy rioya etilishini ta’minlash muhim ahamiyatga ega ekanligi ko‘rsatilgan .

Yana bir izlanuvchi Xusainov O‘zbekistonda minoritar investorlar himoyasini kuchaytirish, minoritar inves-
torlarni himoya qilish tizimini takomillashtirish va minoritar aksiyadorlar huquglarini himoya qilish yo'llarini o‘rga-
nadi. Tadgiqot samarali korporativ boshqgaruvni ta’'minlash va minoritar investorlarni himoya qilish orqgali ichki
fond bozorining investitsion jozibadorligini oshirishga garatilgan ®l. Ushbu tadgiqotlar O‘zbekistondagi aksi-
yadorlik jamiyatlarining investitsion jozibadorligini oshirish uchun zarur bo‘lgan ko‘p tomonlama yondashuvni
birgalikda ta’kidlaydi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

O‘zbekistondagi aksiyadorlik jamiyatlarida investitsiya jozibadorligini oshirish yo'llarini o‘rganish uchun
ushbu tadgiqot kompleks tadqigot usulini qo‘lladi. Metodologiya joriy muammolar hagida chuqur ma’lumot
to‘plash va investitsiya jozibadorligini oshirishning samarali strategiyalarini aniglash uchun ishlab chigilgan.

TAHLIL VA NATIJALAR

O'zbekiston aksiyadorlik jamiyatlarining investitsion jozibadorligi tahlili ularning ham ichki, ham xalgaro
investitsiyalarni jalb qilish imkoniyatlariga to‘sqinlik gilayotgan bir gancha asosiy muammolarni aniglaydi.
Ushbu bo'limda ushbu muammolar chuqur o‘rganiladi va xorijiy rivojlangan mamlakatlarning muvaffagiyatli
tajribasidan xulosalar olib, strategik yechimlar taklif etiladi.
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1-jadval: O‘zbekiston aksiyadorlik jamiyatlarida investitsion jozibadorlik muammolari
Muammolar Muammo tavsifi

Korporativ boshgaruvning zaif tuzilmalari va amaliyotlari investorlarning

Korporativ boshgaruvdagi kamchiliklar ishonchsizligiga olib keladi.

Ishonchli va o'z vaqgtida moliyaviy ma’lumotlarga kirishning cheklanganligi,

L ety SEiEil e peiE enE s investorlarning ishonchini pasaytiradi.

Murakkab va ba’zan bir-biriga mos kelmaydigan me’yoriy-huqugiy bazalar

NETERNE TGITE N M e investitsiyalarni to‘xtatib turadi.

Cheklangan bozorga kirish Ichki va xalgaro migyosda kapital bozorlariga kirishdagi qiyinchiliklar.
Manba: Muallif tomonidan tayyorlandi

1-jadvalda O‘zbekistondagi aksiyadorlik jamiyatlari investitsiyalarni jalb qilishda duch keladigan asosiy
vazifalari ko‘rsatilgan. Korporativ boshgaruvdagi kamchiliklar va moliyaviy shaffoflikning yetarli emasligi inves-
torlarning ishonchiga bevosita ta’sir giladi, tartibga solish va huqugiy noanigliklar esa investitsiyalar uchun
xavfli muhit yaratadi. Bundan tashqari, bozorga kirishning cheklanganligi kompaniyalarning kapital jalb qgilish
imkoniyatlarini cheklaydi. Ushbu muammolarni hal gilish tartibga soluvchi islohotlarni, korporativ boshqgaruvni
takomillashtirishni va moliyaviy shaffoflikni oshirishni oz ichiga olgan kompleks yondashuvni talab giladi.
Belgilangan muammolarni hal qilish uchun quyidagi strategik yechimlar taklif etiladi:
m Korporativ boshgaruvni kuchaytirish: Investorlar ishonchini mustahkamlash uchun korporativ bosh-
garuv sohasidagi ilg‘or xalqaro tajribalarni joriy etish.
= Moliyaviy shaffoflikni oshirish: Moliyaviy hisobotlar va ma’lumotlarni oshkor qilish sifati va ulardan
foydalanish imkoniyatini oshirish.
= Normativ-huqugiy bazani soddalashtirish: Normativ-huqugiy va huqugqiy jarayonlarni shaffofroq va
investorlar uchun qulayroq qilish uchun ularni soddalashtirish.
m Bozorga kirishni kengaytirish: Ichki va xalgaro kapital bozorlariga kirishni osonlashtirish mexanizm-
larini ishlab chigish.
Xorijiy rivojlangan mamlakatlar tajribasi O‘zbekiston uchun investitsiya jozibadorligini oshirishda gimmatli
tushunchalar beradi. Quyidagi jadvalda ushbu mamlakatlardagi aksiyadorlik jamiyatlarining investitsiya joziba-
dorligini oshirish uchun qo‘llaniladigan strategiyalari ko‘rsatilgan.

2-jadval: Xorijiy rivojlangan mamlakatlarda investitsion jozibadorlik strategiyalari
Mamlakat Qabul gilingan strategiya Asosiy natijalar

Investorlarning ishonchi va kapital

Janubiy Koreya Korporativ boshgaruvning keng qamrovli islohotlari. oqimining oshishi.

