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Annotatsiya. Ushbu ilmiy maqolada xorijiy investitsiyalarni jalb qilish hamda ularni siyosiy va iqtisodiy risklardan
himoya gilishda sug‘urta tizimining o‘rni tahlil gilinadi. Investitsion muhit barqarorligini ta’minlash, investorlarishonchini
oshirish va milliy igtisodiyotga xorijiy kapital ogimini jadallashtirishda sug‘urta mexanizmlari muhim ahamiyatga ega.
Magolada xalgaro sug‘urta tajribasi, xususan, Ko'p tomonlama investitsiyalarni kafolatlash agentligi (MIGA) faoliyati
hamda xorijiy investitsiyalarni sug‘urtalashning huqugiy-igtisodiy asoslari ko‘rib chigilgan. Shuningdek, O‘zbekiston
Respublikasida investitsiyalarni sug‘urtalash bozorining holati va mavjud muammolar tahlil gilinib, sug‘urta tizimini
xalgaro andozalar asosida takomillashtirish bo‘yicha amaliy taklif va tavsiyalar ishlab chigilgan.

Kalit so‘zlar: xorijiy investitsiyalar, sug‘urta bozori, siyosiy risklar, igtisodiy barqarorlik, MIGA, investitsiya
kafolati, risklarni boshgarish, eksport-import.

Abstract. This article analyzes the role of the insurance system in attracting foreign investment and protecting
it against political and economic risks. Insurance mechanisms are of particular importance in ensuring the stability
of the investment environment, strengthening investor confidence, and accelerating the inflow of foreign capital
into the national economy. The article examines international insurance practices, particularly the activities of
the Multilateral Investment Guarantee Agency (MIGA), as well as the legal and economic foundations of foreign
investment insurance. It also analyzes the current state of the investment insurance market in the Republic of
Uzbekistan and its existing challenges and develops practical proposals and recommendations for improving the
insurance system in accordance with international standards.

Keywords: foreign investment, insurance market, political risks, economic stability, MIGA, investment
guarantee, risk management, export-import.

AHHOTauusA. B pgaHHOM Hay4yHOW cTaTbe aHanu3upyercsd porib CUCTEMbl CTPaxOBaHWSA B MNPUBIEYEHUMU
WHOCTPaHHbBIX WHBECTULMA M UX 3aluMTe OT MOMUTUYECKMX U IKOHOMUYECKUX pUCKoB. CTpaxoBble MeXaHW3Mbl
MMEIT BaXHOe 3HayeHue Ansa obecneveHuns CTabunbHOCTY WHBECTULIMOHHOW Cpedbl, MOBbILEHWUS [O0Bepus
VWHBECTOPOB M YCKOPEHUS NPUTOKa MHOCTPaAHHOrO Kanutana B HauuOHamnbHYy 3KOHOMWKY. B ctatbe paccmoTpeH
MEXAYHapOOHbIA OMNbIT CTPaxoBaHWs, B YAaCTHOCTU AeATENbHOCTb MHOrOCTOPOHHEro areHTCTBa MO rapaHTUsAM
mHBectuumi (MIGA), a Takke NpaBOBble M 3KOHOMUYECKME OCHOBbLI CTPaxOBaHUS WMHOCTPaHHbLIX WHBECTULIMNA.
Kpome TOro, mpoaHanvanpoBaHbl COBPEMEHHOE COCTOSIHME pblHKa CTpaxoBaHUS MHBeCTUUMn B Pecnybnuke
Y36ekucraH 1 cyLuecTByloLLMe NpobnemMsl, a Takke paspaboTaHbl NpakTUYecKMe NPEANOXKEHUs U pekoMeHaauum
Mo COBEPLUEHCTBOBAHNIO CUCTEMbI CTPAXOBaHNS Ha OCHOBE MEXAYHapPOAHbIX CTaHA4apTOB.

KnioueBbie croBa: MHOCTPaHHblE VMHBECTULMW, CTPAXOBOW PbIHOK, MOMUTUYECKUE PUCKU, SKOHOMUYECKas
cTtabunbHocTb, MIGA, MHBECTULIMOHHBIE rapaHTWK, ynpaBneHne puckaMm, 3KCnopT-MMIIOPT.
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KIRISH

Global iqtisodiyot integratsiyalashuvi sharoitida har bir mamlakat o'z milliy igtisodiyotining
ragobatbardoshligini oshirish va barqaror igtisodiy o‘sish sur’atlarini ta’minlash magsadida xorijiy kapitalni jalb
etishga intiladi. Xorijiy investitsiyalar nafagat moliyaviy resurslar manbai, balki yangi texnologiyalar, innovatsion
boshqgaruv tajribasi va xalgaro bozorlarga chigish imkoniyatini tagdim etuvchi muhim omildir [1]. Biroq kapital
harakati doimo turli xil igtisodiy va siyosiy risklar bilan bog‘liq bo‘lib, investorlar uchun asosiy maqgsad nafaqat
foyda olish, balki kiritiigan mablag‘larning xavfsizligini ta’minlash hisoblanadi.

