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I С*аи\/ 2Л11 КИРИШ

Халкаро ик,тисодий муносабатлар тизимининг мух,им ва 
барк,арор суръатларда усиб бораётган мухим таркибий кисмла- 
ридан бири халкаро инвестициялар хисобланади. Узбекистон 
Республикаси Президента И.А.Каримов таъкидлаганларидек, 
«...Инкирозга кдрши чоралар дастурини амалга оширишда 
инвестицияларни жалб этиш, аввало, ички манбаларни сафарбар 
этиш хисобидан иктисодиётимизнинг му\им тармокдарини 
жадал, модернизация к,илиш, техник ва технологик к,айта 
жихозлаш, транспорт коммуникацияларини янада ривожлан- 
тириш ва ижтимоий инфратузилма объектларини барпо этиш, \ал 
килувчи устувор йуналишга айланди»1.

Утиш икгисодиёти мамлакатларида хорижий инвестициялар
ни жалб этишнинг икгисодий механизмини таэугал кдпиш хамда 
самарадорлигини оширишнинг назарий ва амалий жихатларини 
урганиш мухим илмий-амалий ахамиятга эга.

Хорижий инвестицияларни жалб этиш кабул кдпаёттан мам- 
лакатлар учун катор афзалликларни вужудга келтиради. Хорижий 
инвестициялар «...ташки карзлар аксарият лолларда узок муд- 
датга, факат иктисодиётнинг стратегик тармокларини модер
низация кдпиш, кичик бизнес ва хусусий тадбиркорлик 
субъектларини куллаб-кувватлаш буйича инвестиция лойиха- 
ларини молиялаш учун жалб килинмокда»2. Жахрндаги хорижий 
инвестицияларни жалб кдпиш амалиётини, моделларини чукур 
урганиш ва уларнинг илгор тажрибасини мамлакатимизнинг 
узига хос хусусиятларини хисобга олган холда иктисодиётни 
модернизациялаш ва чукур таркибий узгаришларни амалга 
оширишда ижодий куллаш мухимдир.

Укув кУлланма ОТ-Ф7-124 (Ф7-081+Ф7-103) «Узбекистон 
иктисодиётига тугридан-тугри хорижий инвестицияларни жалб 
этишни фаоллаштириш ва кишлок худудларида институционал 
ислохотларнинг чукурлашуви» фундаментал давлат илмий гранти 
доирасида бажарилган.

1 Каримов И.А. Асосий вазифамиз — ватанимиз таравдиёти ва халкимиз 
фаровонлигини янада юксалтиришдир. — Тошкент: «Узбекистон», 2010. 
43-6.

2 Уша манба 37-6.
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Укув кулланма таркибан кириш, тук^из боб, хулоса ва 
фойдаланилган адабиётлар руйхатидан иборат. «Хорижий инвес- 
тициялар: мохияти, шакллари ва хусусиятлари» номли 1 бобда 
хорижий инвестицияларнинг мохияти, функциялари ва жалб 
этишга багашланган илмий концепцияларнинг ривожланиш 
боск,ичлари таджик этилган. Халкдро капитал миграциясининг 
мохияти, сабаблари, омиллари, шакллари ва гурухланиши тахлил 
этилган. Инвестиция нормаси ва иктисодий усищ уртасидаги 
корреляцион алокд ва унга таъсир этувчи омиллар урганилган.

Укув кулланманинг «Жахон хужалигида тугридан-тугри 
хорижий инвестицияларнинг урни» деб номланган II бобида 
тугридан-туфи хорижий инвестицияларнинг жахон иктисо- 
диётидаги урни, назарий асослари, таркиби ва ривожланиш 
динамикаси атрофлича чукур тахлил этилган. Миллий ик,ти- 
содиётнинг баркарор усишини таъминлаш, модернизациялаш ва 
янги тармокдарнинг ривожланишида инвестициялар урнининг 
ортиб бориши таркибий узгаришлар оркдли асосланган.

«Хорижий инвестицияларнинг халк,аро харакатини тартибга 
солиш» деб, аталган 111 боб хорижий инвестицияларнинг халцаро 
харакатини тартибга солипшинг халкдро ва миллий усулларини 
тахлил кцлишга баришланган булиб, ушбу бобда хорижий 
инвестициялар харакатини тартибга солувчи, кафолатловчи халкздю 
молия институтлари фаолияти урганилган ва Узбекистонга хорижий 
инвестицияларни жалб зтишнинг ХУКУ Ки й-и нституцио нал асослари 
бахоланган хамда уни такомиллаштиришга кдратилган илмий 
хулосалар келтирилган.

«Халкдро капитал харакатида трансмиллий корпорациялар- 
нинг урни» деб номланган IV бобда халкдро капитални так,сим- 
лаш ва к,айта такримлашда трансмиллий корпорацияларнинг урни 
очиб берилган. Х°зирги замон трансмиллий компанияларининг 
хусусиятлари, трансмиллийлашув индекси, трансмиллий банклар, 
молия-саноат гурухлари ва Узбекистонда молия-саноат гурух- 
ларининг шаклланиш хусусиятлари, ривожланиш омиллари чукур 
урганилган.

Укув кулланманинг «Инвестиция мухити ва уни яхшилаш 
йуллари» номли V боби эса инвестиция мухитининг шаклланиши 
ва уни яхшилаш йулларини куриб чик,ишга багашланган. Ушбу 
бобда Узбекистонда инвестиция сиёсати чукур урганилган, 
инвестицион рисклар бахоланган ва инвестиция сиёсатининг 
устувор йуналишлари мохиятини очиб беришга алохида эътибор 
берилган.

4



«Хорижий инвестицияларни жалб этишда эркин икдисодий 
зоналарнинг урни» номли VI бобда хорижий инвестицияларни 
жалб этишда эркин ик,тисодий зоналарнинг тутган урни, шакл- 
лари, эркин ик,7исодий зоналарни ташкил этишнинг жах,он 
тажрибаси урганилган, Узбекистонда эркин икдисодий зона
ларнинг ташкил этилиши х,олати ба\оланган, хусусиятлари 
аникданган ва ривожланиш истик,боллари чукур тахдил этилган.

Кулланманинг VII боби «Халкдро лизинг» деб номланиб, 
унда халкдро лизинг хорижий инвестицияларни жалб этишнинг 
баркдрор суръатларда усиб бораётган ало\ида шакли сифатида 
урганилган. Узбекистонда лизинг муносабатларини ташкил этиш
нинг хУКУКий асослари таэушл кдпинган ва лизинг хизматлари 
бозорининг амал килиш механизмини такомиллаштириш йуллари 
таджик, этилган.

Укув кулланманинг «Ик,тисодиётни модернизациялаш» ном
ли VIII бобида миллий ик,тисодиётни модернизациялашнинг 
мазмуни, зарурлиги, хдракатлантирувчи кучларининг мо\ияти 
очиб берилган. Ушбу бобда иктисодиётни модернизациялашнинг 
таркиби, моделлари ва уни амалга оширишнинг хориж тажри
баси, утиш икдисодиёти мамлакатлари, шу жумладан, Узбекистан 
икдисодиётини модернизациялаш стратегиясини ишлаб чик,иш- 
нинг принциплари, институционал-ташкилий жихдтлари ва узига 
хос хусусиятлари курсатиб берилган.

Кулланманинг «Узбекистан ик;тисодиётини модернизация- 
лашда хорижий инвестицияларнинг урни» номли IX бобида 
хорижий инвестицияларни Узбекистан икдисодиётига жалб этиш 
хрлати, таркиби ба^оланган ва ривожланиш тенденциялари 
аникданган. Мамлакатда мулкни давлат тасарруфидан чикдриш 
ва хусусийлаштиришда хорижий инвестицияларнинг урни, туг- 
ридан-тугри ва портфель инвестициялар уртасидаги микдорий 
нисбат хамда унга таъсир этувчи омиллар урганилган. Хорижий 
инвестицияли корхоналарнинг тацщи фаолияти, миллий хужа- 
ликда тутган урни бах,оланган. Хорижий инвестицияларнинг 
давлат инвестицион дастурлари, икдисодиётни модернизациялаш 
ва чукур таркибий узгаришларни амалга оширишдаги инвес
тицион лойихдпарнинг урни урганилган, инвестицион дастур- 
ларни самарали амалга оширишга кдратилган илмий хулоса ва 
амалий тавсиялар ишлаб чикдлган. Укув кулланмада жахрн 
молиявий-ик,тисодий шщирозининг хорижий инвестицияларнинг 
холати, жалб этиш мик,ёси, тармок, ва географик таркибига 
таъсири урганилган.
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«Хорижий инвестициялар» курси бозор ицтисодиёти талаб- 
ларига жавоб берадиган малакали кадрлар тайёрлашда му^им ва 
долзарб будишига к,арамасдан, шу кунга к,адар ушбу курс буйича 
мамлакатимизда нашр этилган бирорта укув кулланма ёки 
дарсликнинг йукдиги сузсиз укувчилар томонидан кдзикиш 
уйготиши табиийдир. Шу муносабат билан муаллифлар гурух,и 
укув кулланма мазмуни, таркиби ва унда кутарилган масалалар 
юзасидан укувчилардан уз фикр ва муло^азаларини, билди- 
ришларини сурайди.

Укув кулланма Узбекистан Миллий университета ик,тисодист 
факультети «Жа^он иктисодиёти ва халк,аро ик,тасодий муно- 
сабатлар» кафедрасининг аъзоларидан иборат куйидаги муал
лифлар гуру^и томонидан тайёрланган:

и.ф.д., проф. Вахобов А.В., к.ук.Хажибакиев Ш.Х. - I  -  VI, 
VIII - IX боблар, и.ф.н., доц. Муминов Н.Г. -  VII боб.
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I БОБ. ХОРИЖИЙ ИНВЕСТИЦИЯЛАР: 
МОХ.ИЯТИ, 1ПАКЛЛАРИ ВА ХУСУСИЯТЛАРИ

1.1. Хорижий инвестицияларнинг мохияти, 
функциялари ва илмий концепциялари

XXI аср бошида утиш ик,тисодиёти мамлакатларида бозор 
инфратузилмаларини шакллантиришга кдратилган ик^исодий 
ислохотлар амалга оширилди. Ушбу мамлакатларда куйидаги 
сабабларга Kÿpa хорижий инвестицияларни жалб этиш зарурияти 
тугилди:

а) ик^тисодий исло\отларни амалга ошириш жараёнида ишлаб 
чик,ариш суръатларининг пасайиши ва мамлакат ялпи ички 
махсулотида (ЯИМ) саноат махсулотларининг улуши к,искарди. 
Маеалан, Узбекистонда 1991 йилда саноатнинг мамлакат ЯИМни 
ишлаб чик.аришдаги улуши 26,3% ни ташкил этган холда 2009 
йилга келиб ушбу курсаткич 24,0% га тенг булди. Мамлакатда 
хорижий инвестициялар ёрдамида саноатни баркдрор ривож- 
лантириш зарур;

б) саноат тармогидаги асосий фондлар устун даражада 
жисмоний ва маънавий эскириб бормокда. Маеалан, 2002 йилда 
саноат тармокдаридаги асосий ишлаб чикдриш фондларининг 
43,9% и эскирган булса, 2007 йилга келиб ушбу курсаткич 48% га 
тенг булди. Шу билан бир кдторда, асосий фондларни янгилаш 
коэффициента 2007 йилда бор йуги 10,5 % ни ташкил этди;

в) миллий иктисодиёт субъектларининг ÿ3 асосий ишлаб 
чикдриш фондларини молиялаштириш ва айланма маблагларини 
шакллантириш учун уз маблагларининг етишмаслиги;

г) и^тисодиётни модернизациялаш ва чукур таркибий 
узгаришларни амалга ошириш, рак,обатбардош ва юк,ори техно- 
логияни мужассамлаштирган экспортга йуналтирилган тайёр 
махсулотларни ишлаб чикдришни баркарор суръатларда ишлаб 
чик,аришнинг зарурлиги.

Утиш иктисодиёти мамлакатлари юкоридаги сабабларга Kÿpa 
молиявий ресурсларга жиддий эхтиёж сезмокдалар ва шу сабабли 
к,арз олишнинг ташк,и манбаларига мурожаат кдлишга мажбур- 
лар. Ташкэридан молиялаштириш ва хорижий инвестицияларни 
жалб килиш жараёни утиш икгисодиёти мамлакатларига хос 
хусусиятлардан келиб чикдциган объектив ик^исодий холатдир.
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XXI аср бошида гадгисодиётнинг глобаллашуви омилларидан 
бири капиталнинг мамлакатлар уртасида \аракатланишининг 
баркарор суръатларда усиши х,исобланади. Товар ишлаб чик,а- 
ришнинг мухим омилларидан хисобланган капиталнинг халкдро 
Харакати миллий ик,тисодиёт чегараларидан ЧИК316 бошк,а мамла- 
катларга кучади. Щу тарифа капиталнинг четга чик,иб кетишини 
капиталнинг бир кисмини миллий айланмадан ажратиб олиш ва 
уни тегишли шаклларда хорижий мамлакатлар ик;гисодиётига 
утказиш жараёни деб таърифлаш мумкин ( 1.1 .1-раем).

Халцаро капитал миграцияси
| ' : ~п

Жахон иктисодиётининг турли мамлакатлари уртасида эгаларига кушимча

Асосий омилпари

а) жа\он иктисодиётини байналминаллашув даражасининг кучайиши ва 
халцаро капиталлар харакатчанлигининг ошиши;
б) жахон иктисодиётининг нотекис ривожланиши ва унинг асосида 
халк,аро капиталлар харакатининг ортиши;
в) капиталларнинг алохида мамлакатларда тарихий сабабларга кура ёки 
узлаштирилган холда тулланиши ва улардан хорижда самарали фойда- 
ланиш имкониятининг мавжудлиги;
г) юк;ори мехнат сигамкорлигига эга ишлаб чикаришни ривожланаётган 
мамлакатларга олиб утиш имконияти;
д) атроф-мухитга зарар етказувчи ишлаб чикаришни бошка мамлакатлар, 
одатда ривожланаётган мамлакатларга олиб утиш имконияти;
е) икгисодиётни мунтазам хом ашё ресурслари билан таъминлаш учун 
капитални хорижда казиб чикдрищ тармокдарига сарфлашнинг максадга 
мувофиклиги;
ё) капитални божхона чекловларини айланиб утиш учун ривожланган 
мамлакатларнинг к,айта ишлаш саноатига сарфлашнинг макрадга 
мувофикдиги;
ж) кабул килувчи мамлакатларда капиталнинг етишмаслиги.

