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0‘ZBEKISTONDA INVESTITSIYALARNI
JALB QILISH ORQALI INVESTITSION
JOZIBADORLIKNI OSHIRISHNING HOZIRGI
KUNDAGI HOLATI TAHLILI

Begamov S.X.
TDIU mustaqil tadgiqotchis

Annotatsiya. Maqgolada O‘zbekistonda investitsion jozibadorlik 2015—2025-yillar ma’lumotlari asosida integral indeks
orgali baholandi. Tahlil natijalari chet el investitsiyalari ulushining keskin oshishi fonida ichki xususiy investitsiyalar va
bank kreditlarining gisqarayotganini anigladi. Leontyevning dinamik tarmoqlararo balans modeli asosida investitsiyalarni
manbalar va tarmoglar kesimida muvozanatli tagsimlash bo‘yicha takliflar ishlab chiqildi.

Kalit so‘zlar: investitsion jozibadorlik, investitsion faollik, asosiy kapitalga investitsiyalar, chet el investitsiyalari, bank
kreditlari, hududiy rivojlanish.

Abstract. The article evaluates Uzbekistan’s investment attractiveness using an integral index based on 2015-2025 data.
The findings reveal a sharp increase in foreign investment alongside a decline in domestic private investment and bank
lending. Policy recommendations for balanced investment allocation across sources and sectors are proposed using
Leontief's dynamic input—output model.

Key words: investment attractiveness, investment activity, fixed capital investment, foreign investment, bank lending,
regional development.

AHHOTauus. B ctatbe Ha ocHoBe gaHHbix 3a 2020-2025 rogbl MHBECTULMOHHAS MpUBREKATENbHOCTb Y3bekucraHa
OLIEHEHa C MCMOSb30BAHWMEM MHTErpanbHOro MHAekca. PesynbraTbl BbISIBUAM POCT LOMM MHOCTPaHHLIX WMHBECTULMIA
Npy OOHOBPEMEHHOM COKpaLLEHUW BHYTPEHHENO YaCTHOrO MHBECTMPOBaHUSA M GaHKOBCKOrO KpeanToBaHus. Ha ocHose
OVHaMUYeckon MexoTpacneBon mogenu B. JleoHTbeBa npeanoxeHbl Mepbl No cbanaHCMpOBaAHHOMY pacrnpefeneHuio
WHBECTULNIA MO UCTOYHUKAM U OTpacrisiM.

KntoyeBble crioBa: WHBECTULMOHHAas npuenekaTternbHOCTb, WHBECTULMOHHaA aKTUBHOCTb, MHBECTULUWUN B OCHOBHOM
KanuTarn, NHOCTpaHHble NHBECTULUN, baHkoBCkOEe KpeantToBaHue, permoHarnbHoe pa3BuTue.

KIRISH

O'zbekiston Respublikasi hududlari investitsion salohiyati, igtisodiy tuzilmasi va moliyaviy infratuzilmasi
jihatidan bir-biridan sezilarli darajada farglanadi. Shu bois potensial investor tomonidan investitsiyalash bo‘yicha
yakuniy qaror gabul gilish jarayonida har bir hududning igtisodiy imkoniyatlari, unda faoliyat yuritayotgan banklar
va ularning investitsion faolligi to'g‘risida shaffof hamda ishonchli axborot mavjud bo‘lishi muhim ahamiyat kasb
etadi. Banklarning investitsion faolligini baholashning tizimli mexanizmini yaratish nafaqgat investorlar uchun,
balki davlatning hududiy va umumiy igtisodiy rivojlanishi uchun ham zarur hisoblanadi.

Aynan shu masalaga to‘xtalar ekan, O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti Sh. M. Mirziyoyev “investitsiya
mubhiti va investorlar uchun yaratilayotgan shart-sharoitlar mamlakat igtisodiy taraqgiyotining hal giluvchi omilidir”
[1], deb ta’kidlaydi. Mazkur yondashuv igtisodiy islohotlarning samaradorligi investitsion jozibadorlik darajasi
bilan bevosita bog‘liq ekanini ko‘rsatadi hamda kapital mablag‘larining daromadliligini ta’minlovchi umumiy
mezon sifatida namoyon bo‘ladi. Qulay investitsion jozibadorlik mavjud bo‘lgan hududlarda investitsiyalar ogimi
tezlashadi, investorlar faolligi oshadi va natijada ijtimoiy-igtisodiy rivojlanish bargaror tus oladi.

