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(\/' YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT 2023-yil, sentyabr. Ne 9-son.

PORTFELLI XORIJIY
INVESTITSIYALARNING
MILLIY IQTISODIYOTNI
RIVOJLANTIRISHDAGI ROLI

Kamilova Iroda Xusnitdinovna
Toshkent davlat igtisodiyot universiteti Bank ishi va investitsiyalar
kafedrasi dotsenti, PhD

Annotatsiya: O‘zbekiston Respublikasida igtisodiyotning ustuvor tarmogqlarini rivojlantirish uchun portfelli xorijiy investi-
tsiyalarni jalb qilish siyosati mavjud mablag‘lardan, vaqtdan va imkoniyatlardan samarali foydalanishga, mavjud shart-
sharoitlardan kelib chiqib boyliklarni samarali joylashtirishga va shu yo'l bilan respublika igtisodiyotini ko‘tarishga, uning
jahon iqtisodiy tizimiga qo‘shilishiga, rag‘batlantirish yo'li bilan investitsiyalarni igtisodiyotning ustuvor tarmoglariga jalb
gilishga hamda ulardan samarali foydalanishga garatilgan.

Kalit so‘zlar: Portfelli xorijiy investitsiyalar, investitsiya siyosati, asosiy kapital, globallashuv, xorijiy investitsiyalar, investit-
siya faoliyati, investitsiya loyihasi, investitsiya resurslari, investitsiya faoliyati, davlat obligatsiyasi.

Abstract: The policy of attracting portfolio foreign investments for the development of priority sectors of the economy in
the Republic of Uzbekistan is aimed at effective use of available funds, time and opportunities, effective deployment of
resources based on existing conditions, and in this way, raising the economy of the republic, its integration into the world
economic system, encouraging investments in the economy. aimed at attracting priority sectors and using them effec-
tively.

Key words: Portfolio foreign investment, investment policy, fixed capital, globalization, foreign investment, investment
activity, investment project, investment resources, investment activity, government bond.

ARHOTauus: MNonutuka npueneYeHns NopTdenbHbIX MHOCTPAHHBIX MHBECTULIMIA AN pa3BUTUS MPUOPUTETHBIX OTpacrewn
3KkoHOMUKM Pecnybnukn Y3bekuctaH HanpaeneHa Ha addeKTMBHOE MCMOMNb30BaHNE UMEIOLLMXCA CPEACTB, BPEMEHU U
BO3MOXHOCTeN, 3PPEKTVBHOE pasmeLLieHe PeCYPCOB NCXOAS U3 CyLLECTBYHOLLMX YCIOBUMA U, TakuM obpasom, MoBbl-
LLUEHNe 3KOHOMWKM pecnybnumku, ee HTerpaums B MMPOBYHO 9KOHOMUYECKYIO CUCTEMY, CTUMYNMPOBaHWE UHBECTULININ B
3KOHOMWMKY, HanpaBMeHHbIX Ha NPUBMIEYEHNE NPUOPUTETHBIX OTPacnen n nx apdeKkTMBHOE NCMOMNb30BaHMeE.

KritoueBble crioea: lNMopTdenHble MHOCTPaHHbIE MHBECTULUWN, WHBECTULMOHHASA NOMMUTUKA, OCHOBHOW KanwuTtar, rnoba-
nmM3aumnsl, MHOCTPaHHblE WMHBECTULMM, WHBECTULMOHHAA AEeSATENbHOCTb, WHBECTULMOHHBIA MPOEKT, WMHBECTULIMOHHbIE
pecypcbl, MIHBECTULIMOHHASA OEATENbHOCTb, FOCYAapPCTBEHHbIE Obnurauun.

KIRISH

O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2022-yil 28-yanvardagi PF—-60-sonli Farmoni bilan tasdiglangan
Yangi O‘zbekistonning 2022-2026-yillarga mo'ljallangan Taraqqgiyot strategiyasida mamlakatda investitsiya
muhitini yanada yaxshilash va uning jozibadorligini oshirish, kelgusi besh yilda 120 milliard AQSh dollari, jum-
ladan 70 milliard dollar xorijiy investitsiyalarni jalb etish choralarini milliy igtisodiyotni jadal rivojlantirish va yuqori
igtisodiy o'sish sur’atlarinii saglab golishning zaruriy shartlaridan biri sifatida e’tirof etilgan'.