1.1.1-расм. Халцаро капитал миграцияси

Капиталнинг чик,иб кетиши замонавий жахон ик,тисодиётига 
хос белги булиб, XXI аср бошида унинг динамикаси товарлар 
экспортининг усиш суръатларидан юкрри була бошлади. XX аср 
жахон иктисодиётида капитал экспортининг жадал ривожланиши 
билан белгиланди.

Халк,аро капиталлар миграцияси капитални кдбул кдгсувчи 
мамлакат икд'исодиётига турлича таъсир кдяади. Кдбул кдгаувчи 
мамлакат учун тутридан-тугри хорижий инвестицияларнинг 
кириб келиши куйидаги афзалликларга эга:
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— иктисодий ва илмий-техник таракдиётни жадаллаштириш;
— баркарор молиялаштириш манбаига эга булиш;
— ишлаб чикариш аппаратини янгилаш ва модерниза- 

циялаш;
— технологиялар, бошк,арув куникмалари, савдо белгилари, 

патентлар ва лицензияларнинг кириб келиши;
— экспортнинг диверсификациялашуви;
— кушилган к,иймат улуши юкори булган тармокдарда 

малакали ишчи кучи учун афзалликларнинг вужудга келиши;
— ташк,и бозорлар билан алокаларнинг кенгайиши;
— кабул килувчи иктисодиёт ракобатбардошлигининг оши-

ши;
— бозор иктисодиёти талабларига жавоб берадиган кадрларни 

тайёрлаш.
Икгисодий адабиётда инвестицияларни кабул килувчи мам- 

лакат и кд 'и сод и ёти га  курсатиладиган самарани аникдашда икки 
хил ёндашув мавжуд.

Биринчи ёндашув ташки савдога оид анъанавий назарияларга 
хос булиб, улар хорижий инвестицияларнинг модций буюм 
омилига бевосита таъсирини белгилайди. Бундай моделнинг 
асосий шарти шундан иборатки, хорижий инвестициялар мех,- 
натнинг чегараланган ма\сулини купайтиради \амда капиталнинг 
чегараланган махсулини камайтиради.

Саноатни ташкил этиш билан боглик иккинчи ёндашув 
инвестициялар киритишнинг билвосита ва ташки самарасига 
жидций эътибор беради. Мазкур назария тарафдорлари нима учун 
фирмалар уз мамлакатида худци шундай товарлар ёки хизмат- 
ларни ишлаб чикармасдан хорижга инвестихшя килишлари 
сабабини тушунишга уринадилар. Уларнинг фикрича, хорижий 
инвестициялар ме^нат унумдорлигини ошириш ва экспортни 
кенгайтириш асосида кабул килувчи мамлакатнинг икгисодий 
тараккиётини таъминлайди. Хорижий инвестициялар ^исобига 
олинадиган, таъминланадиган афзалликларнинг энг му\им 
мезони кабул килувчи мамлакат ва ундаги инвестиция мух,ити 
тугрисидаги тавсифдир.

Аксарият назариялар хорижий ишлаб чикариш ва халкаро 
савдонинг узаро урнини босупчи булиб, тутридан-тутри хорижий 
инвестициялар (ТТХИ) окими юкори технологияларнинг кириб 
келишига олиб келади, шунингдек, уларни махаллий фирмаларга 
жорий этиш самарасини оширади, бу эса мавжуд ресурслардан 
янада самарали фойдаланилишга олиб келади, деган фикрга 
асосланади.
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Инвестициялар натижасида технологи ял арии узатиш самара- 
сини учта турга ажратиш мумкин:

— Намойишли ва кургазмали самара — миллий фирмалар 
олиб кирилган юкори технологияларнинг техник ютукларини 
нусхалаш йули билан жорий этишлари мумкин.

— Ишчи кучи кадрларининг кунимсизлиги — тегишли 
трансмиллий корпорациялар (ТМК) доирасида уз малакасини 
ошираётган ишчи ва хизматчилар махаллий фирмаларга ахборот 
беришлари ёки уз компанияларини ташкил этишлари мумкин, бу 
эса юкори технологияларнинг таркдлишига кумаклашади.

— Хорижий ва миллий фирмалар уртасида ишлаб чикариш 
хамда бошк,а алокаларнинг урнатилиши ва кенгайтирилиши, бу 
ТМ К томонидан махаллий товарлар, хизматлар, ишлаб чикариш 
кувватларига булган талабга боглик-

Умуман, тугридан-тугри хорижий инвестицияларни ва юк,ори 
технологияларни, бошкарув куникмаларини жалб килиш миллий 
фирмаларнинг ишлаб чикариш усулларига муайян узгаришларни 
олиб киради. Ицтисодий ислохотларни чукурлаштириш ва ик'ги- 
содиётни модернизациялаш нуктаи назаридан ТТХИ окдмини 
рагбатлантириш керак, улареиз юкори технологияларни узатиш 
Хам булмайди. Технологияларнинг узини сотиб олиш купгина 
ривожланаётган мамлакатлар хамда утиш иктисодиёти давлатлари 
учун кимматга тушади ва купинча бунинг иложи хам булмайди. 
ТТХИ махаллий фирмаларда мавжуд юкори технологиялар 
пакетини ошириши мумкин. Янги технологияларни махаллий 
шароитларда мослаштириш хам мухимдир.

Хорижий инвестициялар кабул килувчи мамлакатда мехнат 
унумдорлигининг усишига ижобий таъсир курсатади. Сунгги 
йилларда ушбу масала буйича турли фикрлар пайдо булган. 
Айрим тадкикотлар курсатишича, хорижий инвестициялар 
махаллий фирмаларнинг холатига салбий таъсир курсатмоеда. 
Хусусан, махаллий фирмалар йирик капитал кУйилмаларсиз хам 
мехнат унумдорлигини оширишга эришишлари мумкин, бунинг 
самараси эса узок, истикболда куринади.

Хорижий инвестициялар юкори малакали ишчи кучига 
талабни оширади, ахоли фаровонлиги даражасини кутаради, 
чунки ТМ Клар махаллий фирмаларга Караганда юкорирок маош 
тулайди. Бирок шунга яраша адолатсиз р ак обат  туфайли 
махаллий фирмаларнинг фойдаси хам камаяди. ТМ К оралик 
махсулотни ишлаб чикаришни ракбатлантиради, чунки унга 
талабни юзага келтиради. Махаллий фирмалар ТМКлар томо
нидан яратилаётган талабга асосан кушимча ишлаб чикариш
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Кувватларини яратишга мажбурдирлар. Бу ривожланиш даражаси 
паст мамлакатларга купрок хос хуеусият булиб, улар уз саноат 
ишлаб чикариш кувватларига деярли эга эмас.

Тугридан-тутри хорижий инвестициялар окимининг кабул 
Килувчи мамлакат иктисодиётига ижобий таъсири билан бирга, 
унинг салбий самаралари хам мавжуд.

Улардан бири — ички капитал куйилмаларнинг хорижий 
инвестициялар ва махаллий фирмаларнинг юкори ракобатбар- 
дошликка эга булган ТМКлар томонидан сикиб чикарилиши 
хисобланади. Бирок ушбу самара доимий эмас, чунки тутридан- 
тугри хорижий инвестициялар мехцат унумдорлигининг ортиши 
Хамда олиб кирилган юкори технологиялардан ташки самара 
Хисобига миллий фирмалар экспансиясига ёрдам бериши 
мумкин. Маълумотлар куреатишича, ТТХИнинг нетто окимини 
киритилган хар бир долларга нисбатан усиб бориши кабул 
Килувчи мамлакат умумий капиталининг бир доллардан купрок 
Хажмда усишига олиб келади (узгаришлар 1,5 — 2,3 марта доира- 
сида). Шундай килиб, ТТХИ кабул килувчи мамлакат умумий 
капиталининг усиши асосида иктисодий усишга кумаклашади.

ТТХИнинг кабул килувчи мамлакатлар иктисодий ривожла- 
нишига таъсирини бахолашнинг мухим масалаларидан бири 
хорижий инвестициялар окими хисобига умумий капитал фонд- 
лар хажмининг ортиши булиб, бунда хорижий инвестициялар- 
нинг жалб этилиши янги капитал куйилмаларни рагбатланти- 
ради, яъни ТТХИ булмаганида, улар хам булмасди. Бу самара 
хорижий инвестицияларни жалб кил и и г хисобига жамгарилган 
капиталнинг купайиши номини олди. Бунга нисбатан тескари 
самара миллий инвестицияларнинг хорижий инвестициялар 
томонидан сикиб чикарилишидир.

Умуман олганда, ТТХИнинг капитал жамгариш даражасига 
таъсири турли мамлакатлардаги миллий иктисодий сиёсат, 
хорижий инвестициялар шакллари, миллий компанияларнинг 
ракобатбардошлигига караб турлича булиши мумкин.

Капитал куйилмаларнинг самарадорлигини ошириш учун 
Кабул килувчи мамлакатларда катор шарт-шароитлар мавжуд 
булиши керак. Бу — илгари кабул килувчи мамлакатда булмаган 
ва ички ёки ташки бозорларда сотишга мулжалланган янги 
товарлар, хизматлар, технологияларнинг жорий этилишига ку- 
маклашишдир. Бундай инвестициялар махаллий ишлаб чикарув- 
чилар фаолият юритаётган тармокларга киритиладиган хорижий 
капиталга Караганда ижобий таъсир курсатади. Биринчи холда 
хорижий инвестициялар капитал фондларига ижобий таъсир
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курсатади, чунки миллий ишлаб чикарувчилар бундай товарлар 
ишлаб чикариш ёки хизматларни курсатиш учун тегишли билим 
даражасига, техник жихозларга ва технологияларга эга эмас.

Агар инвестициялар ракобатбардош махаллий компаниялар 
(ёки экспортга йуналтирилган компаниялар) фаолият юритадиган 
тармокларга йуналтирилса, хорижий инвестицияларнинг кири- 
тилиш ининг узи ТТХИлар пайдо булишидан олдин миллий 
ишлаб чикарувчилар учун очик б^лган инвестиция имконият- 
ларини чегаралиши мумкин. Бошкача килиб айтганда, бундай 
ТТХИларнинг ички капитални кискартириши аник; куриниб 
турибди, вахоланки, бу капитал мах,аллий ишлаб чикарувчилар 
томонидан келгусида киритилиши мумкин эди. Бундай 
ТТХИнинг у мумий капитал фондлардаги улуши киритилган 
инвестициялар х д ж м л а р и г а  Караганда камрок булади.

Шундай килиб, хорижий инвестицияларнинг тармок буйича 
такримланиши анча табакалашган. Агар хорижий инвестициялар 
Кабул килувчи иктисодиётнинг ривожланмаган тармокдарига кири- 
тилса, технологик омиштарга ёки хорижий бозорлар \акида ахборот- 
нинг йуклигига боглик холца ТТХИ ва ички капитал куйилмалари 
узаро бир-бирини тулдиради. Бошка томондан, тармокда турли мил
лий фирмалар фаолият юритаётган булса, ТТХИ ички кирит- 
маларни сикиб чикаради. Махаллий фирмалар илгари хорижий 
ТМ К томонидан берилган юкори технологиялардан фойдаланиш 
имкониятига эга булса хам худди шундай холат юз беради.

Ш ундай килиб, ТТХИнинг кабул килувчи мамлакат икти- 
содиётига ижобий таъсирини куйидаги йуналишларда аниклаш 
мумкин.

1. ТМ К  томонидан шуъба компаниялар ва филиалларнинг 
ташкил этилиши иктисодиётга капитал киритмалар хажмининг 
усишига, мехнат унумдорлиги ва бандлик даражасининг ор- 
тишига кумаклашади.

2. Юкори технологиялар — бошкарув ва маркетинг куник- 
маларининг кириб келишига кумаклашади.

3. Экспорт бозорларини узлаштириш имкониятлари кен- 
гаяди, чунки купинча ТМ Кдан товарларнинг бир мамлакатдан 
бошка давлатлар бозорига утиши каналлари сифатида фойда-
лагсилади.

4. ТМ К  кабул килаётган мамлакатларда фаолият юритаётган 
уз филиалларига тегишли калтисликларни тулик коплайдилар. 
Агар филиаллар операциялари рентабелли булмаса, даромадлар 
репартиация килинади, демак, капитал куйилмалар олинган 
фойда хисобига копланади.
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ТТХИнинг салбий самараси:
1. Ма^аллий компаниялар томонидан миллий ишлаб чик,а- 

риш ва ривожланиш стратегиясини танлаш назоратининг 
йукотилиши. Амалда ишлаб чикаришнинг ал сд и д а  тармокдари 
устидан назорат хорижликларга бериб куйилади, улар эса муайян 
ривожланиш стратегияларига таъсир утказадилар.

2. ТТХИ кучли ракобат асосида миллий компанияларни 
сикиб чикаришлари мумкин.

3. Агар филиалларнинг ишлаб чикдриши катга импорт х>ажмла- 
рини талаб кдлса, ТТХИ кабул килувчи икгисодиётнинг тулов 
баланси х;олатига салбий таъсир курсатади (бунда ишлаб чикдриш 
экспорт бозорларига эмас, балки ички бозорга к,анчалик куп 
йуналтирилган булса, ушбу салбий самара шунчалик кучли булади).

4. Узок муддатли истикболда ТТХИ кимматга тушиши мум
кин, чунки киритилган инвестициялар муддати канчалик узок 
булса, репартацияланган даромадлар ва «роялти» суммалари 
шунчалик катга булади («инвестицияларнинг кариши» юз беради, 
яъни олинган даромадлар шаклида киритилган капитал \ажми 
жалб килинган ТТХИ \ажмидан ошиб кетади).

Хорижий капитал куйилмаларининг яна бир мухим шакли — 
портфелли инвестициялар х,ам кабул килувчи иктисодиётга 
зиддиятли таъсир курсатади. Портфелли инвестициялар ишлаб 
чикаришни молиялаштириш шакли булиб, у ёки бу инвестор- 
фирманинг хусусиятлари ва тармок афзалликларини акс эттир- 
майди. Улар ни хорижий компаниялар ва миллий фирмалар 
амалга ошириши мумкин. Баъзан портфелли инвестициялар 
миллий фирмаларнинг ракобатбардошлигини оширади, чунки 
мавжуд ресурслар х,ажмини купайтиради.

Венчурли капитал, миллий ва халкаро капитал бозорларидаги 
дастлабки акциялар, корпоратив облигациялар портфелли ки- 
ритмалар шакллари сифатида капитал куйилмаларини бевосита 
молиялаштиришлари мумкин.

