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INVESTITSION JOZIBADORLIKKA
TA'SIR QILUVCHI OMILLAR TAHLILI

Mamatqulova Hafiza Bahodir qizi
Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti
Baholash ishi va investitsiyalar kafedrasi,
Investitsiyalarni boshqarish yo‘nalishi
2-bosqich magistranti

E-mail: hafizabahadirovna@gmail.com

Annotatsiya. Ushbu magolada 2019-2025-yillar davomida O‘zbekiston Respublikasining investitsion
jozibadorligiga ta’sir giluvchi asosiy makroigtisodiy omillar kompleks tahlil gilingan. Tadgigot davomida YalM
o'sish sur’atlari, inflyatsiya dinamikasi, tashqi savdo aylanmasi va asosiy kapitalga kiritiigan investitsiyalar
hajmidagi tarkibiy o‘zgarishlar batafsil ko‘rib chigilgan. Ushbu davr mobaynida mamlakat igtisodiyotida
davlatning bevosita investitsion ishtiroki gisgarib, markazlashmagan investitsiyalar, xususan, to‘g‘ridan-to‘g'ri
xorijiy kapitalning umumiy investitsiyalardagi ulushi oshgan. Shuningdek, magolada mamlakatning xalgaro
investitsiyaviy mavqei ijobiy ekani hamda sanoatning texnologik tarkibini modernizatsiya qilish bilan bog‘liq
mavjud muammolar va istigboldagi imkoniyatlar ilmiy jihatdan yoritilgan.

Kalit so‘zlar: investitsion jozibadorlik, YalM, inflyatsiya, asosiy kapital, to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar,
markazlashmagan investitsiyalar, tashqgi savdo aylanmasi, xalgaro investitsiyaviy mavqe, texnologik
modernizatsiya.

Abstract. This article provides a comprehensive analysis of the key macroeconomic factors influencing
the investment attractiveness of the Republic of Uzbekistan during the 2019-2025 period. The study examines
GDP growth rates, inflation dynamics, foreign trade turnover, and structural changes in the volume of fixed
capital investments in detail. The analysis reveals that during this period, the state’s direct investment
participation in the economy decreased, while the share of decentralized investments, particularly foreign
direct investment in total investments, significantly increased. Furthermore, the article highlights the country’s
positive international investment position, as well as current challenges and future prospects related to the
technological modernization of industry.

Keywords: investment attractiveness, GDP, inflation, fixed capital, foreign direct investment (FDI),
decentralized investments, foreign trade turnover, international investment position, technological modernization.

AHHOTaumA. B gaHHOM cTaTbe MpPOBOAMUTCA KOMMJIEKCHBIA aHanvM3 OCHOBHbIX MaKpO3KOHOMMYECKUX
haKkTopOoB, BNUSAIOLLMX HA WHBECTULIMOHHYIO MpuBriekaTenbHocTb Pecnybnukn Y3bekuctaH B nepuog 2019—
2025 ropoB. B xoge nccnegoBaHusa nogpobHO paccMaTtpuBaroTca Temnbl pocta BBI, anHamuka nHdbnsumm,
BHELLHETOProBbIi 060POT U CTPYKTYPHbIE UBMEHEHUS B 06 bEME MHBECTULMI B OCHOBHOM KanuTan. OTMevaeTcs,
4YTO B TEYEHMEe OaHHOro mepuoda MpPsIMOEe WMHBECTULIMOHHOE Yy4acTWe rocydapCTBa B SKOHOMMKE CTpaHbl
COKpPaTWUMOCh, B TO BPEMS KaK A0ONS AeLEHTPann30BaHHbIX MHBECTULIMIA, B YACTHOCTU NMPSIMbIX MHOCTPaHHbIX
WHBECTULUMA B 0OOLlEM OOBEME WMHBECTULMI, 3HAYMTENBbHO BO3pOCNa. Takke B CTaTbe€ C Hay4yHOW TOYKM
3pPEHUSI OCBELLAKTCS MOMOXUTENbHAA MeXAyHapoaHasi UHBECTULMOHHAs MO3MUUSI CTPaHbl, CyLLECTBYOLLME
npobrnemMbl 1 NEPCMNEKTUBbI, CBA3AHHbIE C TEXHONOMMYECKON MOAEPHU3aLMEl MPOMbILLNIEHHOCTY.