Rivojlanayotgan va o'tish davri igtisodiyotiga ega bo‘lgan mamlakatlarda xorijiy investorlar duch keladigan
risklar darajasi ancha yuqori bo‘lishi mumkin [2]. Siyosiy beqarorlik, ekspropriatsiya (mulkning davlat tomonidan
tortib olinishi), valyuta konvertatsiyasidagi cheklovlar, urush va fuqarolik tartibsizliklari, shuningdek, shartnoma
majburiyatlarining hukumatlar tomonidan bajarilmasligi kabi holatlar xorijiy investitsiyalar ogimiga to‘g‘ridan-
to‘g’ri salbiy ta’sir ko‘rsatadi. Mana shunday sharoitda xorijiy investitsiyalarni sug‘urtalash tizimi investorlar
risklarini minimallashtiruvchi va investitsion muhit jozibadorligini oshiruvchi universal bozor mexanizmi sifatida
namoyon bo‘ladi [3].

O‘zbekiston Respublikasida ham so‘nggi vyillarda igtisodiyotni modernizatsiya qilish, qulay investitsiya
muhitini yaratish va xorijiy sarmoyadorlarni jalb etish bo‘yicha keng ko‘lamli islohotlar amalga oshiriimoqda.
O'zbekistonda xususiy mulk daxlsizligini ta’minlash va investorlarni har tomonlama go‘llab-quvvatlash igtisodiy
siyosatning ustuvor yo‘nalishlaridan biri sifatida belgilangan [4]. Shu bilan birga, milliy sug‘urta bozorining
investitsion risklarni qoplash imkoniyatlarini xalgaro talablar asosida yanada rivojlantirish zarur. Shu sababli
xorijiy investitsiyalarni sug‘urtalash tizimini takomillashtirish, sug‘urta kompaniyalarining kapitallashuv darajasini
oshirish va xalqaro qayta sug‘urta bozorlariga integratsiyalashuv masalalari dolzarb hisoblanadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Xorijiy investitsiyalarni jalb qilish va ularni sug‘urtalash orqali risklarni boshgarish masalalari uzoq
yillardan buyon ko‘plab xorijiy va mahalliy igtisodchi olimlar tomonidan tadqgiq etib kelinmoqgda. Investitsion
risklar nazariyasi va ularni sug‘urtaviy himoya qilish mexanizmlari bo‘yicha G'arb iqtisodchilari, jumladan, P.
Krugman, J. Stiglits va F. Knight o‘zlarining fundamental asarlarida risk va noaniqlik sharoitida kapital harakati
gonuniyatlarini ochib berganlar [1-3]. Ularning fikricha, sug‘urta tizimi noaniglik darajasini pasaytirish orqali
kapitalning transchegaraviy ogimini rag‘batlantiradi.

Investitsiyalarni siyosiy risklardan sug‘urtalash va bu borada xalqaro tashkilotlarning roli masalalari
xalqaro igtisodiy munosabatlar doirasida keng o‘rganilgan. Xususan, Jahon banki guruhi tarkibiga kiruvchi
Ko‘p tomonlama investitsiyalarni kafolatlash agentligi (MIGA) tadqiqotlarida siyosiy risklarni sug‘urtalash
rivojlanayotgan davlatlarga to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarni jalb qilishga ko‘maklashuvchi samarali
vositalardan biri sifatida baholangan [5].