Portfelli xorijiy investitsiyalar mamlakat igtisodiyotiga xorijiy investiyalarni jalb qilish ko‘lamini kengaytirish
imkonini bergan holda, magsadli investitsiya ogimining kirib kelishini ta’minlaydi va investitsion siyosatning
ustuvor yo‘nalishlarini amalga oshiradi. Shu bilan birga investitsion siyosatning uzoq muddatli strategiyasini
ishlab chigish choralarini ko‘radi va amalga oshiradi, iqtisodiy, huqugiy normalarni, huqugiy himoya vositala-
rini yaratadi, milily fond bozorini rivojlantirishda, rezidentlarning gimmatli gog‘ozlar bilan amalga oshiradigan
xalgaro operatsiyalarini rivojlantirishda muhim o'rin tutadi.

1 O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining “Yangi O‘zbekistonning 2022—2026-yillarga mo‘ljallangan Taraqqiyot strategiyasi to‘g‘risida”
2022-yil 28-yanvardagi PF—60-sonli Farmoni. //www. lex. uz.
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Ta’kidlash joizki, gimmatli qog‘ozlar portfelini boshqarishning passiv strategiyasida gimmatli qog‘ozlarga
gilingan investitsiyalar bilan bog'‘liq bo‘lgan operatsion chigimlar aktiv strategiyaga nisbatan kam bo‘ladi.

J. Tobinning portfelli tahlil nazariyasiga ko‘ra,er, qo‘zg‘almas mulk yuqori daromad keltirish xususiyatiga
ega bo'lishi bilan birga, yuqori risk darajasiga ega. Kompaniyalarning gimmatli qog‘ozlariga qilingan investitsi-
yalari yuqori riskli aktiv hisoblanadi, chunki ushbu investitsiyalar past yoki yuqori darajadagi noaniqlik va beqa-
rorligi bilan ajralib turadi. Riskli aktivlar bilan amalga oshiriladigan operatsiyalardan ko‘rilishi mumkin bo‘lgan
zararlar miqdorini kamaytirish magsadida kompaniyalar va banklarning pul mablag'lari portfel ko‘rinishida tag-
simlanadi?.

V. Aksenovning xulosasiga ko‘ra, gimmatli qog‘ozlar portfelini boshqgarishning aktiv strategiyasining muhim
o‘ziga xos xususiyatlari quyidagilardan iborat:

portfelni shakllantirish uchun zarur bo‘lgan gimmatli gog‘ozlarni tanlash;
moliyaviy aktivlarni sotib olish yoki sotish muddatlarini aniglash?.

G'arb mamlakatlari bank amaliyotida gimmatli qog‘ozlar portfelini boshqgarishning svopingga asoslangan
quyidagi to‘rt shaklidan keng foydalanilmogda*:

1. Sof daromadni tanlab olish shakli.

Mazkur shaklning mazmuni shundaki, nominali bir-biridan sezilarli darajada farqg gilmaydigan va baholari
bo‘yicha bir xil bo‘lgan ikki gimmatli gog‘oz o‘zaro ayirbosh gilinadi. Buning natijasida daromadlilik darajasi past
bo‘lgan gimmatli gog‘oz sotiladi va uning o‘rniga daromadliligi nisbatan yuqori bo‘lgan gimmatli gog‘oz sotib
olinadi.

2. Almashtirib qo‘yish shakli.

Ushbu shaklda bir-biriga oxshash, lekin bir xil bo‘lmagan ikkita gimmatli qog‘oz ayirboshlanadi. Mazkur
strategiya qo‘shimcha daromad olish maqgsadida qo'llaniladi.

3. Svop sektori shakli.

Ushbu shakl svopingning eng murakkab shakli hisoblanadi. Bunda investor igtisodiyotning turli sektorlariga
mansub bo‘lgan emitentlar tomonidan chigarilgan gimmatli gog‘ozlarni muddatiga, daromadliligiga ko‘ra ayir-
boshlaydi.

4. Foiz stavkalarini tahlil qilish va prognoz gilishga asoslangan shakl.

Mazkur shaklda foiz stavkalari pasayayotganda gimmatli gog‘ozlar portfelining muddati uzaytiriladi, foiz
stavkalari oshayotganda gimmatli gog‘ozlar portfelining muddati gisqartiriladi.

