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QULAY INVESTITSIYA MUHITI
— XORIJIY INVESTITSIYALAR
OQIMINI OSHIRISHNING
ASOSIY OMILIDIR

Hoshimov Jahongir Ravshanbek o‘g‘li
PhD, Toshkent moliya instituti mustaqil tadgiqotchi

Annotatsiya: Maqolada igtisodiyotga xorijiy investitsiyalarni jalb gilishda qulay investitsiya muhiti yaxshilash masalalari
o‘rganilgan. Jumladan, igtisodchi olimlarning investitsion muhit jozibadorligini aniglash yuzasidan olib borgan tadqiqgotlari
o‘rganilgan. Shuningdek, O‘zbekiston misolida investitsion faoliyat, investitsion salohiyat va investitsion jozibadorlikni
oshirish bo‘yicha tahliliy ma’lumotlar asosida ochib berilgan.

Kalit so'zlar: Investitsiya, innovatsiya, reinvestitsiya, chet el investitsiya, eksport, investitsion jozibadorlik, inflyatsiya,
investitsion muhit.

Abstract: The article examines issues of improving the favorable investment climate for attracting foreign investments to
the economy. In particular, studies conducted by economists on determining the attractiveness of the investment environ-
ment have been studied. It is also revealed on the basis of analytical data on increasing investment activity, investment
potential and investment attractiveness in the case of Uzbekistan.

Key words: Investment, innovation, reinvestment, foreign investment, export, investment attractiveness, inflation, invest-
ment environment.

AHHOTaLlI/IﬂZ B cTtatbe paccmMmaTpuBaroTCA BONPOCHI yny4lleHna 6J'IaFOI'IpI/IF|THOF0 MHBECTULIMOHHOIO Knnumata and npuene-
YeHUA MHOCTPAaHHbIX I/IHBeCTI/ILWIl7I B 3KOHOMMWUKY. B YaCTHOCTH, U3y4eHbl nccnegoBaHUAa SKOHOMUCTOB NO onpeaeneHuto
npuenekaTernbHOCTU I/IHBGCTI/IL[,VIOHHOVI cpenbl. 370 TakKe BbISBNIEHO Ha OCHOBE aHaNUTUYECKUX AaHHbIX O NOBbILLEHUN
VIHBeCTI/ILI,I/IOHHOI7I AaKTUBHOCTU, MHBECTULMOHHOIO noteHuwuana u I/IHBeCTI/ILU/IOHHOIZ npuenekaTtenbHOCTU Ha npuMmepe
Y3bekucrana.

KntoueBble crnosa: MIHBeECTULMM, NHHOBALMW, PEUHBECTULINN, MHOCTPaHHbIE MHBECTULMM, SKCMOPT, MIHBECTULMOHHAA NpK-
BMneKaTenbHOCTb, MHPNALUS, UHBECTULMOHHLIN KNUMaT.

KIRISH

Jahon mamlakatlarining igtisodiyotni harakatga keltiruvchi, uning taraqgiyotini ta’minlovchi va yuksak
darajada taraqqiy etishida hal giluvchi drayver sifatida investitsion siyosatni boshgarish muhim ahamiyat
kasb etadi. “Jahonda 2019-yilda to‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar hajmi 1,54 trillion AQSH dollarni tashkil
etgan bo‘lsa-da, 2020-yil yakunlari bo'yicha uning hajmi 40 foizgacha pasaygan” . Ushbu tendensiya mam-
lakatlarning investitsion salohiyati zaiflashuvi bilan bog‘liq bo‘lib, ayni paytda ular investitsion faoliyatni barga-
rorlik ko‘rsatkichlari orgali boshqarish, erkin igtisodiy zonalar faoliyatini kengaytirish va resurs salohiyatidan
samarali foydalanish asosida qulay investitsion muhit yaratishga erishmoqdalar.