Zamonaviy iqtisodiyotning globallashuvi sharoitida banklarning raqobatbardoshligi tobora ko‘proq ularning
investitsion faoliyati bilan bog‘lanib bormogda. Bugungi kunda banklarning investitsion imkoniyatlaridan oqgilona
foydalanish, hududiy infratuzilmani rivojlantirish, investitsiya strategiyalarini takomillashtirish va banklarning
investitsion jozibadorligini baholash mexanizmlarini rivojlantirish dolzarb ilmiy-amaliy masala hisoblanadi.
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MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Investitsion jozibadorlik va faollik masalalari klassik igtisodchilar (A. Smit, D. Rikardo, J. Keyns) ishlarida
kapital to‘planishi va iqtisodiy o'sish alogasi sifatida ko‘rib chiqgilgan [2]. Zamonaviy xorijiy adabiyotlarda
(M. Porter, J. Dunning, UNCTAD hisobotlari, Jahon banki) investitsion jozibadorlik makroigtisodiy barqarorlik,
institutsional mubhit, infratuzilma, inson kapitali va soliq siyosati majmui sifatida baholanadi [3]. Rossiya olimlari
(V. I. Klimova, “Ekspert RA” agentligi, N. I. Klimov) hududiy investitsion reyting tizimlarini ishlab chiggan bo‘lib,
unda ijtimoiy-igtisodiy, infratuzilmaviy va institutsional bloklar ajratilgan [4].

O‘zbekiston olimlari (Sh. Mustafakulov, R. Karlibayeva, J. Karimkulov, M. R. Boltabayev, D. G‘ozibekov,
N. Karimov) ishlarida investitsion muhitni yaxshilash, xorijiy investitsiyalarni jalb qilish, banklarning investitsion
salohiyatidan foydalanish va hududiy jozibadorlikni baholash masalalari o‘rganilgan [5]. Biroq aksiyadorlik
jamiyatlari kesimida hududiy tengsizlik, ichki mablag‘lar ulushining pasayishi va Leontyev modelini mahalliy
sharoitda qo‘llash masalalari yetarli darajada yoritiimagan.

Ushbu bo‘shligni to‘ldirish magolaning ilmiy yangiligini belgilaydi. Zamonaviy tadgigotlar investitsiyalarning
stoxastik tabiatini va omillarni optimallashtirish zarurligini ta’kidlaydi, ammo O‘zbekiston kontekstida aksiyadorlik
jamiyatlariga oid empirik tahlillar va hududiy kesimdagi stoxastik modellar qo‘llanilishi hali kam o‘rganilgan. Shu
sababli ushbu ishda xorijiy va milliy adabiyotlarning natijalari umumlashtirilib, aksiyadorlik jamiyatlari investitsion
faolligini oshirishning O‘zbekiston sharoitiga mos ekonometrik yondashuvlari taklif etiimogda.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Mazkur tadgiqot retrospektiv va giyosiy tahlil, tizimli yondashuv hamda mantiqiy modellashtirish usullariga
asoslanadi. Investitsion jozibadorlik va investitsion faollikni baholashda ko'p o‘Ichovli omilli tahlil hamda statistik
usullar go‘llanilib, asosiy ko‘rsatkichlar integral indeks orgali umumlashtirildi. Tadgiqot jarayonida omilliva SWOT-
tahlil usullari yordamida investitsion faollikka ta’sir etuvchi ichki va tashqgi omillar aniglandi. Axborot bazasi
sifatida O‘zbekiston Respublikasi Davlat statistika qo‘mitasi, Markaziy bank, yirik aksiyadorlik jamiyatlarining
moliyaviy hisobotlari hamda Jahon banki, UNCTAD, Fitch va Moody’s kabi xalgaro reyting agentliklarining
rasmiy ma’lumotlaridan foydalanildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Mamlakatning investitsion jozibadorligi investitsion jozibadorlik darajasi va investitsion faollik darajasi bilan
baholanishi kerak. Investitsion jozibadorlikni baholash uchun odatda maxsus indikatorlardan foydalaniladi.
Investitsion jozibadorlikni ifodalovchi yana bir ko‘rsatkich — bu igtisodiyotda investitsiyalar o'sishini
ta’minlovchi real o‘zgarishlar hisoblanadi. U yerda asosiy indikatorlar sifatida asosiy kapitalga yo‘naltirilayotgan
investitsiyalarning o'sishi, tashkilotlar investitsiyalari, xorijiy investitsiyalar, banklar investitsiyalari, aholi
investitsiyalari e’tiborga olinadi. Investitsion jozibadorlik holatini investitsion jozibadorlik va faollikni ifodalovchi
omillar orqali integral tahlilini tuzish orgali amalga oshirish magsadga muvofiqdir (1-rasm).