KnroyeBble cnoBa: MHBECTULMOHHAA NpUBeKaTenbHOCTb, BBI, MHhNAUMA, OCHOBHOM Kanutan, npavble
WHOCTPaHHblEe UHBECTULINU, AELEeHTPanM30BaHHble MHBECTULIMKN, BHELLUHETOPIOBbIA 060POT, MeXayHapoaHas
WNHBECTULIMOHHAS NO3MLMSI, TEXHOMOMMYECKas MOLEPHU3ALNS.

KIRISH

Zamonaviy igtisodiy taraqqgiyot va globallashuv sharoitida har ganday mamlakatning barqaror rivojlanishi,
strategik tarmogqlarni modernizatsiya qilishi hamda raqobatbardosh igtisodiyotni shakllantirishi bevosita
investitsiya ogimlarining hajmi va moliyalashtirish manbalariga bog'liqdir. Investitsiyalar nafagat moliyaviy
resurs, balki yangi texnologiyalarni jalb etish, ilg‘or boshqaruv tajribasini o‘zlashtirish hamda jahon bozorlariga
chigish uchun muhim ko‘prik vazifasini ham bajaradi.
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O‘zbekiston Respublikasi investitsion jozibadorligini baholashda makroiqtisodiy ko‘rsatkichlar alohida
o'rin tutadi. Zero, YalM o'sish sur’atlari, inflyatsiya darajasi va tashqi savdo aylanmasi kabi indikatorlar
xalgaro investorlar uchun mamlakat igtisodiyotining umumiy holati, barqarorligi hamda istigboldagi rivojlanish
imkoniyatlarini aks ettiruvchi asosiy mezonlar hisoblanadi.

2019-2025-yillarda amalga oshirilayotgan igtisodiy islohotlarning tub mohiyati davlatning igtisodiyotdagi
bevosita ishtirokini gisqartirish va bozor mexanizmlari rolini kuchaytirishga qaratilgan. Mazkur jarayonda
davlatning asosiy investor sifatidagi rolidan qulay investitsion muhit va zarur infratuzilmani yaratuvchi
“moderator” magomiga o'tishi kuzatiimoqgda.

Shuningdek, inflyatsiya darajasining bosgichma-bosgich pasayishi hamda pul-kredit siyosatining izchil
yuritilishi sarmoyadorlarning milliy valyuta va moliya tizimiga bo‘lgan ishonchini yildan-yilga mustahkamlab
bormoqda.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Xalqaro ilmiy adabiyotlarda investitsion jozibadorlikning biznes rivojlanishiga ta’siri keng o‘rganilgan.
Jumladan, John H. Dunningning “eklektik paradigma” nazariyasiga ko‘ra, investitsiyalar ogimi mamlakatdagi
resurslar, bozor imkoniyatlari va institutsional muhit bilan bevosita bog‘liq bo‘lib, aynigsa rivojlanayotgan
davlatlarda investitsion muhitni shakllantirish biznes rivoji uchun muhim omil hisoblanadi [1].

UNCTADnNing World Investment Report 2023 ma’lumotlariga ko‘ra, global investitsiyalar hajmi gisqarganiga
garamay, Osiyo va Markaziy Osiyo mintaqalarida investitsiyalar ogimi nisbatan bargaror o‘sishni cakna6 qolgan
[2]. Xalgaro tashkilotlar tadgiqotlari ham investitsion jozibadorlik va biznes rivoji o‘rtasidagi uzviy bog‘liglikni
tasdiglaydi.

Masalan, Jahon bankining Doing Business hisobotlariga ko‘ra, biznes yuritish sharoitlari soddalashtirilgan
mamlakatlarda xorijiy investitsiyalar ogimi yuqgori bo‘lib, bu holat biznes rivojlanishini jadallashtiradi [3].