Mamlakatning igtisodiy rivojlanish darajasi investitsiya faoliyatining taraqqiyotiga, uning o'zi esa investitsiya
muhitiga bevosita bog'liq. Xorijiy investitsiyalarni respublika igtisodiyotiga jalb etish uchun zaruriy shart-sha-
roitlarning yaratilishi muhimdir. Negaki mamlakatda igtisodiy, siyosiy, ijtimoiy va huquqiy shart-sharoitlar mavjud
bo‘lsagina o‘sha davlat igtisodiyotiga investitsiya qo‘yilishi mumkin. Investitsiya muhitining jozibadorligi xorijiy
investitsiyalar ogimini ko‘paytirishning muhim omili hisoblanadi.
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ADABIYOTLAR TAHLILI

Investitsiya mubhiti jozibadorligini oshirishning ilmiy-nazariy asoslarini ko‘rib chigish magsadga muvofigdir.
Bu borada, “investitsiya”, “investitsiya muhiti”, “investitsion jozibadorlik”, “investitsiya mubhiti jozibadorligi” kabi
bir-biriga mazmunan yaqin bo‘lgan kategoriyalarning mazmun-mohiyatini, ularga oid ilmiy-nazariy garashlarni
tadqiq etish lozim.

Investitsiya mubhiti tushunchasini ko‘rib o‘tamiz. Ushbu yo‘nalishda, gator xorij igtisodchi-olimlari, jumladan:
J.D.Deniyels va L.X.Radeba kabilar “investitsiya muhiti” tushunchasini “biznes muhiti” tushunchasiga nisbatan
o‘zaro sinonim sifatida baholab, o‘tgan asrning 70-80-yillardagi transmilliy korporatsiyalar (TMK) hozirda biznes
muhiti talablariga moslashuv shartlarini to'liq ko‘chirib olishga ulgurishganliklarini ta’kidlaydilar 2.

A.M.Basenko, P.V.Taranovlarning ilmiy-tadgigotlarida “investitsiya muhiti” hamda “investitsiya iglimi” kabi
terminologik jihatlarga kapitalni qo‘yish davomidagi risklilik darajasi, aniq reja gilingan obyektga nisbatan inves-
titsiya kiritishdagi jozibadorligi darajasini shakllantiruvchi ichki va tashqi shart-sharoitlar, qulayliklar sifatida yon-
dashilganligini guvohi bo‘lamiz ¥l

Perniya Ernesto, Salas Djon Maykl Yan Sioson tomonidan olib borilgan tadgiqot natijalariga asosan,
“investitsion muhit keng ma’noda “investitsiyalar bilan bog‘liq daromad va xavflarga ta’sir giluvchi mavjud va
kutilayotgan siyosat, institutsional va xatti-harakatlar muhiti” sifatida ta’riflanishi mumkin” ¥,

Shuningdek, igtisodchi-olimlardan A. Vaxabov, Sh.Xajibakiyev, N.Muminovlar investitsiya muhiti to‘g‘risida
quyidagilarni ta’kidlab o'tadilar: “Investitsiya muhiti — bu xorijiy kapital go‘yilmalarining qaltislik darajasini va
ulardan mamlakatda samarali foydalanish imkoniyatlarini oldindan belgilaydigan iqtisodiy, siyosiy, yuridik va
ijtimoiy omillar yig‘indisidir. Investitsiya muhiti kompleks, ko‘pqirrali tushuncha bo'lib, milliy gonunchilik, igtisodiy
shart-sharoitlar (ingiroz, o‘sish, stagnatsiya), bojxona rejimi, valyuta siyosati, iqtisodiy o‘sish sur’atlari, inflyat-
siya sur’atlari, valyuta kursining barqarorligi, tashqi garzdorlik darajasi kabi ko‘rsatkichlarga ega” 1.

D. G'ozibekov va T. Qoraliyevlar tomonidan quyidagi fikrlar bildirilgan: “Investitsiya iglimi juda keng ma’noda
ishlatiladigan tushuncha bo'lib, investor tomonidan hisobga olinadigan barcha muammo va masalalarni mujas-
samlashtiradi. Investor tomonidan ma’lum bir mamlakatga kapital ajratishning qulay va noqulay tomonlari bel-
gilanadi, shu bilan bir gatorda, o'z kapitalini kiritmoqchi bo‘lgan mamlakat mafkurasi, siyosati, igtisodiyoti va
madaniyatiga katta ahamiyat beriladi” ©.

