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BARQAROR IQTISODIY
0‘SISHGA ERISHISHDA
TO‘G'RIDAN TO‘G'RI XORIJIY
INVESTITSIYALARNING
AHAMIYATI

Asqarova Mavluda Turabovna
Toshkent davlat igtisodiyot universiteti Igtisodiyot fakulteti,
“Makroiqtisodiy siyosat va prognozlashtirish” kafedrasi dotsenti

Otajonova Charosxon Polvonquli gizi
“Makroiqtisodiy siyosat va prognozlashtirish” kafedrasi
1-kurs tayanch doktaranti

Annotatsiya: Ushbu maqolada barqaror igtisodiy o‘sishga erishishida to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarning o‘rni,
to‘g‘ridan-to‘g'ri xorijiy investitsiyalarning afzalliklari hamda kamchiliklari, shuningdek, igtisodiyotimizga jalb gilinayotgan
xorijiy investitsiyalarning tahlili, igtisodiyotimizga jalb qilinayotgan to‘g‘ridan-to‘gri xorijiy investitsiyalarning faollik dara-
jasini yanada oshirish borasida amalga oshirilayotgan hamda bajarilishi lozim bo‘lgan ishlar bo‘yicha taklif va tavsiyalar
bayon etilgan.

Kalit so‘zlar: investitsiya, to‘g‘ridan-to‘g'ri xorijiy investitsiyalar, portfel investitsiyalar, investitsion jozibadorlik, barqaror
igtisodiy o'sish.

Abstract: In this article, the role of foreign direct investment in achieving sustainable economic growth, the advantages
and disadvantages of foreign direct investment, as well as the foreign investments that are attracted to our economy
analysis of investments, proposals and recommendations on the work being carried out and to be carried out in order to
further increase the level of activity of foreign direct investments attracted to our economy.

Key words: investment, foreign direct investments, portfolio investments, investment attractiveness, sustainable eco-
nomic growth.

AHHOTauus: BaaHHOW cTaTtbe paccMmaTpyBaeTcs porib NPAMbIX MHOCTPAHHbIX MHBECTULMIN B OOCTMXKEHUMN yCTOVI‘-WIBOI'O
9KOHOMMYECKOro pocTta, npenmMyulectsa U HeJOCTaTKU NPAMbIX MHOCTPAaHHbIX MHBECTULMI, a TakKe MHOCTPaHHbIX NHBE-
CTULIMIA, KOTOPble MpUBIieKatTCs B Hawly 3KOHOMUKY, aHanm3 WHBECTULNIA, NPEANOXEHNA N peKoMeHZaunn no npoBo-
anmon paGOTe. OCYLLEeCTBINAKTCA U 6y,CI,yT OCYLLEeCTBNATbCA B Uenax JanbHenwWwero noBbILEHUS YPOBHA aKTUBHOCTU
NPSAMbIX UHOCTPAHHbIX UHBECTULINIA, MPUBIIEKaeMbIX B Hally 3KOHOMMUKY.

KnioyeBble crioBa: MHBECTULMK, NPSAMbIE MHOCTPaHHbIE MHBECTULUW, NOPTAENbHbLIE MHBECTULNW, NHBECTULIMOHHAA Npu-
BrieKaTenbHOCTb, YCTOWYMBBIN 9KOHOMUYECKUIA POCT.

KIRISH

Barchamizga ma’lumkin barqgaror igtisodiy o'sishni ta’minlash, igtisodiyotni rivojlantirish, aholi turmush
farovonligini yaxshilash, ularning ish bilan bandligini ta’minlash, jahon bozorlarida munosib o‘rinlarga erishish,
eksport solahiyatini oshirish, nafaqat igtisodiyot balki ta’lim, sog‘ligni saqlash, transport, axborot, infratuzilma
va shu kabi sohalarini rivojlantirish rivojlanayotgan mamlakatlarda juda katta mablag‘alarni talab etadi. Bunday
islohotlarni amalga oshirishda rivojlanayotgan mamlakatlarning ichki moliyaviy manbalarining o‘zi esa yet-
maydi. Bunday holatlarda eng muqobil yechim xorijiy investitsiyalarni jalb gilish hisoblanadi.