Shuningdek, Jahon igtisodiy forumining Global Competitiveness Report (2020) hisobotida mamlakatlar
raqobatbardoshligi investitsion mubhit, infratuzilma sifati, texnologik rivojlanish hamda moliyaviy bozorlar
samaradorligi bilan chambarchas bog'ligligi ta’kidlangan [4].

UNCTADnNing 2021-yilgi hisobotida esa pandemiya sharoitida global FDI hajmi keskin kamaygan bo‘lsa-da,
ayrim rivojlanayotgan davlatlar investitsion siyosatni liberallashtirish orgali investitsiya ogimini saglab golishga
erishgani gayd etilgan [5].

Xalqaro Valyuta Jamg‘armasi (IMF) tahlillariga ko‘ra, makroigtisodiy bargarorlik, ya’ni inflyatsiya darajasi,
davlat qarzi va valyuta kursi bargarorligi investitsion jozibadorlikning asosiy omillaridan biri hisoblanadi [6].

Michael Porterning raqobat ustunligi nazariyasiga muvofiq, mamlakatning investitsion jozibadorligi
ichki raqobat muhiti va innovatsion salohiyatiga bog‘liq bo'lib, biznes muhitini takomillashtirish orqgali milliy
igtisodiyotning xalgaro pozitsiyasini mustahkamlash mumkin [7].

Mahalliy tadgiqotlarda ham mazkur masala keng yoritiigan. Xususan, S. Elmirzayev va A. Karimov
investitsion jozibadorlikni oshirishda moliya bozorlari barqarorligi, bank tizimi samaradorligi hamda kapital
bozorini rivojlantirish muhim ahamiyat kasb etishini ta’kidlaydilar. Ularning fikricha, davlatning tartibga solish
siyosati va investorlar uchun yaratilgan kafolatlar biznes rivojlanishida hal giluvchi omil hisoblanadi [8][9].

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadgigotda miqgdoriy va sifat tahlili usullaridan kompleks tarzda foydalanildi. Tahlil uchun asosiy ma’lumotlar
bazasi sifatida O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki hamda O‘zbekiston Respublikasi Statistika agentligining
2019-2025-yillarga oid rasmiy statistik hisobotlari olindi.

Investitsion jozibadorlik darajasini baholash magsadida quyidagi asosiy indikatorlar tanlab olindi: YalMning
o'sish sur’ati va dinamikasi, inflyatsiya darajasi, asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalar hajmi hamda ularning
moliyalashtirish manbalari, tashqi savdo aylanmasi va eksport-import balansi ko‘rsatkichlari, sanoat salohiyati,
shuningdek, xalgaro investitsiyaviy mavqge ko‘rsatkichlari.

Mazkur tadgiqotda statistik guruhlash, qiyosiy tahlil, trend tahlili, igtisodiy taggoslash va mantiqiy
umumlashtirish usullaridan foydalanildi. Natijalar asosida mamlakat investitsion muhitining holati va rivojlanish
tendensiyalari baholandi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Investitsiyalar uchun qulay muhit, avvalo, sarmoyadorlarning kutilayotgan daromadni xavfsiz, ishonchli va
barqgaror sharoitda gaytarib olish imkoniyatlari bilan belgilanadi. Shu sababli investitsion jozibadorlik darajasini
baholashda bir gator makroigtisodiy indikatorlardan foydalaniladi.
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Jumladan, YalMning o'sish sur’ati igtisodiy faollik va bozor sig‘imini ifodalovchi asosiy ko‘rsatkichlardan
biri bo'lib, investitsiyalarni jalb etishda muhim omil hisoblanadi. O‘zbekiston Respublikasida 2019-yilda YalM
hajmining 5,6 foizga o'sishi kuzatilgan. 2020-yilda esa global pandemiya ta’siri natijasida ushbu ko‘rsatkich
1,6 foizgacha pasaygan. Birog 2021-yildan boshlab iqgtisodiy tiklanish jarayonlari faollashib, keyingi yillarda
bargaror yuqori o‘sish sur’atlari qayd etilmogda [10].