Sh.Mustafaqulovning ta’kidlashicha, “mamlakatning integral investitsion jozibadorligi — bu mamlakatning
xo'jalik rivojlanish sharoitlarini tavsiflovchi va undagi investision faollikning shakllanishiga ijobiy yoki salbiy ta’sir
ko‘rsatadigan obyektiv ijtimoiy-igtisodiy, tabiiy-geografik va ekologik ko‘rsatkichlarning umumiy darajasidir” 1.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Magqolada iqgtisodiy jarayonlarini o‘rganishning ilmiy usullari, umumlashtirish, guruhlashtirish, tahlilning
mantiqiy va taqgoslama usullari, induksiya, deduksiya, abstrakt-mantiqiy fikrlash, qgiyosiy tahlil va boshqa usul-
lardan keng foydalanilgan.

TAHLIL VA NATIJALAR

Investitsiya muhitining holatini investitsiya faoliyatini amalga oshirishning magsadga muvofigligi va jozi-
badorligini aniglaydigan iqtisodiy, ijtimoiy, tashkiliy, huquqiy, siyosiy, ekologik va boshqga shart sharoitlarning
umumlashtiruvchi xususiyatlari belgilab beradi. Investitsiya muhiti deganda, mamlakat igtisodiyoti yoki uning
ma’lum bir hududiga kiritiladigan investitsiyalarning samaradorligini va xavfsizligini ta’minlashga qaratilgan iqgti-
sodiy, ijtimoiy, siyosiy, tashkiliy-huquqiy, ekologik, madaniy va boshqga shart-sharoitlar majmuasi tushuniladi. U
muayyan hududga investitsiyalar kiritishning magsadga muvofigligi va jozibadorligini belgilaydigan shart-sha-
roitlarning mavjud ijobiy va salbiy tomonlarini anglatadi.

Amaliy hayotda chet el investorlari biror mamlakat igtisodiyotiga investitsiyalarini kiritishi bilan bog'liq
bo‘lgan qarorlarni gabul gilishi uchun o‘sha mamlakatning biznesni tashkil etish va uni yuritish uchun shart-sha-
roitlari, investitsion muhitni sog‘lomlashtirish bo‘yicha olib borayotgan ijtimoiyigtisodiy siyosati, xususan, xorijiy
kopmaniyalarning hech ganday moneliksiz kirib kelishi, faoliyat olib borishi uchun erkin igtisodiy va maxsus
zonalarning tashkil etilgani, soliq va boshga moliyaviy imtiyozlarning mavjudligiga e’tibor garatishadi. Shuning
uchun ham ko‘pgina rivojlangan tansmilliy kompaniyalar (TMK) to‘g‘ridan to‘g'ri investitsiyalarni biror bir mam-
lakat igtisodiyotiga kiritishdan oldin xalqaro reyting agentliklari tomonidan €’lon qilinadigan, xususan, Jahon
bankining “Biznesni yuritish” !, Butunjahon igtisodiy forumining “Global ragobatbardoshlik indeksi”, Tinchlik
uchun jamg‘armasining “Davlatlarning faoliyatsizlik indeksi” kabi reyting ko‘rsatkichlariga jiddiy diggat garati-
shadi.
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Olib borilgan ilmiy izlanishlar natijasida shu narsaga amin bo‘ldikki, mamlakatning investitsion muhit joziba-
dorligini o‘rganish, uni har tomonlama ilmiy-uslubiy asosda ochib berish, eng avvalo, mamlakat hududlarining
ijtimoiy- igtisodiy salohiyatini tadqgiq etish muhim hisoblanib, zero, mamlakatning ijtimoiy-igtisodiy rivojlanishini
ta’minlash investitsion muhitga bog‘liq ekan, investorlar o'z garorlarini shunga muvofiq ravishda ishlab chiqi-
shadi.