Jahon tajribalariga ko‘ra, qaysi davlat faol investitsiya siyosatini yuritgan bo‘lsa, o'z igtisodiyotining bargaror
o'sishiga hamda rivojlanishiga erishgan.

Mamlakatimizda ham mustagillikning dastlabki yillaridanog mamlakatda faol investitsiya muhiti yaratish,
aynigsa faol xorijiy investitsiyalarni jalb gilish borasida juda ko‘plab ishlar, dasturlar, loyihalar amalga oshi-
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rilib kelinmoqda. Xorijiy investorlar uchun qulay imkoniyatlar, igtisodiy-moliyaviy imtiyozlar berib kelinmoqda.
Bunga misol tariqasida O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti Shavkat Mirziyoyevning 2018-yil 28-dekabrdagi
Oliy Majlis deputatlariga yo'llagan murojaatnomasida “investitsiya — bu igtisodiyot drayveri, o‘’zbekcha qilib
aytganda igtisodiyotning yuragi desak mubolag‘a bo‘lImaydi”’,' deb ta’kidlaganlari va bu sohaga doir qabul
gilinayotgan qonunlar, garorlar, farmonlar investitsiyalarning ahamiyati muhim ekanligidan dalolat beradi.

ADABIYOTLAR SHARHI

Xorijiy investitsiyalar — bu chet el investorlari tomonidan yuqori darajada dromad olish, samaraga erishish
magsadida mutlag boshqa davlat igtisodiyotining, tadbirkorlik va boshqa faoliyatlarini qo‘llab-quvvatlash hamda
rivojlantirish maqgsadida jalb etiladigan barcha mulkiy, moliyaviy, intellektual boyliklaridir. Xorijiy investitsi-
yalarning ikki turi mavjud bo‘lib, ular:

1. To‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar;

2. Portfel investitsiyalar.

To‘g‘ridan-to‘gri xorijiy investitsiyalarda kapital chigarishdan asosiy magsad — bu xorijiy firma ustidan
nazorat o‘rnatish bo‘lsa, portfel investitsiyalarda esa yuqori foyda olish hisoblanadi. Maqsadga erishish yo‘llari
portfel investitsiyalarda — xorijiy gimmatbaho qog‘ozlarni sotib olish bo‘lsa, to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsi-
yalarda esa — xorijda ishlab chiqarishni tashkil etish hisoblanadi. Shuningdek, daromad shakllari: to‘g‘ridan
to'gri xorijiy investitsiyalarda tadbirkorlik foydasi, dividendlar, portfel investitsiyalarda esa- dividendlar, foi-
zlardan iborat?.

Xalqgaro valyuta jamg‘armasi qoidalariga ko‘ra “To‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar jismoniy yoki yuridik
shaxs xorijiy kompaniyaning kamida 10 foiziga egalik gilganda yuzaga keladi. Agar investorlar 10% dan kamroq
ulushga ega bo‘lsa, Xalgaro Valyuta Jamg‘armasi (XVJ) uni oddiygina aksiya portfelining bir gismi sifatida bel-
gilaydi. Kompaniyadagi 10% egalik individual investorga xorijiy kompaniyaning nazorat paketini bermasa-da,
bu kompaniya boshqgaruvi, faoliyati va umumiy siyosatiga ta’sir o‘tkazish imkonini beradi”3 deb bayon qilinadi.