Бошка шакллар — хорижликлар томонидан ички иккилгп*чи 
бозорда кимматли к°гозларнинг сотиб олиниши, хукумат 

! облигацияларининг катга кисми ва деривативлар истеъмолининг
усишини рагбатлантириши мамлакат иктисодиёти х,олатига кучли 
таъсир килиши мумкин.

Портфелли инвестициялар мамлакат иктисодиёти х,олатига 
активларнинг усиши \исобига таъсир курсатади, бу эса модций 
бойликлар истеъмолининг ортишига олиб келади ва капитал 
эгаларининг уларни бошка кимматли к0[?°зларга ёки активларга 
инвестициялашга карор килгунларигача давом этади.

I
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Резидентлардан портфелли активларни сотиб олиш банклар- 
нинг ликвидлилигини ва кредитлаш хажмларининг ортишини 
рагбатлантиради. Ички кушиб олишлар сонининг мунтазам ошиб 
бори ши доимо акселератор самараси асосида капитал куйил- 
маларнинг ошишига олиб келса, бу ёмон аломат эмас. Лекин 
шунга карамай, кредит буйича информациялар молиявий спеку
ляция имкониятларини кенгайтирса ёки куч л и инфляциотг 
тазйик, курсатса, у \олда икгисодиётнинг пасайиши кузатилади.

Шунингдек, хорижий портфель инвестициялар миллий 
бозорнинг ликвидлилигини оширади ва к,абул килувчи мамла- 
катнинг иктисодий ривожланишига бевосита ижобий таъсир 
курсатади. Улар молиявий инфратузилмани мустахкамлаши, мо
лиявий воситачиликни кенгайтириши, рискли капитал хажмлари- 
нинг ва янги компаниялар сонининг ортишига олиб келиши 
мумкин.

Портфель хорижий инвестацияларнинг кабул килувчи икти- 
содиётга садбий таъсирини куйидагича ифодалаш мумкин:

1. Молиялаштириш чикимлари эришилаётган ютукдардан 
юкори булиши мумкин. Агар акциядорлик капитали инвес
тициялар риски таксимланишининг бир кисмини уз ичига олса, 
облигацияларга сарфланган инвестицияларда риск булмайди.

2. Асосий салбий томони — портфель капитал окимлари 
юкори риск таъсирида бекарор тенденцияга эга булиши мумкин.

Халкаро капитал мифациясининг объектив асоси жа\он 
хужалиги тизимига кирувчи мамлакатларнинг нотекис иктисодий 
ривожланиши булиб, амалиётда у куйидагича намоён булади:

— турли мамлакатларда капитал жамгарилишининг турли 
суръатларга эга булиши;

— алохида мамлакатда капиталнинг «нисбатан ортакчалиги»;
— жадон хужалигининг турли бугинларида капиталга талаб ва 

таклифнинх мутаносиб эмаслиги.
«Нисбатан ортакчалиги» ибораси, биринчи навбатда, 

капйтални экспорт килувчи мамлакатларда кузатилиб, унинг 
мутлак ортакчалиги кузатилмайди, чунки ишлаб чикариш 
иктисодий жих,атдан чекланмаган даражада усиш тенденциясига 
эга, деб хисобланади, шундай экан, капиталга хам доимо талаб 
булиши керак. Бундан ташкари, капитал экспорти мамла- 
катнинг узи учун етарли булмаган \олда хам давом эттирилиши 
мумкин, чунки бозор икгисодиёти шароитида капитал кирит- 
малари билан кутилаётган даромадлар микдорлари уртасида 
тугри богликлик бор.
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1.2. Халкаро капитал миграцияси: сабаблари, 
омиллари ва курсаткичлари

Халкаро капитал миграцияси жа\он хужалигини ривожлан- 
тиришда му\им а^амиятга эга, чунки у мамлакатларнинг ташки 
иктисодий ва сиёсий алокаларининг муставкам л ан и ш и га олиб 
келади, уларнинг ташки савдо айланмаларини оширади, икги- 
содий ривожланишни жадаллаштиради, ишлаб чикариш \ажмла- 
рини купайтиради, ишлаб чикарилаётган товарларнинг жах,он 
бозоридаги ракобатбардошлигини, импортёр-мамлакатлар техник 
салохиятини устиради ва мамлакатдаги бандликни оширади.

Капитал миграциясининг асосий сабаблари каторига куйида- 
гиларни киритиш мумкин:

— капиталнинг фоиз ставкаси билан белгиланадиган турли 
чегаравий унумдорлиги;

— фирмаларнинг уз фаолиятини халкаро диверсификация- 
лашга интилишлари;

— товарларни импорт килишга халал берадиган ва хорижий 
таъминотчиларни бозорга кириши учун капитал олиб киришга 
ундайдиган бож тусикларининг мавжудлиги;

— баркарор сиёсий вазият ва умуман кулай инвестиция 
мухити.

Капитал миграцияси жараёнларига куйидаги омиллар таъсир 
Килади:

— ишлаб чикаришнинг ривожланиши ва иктисодий усиш 
суръатларининг баркарор саклаб турилиши;

— жахрн икгисодиёти ва алох;ида мамлакатлар иктисодиётида 
кузатилаётган чукур таркибий узгаришлар;

— ишлаб чикаришнинг халкаро ихтисослашуви ва коопе- 
рациясининг чукурлашуви;

— жа^он иктисодиётининг трансмиллийлашиши;
— ишлаб чикаришнинг байналмилаллашуви ва интегра- 

циявий жараёнларнинг ривожланиши;
— бозорларнинг ута туйиниши ишлаб чикаришни кенгай- 

тириш имкониятларини чеклайди;
— ривожланган мамлакатларга хос сотувчилар уртасидаги 

кескин ракобат;
— миллий бозорнинг йирик молия-саноат гурухдари томо- 

нидан монополлаштирилиши;
— х,аракатдаги технологияларни такомиллаштириш имко- 

ниятларининг к°лмаслиги;
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— саноати ривожланган мамлакатларнинг ик,тисодий усищ 
суръатларини, бандлик даражасини, ил гор саноат тармок- 
ларининг ривожланишини сакдаб туриш учун салмокди микдорда 
капиталларни жалб кил и ш га йуналтирилган и^тисодий сиёсати;

— халкдро ташкилотлар томонидан халкаро инвестициявий 
бушлик,ни эркинлаштириш сиёсатининг юритилиши, инвес
тициявий шерикликнинг универсал меъёрларини ишлаб чикиш;

— мамлакатлар уртасида даромадлар ва капиталнинг икки 
ёкдама солик,к;а тортилишига йул куймаслик туррисида халкаро 
келишувлар, улар савдо-сотик,нинг ривожланиши ва инвести- 
цияларнинг жалб килинишига кумаклашади.

Хорижий инвестициялар жах,он иктисодиётига ва унинг 
юраги хисобланган халкдро бизнесга куйидаги тарзда жидций 
таъсир курсатади:

^ к а п и т а л  экспансияси хужалик хаётинй байналминал- 
лаштириш миссиясини бажаради;

— капитал экспансияси янги технологиялар ва «ноу- 
хау»ларни бутун дунёга таркатиб, жах,он бозорларининг диверси- 
фикациясини янада чукурлаштиради, тегишлича ишлаб чикдриш 
Хажмига эришиш жахрн бозорининг умумий самарадорлик 
даражасини, унинг рак,обатбардошлигини оширади;

— капитал экспансияси ва унинг жахон ик,тисодиётининг 
даромадли усиш нук^аларига кучиб утиши узок исти^болда 
ишлаб чик^ариш шарт-шароитларини тенглаштириш, миллий 
нархларнинг жахон нархларига як>инлашиши, иш хаки ва фоиз 
ставкаларида миллий фаркдарнинг йуколиши тенденциясини 
юзага келтиради;

— узи учун бевосита ёки учинчи мамлакатлар бозорларига 
ЧИК.ИШ учун трамплин сифатида баркдрор бозорни таъминлаш;

— халкаро корпорацияларнинг турли мамлакатларда уз «ички 
бозор»ларини, у ёки бу тармокдарини яратиши натижасида 
ишлаб чикариш капиталнинг байналминаллашуви жараёни билан 
тулдирилади;

— уз манфаатларини минтакдвий ва янада юкррирок халкаро 
даражадаги давлатлараро муносабатларга киритиш;

— шерик мамлакатларнинг ички ишлари ва давлатлараро 
муносабатларига аралашмаслик, тенглик, узаро манфаатларни 
Хисобга олиш, инвестицияларни кабул килувчи мамлакатлар 
миллий аньаналари ва маданий кддриятларини, мехнаткашлар 
хукукдарини хурмат килиш буйича умумэътироф этилган 
тамойилларга риоя килган холда халкдро хамкорликнинг мухим 
омили сифатида халкаро инвестицияларни эътироф этиш.
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М амлакатнинг халк.аро капитал миграциясидаги иштирок 
этиш даражаси к,атор курсаткичларда ифодаланади. Биринчи 
гуру* курсаткичларга цуйидаги мутлак курсаткичлар киради: 
капитал экспорта ва импортининг \ажми, капитал экспорти- 
импорти к,олдиьи, мамлакатдаги хорижий капиталли корхоналар 
сони, улардаги бандлар сони ва \.к . Капитал экспорти-импорта 
колдигидан келиб чик,иб, жа\он мамлакатлари капитал экспорт 
кдладиган (Япония, Ш вейцария), капитал импорт кдпадиган 
(АКШ, Буюк Британия) \амда экспорт ва импорт х,ажми 
тахминан бир хил булган мамлакатларга (Германия, Франция) 
ажратилади.

Бошк,а гуру* курсаткичлар нисбий курсаткичлар булиб, улар 
халкаро капитал миграциясининг марказлари ва мамлакатнинг 
капитал импорти-экспортига боишкдигини акс эттиради:

1) капитал импорти коэффициента — импорт кдлинган 
хорижий капиталнинг мамлакат ЯИМдаги улушини курсатади:

К = ш - ш    яим
бу ерда: ИК -  импорт цилинган хорижий капитал щжми;
ЯИМ  — ялпи инки мсцсулот.
Европа мамлакатлари уртасида бу коэффициентнинг энг 

юкрри даражаси Бельгия ва Лкжсембургга тегишли х,исобланади.
2) капитал экспорта коэффициента — экспорт кдлинадиган 

капиталнинг ЯИМдаги улушини акс эттиради:

Кжт= ^ — 100,
ЯИМ

бу ерда: ХК — экспорт цилинадиган хорижий капитал щжми;
ЯИ М  — ялпи ички ма^сулот.
Европа мамлакатларида ушбу курсаткичнинг максимал 

миедори Нидерландияда кэЙД этилган.
3) хорижий капиталнинг мамлакат капитал куйилмаларига 

булган ички э\тисжидаги улушини акс эттирувчи капитал:

К„  = Ш  100 
“ £> / (К)

Кбу ерда: “ — э%тиёж коэффициенти;
ХК — хорижий капитал;
О(К) — мамлакатда капиталга булган талаб.
АКШ да барча капиталга булган ички э\тиёжларнинг 33 

фоизи хорижий капитал ^исобига цондирилади.

¡тдти кипзвхомЯ зц

1 С " Й К/ 2 А и
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4) бошк;а нисбий курсаткичлар: хорижий ёки кушма компа- 
нияларнинг миллий ишлаб чикдришдаги улуши, капитал экспор- 
ти/импортининг олдинги даврга нисбатан усиш суръатлари, мам- 
лакат ахолиси жон бошига туфи келадиган хорижий инвестициялар 
суммаси.

1.3. Халкаро капитал миграциясининг шакллари 
 ва уларнииг гурухланити

Халкдро капитал мифациясининг шакллари мавжуд булиб, 
амалиётда улар к.атор мезонлар буйича таснифланади (1.3.1-жадвал).

Халкаро амалиётда давлат капитали купрок, ссуда шаклида, 
хусусий ва узок мудцатли капитал эса — тадбиркорлик шаклида 
фаолият к у р с а т а д и . __________________

Келиб чик,иш манбаларига кура — бу давлат маблаглари ёки 
хусусий капитал куринишида булади. Давлат капитали банклар 
ичида расмий капитал деб хам аталади. У давлат бюджетидан 
хорижга чикариладиган ёки у ердан ё бевосита хукуматлар кдрори 
билан, ёки хукуматлараро ташкилотлар к;арори билан кабул 
цилинадиган маблаглардир. Шаютларига кура — бу давлат кдрзла- 
ри, ссудалар, грантлар (совгалар), ёрдам куринишида булиб, 
уларнинг халк,аро харакати хукуматлараро шартномалар билан 
белгиланади. Халк;аро ташкилотларнинг кредитлари ва бошк,а 
маблаклар хам шулар к;аторига киради. Бирок хар кандай 
Холларда хам бу солик; туловчиларнинг олувчига турли йуллар 
билан етиб борадиган пуллари хисобланади.

Хусусий капитал — бу хусусий шахслар томонидан хорижга 
жойлаштириладиган ёки хориждан кабул килинадиган нодавлат 
манбалар маблагларидан иборат. Улар таркибига инвестициялар, 
савдо кредитлари, банклараро кредитлаш киради. Улар давлат 
бюджета билан бевосита бовхик булмайди, бирок хукумат 
уларнинг кучиб юришини кузатиб т^ради ва ваколатлари 
доирасида уларни назорат килиб, бошкариши мумкин.

Халкаро капитал миграциясининг асосий шакллари 
тадбиркорлик ва ссуда капитали куринишида булади.

Капиталнинг тадби рк орл и к  ш аклидаги  м и гр ац и я си  учун 
Куйидаги учта м аж бурий  белгилар х о с  булади:

1) хорижда ишлаб чикариш жараёнини ташкил кдлиш ёки 
унда иштирок этиш;

2) хорижий капитал куйилмаларининг узок муддатлилиги;
3) хорижий корхонага ёки унинг бир кисмига мулкчилик 

ХУКУХИга эга булиш.