Tadgiqotda ilmiy abstraksiyalash, gruhlash, qiyoslash, retrospektiv va istigbolli, empirik tahlil natijalarini
tizimlashtirish asosida ilmiy asoslangan xulosa va tavsiyalar ishlab chigishda induksiya va deduksiya uslublar-
idan foydalanildi. Magolada giyosiy tagqoslash usulida jahon amaliyotida va taraqqiy etgan tijorat banklarida
islom moliya instrumentlaridan foydalanish usullarining tashkiliy-huqugiy asoslarini mamlakatimizdagi mavjud
asoslar bilan taqgqoslab tegishli xulosalar shakllantirildi.

Xalgaro obligatsiyalarning milliy valyutada chiqarilishi valyuta xatarlarini kamaytirishga xizmat qilish bilan
birga kelajakda ichki moliya bozoriga, jumladan davlat g‘aznachilik obligatsiyalari bozoriga xalgaro investorlarni
jalb gilish uchun zamin yaratadi.

2021-yilda portfel investitsiya operatsiyalari saldosi manfiy ko‘rinishda shakllanib, 2,0 mird. dollarni tashkil
qildi. Mazkur holat hisobot davrida xalgaro moliya bozorlarida jami 5 ta xalqaro obligatsiyalar joylashtirilishi
bilan izohlanadi.

Shundan:

Davlat obligatsiyasi 635 min. doll. (3,9 foiz stavkasi bilan 10 yil muddatga);

Davlat obligatsiyasi 2,5 trln. so‘mga (14,0 foiz stavkasi bilan 3 yillik muddatga);
“O'zNeftegaz” AJ obligatsiyasi 700 min. doll. (4,75 foiz stavkasi bilan 7 yil muddatga);
“UzAvto Motors” AJ obligatsiyasi 300 min. doll. (4,85 foiz stavkasi bilan 5 yil muddatga);
“Ipoteka bank” AJ obligatsiyasi 785 mird. so‘'m (16,0 foiz stavkasi bilan 3 yil muddatga)®.

2 TobuH k. [leHexHasi nonutmka 1 akoHomudeckorn poct. — M.: Nlmbpokom, 2010. — C. 111-112.

3 AkceHos B. C., 3y6os /1. O. dopmupoBaHme 1 ynpasneHne MHBETULIMOHHAM NopTdeneM B yCrioBusix (OMHaHCOro kpuanca //duHaHcu
n kpeauTio — 2010. — Ne7t0 — C. 22-28.

4 Hirschey, M. & Nofsinger, J. Investments: analysis and behavior. McGraw-Hill Education, 2008. — P. 237.

5 2021-yil uchun O‘zbekiston Respublikasining to‘lov balansi, xalgaro investitsion pozitsiyasi va tashqi garzi//www.cbu.uz.
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Moliyaviy hisobda majburiyatlar bo‘yicha operatsiyalar tahlili shuni ko‘rsatdiki, asosan tashqi dunyo oldidagi
majburiyatlar bo‘yicha oqgimlar “Ssuda va qarzlar’, “To‘g‘ridan to‘g‘ri investitsiyalar” hamda “Portfel investitsi-
yalar” komponentlariga to‘g‘ri keladi. 2018-yildan ssuda va garzlarning ulushi to‘g‘ridan to‘g‘ri investitsiyalarning
ulushidan ko‘proq bo‘ldi. Ushbu jarayon sanoat va hududlarni rivojlantirish bilan bog‘liq davlat dasturlarini moli-
yalashtirish magsadida davlat boshqaruvi sektori tomonidan olingan qarzlar hajmining oshishi bilan izohlanadi.
Shuningdek, 2018-yildan boshlab MTB doirasida to‘lovlarning ko‘payishi sababli to‘g‘ridan to‘g'ri investitsiyalar
hajmi qgisgarishi, hamda 2020-yilda pandemiya sabab “Ssuda va qarzlar” komponenti o‘sishi o‘tgan yillarga
nisbatan eng yuqori ko‘rsatkichni gayd etdi. 2021-yil natijalariga ko‘ra, to‘g‘ridan to‘gri xorijiy investitsiyalarning
sof o'sishiga garamay, bank va boshqa sektorlar tomonidan tashqi garzlarning faol jalb etilayotganligi, “Ssuda
va garzlar” komponenti tashqi dunyo oldidagi majburiyatlarning sof o‘sishida ko‘p ulushga (68 foiz) ega bo‘ldi.