To‘g‘ridan-to‘g'ri xorijiy investitsiyalarning afzalliklari:

m Igtisodiy o‘sish. Ish o'rinlarini yaratish to‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalarning eng aniq afzalligi bo‘lib, mam-
lakat (aynigsa, rivojlanayotgan davlat) to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarni jalb qilishga intilishining
eng muhim sabablaridan biridir. To‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalar ishlab chigarish va xizmat ko‘rsatish
sohasini rivojlantiradi, bu esa ish o‘rinlari yaratilishiga olib keladi va mamlakatda ishsizlik darajasini pas-
aytirishga yordam beradi. Ish bilan bandlikning oshishi daromadlarning oshishiga olib keladi va aholini
ko‘proq sotib olish gobiliyati bilan jihozlaydi, bu esa mamlakatning umumiy igtisodiyotini oshiradi.

m Inson kapitalini rivojlantirish. Inson kapitali ishchi kuchining bilim va malakasini 0z ichiga oladi. Xod-
imlar ta’lim va tajriba orgali erishadigan ko‘nikmalar ma’lum bir mamlakatning ta’lim va inson kapitalini
oshirishi mumkin. Dalgalanma effekti orgali u boshga tarmoglar va kompaniyalarda inson resurslarini
o‘qitishi mumkin.

m Texnologiya. Investitsiyani qabul qilib olayotgan mamlakatlar va korxonalar butun dunyo bo‘ylab eng
so‘nggi moliyalashtirish vositalari, texnologiyalari va operatsion amaliyotlaridan foydalanish imkoni-
yatiga ega. Yangi va takomillashtiriigan texnologiyalarni joriy etish kompaniyaning mahalliy iqtisodiy-
otga keng targalishiga olib keladi, natijada sanoat samaradorligi va boshqa tarmoqglarning samarador-
ligi oshadi.

m Eksport hajmini oshirish. To‘g‘ridan-to‘g'ri xorijiy investitsiyalar tomonidan ishlab chigarilgan ko‘plab
tovarlar nafaqat ichki iste’molga, balki jahon bozorlariga ham chiqariladi.

m Valyuta kursining barqarorligi. Mamlakatga to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar ogimi doimiy valyuta
ogimiga aylanadi, bu esa mamlakat Markaziy bankiga barqaror valyuta kurslarini ta’minlaydigan boy
valyuta zaxirasini saqlashga yordam beradi.

m Yaxshilangan va samarali kapital oqimi. Kapitalning kirib kelishi, aynigsa, ichki resurslari cheklangan
mamlakatlar uchun, shuningdek, jahon kapital bozorlaridan mablag® jalb qilish imkoniyatlari cheklangan
davlatlar uchun yanada foydalidir.

m Raqobatbardosh va chidamli bozorni yaratish. Xorijiy korxonalarning ichki bozorga kirib kelishini
osonlashtirib, to‘g‘ridan-to‘g'ri investitsiyalar ragobat muhitini yaratishga, shuningdek, mahalliy monop-
oliyalarni yo‘q qilishga yordam beradi. Sog‘lom raqgobat muhiti firmalarni o'z jarayonlari va mahsulot
takliflarini doimiy ravishda yaxshilashga undaydi va shu bilan innovatsiyalarni rag‘batlantiradi. Iste’'mol-
chilar, shuningdek, raqobatbardosh narxdagi mahsulotlarning kengroq assortimentiga ega bo‘ladilar.

1 O'zbekiston Respublikasi Prezidenti Shavkat Mirziyoyevning 2018-yil 28-dekabrdagi Oliy Majlis deputatlariga yo‘llagan murojaatno-
masi.