Mazkur holat mamlakat iqtisodiyotining tashqi shoklarga nisbatan moslashuvchanligini hamda ofrta
muddatli istigbolda investitsion jozibadorlik salohiyati ortib borayotganini ko‘rsatadi (1-rasm).
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1-rasm. 2019-2025-yillarda O‘zbekiston YalM hajmi va o‘sish sur’ati

Bargaror iqtisodiy o‘sish real daromadlar hajmini oshiradi, ichki bozor sig‘imini kengaytiradi hamda
investitsiya ogimlarini jalb etishga xizmat giladi. Shu bois mamlakatning investitsion jozibadorligini baholashda
makroiqtisodiy ko‘rsatkichlar alohida ahamiyat kasb etadi. Chunki mazkur indikatorlar investorlar uchun
igtisodiyotning umumiy holati, moliyaviy bargarorligi hamda istigboldagi rivojlanish imkoniyatlarini aks ettiradi
(2-rasm).
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2-rasm. O‘zbekistonda 2019-2025-yillardagi inflyatsiya dinamikasi

O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki tomonidan yuritiladigan inflyatsiya statistikasi bo‘yicha
2019-2025-yillar kesimidagi ma’lumotlar ushbu davr mobaynida inflyatsiya darajasi bosgichma-bosgich
o‘zgarib borganini ko‘rsatadi.

2019-yildayillik inflyatsiya 15,2 foizni tashkil etib, nisbatan yuqori darajada qayd etilgan. 2020-yildan boshlab
inflyatsiya asta-sekin pasayish tendensiyasiga o‘tgan va 2021-yilda 10 foiz darajasigacha tushgan. 2022-yilda
tashqi igtisodiy omillar ta’sirida mazkur ko‘rsatkich biroz oshib, 12,3 foizga yetgan bo‘lsa-da, 2023-yilda qayta
pasayib, 8,8 foizni tashkil etgan.

2024-yilda inflyatsiya darajasi 9,8 foiz atrofida shakllangan bo‘lsa, 2025-yilda 7,3 foizga tushib, mazkur davr
ichidagi eng past ko‘rsatkich sifatida qayd etilgan. Ushbu holat mamlakatda pul-kredit siyosati samaradorligi
ortib borayotganini hamda makroigtisodiy barqarorlik mustahkamlanayotganini ko‘rsatadi.
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Endi asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalar dinamikasiga to‘xtaladigan bo‘lsak, mamlakatda asosiy
kapitalga yo‘naltirilgan investitsiyalar hajmi yildan-yilga oshib borayotganini kuzatish mumkin (3-rasm).
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3-rasm. 2021-2025-yillar davomida asosiy kapitalga investitsiyalar dinamikasi [11]

Yuqoridagi grafikdan ko'rinib turibdiki, so‘nggi besh vyillik davr mobaynida asosiy kapitalga kiritilgan
investitsiyalar hajmi barqaror o'sish tendensiyasini namoyon etgan. Xususan, 2021-yildagi 236,6 trillion so‘mlik
ko‘rsatkich 2025-yil yakuniga kelib 591,1 trillion so‘mga yetgan bo'lib, bu mazkur davr davomida kapital ogimlari
hajmi qariyb 2,4 barobarga oshganini anglatadi. Ushbu holat mamlakat igtisodiyotida investitsion faollikning
kuchaygani, ishlab chigarish quvvatlarini kengaytirish hamda infratuzilmaviy loyihalarni moliyalashtirish
imkoniyatlari ortganidan dalolat beradi (1-jadval).

DIYOT O9KOHOMHUKA ECONOMY

1-jadval

Moliyalashtirish manbalari bo‘yicha asosiy kapitalga investitsiyalar [11]