. Moliyaviy shaffoflik va hisobot standartlarini Bozor tushunchasi va investitsiya darajasi
Malayziya . . .
yaxshilash. yaxshilandi.
Singapur Investitsiyalarni osonlashtirish uchun tartibga soluvchi Katta xalqaro investitsiyalar jalb gilindi.

bazalar soddalashtirish.
Manba: Muallif tomonidan tayyorlandi

2-jadvalda aksiyadorlik jamiyatlarining investitsion jozibadorligini muvaffagiyatli oshirgan Janubiy Koreya,
Malayziya va Singapurning strategiyalari keltirilgan. Janubiy Koreyaning korporativ boshgaruv islohotlariga
e’tibor qaratilishi investorlar ishonchini sezilarli darajada oshirdi, Malayziyaning moliyaviy shaffoflikka e’tibor
garatilishi sarmoya darajasiga ijobiy ta’sir ko‘rsatdi. Singapurning soddalashtiriigan me’yoriy-huquqiy bazalari
uni xalgaro investorlar uchun juda jozibali manzilga aylantirdi. Ushbu misollar investitsion jozibadorlikni oshirish,
O'zbekiston uchun amaliy tushunchalarni taqdim etish bo‘yicha magsadli islohotlar va amaliyotlar samarador-
ligini ko‘rsatadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘zbekiston sharoitidan va xorijiy mamlakatlarning muvaffagiyatli rivojlanish strategiyasidan olingan
batafsil tahlil va tushunchalar asosida O‘zbekiston aksiyadorlik jamiyatlarining sarmoyaviy jozibadorligini
oshirish bo‘yicha qator strategik tashabbuslarni amalga oshirishi zarur. Ushbu sa’y-harakatlarni boshqarish
uchun quyidagilar taklif etiladi:

= Xalqgaro korporativ boshgaruv standartlarini qabul gilish va amalga oshirish: O‘zbekiston korpo-

rativ boshqgaruv sohasida ilg‘or xalqaro tajribalarni o‘zlashtirishga ustuvor ahamiyat berishi kerak. Bu
kengash tarkibi bo‘yicha aniq ko‘rsatmalarni belgilash, mustaqil direktorlar rolini oshirish va mustahkam
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aksiyador huquglarini ta’minlashni o'z ichiga oladi. Ushbu standartlarning bajarilishi investorlarning
ishonchi va ishonchini oshirish uchun hal qgiluvchi ahamiyatga ega bo‘ladi.

m Moliyaviy hisobot va shaffoflikni yaxshilash: Aksiyadorlik jamiyatlari moliyaviy oshkoralikning
yuqori darajalariga rioya qilishlari kerak. Xalgaro moliyaviy hisobot standartlarini (IFRS) gabul qilish va
muntazam, batafsil moliyaviy ma’lumotlarni oshkor qilishni ta’'minlash investorlarning idrokini sezilarli
darajada yaxshilashi va asoslangan investitsiya garorlarini osonlashtirishi mumkin.

= Normativ-huquqiy bazani soddalashtirish: Hukumat va nazorat giluvchi organlar me’yoriy-huquqiy
mubhitni soddalashtirish va uyg‘unlashtirish ustida ish olib borishlari kerak. Sa’y-harakatlar byurokratik
to'siglarni kamaytirish, investitsiya gonunchiligini aniglashtirish, bashorat gilinadigan va shaffofroq
investitsiya muhitini yaratishga qaratilishi kerak.

m Bozorga kirish va integratsiyani osonlashtirish: Bozorga kirishni kengaytirish uchun O‘zbekiston
ikkilamchi bozorlarni rivojlantirish, investorlar uchun soliq imtiyozlarini joriy etish, xalgaro fond birjalari
bilan hamkorlikni yo‘lga qo‘yish kabi tashabbuslarni o‘rganishi kerak. Ushbu chora-tadbirlar aksiyadorlik
jamiyatlarini mahalliy va xalgaro kapitalga ko‘proq ta’sir qilishi mumkin.

m Investorlar bilan aloqalarni yaxshilash: Aksiyadorlik jamiyatlari joriy va potensial investorlar bilan
samarali muloqot qilish vazifasi yuklatilgan investorlar bilan alogalar bo‘limlarini tashkil etishi kerak.
Bunga kompaniya faoliyati, strategik tashabbuslar va bozor imkoniyatlari hagidagi muntazam yangila-
nishlar kiradi.

O'zbekistondagi aksiyadorlik jamiyatlarining investitsion jozibadorligini oshirish yo'li ham giyin, ham mam-
lakatning igtisodiy rivojlanishi uchun zarurdir. Korporativ boshgaruv, moliyaviy shaffoflik, tartibga solishning
aniqligi va bozorga kirishning muhim sohalarini hal gilish orqali O‘zbekiston sarmoya kiritish uchun qulay muhit
yaratishi mumkin. Muvaffaqiyatli xalgaro amaliyotlardan andoza olgan holda bu yerda keltirilgan takliflar aksi-
yadorlik jamiyatlari va siyosatchilar uchun strategik rejani taklif etadi. Ushbu takliflarni amalga oshirish barcha
manfaatdor tomonlardan, jumladan, hukumat, nazorat qiluvchi organlar va kompaniyalarning birgalikdagi
sa’y-harakatlarini talab qgiladi.
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