2 Imomov X.X. Investitsiya. (Darslik). — T.: “Innovatsion rivojlanish nashriyot-matbaa uyi”, 2022. 408-b.

3 www.imf.org — Xalgaro valyuta fondi.
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Ko‘pgina afzalliklariga garamay, to‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalarning ikkita asosiy kamchiliklari mavjud, mas-
alan:

= Mahalliy korxonalarni almashtirish. Walmart kabi yirik firmalarning kirishi mahalliy korxonalarni sigib
chigarishi mumkin. Walmart ko‘pincha arzon narxlar bilan ragobatlasha olmaydigan mahalliy korxo-
nalarni haydab chigarish uchun tanqid qilinadi.

m Foydani repatriatsiya qilish. Daromadni repatriatsiya qilishda asosiy tashvish shundaki, firmalar
daromadlarni gabul qiluvchi mamlakatga qayta investitsiya gilmaydi. Bu esa mezbon davlatdan katta
migdorda kapital chigib ketishiga olib keladi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu magolada ma’lumotlarni shakllantirish jarayonida ilmiy yondashuyv, statistik, tahlil va sintez usul-
laridan foydalanilgan bo‘lib, maqgolada keltirilgan igtisodiy ko‘rsatkichlar vyillar kesimida qiyosiy tahlil gilingan.
Shuningdek, maqolaning tahlil gisimida nafagat mamlakatimizdagi igtisodiy-moliyaviy ko‘rsatkichlarning ichki
manbalaridan balki, bir qator xorij manbalarining ma’lumotlaridan ham iqtisodiy ko‘rsatkichlarni tahlil gilish
jarayonida foydalanilgan.

TAHLIL VA NATIJALAR MUHOKAMASI

Mamlakatimizda 2017-2023-yillar davomida investitsiyalarni jalb gilish, aynigsa to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy
investitsiyalarni rag‘batlantirish borasida sezilarli darajadagi islohotlar amalga oshirildi. Misol uchun mam-
lakatimizda xorijiy investitsiyalarni faol jalb gilish hamda investorlar uchun qulay shart-sharoit yaratishga yo‘nal-
tirilgan 23 ta yirik chora tadbirlar amalga oshirildi.

Jumladan, yangi tahrirdagi “Investitsiya va investitsiya faoliyati to‘g‘risida’gi, “Maxsus igtisodiy zonalar
to'g‘risida’gi qonunlar, “Respublika igtisodiyotiga to‘g‘ridan to‘g'ri xorijiy investitsiyalarni jalb gilish mexanizm-
larini yanada takomillashtirish chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi, “O‘zbekiston respublikasi investitsiyalar va tashqi
savdo vazirligi huzuridagi xorijiy investitsiyalarni jalb etish agentligi faoliyatini tashkil etish to‘g‘risida”gi qarorlar,
valyuta operatsiyalari bo'yicha joriy qilingan goidalar buning yagqgol misolidir.

Xorijiy investitsiyalarni jalb gilish borasida amalga oshirilayotgan chora tadbirlar natijasida 2017-2023-yillar
oralig‘ida mamlakatimiz igtisodiyotiga jalb gilinayotgan to‘g‘rida-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar dinamikasida sezilar
o‘zgarish qayd etilganligi 1-diagrammada keltiriilgan ma’lumotlar orgali ham ko‘rishimiz mumkin. 1-diagramma
ma’lumotlariga ko‘ra 2017-yildan 2023-yilga kelib to‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalar hajmi sezilarli darajada osh-
ganligini ya’'ni: 2246,5 min.AQSh dollaridan 7185,9 min.AQSh dollariga yetganligini ko‘rishimiz mumkin. Shun-
ingdek, “Investitsiya erkinligi subindeksi’ga ko‘ra mamlakatimiz 2017-yilda ushbu indeks ro‘yxatida 0 o‘rindan
2023-yilga kelib 60 o‘rinni* egallaganligini ham aytib o‘tishimiz lozim. Bu ham mamlakatimizdagi investitsion
muhit yuqori darajalarda yaxshilanayotganligidan dalolat beradi.