18



1.3.1-жадвал 
Халк,аро капитал мифациясининг шакллари

Тасниф мезони Шакллари

Келиб чик,иш манбаларига кура
-  Давлат
-  Хусусий
-  Халк,аро
-  Аралаш

Четга чикариш шакли буйича -  Пул 
-Товар

Фойдаланши хусусиятига кура -  Тадбиркорлик
-  Ссуда

Мацсадига кура

-  Тугридан-турри
-  Портфель 
-Халкаро к,арзлар
-  Банк депозитлари

Субъектлар буйича -  Макродаража
-  Микродаража
-  Уга к,иск,а муддатли (3 ойгача)
-  К,иска муддатли (1 йилгача)

Мудцатига кура -  Урта муддатли (1 йилдан 5 — 7 йилгача) 
-У зок  муддатли (5 — 7 йилдан 40 — 45 
йилгача)

Ок;имлар йуналишлари буйича

-  Товарлар ва хизматлар олди-сотдисига 
валюта-кредит ва хисоб-китоб хизмат- 
ларини курсатиш
-Асосий ва айланма капиталга хорижий 
инвестициялар
-  К,имматли к,огозлар ва турли молиявий 
инструментлар билан операциялар
-  Валюта операциялари
-  ЯИМ бир к^исмининг ривожланаётган 
мамлакатларга ёрдам ва давлатларнинг 
халкаро ташкилотларга бадаллари шак- 
лида бюджет оркали ка ига таксимланиши

Юкррида цайд этиб утилган хусусиятлар ва иштирок этиш 
макрадларининг кднчалик амалга ошишига бокиик, халда, тад- 
биркорлик капиталини четга чик,аришнинг икки тури ажрати- 
лади: туф идан-туф и ва портфель инвестициялар (ПИ).

ТТХИ — бу хорижий капиталнинг узок, муддатли киритилиши 
булиб, инвестор ташкил к^лаётган фирма акциялари ёки 
акционер капиталига тула эга булиш ёки камида 10 фоизи 
хужалик фаолиятининг таъсирчан назорат к,илинишини таъмин- 
лайди.
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ХВФ, ИХТТ (Иктисодий ^амкорлик ва таракдиёт ташкилоти) 
хамла БМТ миллий счётлари тизимидаги таърифларга мувофик,, 
ТТХИ таркибига куйидагилар киритилади:

— компанияларнинг уз капиталини хорижга чикдриши;
— туаридан-туфи инвестор хорижий корхонадан олган 

фойдасини унинг фойдасига к;айта молиялаштириши;
— капиталнинг бош фирма ва унинг хорижий корхоналари 

уртасида ички корпоратив утказмалари (1 .31-раем).

1.3.1-раем. Турридан-турри хорижий инвестициялар

Ик,тисодий адабиётда тугридан-тугри хорижий инвести- 
цияларнинг тор ва кенг маънодаги таърифлари ажратилади.

1 ГХИнинг тор маънодаги таърифи ИХТТ томонидан бе- 
рилган булиб, бу йуналишнинг базавий методологияси капитал 
даракатини эркинлаштириш Кодексида баён этилган: мустахкам
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ик,тисодий муносабатларни урнатиш хам да корхона устидан 
назорат хукук,ини кулга киритиш мак,садида капитал ва 
ресурсларнинг трансчегаравий хдракати камраб олинади. Бундай 
ёндашув асосида инвестор сифатида мазкур мамлакатнинг 
норезидентлари ва хорижлик резидентлар майдопга чикишлари 
мумкин. Хар иккала тоифалар учун тугридан-тугри хорижий 
инвестициялар \о си л  булишининг куйидагича йуналишлари 
курсатилади:

— 100 фоизлик хорижий мулкчиликка асосланган корхона, 
шуьба компанияси ёки булинмасини ташкил этиш ёки кен- 
гайтириш;

— мавжуд корхонани тулик, мулкчиликка сотиб олиш;
— янги ёки харакатдаги корхонада иштирок этиш;
— 5 йил ва ундан куп мудцатга к,арз бериш.
ТТХИнинг кенг таърифи Жадон банки томонидан берилган 

ва «МИГА» (Куп томонлама инвестицияларни кафолатлаш 
агентлиги) ни таъсис этиш \ак,идаги шартномада илк бор тилга 
олинган; у шунингдек, икки тарафлама кафолатлаш шарт- 
номалари учун дам хосдир. Бундай ёндашувда тугридан-турри 
хорижий инвестицияларга капитал (ёки ресурслар)нинг хара- 
катланиши шаклларигина эмас, балки активларнинг бошк,а 
турлари хам киритилади: хар хил турдаги мулк ва мул кий 
хукукдар, ноакциядор турдаги инвестициялар (суббитимлар, 
бошкдрув шартномалари, франчайзинг, лицензион битимлар, 
мадсулот так,симоти ва х к  лар хам шулар жумласидан) хам 
киради.

Тугридан-тугри хорижий инвестициялаш шакллари ва 
усулларига тегишли турлича талкинларнинг берилиши жиддий 
муаммоларни келтириб чик.арди (масалан, НАФТА ва АСЕАН 
таърифлари шулар жумласидандир) ва амалий муаммоларни \ал  
к,илишда кдтор вариантлар-опцияларнинг вужудга келишига 
сабаб булди. Бу халк;аро инвестициялаш масалалари буйича 
музокаралардаги, ик,тисодий дипломатиядаги мунозарали муам- 
молардан биридир.

Портфель инвестициялар — бу капитални хорижий корхо- 
налар к,имматли к;огозларига (корхона устав капиталининг 10% 
дан кам к,исмини) киритиш шаклида олиб чик^иб кетиш булиб, 
инвесторларга улар фаолиятини бевосита назорат кдлиш  
имконини бермайди (1.3.2-расм).

Ушбу турдаги тадбиркорлик капиталини олиб чикиб ке- 
тишнинг узига хос белгилари 1.3.2-жадвалда як^ол намойиш 
этилган.
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Жахон ик,тисодиётининг барк,арор ривожланиши жараёнида 
портфель инвестициялар улушининг ортиши табиий хдлдир. Бу 
иккита холат билан изохданади:

— жа^онда молия бозорларининг жадал ривожланиши;
— портфель инвестицияларнинг юкрри ликвидлилиги билан 

боглик; афзаллиютар.

1.3.2-расм. Портфель инвестициялар

Портфель инвестициялар анча юк,ори ликвидлиликка эга 
булиб, харакатчан хисобланади. Уларни рискли зонадан бойлик 
орттириш енгилрок; булган мухитга кучириш к,ийин эмас. 
Портфель инвестициялар ишлаб чикдришни йулга куйиш ва 
профессионал билимларни ошириш учун катта мехрат талаб 
этмайди.
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Капитални олиб чицишнинг тадбиркорлик шакли ишлаб 
ч и цари ш жараёнларига бевосита алок^адорлиги туфайли купинча 
«иккинчи икдисодиёт» деб аталади.

1.3.2-жадвал 
Тугридан-тугри ва портфель инвестициялар 

уртасидаги узига хос фаркдар

Белгилар Тугридан-тугри хорижий 
инвестициялар Портфель инвестициялар

Олиб ЧИКИШНИНГ
асосий максади

Хорижий фирмани назорат к;и- 
лиш Юкрри фойда олиш

Мак,садга эри- 
шиш йуллари

Хорижда ишлаб чикдришни таш
кил килиш ва юритиш

Хорижий цимматли ко- 
гозларни сотиб олиш

Мак,садга эри- 
шиш усуллари

а) хорижий фирмага хули к эга- 
лик килиш;
б) акциялар назорат пакетини 
сотиб олиш (ХВФ уставига кура 
компания акциядорлик капи

Хорижий фирма акци
ядорлик капиталининг 
камида 25 фоизини сотиб 
олиш (АКД1, Япония на

талининг 25 фоизидан кам 
бул мае лиги керак)

Германияда — 10%)

Даромад шакл- 
лари

Тадбиркорлик фойдаси, диви- 
дендлар Дивидендлар, фоизлар

Бошкд шакл — ссуда капиталининг х,аракати миллий ишлаб 
чикэриш жараёнларига бевосита алокэга эта б$отмасдан, цабул 
кдлувчи мамлакатдаги такрор ишлаб чикдриш жараёнига билвосита 
тарзда таъсир кдлиши мумкин (1.3.3-расм). Капиталнинг ссуда 
шаклидаги миграцияси деганда капиталнинг барча халкдро \apa- 
катланиши тушунилиб, куйидаги турдаги туфидан-туфи хорижий 
инвестициялар ва туфидан-туфи инвестициялар бундан мустасно:

— давлат ва хусусий заёмлар;
— бошк,а мамлакатларнинг облигациялари, хорижий компа- 

ниянинг векселлари ва тратгини сотиб олиш;
— карзлар буйича туловлар;
— банклараро депозитлар;
— ривожланишга расмий ёрдам.
Халкдро валюта фонди яна бир ¡урух — «бошк,а инвестициялар» 

гурух,ини ажратади. Бу гурух; асосан халкдро заёмлар ва банк 
депозитларидан ташкил топади. Улар баъзида портфель, баъзида 
туфидан-туфи инвестициялар таркибида булиши мумкин.

Баён килинган схемада замонавий инвестиция амалиётига 
зид булган иккита холат мавжуд.
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Биринчидан, у м утл а ко мантикка мое келади ва валюта- 
кредит муносабатлари позициясида ишлай олади. Бирок савдо- 
ик,тисодий алок,аларидан инвестицияларга боглик, тур л и опера- 
циялар келиб чикади. Улар орасидаги турли-туман сервис, 
маркетинг, бошкдрув, технологик ва бошка операцияларга берил- 
ган таснифга мос тушмайдиган инвестициявий \укукларни юзага 
келтиради. Улар хорижий иивссторга мулкчилик дукукин я 
беришни кузда тутмайди, бирок мунтазам даромад олиш 
?укукини беради (роялти, ренталс ва \.к .).

Ссуда капитали

Фоиз куринишида фойда олиш максадида берилган кэрзлар, 
кредитлар ва хорижий банкларга жойлаштирилга хорижий капитал 
куйилмалар

Асосий шакллари

а) киск;а мудцат; 
бериш;
б) узок; муддат. 
кредитлар бериш
в) хусусий ссу$ 
томонидан берш
г) давлат ссуда 
сурсларидан фой

ти ссуда капитали — 1 йилгача мудцатта кредитлар

ни ссуда капитали — 1 йилдан ортик мудцатта

(а капитали — фирмалар, банклар ва брокерлар 
(адиган кредит ресурслари;

капитали — давлат ва давлатлараро кредит ре- 
даланиш.

Кенг тарцалган шакли

Узок; мудцатли ссуда капитали

Асосий хусусияти

Узок, муддатли ссуда капитали, узок мудцатли давлат ва хусусий 
хорижий кредитлар кисобидан шаклланади

1.3.3-расм. Ссуда капитали

Иккинчидан, баён килинган схемада барча шакллар бир 
маъноли булиб, бир чизикка тортилгандек туюлади. Бирок илгари 
олинган ва таксимланган фойданинг кайта таксимланиши эмас, 
балки хакикий ишлаб чикаришни боиткариш нукгаи назаридан 
инвестицияларнинг кандай шакллари мудимрок, деган масала 
долзарб хисобланади.
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Жамгариш нормаси барк,арор ицтисодий усишнинг асосий 
курсаткичи булиб хизмат к,илади.

Жамгариш — бу жорий даврдаги кдйта ишлашнинг моддий асо- 
сини кенгайтириш оркали келажакда ахрт  истеъмолини оширишга 
йуналтирилган жараёндир. Бозор юдгисодиётида жамгариш функци- 
ясини тадбиркор, фермер ёки улар томонидан белгиланган юридик 
ва жисмоний шахслар амалга оширади. Улар к,аторига менежерлар, 
маъмурият, мехмат жамоасининг кенгаши, акциядорлик жамияти 
кенгаши, давлат бошк,арув органлари ва хужалик фаолиятини олиб 
бориш хукук,ини олган шахсларни киритиш мумкин.

Ж амгаришнинг асосий функцияси — такрор ишлаб чикдриш 
жараёнининг пировард мак,садига эришишга кумаклашишдир. 
Такрор ишлаб чик,ариш жараёнининг максади ах,олининг усиб ва 
узгариб бораётган ижтимоий-ик,тисодий эх,тиёжларини к,онди- 
ришдан иборат.

Давлат бюджет-солик, сиёсати, пул-кредит сиёсати ва 
таркибий-инвестицион сиёсат оркдли жамгариш жараёнига кучли 
таъсир этиш дастакларига эга. Бошка тарафдан бозор механизм- 
ларининг таъсири чекланган со^аларда давлатнинг узи жамгариш 
жараёнининг асосий субъекти сифатида фаолият курсатиши 
мумкин. Бу сохаларга ижтимоий, янги юк,ори технологиялар ва 
харажатларни к,оплаш учун узок, вак,т талаб к,илинадиган 
тармокдарни мисол к,илиб келтиришимиз мумкин.

Капитал куйилмалар — бу асосий фондларни к,айта тиклаш, 
ривожлантириш ва янгилашга йуналтирилган моддий харажат- 
лардир.

Жамгарма — капитал куйилмалар тушунчасидан кенгрок, булиб, 
у корхонанинг асосий фонди билан биргаликда айланма маблагаар- 
ни, ишлаб чикдриш захираларини ва ноишлаб чикдриш фондлари- 
ни ривожлантиришга йуналтирилган капитал куй ил маларн и х,ам уз 
ичига олади. Молиявий жщатдан жамгариш деганда, кушилган 
к,иймат ёки даромаднинг бир кисмининг асосий ва айланма 
капитални кенгайтиришга, янгилашга йуналтирилиши тушунилади.

Инвестициялар — бу тушунча ю.цорида келтирилган тушунча- 
лардан кенгрок булиб, у пул куринишидаги ик^исодий ресурслар- 
дан иборат булади. Бу ресурслар ишлаб чик;аришнинг моддий 
таъминотини кенгайтириш ва янгилаш, инсон капиталини 
ривожлантиришга йуналтирилади.

Инвестицияларни иккига булиш мумкин: реал инвестиция
лар ва молиявий инвестициялар.

1.4. Инвестиция нормаси ва унга таъсир этувчи омиллар
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Реал инвестициялар узининг мохиятига кура капитал 
куйилмалар билан бир хилдир. Амалиётда реал инвестициялар ва 
капитал куйилмалар ишлаб чикаришни кенгайтириш ва янги- 
лашнинт асосий шакли сифатида намоён булади.

Молиявий инвестициялар — бу мулкка эгалик к,илиш ва 
мулкдан даромад олиш билан б о т и к  булган акция, облигация ва 
бошка «.имматли цогозлар оркали куйилмалар киритишдир.

Капитал ни жамгариш жараёнида модцйи-техник база ва 
илмий салохият шаклланади. Капитал куйилмаларнинг хажми ва 
ички тузилиши иктисодий усиш, мехнат унумдорлиги ва 
иктисодий ривожланиш элементларининг даражаси ва ривожла- 
ниш суръатларини белгилаб беради.