. . . . . O'sish sur’ati, Umumiy hajmga Umumiy hajmga
Ko'rsatkichlar nomi Hajmi, mird so'm %da nisbatan, % (2024-y.) | nisbatan, % (2025-y.)
Jami 591 141,0 110,5 100,0 100,0
Markazlashgan investitsiyalar 62 618,6 113,6 10,3 10,6
Respublika budjeti 28 002,0 105,8 4,9 47
Tiklanish va taraqquot_Jamg armasi 21095 68.0 0.6 0.4
mablag‘lari
Shu jumladan, min AQSH dollari 166,2 70,1 - -
(0] zbekls_ton Reseybllkas_l kafolati 32 507.1 127.2 48 55
ostidagi xorijiy kreditlar
Shu jumladan, min AQSH dollari 2577,7 135,3 - -
Markazlashmagan investitsiyalar 528 522,4 110,2 89,7 89,4
Korxona mablag'lari 90 31,1 100,8 16,7 15,3
Aholi mablag‘lari 37 472,2 106,2 6,4 6,3
Xorijiy |nvest|t3|y-?lar va _ 389 589.6 13,2 64.6 65.9
kafolatlanmagan xorijiy kreditlar
Shu jumladan, min AQSH dollari 30917,0 119,9 - -
Shundan:
O Xorijiy investitsiyalar 281 128,8 146,9 36,0 47,5
m Shu jumladan, min AQSH dollari 22 360,4 156,1 - -
Tijorat bank kreditlari va boshqa
— qarz mablag'lari 11 149,5 104,6 2,0 1,9
E Davlat statistika go‘mitasining 2025-yil yakunlari bo‘yicha taqdim etgan moliyalashtirish manbalari kesimida

asosiy kapitalga investitsiyalar to‘g‘risidagi ma’lumotlarini tahlil giladigan bo‘lsak, umumiy investitsiyalar hajmi
591,1 trillion so‘mga yetgani hamda unda markazlashmagan manbalar ulushi 89,4 foizni tashkil etgani davlatning
investitsion jarayonlardagi bevosita ishtiroki sezilarli darajada qisqarganini va bozor mexanizmlarining ustuvor

|
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mavgega ega bo‘lganini ko‘rsatadi. Asosiy kapitalga investitsiyalar tarkibida to‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar
hajmining 146,9 foizlik o'sish bilan 281,1 trillion so‘mga yetgani xalgaro kapitalning milliy bozorga nisbatan
ishonchi mustahkamlanganini tasdiglaydi. Xalgaro investitsiya ogimlarining jami hajmdagi ulushi 47,5 foizni
tashkil etgani milliy igtisodiyot modernizatsiyasi endilikda ichki resurslar bilan bir gatorda tashqi texnologik va
moliyaviy transferlarga ham tayanganini anglatadi. Shu bilan birga, respublika budjeti mablag‘lari ulushining bor-
yo‘g‘i 4,7 foiz darajasida saqglanib golishi davlatning asosiy investor rolidan qulay investitsion muhit yaratuvchi
institutsional moderator roliga o‘tayotganini bildiradi. Davlat kafolati ostidagi xorijiy kreditlar ulushining atigi
5,5 foizni tashkil etishi esa tashqi qarz yukini magbullashtirish va investitsiya loyihalari bo‘yicha mas’uliyatni
xususiy sektor zimmasiga bosgichma-bosgich o'tkazish orgali igtisodiy xavfsizlikni mustahkamlashga qaratilgan
strategik magsadlarga mos keladi. Xorijiy investitsiyalar hamda kafolatlanmagan xorijiy kreditlar segmentining
jami hajmda 65,9 foiz ulush bilan ustunlik gilishi investorlarning davlat kafolatisiz ham loyihalarning rentabelligi
va huqugiy himoyalanganligiga ishonch bildirayotganini anglatadi.