O‘zbekiston Respublikasining sof investitsion pozitsiyasi 2021-yil boshiga nisbatan 17 foizga yoki 3,5
mird. dollarga qisqarib, joriy yilning 1-yanvar holatiga 16,8 mird. dollarni tashkil etdi. Bunda, mamlakatning
chet el valyutasidagi aktivlari 70,4 mird. dollarni, tashqi majburiyatlarining hajmi esa 53,6 mird. dollarga teng
bo‘ldi. Ko'rib chigilayotgan davrda sof investitsion pozitsiyaning o‘zgarishi tahlili shuni ko‘rsatdiki, nooperatsion
o‘zgarishlarning ijobiy shakllanishiga qaramay to‘g‘ridan to‘g‘ri va portfel investitsiyalari bo‘yicha majburiyatlar
hajmining o'sishi, shuningdek ssudalar va garzlar oshishi sof investitsion pozitsiyasiga salbiy ta’sir etdi. Xalgaro
investitsion pozitsiyaning igtisodiyot sektorlari bo‘yicha tahlili shuni ko‘rsatdiki, 2021-yil yakunlariga ko‘ra, davlat
boshgaruvi sektori va boshqga sektorlar “sof kreditor”, bank sektori esa “sof qarzdor” turkumiga oid bo‘lganligini
ko‘rsatmoqda.

O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti Shavkat Mirziyoyev O‘zbekiston Respublikasi davlat mustaqilligining
30 yillik bayramiga bag‘ishlangan marosimdagi nutgida e’tirof etganlaridek, Birlashgan Millatlar Tashkiloti, Islom
hamkorlik tashkiloti, Shanxay hamkorlik tashkiloti, Mustaqil Davlatlar Hamdo'stligi kabi xalgaro tuzilmalar bilan
alogalar sifat jihatidan yangi bosqichda davom ettiriimoqda.

Xalqaro reyting agentliklarining eng yuqori reyting bahosiga (AAA) ega bo‘lgan ITB banki jahon moliya
tizimida o'z nufuziga ega bo‘lgan xalgaro moliya-kredit tashkiloti hisoblanadi. E’tirof etish joizki, ushbu xalgaro
tashkilotning 46-yillik yig‘ilishini 2021-yilning 2—4-sentyabr kunlarida Toshkent shahrida o‘tkazilishi ITB
tomonidan O‘zbekiston Respublikasiga bo‘lgan ishonch va e’tiborning namoyon bo‘lish shakli hisoblanadi.

O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil 5-martdagi PQ—4224-sonli “Islom taraqqiyot banki guruhi
va Arab muvofiglashtirish guruhi jamg‘armalari bilan sheriklikni yanada kengaytiriish va chuqurlashtirish cho-
ra-tadbirlari to‘g‘risida”gi qarori ITB bilan hamkorlikni rivojlantirishda muhim rol o‘ynadi.

Mazkur Qarorga muvofiq, O‘zbekiston va ITB o‘rtasidagi uzoq muddatli sherikchilikning asosiy yo‘nalishlari
qgilib quyidagilar belgilandi:

energetika, yo'l-transport, kommunal infratuzilmani modernizatsiya qilish, uy-joy qurilishi, bank-moliya
tizimini hamda kichik va xususiy tadbirkorlik sektorini rivojlantirish, sog‘ligni saglash va ta’lim tizimlarini
takomillashtirish hamda respublika tarmoglari va hududlarini kompleks rivojlantirishning boshqga yo‘nal-
ishlari bo‘yicha loyihalarni amalga oshirishga ITB guruhining, shu jumladan, Xususiy sektorni rivojlan-
tirish bo‘yicha islom korporatsiyasi (XSRBIK), Xalgaro islom savdo-moliya korporatsiyasi (XISMK),
Investitsiyalar va eksport kreditlarini sug‘urtalash korporatsiyasi (IEKSIK), Islom tadgiqgot va ta’lim insti-
tuti mablag‘larini jalb qilish;

bank sektorida islomiy moliyalashtirish asoslarini joriy etish, davlat-xususiy sherikligi mexanizmlarini,
jumladan vaqf-jamg‘armalarni tashkil etish yo'li bilan qo‘llab-quvvatlash dasturlarini birgalikda ishlab
chigish va O‘zbekistonda tatbiq qilish;

respublika tijorat banklari tomonidan tadbirkorlik subyektlarining investitsiya loyihalarini qo‘llab-quv-
vatlash, ularning eksport imkoniyatlarini mustahkamlash uchun XSRBIK, XISMK va IEKSIK moliyaviy
resurslari va mahsulotlarini faol jalb etish;