Bir jihatni gayd etish lozimki, xorijiy investorlar diggatini tortish uchun mamlakatimiz hududlarining investit-
sion jozibadorligini oshirish masalalarini hal etish lozimdir. AQShning Garvard maktabi mutaxassislarining ta’ki-
diga ko‘ra, mamlakatning investitsion jozibadorligiga baho berishda: xorijiy va milliy investorlar uchun yaratilgan
gonunchilik bazasi, kapitalni mamlakat hududidan olib chigib ketish imkoniyati, milliy valyutaning bargarorligi,
mamlakatdagi siyosiy vaziyat, inflyatsiya darajasi va milliy kapitaldan foydalanish imkoniyati kabi omillar ta’sir
ko‘rsatadi ©.

Bugungi kunda O‘zbekistonda amalga oshirilayotgan islohotlar va ularning natijasi jahondagi yetakchi
xalqaro reyting agentliklari tomonidan e’tirof etilayotganini alohida ta’kidlash lozim. Masalan, dunyodagi
nufuzli “Fitch” “Moody’s” va “Standard and Poor’s” reyting agentliklari birinchi marta mamlakatimizning xalqaro
suveren kredit reytingini belgiladi. Ana shu reyting baholari “Bargaror” prognoziga ega bo'lib, bu yaqgin 12-18 oy
davomida ushbu ko‘rsatkichning pasayish ehtimoli kamligini bildiradi. O‘zbekiston erishayotgan bunday reyting
baholari ko‘pgina rivojlanayotgan davlatlarga nisbatan yuqgori ekanini gayd etish lozim ['%. Ushbu reyting agen-
tliklari O‘zbekistonda valyuta, savdo va narx siyosati erkinlashgani, davlat boshqaruvidagi institutsional o‘zga-
rishlar, mamlakat oltin-valyuta va budjet zaxirasi yetarli ekani, davlat qarzining kamligi singari omillarga alohida
e’tibor garatmoqgda. Kelgusi yilning birinchi choragida yurtimiz tarixida ilk marta O‘zbekistonning suveren davlat
obligatsiyalarini xalqgaro moliya bozorlariga chiqarildi. Bu borada biz “J.P.Morgan”, “Citibank”, “Deutsche Bank”
kabi yetakchi xalgaro investitsiya banklari bilan hamkorlik olib bormoqgda.

Bugungi kunda mamlakatimizda mahalliy investorlarga yer 49 yilga ijaraga berilmoqgda. Xorijiy investor-
larga esa yer 25 yilga ijaraga beriladi. Mamalaktimizda tashkil gilinayotgan xorijiy investitsiya ishtirokidagi kor-
xonalarni tahlil qilib chigamiz (1-rasm).
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1-rasm: 2017-2022-yillar oralig‘ida xorijiy investitsiyalar ishtirokidagi korxonalar soni

2017-2022-yillar oralig‘ida xorijiy investitsiyalar ishtirokidagi korxonalar soni 3,1 baravarga oshib, 2022-yil
holatiga ko‘ra, 15,4 mingtaga yetgan. Iqgtisodiyotimizga investitsiya kiritayotgan 50 dan ortiq mamlakat orasida
Xitoy, Rossiya, Turkiya, Qozog‘iston va Janubiy Koreya yetakchilik gilmogda.

Xorijiy kapital ishtirokidagi korxonalar asosan igtisodiyotning sanoat (30,6 foiz) va savdo (28,5 foiz) soha-
larida faoliyat yuritmoqgda. Chet el kapitali ishtirokidagi korxonalarda igtisodiyotda rasman band aholining 6 foizi
faoliyat yuritadi, biroq ushbu korxonalarning ishlab chigarishdagi ulushi 15 foizni, asosiy kapitalga investitsi-
yalardagi ulushi esa 24 foizni tashkil qildi.