To‘g‘ridan-to‘g ri xorijiy investitsiyalar (mIn.AQSh doll.)
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1-diagramma: 2017-2023-yillarda O‘zbekiston iqtisodiyotiga jalb gilingan to‘g‘rdan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar
(mIn.AQSh doll.)®

4 Meros jamg‘armasi (The Heritage Foundation) ma’lumotlari.
5 O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti huzuridagi Statistika Agentligi ma’lumotlari asosida muallif tomonidan tuzilgan.
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2-diagrammada keltiriigan ma’lumotlarga ko‘ra to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarning Yalpi ichki mah-
sulot tarkibidagi ulushi ham keskin oshib borayotganligini ko‘rishimiz mumkin. 2017-yilda to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy
investitsiyalarning YalM tarkibidagi ulushi 3,6%ni tashkil qgilgan bo‘lsa 2023-yilda ushbu ko‘rsatkich 7,90%ni
tashkil gilgan. Asosiy kapitalga investitsiyalarning YalMdagi ulushi 2017-yilda 22,7%ni, 2023-yilda esa 33,0%ni
tashkil gilgan.

To‘g‘ridan-to ‘g ri xorijiy investitsiyalarning YalMdagi ulushi (foizda)

7.90%

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

2-diagramma: 2017-2023-yillarda O‘zbekiston iqtisodiyotiga jalb gilingan to‘g‘rdan-to‘g‘ri xorijiy
investitsiyalarning YalMdagi ulushi (foizda)®

Shuningdek, mamlakatimizda faoliyat olib boruvchi korxonalar soni 2017 yilda 285,5 mingtani, 2023-yilda
esa 485,0 mingtani, xorijiy kapital ishtirokidagi korxonalar soni 2017-yilda 5,5 mingtani tashkil gilgan bo‘lsa
2023-yilda ushbu ko‘rsatkich 14,1 mingtani tashkil qilib 2027-yilga nisbatan 2,6 marta oshganligini bilishimiz
mumekin.

Mamlakatimizda investitsion jozibadorlikni oshirish, investorlarning faoliyat darajasini kengaytirish va
mavjud shart-sharoitlar va imkoniyatlardan samarali foydalanish maqgsadida bugungi 2024-yilning 1-yanvar
holatiga ko‘ra jami 21 ta maxsus iqtisodiy zona, 328 ta kichik sanoat zonasi, 23 ta texnopark o‘z faoliyatlarini
olib bormoqda. Yil oxiriga borib ularning sonini yanada oshirish investitsiya sohasida amalga oshirilishi zarur
bo‘lgan chora-tadbirlar tarkibiga kiritilgan.

2023-yilning yanvar-dekabr oylarida jami 352,1 trin. so‘m asosiy kapitalga investitsiyalar o‘zlashtirilib,
2022-yilning mos davriga nisbatan 122,1 % ni tashkil etdi. Shuningdek, asosiy kapitalga investitsiyalar tarkibida
kafolatlanmagan va boshqa xorijiy investitsiya va kreditlar 21,2 trl.so‘mni, O‘zbekiston Respublikasi kafolati
ostidagi xorijiy investitsiyalar hajmi 21,2 trl.so‘'mni, to'g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar esa 84,3 trin so‘mni
tashkil qildi (1-jadval).

1-jadval: O‘zbekiston Respublikasida 2023-yil yakuni bo‘yicha asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalarning
manbalari’

Ne Moliyalashtirish manbalari trI::j::j; da gl‘;ias:i:g::;?:igzzg
1.  Respublika budjeti 20,4 88,6%