Bozor igtisodiyoti sharoitida tashqi savdo aylanmasi mamlakatning global bozorlardagi ragobatbardoshligini
belgilovchi asosiy ko‘rsatkichlardan biri hisoblanadi. So‘nggi uch vyillik statistik ma’lumotlarni tahlil qilish
natijasida mamlakatimizning xalgaro savdo maydonidagi ishtiroki izchil va tizimli ravishda kengayib
borayotganini kuzatish mumkin. Avvalo, umumiy savdo hajmi dinamikasiga e’tibor garatadigan bo‘lsak, 2023-yil
yakunlariga ko‘ra respublikaning tashqi savdo aylanmasi 62 597,4 min AQSH dollarini tashkil etgan. 2024-yilga
kelib mazkur ko‘rsatkich 3,8 foizga oshib, 65 934,0 min AQSH dollariga yetgan. Ushbu bosgichma-bosqich
o'sish 2025-yilda vyillik 20,7 foiz o'sish sur’ati bilan so‘nggi yillardagi eng yuqori darajaga, ya’ni 81 166,8 min
AQSH dollariga ko‘tarilgan. Mazkur umumiy o‘sishning asosiy omillaridan biri mamlakat eksport salohiyatining
ortib borayotganidadir. Jumladan, 2023-yilda eksport hajmi 24 426,2 min AQSH dollarini tashkil etgan bo‘lsa,
2024-yilda 11,5 foizlik o‘sish natijasida 26 948,2 min AQSH dollariga yetgan. 2025-yilda esa ushbu ko‘rsatkich
24,0 foizga ortib, 33 812,3 min AQSH dollarini tashkil etgan. O‘z navbatida, tashqi savdoning ikkinchi muhim
tarkibiy gismi bo‘lgan import operatsiyalari hajmi 2023-yilda 38 141,2 min AQSH dollarini tashkil etgan bo‘lsa,
2024-yilda atigi 0,8 foizga oshib, 38 985,8 min AQSH dollari miqdorida shakllangan.

O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki tomonidan mamlakatning xalgaro investitsiyaviy mavgei
statistikasi muntazam ravishda yuritiladi. Mazkur statistik ma’lumotlar asosida O‘zbekiston Respublikasining
xalgaro investitsiyaviy mavgei holatini kompleks tahlil gilish mumkin (4-rasm).
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4-rasm. O‘zbekistonning 2005-2025-yillar oralig‘idagi xalgaro investitsiyaviy mavgei [12]

Sof xalgaro investitsiyaviy mavge mamlakatning tashqgi aktivlari va majburiyatlari o‘rtasidagi fargni
ifodalaydi hamda O‘zbekistonning tashqgi moliyaviy holatini baholashda asosiy ko‘rsatkichlardan biri hisoblanadi.
Jadval ma’lumotlariga ko‘ra, mazkur ko‘rsatkich 2005-yil | chorakda 79,09 min dollarni tashkil etgan. Keyingi
choraklarda u izchil o'sib, 2005-yil IV chorakda 1 144,85 min dollar, 2006-yil | chorakda 1 670,34 min dollar,
2006-yil IV chorakda 4 104,61 min dollar hamda 2007-yil | chorakda 4 832,27 min dollarga yetgan. Bu holat
dastlabkiyillarning o‘zidayoq O‘zbekistonning tashqgi moliyaviy pozitsiyasi sezilarli darajada mustahkamlanganini
ko‘rsatadi.

Keyingi davrlarda ham sof xalqaro investitsiyaviy mavge asosan o‘suvchi trendni namoyon etgan. Jumladan,
2010-yil IV chorakda ko‘rsatkich 11 882,24 min dollarni, 2011-yil IV chorakda 15 654,70 min dollarni, 2012-yil
IV chorakda 19 500,48 min dollarni, 2014-yil Il chorakda esa 20 675,77 min dollarni tashkil etgan. Jadvaldagi
eng yuqori nuqta 2016-yil Ill chorakka to‘g‘ri kelib, ushbu davrda sof xalqaro investitsiyaviy mavqge 23 274,69
min dollarga yetgan. Shundan so‘ng ayrim pasayishlar kuzatilgan bo‘lsa-da, ko‘rsatkich uzoq muddat davomida
nisbatan yuqori darajada saglanib qolgan.
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2020-yilda sof xalgaro investitsiyaviy mavqge yana yugori darajada shakllangan bo‘lib, 2020-yil | chorakda
19 792,80 min dollar, Il chorakda 20 509,15 min dollar, Il chorakda 20 879,72 min dollar hamda IV chorakda
22 138,73 min dollarni tashkil etgan. 2021-2022-yillarda esa ma’lum pasayishlar kuzatilgan. Xususan, 2021-yil
IV chorakda ko‘rsatkich 16 850,72 min dollarni, 2022-yil IV chorakda esa 18 987,12 mIn dollarni tashkil gilgan.