Капитал куйилмалар ва иктисодий усиш уртасидаги бокликлик 
Харрод-Домарнинг бир омилли иктисодий усиш моделида акс 
эттирилган: —«—

й С  =  X ёки Сг — ,
С

бу ерда: О  — ЯИМ нинг кушимча усиш суръати;
С — капитал куйилмаларнинг самарадорлик коэффициента 

(капитал куйилмалар хджми/ЯИМнинг кушимча усиши);
Б — ЯИМ да жамгармалар улуши.

Формуладан куриниб турибдики, ишлаб чикаришнинг 
кушимча усиш суръати жамгармалар хажмига тугри пропор- 
ционал, ишлаб чикаришнинг капитал сигимкорлигига эса 
тескари пропорционалдир.

Тадкцкотларнинг курсатишича, иктисодий усиш ва жамгар
малар уртасида дам кучли корреляцион богланиш мавжуд. 
Ривожланган мамлакатларда ахоли жон бошига тугри келувчи 
ЯИ М  ишлаб чик,ариш баркарор усишининг 2% га ошиши, 
ЯИМдаги жамгармалар улушининг 1% га купайишига олиб 
келади. ХВФ мутахассисларининг тадкикотларига кура, ушбу 
нисбат ривожланаётган мамлакатларда 0,5% ни ташкил этади.

Жахон амалиётининг курсатишича, юкори жамгариш норма- 
сига эга булган мамлакатлар, бошка шарт-шароитлар узгармаган 
холда, одатда, юкори иктисодий усиш суръатларига эга були- 
шади. Масалан, 2003 — 2008 йиллар мобайнида 164 та мамла- 
катдан 79 таси уртача жахон курсаткичидан (22,3%) юкори 
жамгариш нормасига эга булган ва ушбу мамлакатларда 
ЯИМ нинг уртача йиллик кушимча усиш суръатлари 3,6% ни 
ташкил этган. Ушбу мамлакатларнинг 47 тасида жамгариш 
нормаси 25% дан, 17 тасида эса 30% дан юкори булган ва ушбу 
гурух мамлакатларида иктисодий усиш суръатлари мутаносиб
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равишда 3,8 ва 3,9% га тенг булган. Крлган 21 та мамлакатда 
жамгариш нормаси 15% дан паст булган ва ЯИМ нинг кушимча 
усиш суръатлари 1,8% ни ташкил этган. Аммо тадкцк, этилган 
мамлакатлар ичида кичик ёки кам ривожланган мамлакатлар 
улуши юкори. Ушбу гуру\га Африканинг аксарият мамлакатлари 
\амда кичик орол мамлакатлар киради. Бу гурухга кирувчи 
мамлакатларнинг макроиктисодий ривожланиш индикаторларига 
ташки омиллар (ало\ида гурух товарлар нархининг конъюнкту- 
раси, туристик бизнеснинг ривожланиш тенденцияси, табиий- 
иклим шароитлар ва х;.к.) жиддий таъсир курсатади. Шунинг учун 
ушбу омиллар таъсирини йукртиш макрадида ик,тисодиёти ва 
ташки савдоси таркибий жщ атдан диверсификациялахлган ри
вожланган мамлакатлар ало\ида та>ушл этилган булиб, уларнинг 
сони 81 тани ташкил этади.

Тахдиллар курсатишича, 2003 — 2008 йилларда ривожланган 
мамлакатларда ЯИМ нинг уртача усиш суръатлари 3,4% ни, 
жамгариш нормаси эса 22,5% ни ташкил этган. Жамгариш 
нормасининг усиши билан ЯИМ нинг кушимча усиш суръати \ам  
ортиб боради. Жумладан, жамгариш нормаси 25% дан ортик 
мамлакатларда ЯИМ нинг кушимча усиш суръати 4,8% га тенг 
булгани хрлда, жамгариш нормаси 30% дан ортик мамлакатларда 
ушбу курсаткич уртача 8,7% ни ташкил этган3.

Шунингдек, мекнат унумдорлиги \ам жамгарилган асосий 
фондлар хажми ва ишлаб чикариш воситаларидан самарали 
фойдаланишга бевосита боглик- Р.Солоу моделининг курса
тишича, даромадининг сезиларли кисмини капитал куй ил мал ар га 
сарфлаган мамлакат ме\натнинг юкори даражада капитал билан 
куролланганлик даражаси ва натижада юкори ах,оли даромад- 
ларига эга булади.

Жамгаришнинг му\им хусусиятларидан бири — мазкур жа- 
раённинг илм-фан ва техника ривожи билан узвий богликлигида 
намоён булади. Чунки, жамгарилган асосий капитал «инсон 
билимларининг моддийлашишини» узида акс эттиради.

Жамгармалар ва капитал куйилмалар динамикаси охирги ун 
йилликларда нотекис ривожланган. Жахрнда жамгармалар дара
жаси 1950 — 1960 йилларда секинлик билан ошиб борган булса, 
70-йилларда энергия кризиси туфайли бирданига ошган, 1980 — 
1990 йилларда эса сезиларли даражада пасайган. Валютанинг 
харид кобилияти паритета асосидаги хисоб-китобларга кура

3 Новиков М.М. Необходимые объемы инвестиций и фондовый рынок 
как потенциальный источник финансирования будущего роста. / /  Между
народная экономика, N°.U, 2009. С. 53.



жа\он жамгариш нормаси 1960 — 1972 йилларда — 27%, 1973 — 
1980 йилларда — 25%, 1981 -  1990 йилларда -  23,3%, 2000 — 2006 
йилларда — 21,5% га тенг булган4.

Иктисодиёт ва унинг секторлари буйича капитални жамга- 
ришнинг макроиктисодий сало^иятидан фойдаланиш масалалари 
бугунги куннинг долзарб масалаларидан ^исобланади. Ицтисодий 
усишнинг хом ашёга асосланган ривожланиш моделидан инно- 
вацион ривожланиш моделига утиш заруриятини ^исобга олсак, 
ушбу масалалар стратегик а\амият касб этади.

Ик,тисодий усиш ва а^оли турмуш даражасининг ошиши 
жамгариш ^ажми *амда ундан асосий капитални жамгаришда 
фойдаланиш билан бевосита ботик,- Масалан, Россияда жам
гариш нормаси даражаси икртсодий исло\отларнинг бошланиш 
даврига нисбатан икки баравар пасайиб, х,озирда 18 — 20% ни 
ташкил этади. Халкаро амалиётнинг курсатишича, икгисодиётда 
модернизациялаш ва чукур таркибий узгаришларни амалга 
ошириш орк,али рак.обатбардош ицтисодиётни яратган мамла- 
катлар узок давр мобайнида юк;ори инвестицион фаолликни 
намойиш этишган. Жумладан, Иккинчи жахрн урушидан 
кейинги даврда Европада жамгариш нормаси 1970 йилларга кадар 
— 25%, Японияда — 30%, Корея Республикасида эса бундан ^ам 
юкори курсаткич ушлаб турилган. Собик, Итгифокда саноат- 
лаштириш жараёни даврида, замонавий Хитойда эса иктисо- 
диётни модернизациялаш шароитида жамгариш нормаси ЯИМ га 
нисбатан 40% га етган5.

Тахдиллар курсатишича, ж а\он ик,тисодиётида инвести- 
цияларнинг ЯИМ га нисбатан улуши курсаткичи 1995 — 2002 
йилларда уртача 28,6% ни ташкил этган булса, ушбу курсаткич 
2009 йилга келиб 22,0% гача пасайган. Инвестицияларнинг энг 
паст курсаткичи ривожланган мамлакатларга тугри келади ва 2009 
йилда уртача 18% ни ташкил этган (2007 йилда 21%). Жумладан, 
2009 йилда ушбу курии кич АКДЦда — 15% ва Буюк Британияда 
13,7% га тенг булган (1.4.1-жадвал).

Дунё мамлакатларида жамгариш нормаси ва унинг 
ривожланиш динамикаси та\лили куйидагича хулосалар кдлиш 
имконини беради (1.4.2-жадвал):

— 1987 — 2005 йилларда жахрн буйича жамгариш нормаси 
курсаткичи баркдрор суръатларда ривожланган;

4 Ломакин В.К. Мировая экономика: учебник. — М.: ЮРИТИ-ДАНА, 
2007. С. 139.

5 Глазьев С. О стратегии экономического развития России. //Вопросы 
экономики, 2008, № 5, С. 37.

28



— ушбу даврда ривожланаётган ва утиш ик,тисодиёти мам- 
лакатларида жамгариш нормаси усиб борган;

— ривожланган мамлакатлар орасида жамгариш нормаси 
Германия, Франци'я, Буюк Британия ва Италияда нисбатан бар- 
карор булган;

1.4.1-жадвал
«Катта саккизлик» мамлакатларида инвестицияларнинг 

ЯИМга нисбатан улуши, фоиз хисобида6

Мамлакатлар 2008 й. 2009 я.
АКД1 18,2 15,0
Япония 23,5 21,3
Буюк Британия 17,0 13,7
Германия 19,2 16,9
Франция 22,2 19,9
Россия 21,1 17,1
Италия 21,2 18,1
Канада 23,2 2 U

1.4.2-жадвал
Дунё мамлакатларида жамгариш нормаси,

(ЯИМга нисбатан фонз х,исобила)7

1 1
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й.
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й.

20
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й.

20
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й.

20
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й.
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й.

Дунё буйича 22,4 22,2 21,1 22,0 22,5 23,2 23,7 24,0
Ривожланган мамлакатлар 22,7 21,6 19,9 20,5 21,0 21,4 21,3 20,8
Шу жумладан:
АКД11 18,6 19,6 18,4 19,4 20,0 20,1 18,8 17,5
Канада 20,3 19,6 20,0 20,7 22,0 22,9 23,3 23,0
Франция 20,5 18,9 18,9 19,6 20,3 21,1 22,1 22,3
Италия 21,3 20,1 20,7 20,8 20,7 21,6 21,8 21,2
Буюк Британия 18,6 17,5 16,7 17,1 17,3 17,6 18,2 16,3
Германия 23,7 20,8 17,4 17,1 16,9 17,6 18,3 19,3
Япония 30,9 26,3 22,8 23,0 23,6 23,8 24,1 23,5
Осиёнинг янги индустриал мамлакатлари 27,4 30,0 24,8 26,4 25,9 26,1 26,0 27,4
Ривожланаётган мамлакатлар 24,9 25,9 27,2 27,3 28,3 30,1 31,3
м дх 20,4 .4.2 21,4 21,1 22,5 25,1 25,8

6 Тенденции развития мировой экономики и проблема адекватности суве
ренных рейтингов. / /  Банковское дело, № 12, 2009. С. 39.

7 Кадырова Г.М. Россия в мировом обмене капитала: анализ на основе 
международных сопоставлений. / /  Страховое дело, октябрь 2009. С. 12.
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— 2008 йилда жа\он иктисодиётида жамгариш нормаси 
мамлакатлар гурухдари буйича бир-биридан кескин фарк, калган. 
Ривожланаётган ва утиш ицтисодиёти мамлакатларида ушбу 
курсаткич уртача 35,1% ни ташкил калган булса, ривожланган 
мамлакатларда 19,4% га тенг булди. АКШ жуда паст жамгариш 
нормасига (17,5%) эга булган;

— ушбу даврда жамгариш нормаси усиш тенденциясига эга 
булди. Ушбу курсаткич ривожланган мамлакатларда уртача 19,9 — 
22,7% ни ташкил этиб, барк;арор булган булса, ривожланган ва 
утиш ик,тисодиёти мамлакатларида усган;

— жамгариш нормаси Марказий ва Шаркий Европа мам- 
лакатларидан ташк;ари х,амма ривожланаётган ва утиш ик,ти- 
содиёти мамлакатларида усган;

— ривожланган мамлакатлар гурухида АКДИ, Германия, 
Франция, Италия, Буюк Британия каби мамалкатларда инвес- 
тициялар меъёри баркарор булган.

Ривожланаётган ва утиш икгисодиёти мамлакатларида 
инвестицияларнинг ЯИМдаги улуши 2009 йилда уртача 30,6% ни 
ташкил этган ва ушбу курсаткич 1995 — 2002 йиллардаги уртача 
курсаткич — 24,9% га нисбатан юк,ори хисобланади. Бу курсаткич 
2009 йилда Марказий Шарк,ий Европа мамлакатларида — 19,7% 
га, МДХ мамлакатларида — 22,2% га, Осиёнинг ривожланаётган 
мамлакатларида эса 42,1% га тенг булган.

Ик,тисодий хамкорлик ва тарак,к,ист ташкилоти (ИХТТ) мам- 
лакатлари ик,тисодиётни технологик модернизациялаш буйича 
фаол сиёсат олиб борадилар ва асосий капитални жамгаришга 
тахминан ЯИМ нинг 18% ини сарфлашади.

Ривожланаётган мамлакатларда жамгариш нормаси ик,тисо- 
диётни модернизациялаш жараёнларининг интенсивлигини бахо- 
лаб берувчи макроик^исодий курсаткич хисобланади. Тахлиллар 
курсатишича, юкори жамгариш нормаси ривожланаётган мамла
катларда нисбатан юк;ори (ёки паст) ик,тисодий усиш суръатла- 
рини таъминлаш учун хизмат кцлади. Шунингдек, жамгариш 
нормасига молиявий инк,ирозлар салбий таъсир курсатади (1.4.3- 
жадвал).

ЯИМ нинг капитал сигимкорлиги курсаткичи ривожланган 
мамлакатларда 8 — 12 га тенг булгани холда, ушбу курсаткич 
Осиёнинг ривожланаётган мамлакатларида 4 — 6 га, Хитойда эса 
4,5 га тенг.

Жахон молиявий-икуисодий ин!дирози шароитида Хитой 
икгисодиётга инвестицияларни жойлаиггиришда етакчиликни 
саклаб к,олмокда ва инвестициялар ицтисодий усишнинг асосий
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омили хисобланади. Масалан, 2009 йилнинг биринчи ярмида 
Хитойда инвестициялар, истеъмол ва экспортнинг икгисодий 
усишига турлича таъсир курсатган. Ушбу даврда ЯИМ  инвес
тициялар таъсирида 6,2% га ва истеъмол таъсирида эса 3,8% га 
кушимча усгани \олда, экспортнинг к^ск,ариши туфайли 2,9% га 
пасайганлигини кузатиш мумкин8.