Mustagil Davlatlar Hamdo'stligi (MDH) mamlakatlari va mahalliy olimlar doirasida ham ushbu yo‘nalishda
gator ilmiy ishlar olib borilgan. Masalan, L. A. Moiseeva o‘zining investitsiyalarga bag‘ishlangan o‘quv
go‘llanmalarida xorijiy investitsiyalar infratuzilmasini rivojlantirish va ularni sug‘urtalash tizimining tashkiliy-
huquqgiy mexanizmlarini tahlil qgilgan [6]. O‘zbekistonlik olimlardan A. V. Vahobov va A. S. Jo‘rayevlar soliq
va moliya tizimi doirasida investitsion faollikni oshirish masalalarini tadqiq etgan bo‘lsalar, sug‘urta bozorini
rivojlantirish borasida milliy igtisodchilarimiz sug‘urta xizmatlari turlarini kengaytirish va xorijiy kapital ishtirokidagi
sug‘urta kompaniyalari rolini oshirish zarurligini ta’kidlaydilar [7]. Biroq aynan xorijiy investitsiyalarni milliy va
xalgaro darajada sug‘urtalash mexanizmlarining o‘zaro integratsiyasi hamda ragamli texnologiyalarni (FinTech)
ushbu sohaga joriy etish masalalari hali ham yetarlicha to‘liq yoritimagan va qo‘shimcha tadgiqotlarni talab
etadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu tadqiqgotni olib borishda ilmiy bilishning obyektivlik, tizimlilik, izchillik va giyosiy tahlil metodlaridan
keng foydalanildi. Xorijiy investitsiyalarni sug‘urtalash tizimining hozirgi holatini baholash magsadida statistik
ma’lumotlar guruhlashtirildi va dinamik tahlil o‘tkazildi. Tizimli yondashuv asosida xorijiy investorlar duch
keladigan risklar tasniflandi va ularni bartaraf etishda amaldagi milliy sug‘urta qoplamalari darajasi o‘rganildi.

Shuningdek, xalgaro tajribani o‘rganish doirasida MIGA va boshga yetakchi xalgaro sug‘urta
tashkilotlarining uslubiy yondashuvlari qiyosiy-huqugiy va igtisodiy jihatdan tahlil gilindi. Olingan natijalar
asosida mamlakatimiz igtisodiyotiga mos keladigan sug‘urta modellarini shakllantirish bo‘yicha ekonometrik
modellashtirish prinsiplaridan foydalanildi.
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TAHLIL VA NATIJALAR

O'tkazilgan tahlillar shuni ko‘rsatadiki, xorijiy investitsiyalarni sug‘urtalash tizimi, asosan, ikki darajada
amalga oshiriladi: milliy sug‘urta tashkilotlari hamda xalqaro kafolat agentliklari tomonidan. O‘zbekiston sug‘urta
bozorida faoliyat ko‘rsatayotgan kompaniyalar tomonidan xorijiy investitsiyalarni sug‘urtalash, asosan, an’anaviy
mulkiy sug‘urta yoki qurilish-montaj risklarini sug‘urtalash shaklida amalga oshiriimogda. Biroq investorlar
uchun muhim hisoblangan siyosiy risklarni, jumladan, konvertatsiya cheklovlari, urush xavfi va gonunchilikdagi
kutilmagan o‘zgarishlarni qoplash uchun milliy sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy imkoniyatlari yetarli

darajada shakllanmagan.

1-jadval

Xorijiy investitsiyalarni sug‘urtalashda asosiy risk turlari va ularni qoplash mexanizmlari®

Risk turi

Tavsifi va igtisodiy ta’siri

Xalgaro amaliyot
(MIGA) bo‘yicha yechim

O'zbekiston bozoridagi holat

Valyuta transferi riski

Investorning o‘z foydasini xorijiy
valyutaga erkin
konvertatsiya gila olmasligi va
chet elga o‘tkaza olmasligi.

100 foizgacha sug‘urta
goplamasi va valyuta
ayirboshlash kafolati

beriladi.

Qisman tartibga solingan, ammo
yirik hajmdagi investitsiyalar
uchun uzoq muddatli kafolatlar
yetishmaydi.

Ekspropriatsiya riski

Investor mulki yoki aktivlariga
egalik qilish, ulardan
foydalanish yoxud ularni
tasarruf etish huquqgining davlat
organlari qarorlari asosida to'liq
yoki gisman cheklanishi.

Ko'rilgan zararni
goplash va xalqaro
arbitraj qarorlari asosida
sug‘urta to‘lovlarini
amalga oshirish.

Konstitutsiyaviy kafolatlar mavjud,
biroq sug‘urta kompaniyalarining
bunday polislar berish amaliyoti

shakllanmagan.

Urush va fuqarolik
tartibsizliklari

Qurolli mojarolar, terrorchilik
harakatlari va fuqarolik
tartibsizliklari natijasida investor
aktivlarining shikastlanishi yoki
faoliyatning to‘xtashi.

Biznes faoliyatining
to‘xtab qgolishi natijasida
yuzaga kelgan bilvosita
zararlarni ham qoplash.