So‘nggi yillarda xorijiy investorlarning geografik konsentratsiyalashuvida ham ijobiy o‘zgarishlar kuzatilgan.
Xususan, 2017-yilda jalb gilingan xorijiy investitsiya va kreditlarning asosiy gismi 2 ta davlat — Rossiya (55,5%)
va Xitoy (15%)ga to‘g‘ri kelgan bo‘lsa, bugungi kunda Turkiya (10,1%), Germaniya (7,4%) Saudiya Arabistoni
(6%), Fransiya (5,5%), AQSH (3,9%), Italiya (2,2%), Shveysariya (1,9%) va Koreya (1,6%) kabi davlatlarning
ulushi ham ortgan.

2-rasm ma’lumotlariga ko‘ra 2022-yilda jalb gilingan xorijiy investitsiya davlatlar kesmida ulushi keltirilgan.
Ushbu rasmda eng ko‘p xorijiy investitsiya jalb qilgan Xitoy, Rossiya va Turkiya davlatlari yuqori o‘rini egallagan.
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2-rasm: 2022-yil mamlakatimizga jalb qilingan xorijiy investitsiya davlatlar kesmida ulushi foizda

2017-yilda xorijiy investitsiyalar va kreditlar igtisodiyotga kiritilgan jami investitsiyalarning 23,8 foizini tashkil
etgan bo'lsa, 2022-yil yakunida 42,8 foizga yetdi. To‘g‘'ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar ulushi esa 3,6 foizdan
4,5 foizga ko'paygan. So‘nggi 6 yilda jalb qilingan xorijiy investitsiya va kreditlar 45,5 mird dollarni tashkil etib,
uning 17,1 mird dollari to‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalardir.

Respublika igtisodiyoti tarmoglarini jadal rivojlantirish, ishlab chigarish quvvatlarini kengaytirish va moder-
nizatsiya qilish magsadida 2023-2025-yillarga mo'ljallangan investitsiya dasturi ishlab chiqilib, dasturga
muvofiq, 2023—-2025-yillarda igtisodiyotga jami 1 215,0 trin so‘mga yaqin investitsiyalar, shundan 31,4 mird
dollar xorijiy investitsiya va kreditlar jalb qilish rejalashtirilgan.

Jahon bankining Toshkentdagi vakolatxonasi matbuot xizmatiga ko‘ra, Yevropa va Markaziy Osiyo minta-
gasidagi boshqa to‘rtta davlat, shu jumladan Tojikiston, Ozarbayjon va Kosovo bilan birgalikda O‘zbekiston
ishbilarmonlik muhitini yaxshilashda eng katta yutuglarga erishgan 20 mamlakat qatoridan o‘rin egalladi 3.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Yuqorida keltirilgan investitsion muhit jozibadorligini oshirish yo‘lida to‘'siq bo‘lib kelayotgan muammo va
kamchiliklarni bartaraf etish yo‘lida quyida tavsiya etilayotgan takliflarning amaliyotga tatbiq qgilinishi mamlakat
investitsion muhit jozibadorligini oshirish yo‘lida magbul ish bo‘lar edi:

e xalgaro tashkilotlar tomonidan o‘tkaziladigan so‘rovnomalarda faol ishtirok etish, jahon mamlakatlari-
ning investitsion jozibadorligini ko‘rsatadigan reytinglarning barchasida O‘zbekistonning ham ishtirokini
ta’'minlash (GRI, GlI, BERI va b).

e so‘mning gadrini ko'tarish va buning asosida bank foizi stavkalarini barqarorlashtirish;
e ma’muriy buyrugbozlik holatlariga chek qo‘yish va xorijiy investorlarning mamlakatga nisbatan garash-
larini o‘zgartirish;

e har bir viloyatlarning markazlarida marketing, huquqgiy maslahatxonalar va boshqa xizmatlarni kela-
jakda tadbirkorlar faoliyatini rivojlantirish uchun, shuningdek, investorlarning huquq va manafaatlarini
himoyalash uchun tashkil etish lozim;

e mamlakatga jalb qilingan xorijiy investitsiyalarning monitoringini takomillashtirish magsadida yagona
elektron dastur yaratish zarur;

e davlat budjeti xarajatlari va kiritilgan investitsiyalarni onlayn tarzda kuzatish imkonini yaratish.