1.4.3-жадвал
Осиё мамлакатларида жамгариш нормаси 

(ЯИМга нисбатан фоиз хисобида)9

1990 й. 1996 й. 1999 й. 2005 й. 2006 й. 2007 й.
Хитой 36 40 37 43 45 44
Хиндистон 26 24 26 36 36 38
Индонезия 31 31 26 25 25 25
Покистон 19 19 16 19 22 23
Бангладеш 17 20 22 25 25 24
Вьетнам 13 28 28 36 37 42
Филиппин 24 24 19 15 15 15
Таиланд 41 42 21 31 29 27
Малайзия 32 42 22 20 21 22
Корея Республикаси 38 39 30 37 30 29
Монголия 34 30 37 31 35
Козогастон 16 18 31 34 36
Австралия 28 23 25 36 27 17

Та^лиллар курсатишича, Хитой ик^исодиётига киритилган 
капитал куйилмалар \ажми 2008 йилда ЯИМга нисбатан 57,3% ни 
ташкил этган ва ушбу курсаткич 1985 йилга келиб икки бараварга 
ошган (1.4.1-расм). Ик,тисодиётга сарфланаётган инвестициялар 
хажмининг юк,ори даражада сакдаб турилиши Хитой ицти- 
содиётини 11-беш йиллик (2006 — 2010 йй.) ва кейинги ун йил 
мобайнида ривожлантириш вазифаларидан келиб чи щ б  белги- 
ланган. Ушбу режага мувофик, 2010 — 2020 йиллар мобайнида 
мамлакат ЯИМ ни турт бараварга ошириш вазифаси куйилган.

Жамгариш нормаси Россияда 2000 — 2008 йилларда уртача 
19,3% ни ташкил этган ва яцин йиллар ичида 19 -  20% даражада 
сакданиб туриши башорат кдлинмокда. Бир к,арашда Россиядаги 
жамгариш нормаси даражаси ривожланган мамлакатлар даражаси 
билан бир хилдек куринади. Аммо ялпи ички махсулотни халк,аро

8 Ни Сяолинь. Расширять внутреннее потребление. / /  Китай, № 9 (47),
2009. С. 32.

9 Лабинская И. Китай: универсальная модель модернизации? / /  Мировая 
экономика и международные отношения, № 7, 2009. С. 46.
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кнёсий таккослаш маълумотлари буйича Россия ривожланган 
мамлакатлардан жамгариш нормаси буйича 1,5 — 2 баравар 
орцада колмокда (1.4.4-жадвал).

1.4.1-раем. Хитой ик,тисодиётида инвестициялар динамикаси 
(ЯИМга нисбатан фоиз хисобида)10

1.4.4-жадвал 
Ривожланган мамлакатларда ялпи жамгаришнинг 

ЯИМдаги улуши, %да, 2002 й.11

Россия 10,1
Буюк Британия 12,6
Германия 15,4
Италия 18,0
Франция 15,0
Япония 23,0
Европа Иттифок.и 16,6
ИХТТ (ОЭСР) мамлакатлари 17,7

Ахоли жон бошига тугри келувчи ялпи жамгариш х,ажми 
буйича Россия АКДП ва Япониядан 12 — 13 марта, Европа Итти- 
фок;и мамлакатларидан 8 марта ортда крлган. Россияда жамгариш 
нормасини ИХ.ТТ мамлакатлари даражасига олиб чик,иш учун 
жамгариш хажмини 1,8 — 2 мартага ошириш ва унинг улушини 
ЯИМ нинг учдан бирига тенглаштириш лозим.

10 Островский A.B. Подготовиться к мировому кризису — китайский 
рецепт. / /  ЭКО, №5, 2009. С. 38.

11 Погасов И. Макроэкономический потенциал накопления. / /  Эконо
мист. № 8. 2009. С. 35. (34-47).

32



Бюджет профицитидан инвестиция максаддарида фойдаланиш 
жамгариш нормасини 25 — 28% гача ошириш имконини берган ва 
бу курсаткич жадал суръатлар билан ривожланаётган мамлакатлар 
даражасига мос булар эди. Россиялик ик^исодчи В.Дементьев хисоб- 
китобларига кура, кувиб етувчи ривожланиш модели буйича жамт- 
риш нормасини 22,3% дан 26% гача ошириш ик,гисодий ривожла- 
нишнинг оркада к;олиш суръатларидан етиб олиш сурьатларига 
утиш имконини беради. Жамгариш нормасини 28% гача ошириш бу 
жараённи янада тезлаштиради12. Бошкд хисоб-китобларга кура эса 
Россияда асосий фондларни янгилаш, саноатда кэйта таркибий 
узгаришларни амалга ошириш ва 1992 — 2004 йиллардаги йул 
куйилган оркада крлишларни \исобга оладиган булсак, жамгариш 
нормаси ЯИМга нисбатан 40% дан кам булмаслиги лозим13.

Узбекистонда 2009 йилда «... икдисодиётга инвестициялар 
киритиш хажми 8,2 миллиард долларни ташкил этди, бу эса 2008 
йилга нисбатан 24,8 фоиздан куп демакдир. Жалб этилган 
хорижий инвестициялар \ажми 68 фоизга усди, энг мухими, 
уларнинг асосий к,исми тугридан-тугри киритилган инвести
циялар булиб, уларнинг хажми 1,8 баробар ошди»14. 2009 йилда 
инвестициялар хажми ялпи ички махсулотга нисбатан 26,1% ни 
ташкил этган ва ушбу курсаткич 2010 йилда 30,3% га тенг 
булиши кутилмокда.

Шундай к,илиб, макроик,тисодий ресурслардан жамгариш ва 
ижтимоий йуналтирилган такрор ишлаб чикдриш учун тулик, 
фойдаланишга к,аратилган ицтисодий сиёсатга утиш зарурияти 
етиб келди, деб хулоса килиш мумкин. Бу ёндашувнинг асосий 
таркибий к,исмлари куйидагилардан иборат:

— ахоли даромадларини ошириш хисобига миллий ишлаб 
чик;арувчилар учун бозор имкониятларини кенгайтириш, ин- 
вестицияларни рагбатлантириш ва импортни чеклаш шароитида 
экспортни куллаб-кувватлашга кумаклашувчи ик;тисодий сиёсат 
олиб бориш;

— миллий ишлаб чикдрувчилар ракрбатбардошлигини ошириш 
буйича кулай валюта апмашув курсини таъминлаш, тариф ва нота- 
риф усуллар ёрдамида ички бозорни химоялаш чораларини кулаш;

12 Дементьев В.Е. Ловушка технологических заимствований и условия ее 
преодоления в двухсекторной модели экономики. / /  Экономика и матема
тические методы, 2006, № 4, С. 31.

13 Сысоев A.B. Амортизационная политика как фактор инвестиционного 
развития экономики. / /  Проблемы прогнозирования, 2006, № 1. С. 64.

14 Каримов И.А. Асосий вазифамиз — ватанимиз таракдиёти ва халк,и- 
миз фаровонлигини янада юксалтиришдир. — Тошкент: «Узбекистан»,
2010. 50-6.
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— хусусий кагшталнинг уз фойдасини хорижга олиб чикиб 
кетишдан кура, ички жамгарма учун сарфлашларини рагбат- 
лантириш;

— устувор тармоедар ва инновацион ишлаб чикдришда 
юк,ори фойда нормасини таъминлашга йуналтирилган рак- 
батлантириш усулларидан фойдаланиш: с о л и л а  тортиш, 
ба^оларни тартибга солиш, имтиёзли кредитлаш, субсидиялаш 
ва бошкалар;

— инвестицион институтлар орк,али узок, муддатли кредит- 
ларни та едим этиш йули билан давлатнинг инвестиция жа- 
раёнларидаги фаолиятини кучайтириш;

— ижтимоий со^ада модций активларни яратиш, давлат ва 
хусусий сектор х;амкорлигини фаоллаштиришга давлат харажат- 
ларини ошириш.

Асосий тушуичалар

Халкдро капиталлар миграцияси — жахон икгисодиётининг 
турли мамлакатлари уртасида эгаларига кушимча даромад 
келтирувчи капиталнинг к,арама-к,арши харакатидир.

Капиталнинг четга чикиб кетиши — капиталнинг бир кие- 
мини миллий айланмадан ажратиб олиш ва уни тегишли 
шаклларда хорижий мамлакатлар ик,тисодиётига утказиш жа- 
раёнидир.

Хусусий капитал — хусусий шахслар томонидан хорижга 
жойлаштириладиган ёки хориждан кабул крлинадиган нодавлат 
манбалар маблакларидир.

Тугридан-тугри хорижий инвеепщиялар (ТТХИ) — хорижий 
капиталнинг узок муддатли киритилиши булиб, инвестор ташкил 
Килаётган фирма акциялари ёки акционер капиталига тула эга 
булиш еки камида 10 фоизи хужалик фаолиятининг таъсирчан 
назорат килинишини таъминлайди.

Портфель инвестициялар — капитални хорижий корхоналар 
Кимматли кргозларига (корхона устав капиталининг 10% дан кам 
кцемини) киритиш шаклида олиб чикиб кетиш булиб, инвесторлар- 
га улар фаолиятини бевосита назорат килиш имконини бермайди.

Жамгариш — жорий даврдаги кайта ишлашнинг модций асо- 
сини кенгайтириш оркали келажакда ахоли истеъмолини оши- 
ришга йуналтирилган жараёндир.

Капитал кунилмалар — асосий фондларни кайта тиклаш, ривож- 
лантирипг ва янгилашга йуналтирилган моддий харажатлардир.



Жамгарма — капитал куйилмалар тушунчасмдан кеигрок, бу- 
либ, у корхонанинг асосий фонди билан биргаликда айланма 
маблагаарни, ишлаб чикариш захираларини ва ноишлаб чик;ариш 
фондларини ривожлантиришга йуналтирилган капитал куйилма- 
ларни уз ичига олади.

Жамгариш хажми — сарфланаётган капитал к,ийматининг ял- 
пи ички махсулотдаги улушидир.

Молиявий жамгариш — кушилган кдймат ёки даромаднинг 
асосий ва айланма капитални кенгайтиришга, янгилашга йунал
тирилган кцсмидир.

Реал инвестициялар — хужалик субъектининг операцион 
фаолиятини амалга ошириш ва ижтимоий-ик,тисодий муаммо- 
ларини хал к,илиши билан б о т и к  активларни яратишга сарфлан- 
ган капиталдир.

Молиявий инвестициялар — мулкка эгалик кцлиш ва мулкдан 
даромад олиш билан ботик; булган акция, облигация ва бошкэ 
кцммат бахр кргозлар орк,али куйилмалар киритишдир.

Инвестиция нормаси — инвестициялар >;ажмининг ялпи ички 
мах,сулотга булган нисбатидир.

Назорат саволлари

1. Хорижий инвестицияларнинг мамлакат ик,тисодий ривож- 
ланишидаги урнини к,андай бахолайсиз?

2. Халк,аро капиталлар миграциясининг сабаблари нима- 
лардан иборат?

3.Халк,аро капиталлар миграцияси кандай курсаткичлар 
билан тавсифланади?

4. Халк,аро капиталлар миграциясининг к,андай шакллари 
мавжуд?

5. Инвестиция нормаси нима ва к,андай омиллар таъсирида 
шаклланади?

6. Мамлакат ик,тисодиётини индустриаллаштириш, модерни- 
зациялаш билан инвестиция нормаси уртасида кдндай бокликлик 
бор?

7. Инвестиция нормаси ва мех,нат унумдорлиги уртасида 
к,андай боЕликдик мавжуд?

8. Инвестиция нормаси ва ик,тисодий усиш суръатлари 
уртасида тугридан-тугри богликдик мавжудми?

9. Турли мамлакатларда инвестиция нормаси уртасида 
фаркдар мавжудми?

10. Инвестиция нормасининг Хитой ик,тисодиётининг ри- 
вожланишидаги урнини аниеданг?
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II  БОБ. ЖАХОН ХУЖАЛИГИДА ТСТРИДАН-ТУЕРИ 
ХОРИЖ ИЙ ИНВЕСТИЦИЯЛАРНИНГ У РН И

2.1. Тугридан-тугри хорижий инвестицияларнинг назарий асослари

XX .асрнинг иккинчи ярмидан бошлаб капитални четга чика- 
ришни асослаб берувчи ян ш  илмий назариялар пайдо булди. Ушбу 
назариялар куйидаги йуналишларда намоён булади (2.1.1-жадвал).

— капитални четга чикаришнинг замонавий сабабларини 
асослаш. Ушбу турдаги тахлиллар микроик,тисодий конуниятлар 
асосида амалга оширилди;

— жахон капитал окимларининг узаро богликдикларини 
умумлаштириш. Ушбу йуналиш жахон бозорининг глобаллашув 
шароитидаги капитал окимининг ривожланиши конуниятларига 
асосланади.

XX асрнинг 60-йилларвда компанияларнинг бундай фаолли- 
гини талкдн кдпишда иккита назарий ёндашув кулланилган:
1) ТМ Книнг бозорда бояща фирмалар олдвда ракобат афзаллик- 
ларини таъминлаб берувчи саноатни ташкил этиш; 2) халк,аро 
капитал окимлари йуналишларини асослаб бериш.

XX асрнинг 70-йилларида саноатни ташкил этиш назарияси 
доирасида олиб борилган тадкикотлар америка ТМ Ки томонидан 
амалга оширилган тугридан-тугри хорижий инвестицияларнинг 
(ТТХИ) афзалликларини аникдаш ва бахолашга асосий эътибор 
каратдилар. Менежмент техникаси, инновацияларга булган коби- 
лият ва махсулотлар дифференцияси каби омиллар ТМ Книнг 
ракобат афзалликларига киритилди.

Ушбу назария билан бир ваклнинг узида компанияларнинг хо- 
риждаги фаоллигининг молиявий жихатларига кизикиш уйгонди. 
Натижада ТТХИ окимини фирмаларнинг ташкилий хусусиятлари 
оркали тушунтиришга асосланган янги назарий йуналиш пайдо 
булди.

Дастлаб, капитални четга чикаришда корпорациянинг ракобат 
афзалликларини асослашга каратилган назарияларни куриб 
чикамиз. Ушбу афзалликларни реципиент-мамлакатда яккол ку- 
риш мумкин. Бу турдаги тадкикотлар мантикан монополистик 
ракобатга эга бозор коидаларига асосланади. Кимнинг товари 
ракиб махсулотига нисбатан бирон-бир афзалликка эга булса, уша 
голиб чикади. Ушбу йуналишдаги назариялар ичидан куйидаги-
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ларни алох,ида ажратиш мумкин: ма^сулотнинг \аётийпик цикли 
назарияси, М.Портернинг ракрбатбардошлик назарияси ва 
Ж.Даннингнинг эклектик парадигмаси.