Investitsional muhit indeksi
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normativ-huquqiy, investitsiyvalar, xorijiy
tabiiy demografik va sarmovyalar, aholi va
axborot bank investitsivalari
~ . A

1-rasm. Investitsion jozibadorlikning integral indeksini aniglash tartibi’
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Investitsion jozibadorlikni baholashda makroigtisodiy, normativ-huquqiy va axborot, tabiiy-demografik
indikatorlardan foydalanilgan. Hisob-kitoblar hozirgi kunda investitsion jozibadorlikning o‘sish dinamikasi ijobiy
ekanini ko‘rsatmoqgda. Amaliyotda investorning ma’lum bir hududga investitsiya kiritish jarayonida yuzaga kelishi
mumkin bo‘lgan tijorat va notijorat xatarlar majmui “investitsion jozibadorlik” deyiladi. Hududning investitsion
faolligi ijtimoiy-igtisodiy, tabiiy va texnogen omillar asosida xarakterlanadi. Hududning investitsion faolligi turli
omillar ta’sirida yuzaga keladi (2-rasm).
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2-rasm. Asosiy kapitalga o‘zlashtirilgan investitsiyalarning YalMdagi ulushi? (foizda)

Yugqorida keltiriigan ma’lumotlarga ko‘ra, mamlakatimizda asosiy kapitalga yo‘naltirilgan investitsiyalar yalpi
ichki mahsulotga (YalM) nisbatan 2020-yilda 31,5 foizni tashkil etgan. Bu ko'rsatkich 2021-yilda 29,2 foizga,
2022-yilda esa 26,7 foizga tushgan. Bunday pasayish pandemiyadan so‘nggi davrda global igtisodiy beqarorlik,
yetkazib berish zanjirlaridagi uzilishlar, ehtiyotkor sarmoya siyosati, shuningdek, ichki igtisodiy faollikning
sustlashgani bilan izohlanadi. Investorlar uchun noanigliklar ko‘paygan bo‘lib, bu investitsion faollikka bevosita
ta’sir gilgan.
Shu bilan bir gatorda, 2023-yilda ushbu ko‘rsatkich 29,6 foizga ko‘tariigan. Bu iqgtisodiy tiklanish
boshlanganini va investitsion faollik gayta jonlanganini ko‘rsatadi. 2024-yilda esa bu ko‘rsatkich 34,9 foizga
yetgan bo'lib, bu besh yillik davr ichidagi eng yuqori ko‘rsatkich hisoblanadi (3-rasm).
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3-rasm. Mamlakatimizda asosiy kapitalga investitsiyalarda chet el investitsiyalari hamda kreditlarining ulushi?®,
foizda
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Aniq ko‘rsatkichlar miqdori (X, Y, E) bo‘yicha baholash natijalari asosida mintagalarning investitsion faolligi
darajalari: magbul (sog‘lom) investitsion iglimga ega bo‘lgan hududlar; o‘rtacha investitsion iglimga ega bo‘lgan
hududlar; nomagbul investitsion iglimga ega bo‘lgan hududlar; juda ham nomaqbul investitsion jozibadorlikka
ega bo‘lgan hududlarga bo‘linadi.

Asosiy kapitalga investitsiyalarda chet el investitsiyalari hamda kreditlarining ulushiga e’tibor qaratadigan
bo‘lsak, mamlakatimizda investitsiya faolligini oshirishga yaratilgan shart-sharoitlar evaziga 2023-yilda 2019-
yilga nisbatan chet el investitsiyalari hamda kreditlari 13,1 foizga oshgan. Bu jarayonda asosiy ulushni Sirdaryo
viloyati 36,6 foiz, Navoiy viloyati 26,8 foiz, Andijon viloyati 24,3 foizga o'sishi ta’sir ko‘rsatgan. Shuningdek,
Qashqgadaryo viloyatida chet el investitsiyalari hamda kreditlari 12,3 foizga, Surxondaryo viloyatida esa 0,3
foizga kamayganligiga guvoh bo‘lishimiz mumkin (1-jadval).