Ushbu taklif va tavsiyalarning amaliyotga samarali tatbiq etilishi O‘zbekiston igtisodiyotga xorijiy inves-
titsiyalarni jalb qilishda investitsion muhit jozibadorligini oshirish yo‘lidagi muhim tadbilar sirasiga kirishiga
ishonamiz.

Mamlakatimizda investitsiya muhitining jozibadorligini oshirish va uning qulayligini ta’minlashda quyidagi-
larga alohida e’tibor qaratish magsadga muvofiq deb hisoblaymiz:
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e investitsiya infratuzilmasini rivojlantirish banklar, investitsiya fondlari, sug‘urta va lizing kompaniyalari
faoliyatini rag‘batlantirish va investitsiya loyihalarini amalga oshirishda ularning ishtirokini samarali
yo‘lga qo‘yish zarur;

e tadbirkorlarning biznes-ko‘nikmalari, shu jumladan, investitsiya loyihalari bilan ishlash tajribasi va
huqugqiy bilimlarini yanada oshirish hududlarda konsalting, marketing va yuridik xizmat ko‘rsatuvchi
markazlar tashkil etish va foliyatini rivojlantirish lozim;

e investitsiya takliflari va loyiha texnik-igtisodiy asoslarining belgilangan talablarga javob bermasligi sabab
tadbirkorlarga investitsiya loyihalarini ishlab chigishda tijorat banklari, hududlardagi savdo-sanoat pala-
tasi va boshqga mas’ul idoralar tomonidan amaliy yordam ko‘rsatilishini mahalliy hokimliklar tomonidan
tashkil etish va doimiy nazoratga olish kerak;

e amaliyotda ayrim loyiha tashabbuskorlari moliyaviy-igtisodiy holatining nochorligi kuzatilishi sabab
investitsiya dasturlari va hududlarni ijtimoiy-igtisodiy rivojlantirish bo'yicha dasturlarga kiritish taklif
etilayotgan loyihalar tashabbuskorlarining moliyaviy-igtisodiy holatining mahalliy hokimliklar va tijorat
banklari tomonidan chuqur tahlil gilinishini ta’minlash;

e mabhalliy hokimliklarning xorijiy investorlarni hudud to‘g‘risida to‘liq investitsion muhitga oid ma’lumotlar
bilan ta’minlashda faolligini oshirish xorijiy investorlarni to‘lagonli ravishda axborot (investitsiya loyi-
halari va biznes takliflar bazasi, hududiy matbuot nashrlari, igtisodiy tahlil xom ashyo va mehnat salo-
hiyati to‘g‘risida ma’lumotlar) bilan ta’'minlash, investitsiya faoliyatiga oid konferensiyalar, seminarlar va
tagdimotlar (respublika hududida va xorijiy mamlakatlarda) o‘tkazish lozim, ayrim korxonalarda mah-
sulot ishlab chiqarish va uni eksport gilishdagi hamda xom ashyo sotib olishga aylanma mablag‘lar
yetishmasligi bo‘yicha korxonaning moliyaviy-igtisodiy ahvolini o‘rganib chigib, uni moliyaviy sog‘lom-
lashtirish, qarzlarini restrukturizatsiya gilish bo‘yicha muvofiglashtirish ishlarini olib borish orgali eksport
salohiyatini oshirish zarur;

e ishlab chigarish infratuzilmasiga oid muammolar, shu jumladan, korxonalarning elektr energiya, tabiiy
gaz, suv va yoqilg‘i mahsulotlari bilan ta’minlashdagi uzilishlarni hal etgan holda eksportyor korxo-
nalarni uzluksiz ravishda elektr energiyasi va tabiiy gaz bilan ta’minlash bo‘yicha chora-tadbirlarni
ishlab chigish va nazoratga olish lozim.
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