2023-yilda pasayish jarayoni chuqurlashib, | chorakda 19 223,65 min dollar bo‘lgan ko‘rsatkich yil
yakuniga kelib 12 173,51 min dollargacha kamaygan. 2024-yilda esa qgisman tiklanish kuzatilib, | chorakda
12 653,15 min dollar, Il chorakda 12 897,08 min dollar, Il chorakda 15 565,50 mIn dollar hamda IV chorakda
9 469,10 min dollar gayd etilgan. 2025-yilda esa gayta tiklanish jarayoni kuzatilib, yil yakunida sof xalgaro
investitsiyaviy mavge 19 105,60 min dollarga yetgan. Mazkur ko‘rsatkichning butun davr mobaynida ijobiy
saglanib kelgani O‘zbekistonning tashqi aktivlari tashqgi majburiyatlaridan yuqgori ekanini, ya’ni mamlakatning
xalgaro investitsiyaviy mavgei musbat ekanini anglatadi.

Investitsiyaviy mavqgeni to‘liqgroq anglash uchun tashqi aktivlar hajmiga ham e’tibor garatish zarur. Jadvalga
ko‘ra, 2005-yil | chorakda O‘zbekistonning tashqi aktivlari 6 928,05 min dollarni tashkil etgan. Mazkur ko‘rsatkich
2007-yil | chorakka kelib 10 879,64 min dollarga, 2010-yil IV chorakda 29 033,79 min dollarga, 2015-yil IV
chorakda 59 645,83 min dollarga, 2020-yil IV chorakda 61 534,61 min dollarga, 2023-yil IV chorakda esa
84 883,52 min dollarga yetgan. 2024-yilda aktivlar hajmi yanada oshib, IV chorakda 96 409,59 min dollarni
tashkil etgan bo‘lsa, 2025-yilda ushbu osish davom etib, IV chorakda 128 407,03 mIn dollarga yetgan. Demak,
kuzatilayotgan davr davomida tashqi aktivlar hajmi barqgaror va yuqori sur’atlarda oshib borgan.

Biroq aktivlar bilan bir gatorda tashqi majburiyatlar hajmi ham ortib borganini gayd etish lozim. Jadval
ma’lumotlariga ko‘ra, majburiyatlar 2005-yil | chorakda 6 848,96 min dollarni tashkil etgan bo‘lsa, 2010-yil
IV chorakda 17 151,55 min dollarga, 2015-yil IV chorakda 38 600,54 min dollarga, 2020-yil IV chorakda 41
255,22 min dollarga, 2023-yil IV chorakda 72 710,01 min dollarga, 2024-yil IV chorakda 86 940,49 mIn dollarga
hamda 2025-yil IV chorakda 109 301,43 min dollarga yetgan. Bu holat O‘zbekistonning xalgaro igtisodiy
alogalari kengaygani sari tashgi majburiyatlari ham ortib borayotganini ko‘rsatadi. Shunga garamay, butun
davr mobaynida aktivlar majburiyatlardan yuqori bo‘lib qolgan va aynan shu omil sof xalgaro investitsiyaviy
mavgening musbat darajada saglanishiga xizmat qilgan.

Jadvaldagi yana bir muhim ko‘rsatkich — to‘g‘ridan to‘g‘ri investitsiyalardir. Aktivlar tarkibida to‘g‘ridan to‘g‘ri
investitsiyalar 2005-yil | chorakda 130,24 min dollarni tashkil etgan. Mazkur ko‘rsatkich 2023-yil Ill chorakda
208,23 min dollarga, 2024-yil IV chorakda 243,79 min dollarga hamda 2025-yil I\VV-chorakda 408,82 mIn dollarga
yetgan. Ushbu ragamlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, ko‘rsatkich so‘'nggi 20-yillik davr mobaynida nisbatan sekin
sur’atlarda o'sgan. O‘sish ijobiy xarakterga ega bo‘lsa-da, umumiy tashqi aktivlar hajmi bilan tagqoslaganda
uning ulushi nisbatan past darajada saqglanib golmoqda.