Fors-major holatlari sifatida
shartnomalarda ko‘rsatiladi, ammo
sug‘urta to‘lovlari amaliyoti juda
kam.

Shartnoma
majburiyatlarini
bajarmaslik

Davlat yoki davlat organlari
tomonidan investor bilan
tuzilgan bitimlar shartlarining
buzilishi.

Arbitraj garoridan so‘ng
to‘lovlarni amalga
oshirish kafolati.

Tegishli huqugiy mexanizmlar
mavjud, biroq sug‘urta tizimi orgali
moliyaviy himoya gilish amaliyoti

yetarlicha rivojlanmagan.

{OHOMHWKA ECONOMY

Tahlillar xorijiy investitsiyalarni siyosiy va tizimli risklardan sug‘urtalash amaliyotining mamlakatimizda
nisbatan cheklanganligini ko‘rsatadi. Mazkur holat investitsiyalarni sug‘urtalash tizimini yanada takomillashtirish
zarurligini tasdiglaydi.

O'zbekistonda xorijiy investitsiyalarni sug‘urtalash ko‘lamining nisbatan cheklanganligi bir gator moliyaviy,
institutsional va tashkiliy omillar bilan bog‘lig. Birinchidan, mahalliy sug‘urta kompaniyalarining ustav kapitallari
va moliyaviy barqarorligi yirik investitsion loyihalarni mustaqil ravishda sug‘urtalashga imkon bermaydi. Bunday
sharoitda qayta sug‘urta (Reinsurance) mexanizmlaridan foydalanish zarur, biroq xalgaro gayta sug‘urta
kompaniyalari bilan aloqgalar hali ham yetarlicha rivojlanmagan.

Ikkinchidan, sug‘urta bozorida ragamli moliya texnologiyalarining yetarli darajada joriy etilmaganligi sug‘urta
risklarini tezkor baholash jarayonini giyinlashtiradi. Blokcheyn va aqlli shartnomalar asosida sug‘urta polislarini
rasmiylashtirish hamda risklarni diversifikatsiya qilish investorlar uchun shaffoflikni oshirishga xizmat qilishi
mumkin. Shuningdek, xorijiy investitsiyalarni siyosiy risklardan sug‘urtalashga oid normativ-huquqiy bazani
yanada takomillashtirish xorijiy sug‘urta tashkilotlarining milliy bozorga kirib kelishi uchun qulay sharoit yaratadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘tkazilgan ilmiy tadqiqotlar va xalgaro tajriba tahlili asosida O‘zbekiston Respublikasida xorijiy
investitsiyalarni sug‘urtalash tizimini takomillashtirish bo‘yicha quyidagi amaliy tavsiyalar ishlab chiqildi:

Davlat-xususiy sheriklik asosida Maxsus investitsion sug‘urta jamg‘armasini tashkil etish: Ushbu
jamg‘arma davlat tashkilotlari va yirik xalgaro sug‘urta kompaniyalari ishtirokida tashkil etilib, xorijiy investorlarga,
avvalo, siyosiy risklar bo'yicha kafolatlar tagdim etishga ixtisoslashtirilishi lozim.

1 Manba: MIGA ma’lumotlari asosida muallif tomonidan tuzilgan.
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MIGA va boshqa xalgaro kafolat agentliklari bilan integratsiyani chuqurlashtirish: mahalliy sug‘urta
kompaniyalarining xalgaro miqyosdagi reytinglarini oshirish orqali yirik loyihalarni birgalikda (co-insurance)
sug‘urtalash amaliyotini yo‘lga qo'yish.

Sug‘urtada ragamli texnologiyalarni (InsurTech) qo‘llash: risklarni baholash tizimini avtomatlashtirish,
investorlar uchun masofaviy sug‘urta xizmatlarini ko‘rsatish va blokcheyn tizimini joriy etish orqali shaffoflikni
oshirish.

Qonunchilik bazasini takomillashtirish: investitsiyalarni sug‘urtalash sohasidagi normativ-huquqiy
asoslarni rivojlantirish, investorlar huquglarini himoya qilish hamda sug‘urta to‘loviarini amalga oshirish
mexanizmlarini aniq belgilash.

Xulosa qilib aytganda, xorijiy investitsiyalarni sug‘urtalash tizimini takomillashtirish O‘zbekiston
igtisodiyotiga uzoq muddatli va barqaror strategik investitsiyalarni jalb etishga xizmat giluvchi muhim omillardan
biri hisoblanadi.
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