O‘zbekiston Respublikasi Investitsiyalar va tashqi savdo vazirligi huzuridagi Eksportni rag‘batlantirish
agentligi salohiyatini oshirish;

O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi huzuridagi Imom Buxoriy Xalqaro ilmiy-tadgiqot markazi
faoliyatini qo‘llab-quvvatlash®.

O‘zbekiston Respublikasining “Investitsiyalar va investitsiya faoliyati to‘g‘risida”gi gonuniga muvofiq, chet
ellik investor investitsiya faoliyatini tugatgandan so‘ng investitsiya faoliyatini tugatish natijasida olingan o‘z aktivla-
rini naqd pul yoki natural shaklda chet ellik investorning O‘zbekiston Respublikasiga yoxud boshqa kreditorlarga
nisbatan majburiyatlarini bajarish uchun zarar yetkazmagan holda erkin repatriatsiya gilish huqugiga ega.

6 O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil 5-martdagi PQ—4224-sonli “Islom taraqqgiyot banki guruhi va Arab muvofiglashtirish
guruhi jamg‘armalari bilan sheriklikni yanada kengaytiriish va chuqurlashtirish chora-tadbirlari to‘g'risida’gi garori//www.lex.uz
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Shuningdek, mazkur Qonunga ko‘ra, agar O‘zbekiston Respublikasining keyingi gonunchilik investitsiya
gilish shart-sharoitlarini yomonlashtirsa, investitsiya qilish sanasida amalda bo‘lgan qonun hujjatlari chet el
investorlariga nisbatan investitsiya qilish paytidan e’tiboran o‘n yil mobaynida qo‘llaniladi. Investor o‘zining
investitsiya qilish shart-sharoitlarini yaxshilaydigan yangi qonunchilik goidalarini o'z xohishiga ko‘ra qo‘llash
huquqgiga ega. Xorijiy investitsiyani, xorijiy investorlarni jalb gilishda muhim omillardan bo‘lib mamlakatdagi
barqgaror igtisodiyot, huquqiy-investitsion mubhit, siyosiy va igtisodiy xavfsizlik, rivojlangan infratuzilma, malakali
mutaxassislar, va albatta yaratilgan imtiyozlar va kafolatlar hisoblanadi. Shu bilan birga, mamlakatda investit-
sion muhit ko‘p jihatdan investitsiya faoliyatini tartibga soluvchi gonun hujjatlariga bog'liq.

2020-yilning 19-noyabr kuni Moliya vazirligi tomonidan umumiy hajmi 750 min. dollar migdoridagi suveren
xalgaro obligatsiyalar ikki transhda — 10 yillik muddat bilan 555 min. dollar dollarda va 3 yillik muddat bilan ilk
bora milliy valyutamiz — o‘zbek so‘mida 2 trin. so‘m migdorida London gimmatbaho qog‘ozlari bozorida (London
Stock Exchange) muvaffagiyatli joylashtirildi.

Bunda, 3 vyillik milliy valyutadagi va 10 yillik dollardagi suveren xalgaro obligatsiyalar bo‘yicha foiz
stavkalarning mos ravishda 14,50% (dastlabki foiz stavkadan 0,75% past) va 3,70% (dastlabki foiz stavkadan
0,55% past) darajasida belgilanishi hamda mazkur obligatsiyalarni xarid qilish talabining mos ravishda
5 trin. so‘m va 3,8 mird. dollargacha yetishi xorijiy investorlar tomonidan O‘zbekiston Respublikasi bilan bog'liq
xatarlarning mo‘tadil darajada baholanishini va respublika istigboliga bo‘lgan ishonchni oshib borayotganligini
ko‘rsatadi. Milliy valyutadagi xalgaro obligatsiyalardan tushgan mablag‘lar (2 trin. so‘m) Birlashgan millatlar
tashkilotining (BMT) Bargaror rivojlanish magsadlariga, jumladan kambag‘allikka garshi kurashish, sog‘lom
turmush tarzini va sifatli ta’limni targ‘ib gilish, gender tengligi ta’minlanishini jadallashtirish, toza ichimlik suvidan
foydalanish imkoniyatlarini yaratish, munosib mehnat sharoiti va igtisodiy o'sishni go‘llab-quvvatlash hamda
infratuzilma barqgarorligini oshirishga qaratilgan rivojlanish loyihalari uchun yo‘naltiriladi’.