2.1.1-жадвал
ТТХИнинг асосий назарий концепциялари

(Макрощтисодии ёндашув)

Муаллиф ТТХИ оцимини 
ра^атлантирувчи омиллар Назарий хулосалар Замонавий куллаш 

сохаси
Р.Алибср Капитал ва валюта бозор- 

ларининг такомиллашган- 
лиги

Валютаси баркарор 
мамлакатларда фир- 
малар юкрри капи- 
таллашиш даражасига 
эга, бунинг х,исобига 
валютаси бекдрор мам- 
лакатларда ТТХИ рис
ки к,опланади

ТТХИнинг ривожлан- 
ган мамлакатлардан 
ривожланаётган мам- 
лакатларга ч и кар ил и- 
ши ва уларнинг валю
та курси динамикасига 
борлик, х,олда Узгариши

К. Код зима Муайян ресурсларга эгалик 
кдлиища нисбий афзаллик- 
ларнинг мавжудлиги ва 
компаниялар фаолият юри- 
таётган бозор тузил ма- 
сининг хусусиятлари

ТТХИ — ташк^и сав- 
дога кушимча тарзда 
компанияларнинг нис
бий афзалликларини 
оширади. ТТХИ ташки 
савдога йуналтирилган 
(Япония) ва йуналти- 
рилмаган (АКД1) тур- 
ларга булинади

Япон ТТХИ хусусият
лари

Т. Озава Япония иктисодиётига хос 
хусусиятлар:
— ташки бозорларга бог- 
лик;
— миллий ишлаб чикдриш 
омиллари бэдосининг оши- 
ши;
— янон товарларига нис-

ТТХИ крйд этиб ^шл- 
ган салбий омилларни 
камайтириш имкони- 
ни беради

Янон ТТХИ хусусият
лари

батан протекционизм сиё- 
сатининг кучайиши ва 
бошкдгсар

А. Шмитц 
П.Хслмбергер

ТТХИ асосида вертикал 
интеграциялашган ишлаб 
чикрриш тузилмалари ва 
капитал экспорт кдггувчи 
мамлакат томон янги хом 
ашё оцимларини шакллан- 
тириш имкони

ТТХИ вертикал ва 
гризонтал интеграция 
жараёнлари туфайли 
савдо хржммш оши
ради

Кдзиб олувчи тармок;- 
лардаги ТТХИ

Р. Манделл Божхона тарифларининг 
даражаси

Капитал хдракатининг 
импортни урнини крп- 
лашга кдратилиши

Импорт урнини коп- 
лашга йуналтирилган 
ТТХИ

Муаллиф ТТХИ окдолшн рагоатлал- 
тирувчи омиллар

Назарий хулосалар Замонавий куллаш со- 
хаси

Т.Хорст Фонда ва экспортни мак- 
сималлаштириш

Ушбу мак;садга эри- 
шиш ТТХИ амалга 
ошириш стратегияси- 
ни назарда тутали

Нархларнинг талабга 
боглик, холда узгариши 
хреобга олинган лол
ларда
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2.1.1-ж адвал давоми

СХаймер Портфель инвестициялар 
учун - фоиз ставкатари; 
ТТХИ учун — инвестиция 
киритилаётган фирма мах 
сулотининг диффереи- 
циациялашу ви, «ми крс 
таъсирида» тежаш, савдо 
белгиси, патентланган тех- 
нологиялар, юк;ори дара- 
жадаги менежмент ва мар
кетинг шаклларидаги нис- 
бий афзалликлар

ТТХИ ва халкаро сав
до — бир-бирининг ур- 
нини босувчи стра- 
тегиялар булиб, ин- 
весгорларга махаллий 
фирмалар томонидан 
рацобат курашида ту- 
сикдар яратиш имко- 
нини беради

Фирмаларниш порт
фель инвестициялари; 
Д ифферен ция циялаш- 
ган ва вертикал ин- 
теграциялашган ишлаб 
чикрришга эга фирма
лар томонидан амалга 
оширилаётган ТТХИ

Р.Вернон
Л. Уэллс

Махрулотнинг \аётийлик 
цикли назарияси: ташк,и 
савдо ва инвестиииялар — 
циклнинг узгаришини \и- 
собга олган холла хорижий

ТТХИ ишлаб чица- 
ришни импортёр мам- 
лакатларга кучириш 
имконини беради, 
«микрс таъсирида» те

Япония ва Р'арбий 
Европа ГТХИнинг ри- 
вожланаётган мамла- 
кагларга чикэрилиши

бозорларга кириб бориш 
жараёнининг умумий дас- 
таклари сифатида фойда- 
ланилади

жаш эса нафакдт ма- 
хдллий бозорни мах,- 
сулот билан тулдириш, 
балки уни учинчи 
мамлакатга экспорт 
к,илишни таъминлайди

С.Хирш Компаниянинг нисбий аф- 
залликлари ва ахборот 
олиш, битимларни амалга 
ошириш, хорижда алокр- 
ларни йулга куйиш учун 
кдлинган харажатлар

Компания ТТХИ стра- 
тегиясини танлайди:
1) агар ноу-хау эгаси, 
уз мамлакаги ва хо
рижда ма^сулот со- 
тицща капа фаркка 
зга булса;
2) ишлаб чикрриш ха- 
ражатлари паст булган 
мамлакатлар мавжуд 
булса

ТТХИ ноу-хауга эга 
компаниялар томо
нидан амалга ошири-
лади;
ТТХИ ишлаб чик^риш 
харажатлари паст бул
ган мамлакатларга чи- 
КЭрилади

Д.Пенроуз 
О Уильямсон 

К.Эрроу ва 
\.к.

Бозорнинг икгисодий инс- 
тшуг сифатида мустакдл 
сотувчилар ва харидорлар 
уртасида акпгивлар, товар- 
лар ва ахбороглар билан 
самарали алмашинувни

Фирман инг музокара- 
лар ва битимлар, мулк 
хукукини химоя К.И- 
лиш, харидорнинг бе- 
хабарлиги туфайли то
вар учун макс и мал

Компаниялар томо
нидан бозорнинг но- 
мукаммаллигини ен- 
гиш учун куп МИК, 
дорда сарф-харажатлар 
килинган холларда

амалга оширэ олмаслигмни 
енгишга булган интилиш

нарх олишшшг иложи 
йундшги ва бошкдлар 
учун харажатлар кднча 
юкрри булса, ком
пания ТТХИни амалга 
оширишда шуичалик 
фаол булади

к^лланилади
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2 .1.1-жадвал давоми

ЖДаннинг Компания куйидаги шарт- 
шароитлар мавжуд булган
да ТТХИни амалга оши- 
ради:
1) сезилмаГщиган акгив- 
ларга булган мулк хукуки 
билан б о тм к  афзаллик- 
ларга эга бул ганда;
2) компаниянинг актив- 
лари £зи ишлатиши ман- 
фааглирок бул ганда;

Факдт биринчи афзал- 
ликка эга компания 
патентлар в лицензия- 
ларни сотади; Биринчи 
ва иккинчи ёки барча 
афзалликларга эга ко
пания ТТХИни амалга 
оширади

Санаб ^тилган шарт- 
шароитларга эга ком- 
паниялар , томнидан 
амалга ошириладиган 
ТГХИ

3) компания биринчи ва 
иккинчи шартлар мавжуд 
булган \олларда уз афзал- 
ликларидан хориждаги би- 
рон-бир ишлаб чик^риш 
омили билан бирга фойда- 
ланиши манфаатлирок, бр- 
лади

Ма^сулотнинг \аётийлик цикли назарияси француз олими 
Р. Вернон томонидан 1966 йилда ишлаб чикилган. У капитални 
четга чи^аришни ма^сулотнинг хаётийлик цикли к,онуниятлари 
билан боглайди. Ма^сулотнинг бозордаги \аёти бир нечта 
боск,ичлардан утади:

1) ма^сулот бозорга олиб кирилади;
2) ма\сулотни сотиш хажмининг ортиши ва сифат кур- 

саткичларининг яхшиланиши;
3) ма^сулот оммавий тарзда ишлаб чик,арилади;
4) бозор ма\сулотга туйинади ва сотиш \ажми пасаяди. 

Шунда ма^сулот ишлаб чикариш тухтатилади.
Ма\сулотни экспорт к,илиш ва ишлаб чикдришни хорижга 

кучириш эхтиёжи учинчи ва туртинчи боск,ичлар орал и гида 
вужудга келади. Агар товар ва капитал муваффак,иятли экспорт 
к,илинса, фирма махрулотнинг х,аётийлик циклини кулай тарзда 
узайтириш имконини кулга киритади. Бу даврда юкрри, баркарор 
ма^сулдорлик таъминланади ва даромадлилик ошади. Мах,су- 
лотнинг ракобатбардошлиги хаётийлик циклининг етуклик бос- 
Кичида ортади ва ушбу боск,ичда жа\он бозорида мустах,кам урин 
эгаллайди. Шу билан бир вак,тда ташк,и иктисодий экспансияга 
эх,тиёж заруриятга айланади. Ушбу \олат ма^сулотнинг моно- 
полистик ракобат афзалликларининг бошка мамлакатда «гуллаб- 
яшнаши» учун имконият яратиб беради.

Ракрбатбардошлик назарияси 1990 йилда М.Портер томонидан 
ишлаб чикдпган (2.1.1-расм). М.Портер рак,обатбардошлик наза- 
риясини жахрннинг саккиз мамлакатидаги юздан ортик тармок-
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ларни тахдил килиш асосида яратган. М.Портер ушбу тахдиллар 
асосида ТМКнинг жахон бозорларидаги муваффакдятини таъмин- 
ловчи омилларни куйидаги гурухдарга ажратади:

М.Портер ушбу омиллар синтезини «ракобат афзалликлари 
олмоси» деб атайди ва улар капитални четга чикаришнинг 
муваффакиятини кафолатлашини назарда тутади. Кушимча омил
лар сифатида эса давлатнинг ок,илона инвестиция сиёсати ва 
«омадли вазиятлари»ни келтиради.

2.1.1-расм. М.Портернинг ракобатбардошлик омиллари

М.Портернинг фикрича, бозорни узлаштиришда ракобат фа- 
к,ат фойдаланилаётган технологиялар билан боглик булмасдан, 
балки ТМ К  томонидан кулланилаётган страте гияларда \ам  
намоён булади.

М. Портер, капитални четга чикараётган мамлакат, агар шу 
капитал реципиент-мамлакатдаги турдош ишлаб ч и кари ш и билан 
кооперациялашса, баркарор ривожланиши мумкин, деб таъкид- 
лайди. Ма^аллий товар етказиб берувчилар ма^сулот таннархини 
арзонлаштиради, божхона туловларини камайтиради ва ишлаб 
чикдрищ харажатларини кискартиради.

М.Портер назарияси донор мамлакатларни кабул килувчи 
томоннинг имкониятларини урганишга ва хужалик алокала- 
рининг кооперацион занжирига кушилишга даъват этади. 
М.Портер назариясига кура реципиент-мамлакат капитал им- 
портини рагбатлантиришда мамлакатга кириб келган инвес- 
тициялар учун куллаб-кувватловчи (йуллар, савдо шохобчалари, 
ахборот хизматлари ва \.к .) ва йудцош тармокдарни (аралаш 
тармокдар, кафолатли хизматлар) шакллантириш масаласига 
жиддий эътибор каратиши лозим.
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Хорижий капитални ж алб кдл иш даги  миллий аф залликлар  
Хукуматнинг кулай инвести ция  м ухитини  ш акллантириш га  
к,аратилган ок,илона сиёсати би л ан  кучайтирилиш и м ум кин .

Эклектик парадигма инглиз олими Ж.Даннингга (1981) 
тегишли булиб, у ТМКнинг жахон капитал бозорларига кириб 
бориш сабабларини умумлаштиради. Шунинг учун ушбу назария 
эклектик парадигма номини олган. Ж Д аннинг ик,тисодий на- 
зарияда тупланган фикрларни одций механик тарзда умумлаш- 
тирмасдан хужалик амалиётида синовдан муваффакдятли утган 
омилларни танлаб олди. Эклектик парадигма назариясида 
куйидаги учта холатга изох, берилган:

— Кдндай \олларда товардан кура капитални четга чикдриш 
фойдалирок;?

— Кдчон миллий ресурслардан кура бошк,а мамлакатлар 
ресурсларидан фойдаланиш фойдалирок,?

— Кдчон компания хорижда уз ватанида мумкин булмаган 
монополистик фойдани кулга киритиши мумкин?

Ж Д аннинг сунгги муаммони хал килиш учун компаниянинг 
жа^он капитал бозорида намойиш кдииши мумкин булган 
афзалликларини таснифлаб берди. Ушбу афзалликлар куйидаги 
учта йирик 1урухга ажратилади:

0  — инвестор компанияларнинг ички салох,иятига боглик, 
булган афзалликлар. Уларга компаниялар томонидан фойда- 
ланиладиган ишлаб чицариш омилларининг афзалликлари, ком
паниянинг ташкилий тузилиш хусусиятлари ва ^ллаётган  
стратегияси каби афзалликлар киради;

1 — байналминаллашув жараёнида уз товарлари ва ишлаб 
чицариш имкониятларини бетона бозорларга йуналтиришда кул- 
ланиладиган филиаллар тармогидан фойдаланиш афзалликлари;

Ь — реципиент-мамлакат такдим этадиган афзалликлар 
(имтиёзли соликка тортиш тизими, инвестиция лойихаларини 
молиялаштиришда давлатнинг иштироки, инфратузилма хизмат- 
ларининг курсатилиши ва бошк,алар).

Эклектик парадигма назариясига кура, реципиент-мамла- 
катлар хорижий инвестицияларни жалб этишда фак>ат ресурслар- 
нинг арзонлигига таянмасликлари лозим. Миллий ик,тисодиёт 
учун зарур хорижий инвестицияларни жалб к,илишда ушбу 
омилнинг узи етарли эмас. Ш унинг учун асосий эътибор кулай 
инвестиция мухитини яратишга каратилиши керак.

Ж .Даннинг концепцияси немис олими И.Ш тен (1989) 
томонидан тулдирилди. У Ж .Даннинг томонидан илгари сурилган 
афзалликлар (О, I, Ь) асосида компания к;андай килиб экспансия
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стратегиясини танлашини курсатиб беришга харакат килди. 
Экспанция стратегиясини танлаш билан богат к  мукрбил ва- 
риантлар учта: лицензияларни сотиш, товар экспорта ва ГТХИ. 
И.Ш теннинг таъкидлашича, ташк,и ик;тасодий экспансия йулига 
утган ТМ К  риск даражаси паст булган нулни излайди. Агар 
реципиент-мамлакат Ь — афзаллиютарни такдим этса, ТМ К ушбу 
ХУДУДга ТТХИни киритишни афзал деб билади (2.1.2-жадвал).