2.  Kafolatlanmagan va boshqga xorijiy investitsiya va kreditlar 82,4 129,2%

3. Tiklanish va taraqqiyot jamg‘armasi 1,6 58,4%

4.  Ofzbekiston Respublikasi kafolati ostida xorijiy kreditlar 21,2 130,3%

5.  Korxona mablag'i 84,9 97,3%

6.  Aholi mablag‘lari 33,3 108,9%

7. To'g‘ridan-to‘gri xorijiy investitsiyalar 84,3 196,4

8.  Tijorat banklari kreditlari va boshga garz mablag‘lari 22,3 117,9%

9.  Suv ta’'minoti va kanalizatsiya tizimlarini rivojlantirish jamg‘armasi 1,7 52,9%

6 O'zbekiston Respublikasi Prezidenti huzuridagi Statistika Agentligi ma’lumotlari asosida muallif tomonidan tuzilgan
7 O'zbekiston Respublikasi Prezidenti huzuridagi Statistika Agentligi ma’lumotlari asosida muallif tomonidan tuzilgan.
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Yugqoridagi jadval ma’lumotlaridan ham ayonki Kafolatianmagan va boshqa xorijiy investitsiya va kreditlar
o'tgan yilga nisbatan o'sish sur’ati 129,2%, O‘zbekiston Respublikasi kafolati ostida xorijiy kreditlarning o‘sish
sur'ati esa 130,3% ni, To‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarning o'sish sur’ati esa 196,4 % ni tashkil qilishi
ushbu sohaga yaratib berilayotgan islohotlar samarali ta’sir ko‘rsatayotganligidan xabar beradi. Shuningdek,
jalb qilinayotgan investitsiyalarning aksariyat gismi nafagat iqtisodiy o'sishni ta’minlashga balki igtisodiy jihatdan
rivojlanishga, aholi turmush farovonligini oshirishga, ta’limga, innovatsiyalarga, yashil igtisodiyotni rivojlanir-
ishga xizmati gilmoqda.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Xulosa qilib shuni aytishimiz mumkinki mamlakatimizda investitsiyalarni faol jalb qilish borasida juda
ko‘plab islohotlar amalga oshirilmoqda. Shuningdek, ichki hamda xorijiy investorlarni himoya qilishning nafaqat
igtisodiy, balki huqugiy, siyosiy, ijtimoiy tomonda himoya qilish borasida ham ko‘plab chora-tadbirlar, gonunlar,
garorlar ishlab chigilib amalga oshiriimogda.

Mamlakatimizda investitsiya sohasida juda ko‘plab islohotlar amalga oshirilayotganligiga garamay, bu
sohada mavjud kamchiliklarni e’tibordan chetda qoldirib bo‘Imaydi. Bunga misol tariqasida: igtisodiyotimizga
jalb gilinayotgan investitsiyalarning tarmoqglar hamda hududlar kesimida nomutanosib tagsimlanayotganligini
ko‘rishimiz mumkin. Misol uchun asosiy kapitalga investitsiyalar hajmi bo‘yicha hududlar miqyosidagi yuqori
va quyi orinlarni egallagan 3 ta hudud qiymatlari o‘rtasidagi farq 2023-yilning yanvar-dekabr oylarida deyarli
3,7 baravarni, to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar hamda kreditlar orasidagi tafovut esa 2,9 baravarni tashekil
gilganligini ko‘rishimiz mumkin.

Bunga asosiy sabab esa boshqga hududlarda shuningdek, tarmoqlarda investorlar uchun xalagit berayotgan
infratuzilma bilan bog'liq, soliq sohasidagi nomutanosibliklar va pul-kredit sohasidagi kechikishlarni, korupsion
holatlarni misol qilib olishimiz mumkin.

Yugqorida keltirilgan muammolarni bartaraf qilish uchun quyidagi taklif va tavsiyalarniishlab chigish lozim:
e chekka hududlar investorlar uchun qulay infratuzilma obyektlarini, transport xizmatlarini yo‘lga qo'yish;

e geografik jihatdan noqulay joylashgan hududlar uchun maxsus byudjet-soliq hamda pul-kredit siyo-
satini ishlab chiqish;

e tabiiy resurslar jihatdan ham ta’minlangan hududlarda investitsiyalarni xizmat ko‘rsatish aynigsa tib-
biyot, ta’lim, masofadan turib xizmat ko‘rsatish sohalariga yo‘naltirish bo‘yicha startap loyihalarni joriy
qilish;

e jahon talablariga mos keladigan kadrlarni tayyorlash uchun davlat kafolati ostidagi investitsiyalarni
yanada qo'llab quvvatlash magsadga muvofif hisoblanadi.
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