Qayd etish lozimki, 2021-yilda ham xususiy sektor tomonidan xalgaro bozorlarga gimmatli qog‘ozlarni
joylashtirish orqali tashqi qarz jalb qilishda faollik kuzatilda. Xususan, “O‘zbekneftegaz” AJ tomonidan giymati
700 min. dollar migdoridagi gimmatli qog‘ozlarni 4,75 foiz stavkasi bilan 7 yillik muddatga, “UzAuto Motors” AJ
tomonidan giymati 300 min. dollar migdoridagi gimmatli qog‘ozlarni 4,85 foiz stavkasi bilan 5 yillik muddatga
hamda “Ipoteka bank” AJ tomonidan 785 mird. so‘m giymatidagi gimmatli gog‘ozlarni 16,0 foiz stavkasi bilan
3 yillik muddatga xalgaro moliya bozorida joylashtirildi.

Tadqiqgot jarayonida quyidagi xulosalarni shakllantirdik:
mamlakatda investitsiya muhitini yanada yaxshilash va uning jozibadorligini oshirish, kelgusi besh yilda
120 milliard AQSh dollari, jumladan 70 milliard dollar xorijiy investitsiyalarni jalb etish choralarini milliy
igtisodiyotni jadal rivojlantirish va yuqori iqtisodiy o‘sish sur’atlarinii saqglab qolishning zaruriy shartla-
ridan biri hisoblanadi;
kompaniyalarning gimmatli gog‘ozlariga qgilingan investitsiyalari yuqori riskli aktiv hisoblanadi, chunki
ushbu investitsiyalar past yoki yuqori darajadagi noaniqlik va beqarorligi bilan ajralib turadi;
respublikamiz igtisodiyotiga portfelli xorijiy investitsiyalarni jalb gilishda yetakchi mavqgeyini O‘zbekiston
hukumati va davlat korxonalari egallaydi;
xalgaro obligatsiyalarning foiz stavkalarini nibatan yuqori ekanligi ularga bo‘lgan talabni shakllantirish-
ning asosiy omili bo‘lib golmoqda.

Fikrimizcha, portfelli xorijiy investitsiyalarni mamlakat igtisodiyotiga jalb gilish ko‘lamini kengaytirish uchun

quyidagi tadbirlarni amalga oshirish lozim:

1. Mamlakat gimmatli qog‘ozlar bozorini xalgaro kapital bozoriga integratsiya qilishni ta’'minlash orgali port-
felli xorijiy investitsiyalar hajmini oshirish uchun, birinchidan, milliy gimmatli gog‘ozlar bozorini xalgaro
fond bozorlariga integratsiya darajasini aniq ko‘rsatuvchi mezonlarni belgilab olish kerak; ikkinchidan,
milliy gimmatldi qog‘zlar bozorining listingiga kirish talablarini xalqaro fond birjalarining listingiga kirish
talablariga yuqori darajada mos kelishini ta’'minlash lozim.

2. Muvozanatlashgan makroiqtisodiy siyosat yuritishni ta’'minlash orqgali O‘zbekistonning suveren kredit
reytingini yaxshilash orgali rezidentlarning yevroobligatsiyalarini investitsion jozibadorligini oshirish
zarur.

Hozirgi davrda, birinchidan, inflyatsiya darajasini yuqori ekanligi va davlat byudjeti defitsitining katta ekan-
ligi mamlakatning suveren kredit reytingini yaxshilash imkonini bermaydi; ikkinchidan, O‘zbekistonning suveren
kredit reytingi darajasi ancha past (S&P reyting agentligi tomonidan berilgan O‘zbekistonning suveren kredit
reytingi — BB-). Bu juda past reyting hisoblanadti.

7 O'zbekiston Respublikasi Markaziy banki. O‘zbekiston Respublikasining 2005-2021-yillar uchun to‘lov balansi, xalgaro investitsion
pozitsiyasi hamda tashqi qarzi//www.cbu.uz

https://yashil-igtisodiyot-taraqqiyot.uz
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