XULOSA VA TAKLIFLAR

2019-2025-yillar davomida O‘zbekiston igtisodiyotining investitsion jozibadorligi bo‘yicha o'tkazilgan tahlillar
natijasida mamlakatda makroiqtisodiy bargarorlik hamda investitsiya mubhiti sezilarli darajada yaxshilanganini
xulosa gilish mumkin. Xususan, inflyatsiya darajasining 2019-yildagi 15,2 foizdan 2025-yilga kelib mazkur
davrdagi eng past ko‘rsatkich — 7,3 foizgacha pasayishi investorlar uchun nisbatan bargaror makroiqtisodiy
zamin yaratdi.

Investitsiya oqgimlari tarkibida ham muhim tarkibiy transformatsiyalar yuz berib, umumiy investitsiyalar
hajmida markazlashmagan manbalar ulushining 89,4 foizni tashkil etishi davlatning iqtisodiyotdagi bevosita
ishtiroki gisgarganini tasdiglaydi. Bunda respublika budjeti mablag‘lari ulushining atigi 4,7 foiz darajasida saglanib
golishi davlatning asosiy investor magomidan qulay investitsion muhit yaratuvchi institutsional moderator
roliga o'tayotganidan dalolat beradi. Xorijiy investitsiyalar hamda kafolatlanmagan kreditlar segmentining jami
hajmda 65,9 foiz bilan ustunlik qilishi investorlarning davlat kafolatisiz ham loyihalarga ishonch bildirayotganini
ko‘rsatadi.

Shu bilan birga, 2025-yil yakunida sof xalgaro investitsiyaviy mavgening 19 105,60 min dollarga yetgani
hamda tashqi aktivlarning majburiyatlardan barqaror ravishda yuqori bo‘lib kelayotgani mamlakatning xalgaro
moliyaviy barqarorligini mustahkamlayotganini anglatadi. Mazkur holat O‘zbekistonning tashqgi moliyaviy
pozitsiyasi ijobiy ekanini va xalgaro investorlar uchun nisbatan ishonchli makon sifatida shakllanayotganini
ko‘rsatadi.

Biroq ishlab chigarish sanoatida yuqori texnologiyali tarmoglar ulushining atigi 1,1 foizni tashkil etishi
hamda o‘rta-quyi texnologiyali ishlab chigarishlarning 39,3 foiz bilan ustunlik gilishi texnologik modernizatsiya
jarayonlarida hali ham muayyan tizimli muammolar mavjudligini ko‘rsatadi. Ushbu omil uzoq muddatda
investitsiya oqimlari sifati va igtisodiy ragobatbardoshlikka salbiy ta’sir ko‘rsatish xavfini yuzaga keltirishi
mumkin.
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Mazkur muammolarni bartaraf etish va investitsion jozibadorlikni yanada oshirish magsadida, birinchi
navbatda, investitsiya resurslarini yugori texnologiyali loyihalar hamda innovatsion tarmoglarga yo‘naltirishning
samarali mexanizmlarini joriy etish zarur. lkkinchidan, sanoat tarmogqlarida fagat xomashyo yoki past
texnologiyali mahsulotlar ishlab chigarish bilan cheklanib golmasdan, yuqori qo‘shimcha giymat yaratuvchi
yo‘nalishlarga xorijiy texnologiyalarni olib kiruvchi investorlarni soliq, infratuzilma va institutsional imtiyozlar
orqali rag‘batlantirish magsadga muvofigdir.

Shuningdek, tashqgi garz majburiyatlarining ortib borayotganini inobatga olgan holda, davlat kafolatisiz
jalb gilinayotgan kapital oqimlarini kengaytirish, xususiy sektor zimmasidagi investitsion mas’uliyatni
kuchaytirish hamda investitsiya mablag‘larini uzoq muddatli va rentabelli loyihalarga yo‘naltirish mexanizmlarini
takomillashtirish tavsiya etiladi. Natijada, mamlakat investitsion siyosatining samaradorligi oshib, bargaror
igtisodiy o'sish uchun mustahkam asos yaratiladi.
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