1-jadval. Mamlakat investitsion faolligini oshirishga ta’sir qiluvchi ko‘rsatkichlar tahlili*, (foizda)

Yillar
Ko’rsatkichlar O’zgarishi
2020 2021 2022 2023 2024
A303|y kapitalga investitsiyalarda davlat budjeti 6.8 9.3 8 6.5 46 22
ulushi
Asosn{ k_apltallga |nves.t|t3|ya-larda chgt el 427 423 42,8 56,7 69.4 26,7
investitsiyalari va kreditlarining ulushi
Aso§|¥ kap!talga |nve‘st|t.S|yaIar.da korxona va 408 38 406 318 23.1 7.7
aholining o'z mablag‘lari ulushi
Asosiy kapitalga mveshfsyalarda.bank kreditlari 76 8 6.6 3.8 2 56
va boshga qarz mablag‘lari ulushi
Asosiy I‘(apltalga.|nvest|tS|yaIarda jalb gilingan 59.2 62 59.4 68.2 76.9 17.7
mablag‘lar ulushi
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Chet el investitsiyalari 2020—-2022-yillarda bargaror 42 foiz saqlanib kelgan bo‘lsa, 2023-yildan boshlab
bu ulush keskin oshgan, 2024-yilda 69,4 foizga yetgan. Bunday holat O‘zbekistonda investitsion muhitning
ochiqligi va xorijiy kapitalga bo‘lgan ishonchning oshganini anglatadi. Shuningdek, buni igtisodiy islohotlarning
natijasi sifatida ham baholash mumkin.

Shuningdek, 2020-2022-yillarda aholining va korxonalarning oz mablag‘lari asosiy manba sifatida
ko‘rinadi. Ammo 2023-2024-yillarda bu ulush keskin kamaygan, bu xususiy sektorning o'z investitsiya salohiyati
pasayganini, chet el sarmoyasi fonida nisbiy ulushning kamayganini ko‘rsatadi.

Mamlakat investitsiya jozibadorligini baholash bo‘yicha uslubiyot hududning investitsion faolligi hamda
undagi investitsion jozibadorlik o‘rtasidagi obyektiv holda mavjud bo‘lgan o‘zaro alogadorlikni hisobga oladi, bu
investitsion iglimni yaxshilash bo‘yicha hududiy dasturlarni ishlab chigishda muammoli nuqgta va ko‘rsatkichlarni
aniglashga imkon beradi.

Mamlakatning investitsiya faolligi investitsiya loyihalarini amalga oshirish natijalari ma’lum vaqgt davomida
xarajatlardan oshib ketganda samarali hisoblanadi. Loyihalarni amalga oshirish to‘g‘risida garor qabul qilish
uchun loyihalarni amalga oshirishdan oldin hamda keyin mamlakat rivojlanishining asosiy ko‘rsatkichlarini
hisoblash magsadga muvofiq.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Of'tkazilgan tahlillar O‘zbekistonda investitsion faollikning so‘nggi yillarda ijobiy dinamikaga ega ekanini
ko‘rsatdi, biroq ichki xususiy investitsiyalar va bank kreditlarining ulushi pasayishi tizimli xavf sifatida namoyon
bo‘Imoqgda. Hududlar kesimida investitsion faollikning notekisligi investorlar uchun axborot shaffofligini oshirish
zarurligini tasdiglaydi. Shu bois banklarning investitsion faolligini hududiy reytinglar asosida baholash tizimini
joriy etish magsadga muvofiqdir. Investitsion siyosatda chet el kapitali bilan bir gatorda ichki xususiy mablag‘lar
va bank kreditlash mexanizmlarini rag‘batlantirish ustuvor yo‘nalish bo‘lishi lozim. Leontyevning dinamik
tarmoglararo balans modeli asosida investitsiyalarni optimal tagsimlash igtisodiy o'sishning bargarorligini
ta’minlashga xizmat qiladi.

4 https://stat.uz/uz/rasmiy-statistika/investments sayti ma’lumotlari asosida muallif tomonidan tuzildi
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