2.1.2-ж адвал
01Ь — афзалликлар ва ташки ицтисодий экспансия 

стратегиясини танлаш

Афзалликлар Лицензнялар сотиш Экспорт т т х и
О X X X
I 0 X X
Ь 0 0 X

бу ерда: X — юз беради, 0 — юз бермайди

Жадвал маълумотлари курсатишича, энг яхши ишлаб чи- 
кариш омиллари, юк,ори технологиялар ва стратегияга эга булган 
компания ташки иктисодий экспансияни хохдаган усулда амалга 
ошириш имконига эга. Агар компанияда янги бозорларга чик,иш 
филиаллари мавжуд булиб, технологиялар буйича афзалликларга 
эга булмаса, у холда компания узининг лицензион фаолиятини 
ривожлантирмайди. Чунки компанияда бундай стратегия учун 
ресурслар мавжуд эмас. Шунингдек, агар реципиент-мамлакат 
хорижий инвестициялар учун кулайликлар такдим этса, ком
пания иктисодий интеграциянинг айнан шу йуналишини 
танлайди.

Замонавий назариялар капитални четга чикдришнинг сабаб- 
ларидан ташкари, уларнинг йуналишларини х;ам асослаб беради. 
Улар ушбу жараённинг капитални четга чикаруичи ва кабул 
килувчи мамлакат иктисодиётига таъсирини прогнозлаштаришга 
Харакат 1дялади.

Ушбу назарий йуналишнинг хусусиятли жихати ТТХИни 
экспорт килиш йулига утган иктисодиётнинг ривожланиш бос- 
кичларини очиб беришга уринишдан иборат. Тадк,икотлар очик, 
иктисодиётни макроиктисодий даражада тахлил кдяиш доирасида 
олиб борилади. Ушбу йуналищца «учаётган гозлар» ва инвес- 
тицион ривожланиш йули назариялари кизик,арлидир.

«Учаётган гозлар» назарияси Японияда пайдо булган. Ик- 
кинчи жахон урушидан кейин Япония вайрон булган икги- 
содиётини тиклаш ва щтисодий крлокдикни бартараф этиш учун
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Харакат кила бошлади. Уша даврда Япония кувиб етиб олувчи 
ривожланиш моделини танлади ва «учаётган гозлар» назарияси 
бундай вазиятларга хос хусусиятларни акс эттиради. Ушбу 
назариянинг муаллифи Кожимаи Озава булиб, иктисодий усиш 
самарасининг ортиши жараёнида импорт босимидан \имояланиш 
лозимлигини асослашга \аракат килади. Иктисодий усиш худу- 
дининг кенгайиши юк,оридан пастга караб содир булади ва 
учбурчак шаклда учиб кетаётган гозлар тудасини эслатади.

Мамлакатнинг иктисодий ривожланиши иктисодий усиш 
м антику га буйсундирилган. Биринчи боск,ичда миллий ишлаб 
чикарувчилар химоя килинади ва импорт чекланади. Миллий 
ишлаб чикдриш хажми аста-секинлик билан кенгайиб боради. 
ТТХИнинг турдош ишлаб чикаришга жалб этилиши миллий 
ишлаб чикарувчиларнинг ривожланишига туртки беради, улар 
учун бозорларни кенгайтиради ва купрок, капитал жамгариш 
имкониятини яратади. Миллий ишлаб чикдришнинг тикланиши 
мамлакатнинг ма\сулот импортёридан экспортёрга айланишига 
ёрдам беради.

Иктисодий ривожланишнинг ушбу ижобий самараси импорт 
урнини к,оплашдан импортга бошик булмаган бошкд тармокдарда 
ишлаб чикаришни кенгайтириш томон узгаради. «Учаётган гозлар» 
назарияси миллий ишлаб чикаришни химоя кдпишни окдлона 
ташки иктисодий стратегия билан уйгун \олда олиб боришни 
так,озо этади. Бу протекционистик чораларни куллашнинг селек- 
тив-тармокди ёндашувига асосланган янгича назария эди. Ушбу 
назария мамлакатнинг ташки дунёдан ажралиб кщ иш ига олиб 
келмади, балки хорижий капиталдан миллий иктасодиётни тиклаш 
учун у ну мл и фойдаланишга олиб кедци.

Инвестицион ривожланиш йули назарияси (1994) Ж.Даннинг 
ва Нарулаларга тегишлидир. Ушбу ривожланиш йули беш 
боскичдан иборат ва ТТХИнинг мамлакат иктисодий ривож
ланиш даражасига бокликдигини тавсифлаб беради. Мехнат 
сигимкорлиги юк,ори, паст технологияли ишлаб чикаришга эга ва 
казиб чикдриш саноати устун булган мамлакатлар, одатда, 
ТТХИни импорт хнлувчи мамлакатлар хисобланишади (биринчи 
боскич). Ушбу мамлакатлар капитал сигимкорлиги юк,ори ишлаб 
чикариш ва илмий-техника тараккиётини ривожлантиришга 
харакат к,илишлари ТТХИ импортининг усишига олиб келади 
(иккинчи боскич). Агар хорижий капитал импорта рагбат- 
лантирувчи ва экспортга йуналтирилган сиёсат билан куллаб- 
кувватланса, мамлакатнинг узи ТТХИни экспорт к,ила бошлайди 
(учинчи ва к,исман иккинчи боск,ичлар). Туртинчи боскич
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ривожланган мамлакатларга хос булиб, ТТХИ экспорта уларнинг 
импортидан юкори булади. Бешинчи боскичда ТТХИ экспорта ва 
импорта бир-бирини мувозанатлаб туради ва юкори ривожланган 
мамлакатларга хосдир. Ушбу мамлакатлар барча афзалликларга 
(О, I, Ь) эга булиб, жахонда технологик ва капитал сишмкорлиги 
юкори тармокдарда етакчилик килишади.

Турли мамлакатларнинг иктисодий ривожланиш йулида 
ТТХИнинг иштироки куйидаги 2.1.3-жадвалда келтирилган.

2.1.3-жадвал
Мамлакатларнинг иктисодий ривожланиш 

йули буйича гурухланиши

I -боекзин Россия, Болгария давлатлари учун хосдир. Въетнам ТТХИни 
баркдрор суръатларда жалб этгани х;олда, ушбу боскични тарк эта бошлади. 
Бу гурухдаги мамлакатлар хорижий инвестицияларни салмокди, катга 
хажмда жалб эта олмаяптилар. Шу билан бирга хорижий инвестицияларга 
булган эхтиёж юкорилигича крлмокда
2-боск.ич Венгрия, Польша, Индонезия, Хиндистон давлатларига хос 
булиб, улар хорижий инвестицияларни фаол жалб этишмокда. Хорижий 
инвестициялар ёрдамида иктисодиёт таркиби узгартирилмокда.
3-боскични Бразилия, Хитой, Мексика давлатлари узлаштиргап. Ушбу мамла- 
катаар ТТХИни экспорт кила бошладилар. Россияда МЛХ мамлакатларининг 
капитал бозорларига кириб бориш тенденцияси кузатилмокда.
4-боскич ривожланган мамлакатларга хосдир: Франция, Германия, Италия, 
Испания, Буюк Британия, АКД1.
5-боскични Канада узлалггирган.

Иктисодий усиш йуллари назарияси ТТХИ окими ривож-
ланаётган мамлакатлар томонидан окилона бошкарилганда 
иктисодий ривожланишнинг мухим омилига айланиши мумкин- 
лигини курсатади.

Шу билан бирга ТТХИ кабул килувчи мамлакат икгисо- 
диётига салбий таъсир утказиши хам мумкин:

-  миллий ишлаб чикарувчиларга нисбатан кучли ракобат- 
чининг кириб келиши;

— корхонани кейинчалик мукрбил ишлаб чикаришни 
тугаташ максадида ёпиб юбориш;

-  атроф-мухитнинг ифлосланиши, чунки хорижий капитал 
уз ватанида такикланган зарарли ишлаб чикаришни четга чика- 
ришга харакат кил ад и;

— экспортёр мамлакатда ракрбатбардош булмай к,олган капи- 
талнинг кириб келиши;
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— эркин тадбиркорлик мух,итига зарар етказувчи монопол 
бозорнинг урнатилиш хавфи;

— адолатсиз рак,обаг му\итида ишловчи синалмаган капи- 
тални кабул к,илиш э\тимоли.

2.2. Турридан-тукри хорижий инвестицияларнинг ах,амиятн

Халкаро компанияларнинг пайдо булшдига цадар барча 
хорижий инвестициялар портфель инвестициялар шаклида 
булган. ТТХИ XX асрнинг 20-йилларидан бошлаб ривожлана 
бошлади, аммо бу йилларда портфель инвестициялар \ажми 
тутридан-турри инвестициялар хажмига нисбатан икки баробар 
куп эди.

ТТХИнинг аник молия-саноат гурухдари, халкаро фирмалар, 
ТМ К фаолияти оркали амалга оширилиши уларга муайян 
устунлик беради. ТТХИни бошкариш портфель инвестицияларга 
Караганда осон булиб, уларнинг «уйин коидалари» аникрокдир. 
Ушбу холат бозор иктисодиётини тартибга солишда мухим 
ахамиятга эга (2.2.1-расм).

2.2.1-раем. Туфидан-ту|ри хорижий инвестицияларнинг 
функционал таркиби
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'Гахлилий маълумотларга Караганда ТТХИ ок,ими бир неча ÿH 
йилликлар мобайнида жадал суръатлар билан усиб бормокда. 
1914 йилдан иккинчи жахрн уруши охиригача булган муддатда 
хорижий инвестиииялар хажми 30% га купайган холда, кейинги 
Ю йил мобайнида икки баробар усган. XX асрнинг 60- 
йилларининг урталаридан бошлаб кейинги 25 йил мобайнида эса 
ушбу курсаткич 4 маротабага ошган. XX асрнинг 1980 йилларида 
жахрнда ТТХЙ окимининг хажми 85 млрд. долларни ташкил 
этгани холда, ушбу курсаткич 2008 йилга келиб 3,6 трлн. долларга 
етди (2.2.1-жадвал).

2.2.1-жадвал.
Жахон ик,тисодиётига йуналтирилган ТТХИнинг 

ривожланиш динамикаси15

Курсаткичлар
Жории бахолардаги киймаги, 

млрд. долл.
2008 йилда 
1982 йилга 

нисбатан уз
гариш, марта1982 й. 1990 й. 2007 и. 2008 й.

ТТХИни жалб этиш 58 207 1 979 1 697 29,2
ТТХИни четга чикариш 27 239 2 147 1 858 68,8
ТТХИ хажми 85 446 4 126 3 555 41,8

XXI аср бошларида ТТХИ жахонда ривожланиб бораётган 
глобаллашув жараёнининг хдракатлантирувчи кучига айланиб 
бормокда. Жумладан, жалб этилган, четга чик^арилган ва 
ТТХИнинг умумий хажми 2008 йилга келиб 1982 йилга нисбатан 
мое равишда 29,2, 68,8 ва 41,8 мартага ортган (2.2.1-жадвал). 2008 
йилда ТТХИни жалб этиш хажми жахон молиявий-и^тисодий 
инкирозининг таъсири остида 2007 йилдаги 1 трлн. 979 млрд. 
долларга нисбатан 14% га пасайиб, 1 трлн. 697 млрд. долларни 
ташкил этди. Ушбу тенденция 2009 -  2010 йилларда давом этиши 
мумкин. Тахдиллар курсатишича, 2009 йилнинг биринчи 
чорагида утган йилнинг шу даврига нисбатан ТТХИ о^ими 44% 
га к;иск;арган. Прогнозларга кура, 2011 йилдан бошлаб ушбу 
сохада ижобий узгариш юз бериши кутилмокда. Жахон мо- 
ЛИЯВИЙ-ИК.ТИСОДИЙ инцирози ТТХИнинг географик таркибининг 
узгаришига таъсир курсатмокда. Натижада ТТХИ о^имида 
ривожланаётган ва утиш ик,тисодиёти мамлакатларининг улуши 
2008 йилда 2007 йилга нисбатан 43% га ортган.

15 UNCTAD. World Investment Report 2009: Transnational Corporations, Agri
cultural Production and Development. New York and Geneva, 2009. M aw iy-
MorjiapM acocK/ia xnco6jiaHraH. P. 18.
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2008 йилда ТТХИни жалб этиш х,ажмининг 29% га к,иск,арипш 
трансчсгаравий бирлашиш ва кушиб олишлар \ажмининг кис- 
кариши туфайли юз берган. Трансчсгаравий бирлашиш ва кушиб 
олишлар хджми охирги беш йил давомида муттасил ошиб борган 
\олда, 2008 йилда 2007 йилга нисбатан 39% га к,иск,арди. Мазкур 
тузилган битимлар сони Европада 56% га, Японияда эса 43% га 
кискарган. Ж а\он молиявий-иктасодий инкирози айланма маблаг- 
лари х;ажми 1 млрд. доллардан куп булган халк,аро компа- 
нияларнинг ишлаб чикэриш фаолиятига купрок таъсир кдвди.

Халкаро бирлашиш ва кушиб олишлар жараёни бундан юз 
йиллар олдин АКДБда пайдо булган. Шу билан бирга халкаро 
бирлашиш ва кушиб олишлар бозори юзага келди, ушбу бозорда 
олди-сотди объекта сифатида акцияларнинг йирик пакети ёки 
корхона кдтнашади. Хозирги вактда халкаро бирлашиш ва кушиб 
олишлар рак,обат курашининг самарали усулларидан бири 
х,исобланади. Ушбу усул компанияларнинг бозордаги улушининг 
ортишига, капиталлашиш даражасининг усишига олиб келади.

Халкаро бирлашиш ва кушиб олишларнинг гурухданиш 
мезонларини куйидаги турт гурухга ажратиш мумкин: интег- 
рациялашув тавсифи, молиялаштириш шакли, битамда учинчи 
томоннинг катнашиши ва кдтнашчиларнинг битамга муносабати. 
Назаримизда, жах,он молиявий-иктисодий инкирози шароитида 
битимларни молиялаштириш шакллари долзарб саналади.

Жах,он амалиётида халкаро бирлашишларни молиялашти- 
ришнинг кенг тар калган усули пул маблаигари ва оддий акциялар 
(ривожланган мамлакатларда битимларнинг 80% гача) хисоб- 
ланади. Нисбатан кам тар калган усулларга карз дастаклари, 
имтиёзли акциялар, ^осилавий кимматба^о когазлар ёки уларни 
аралаш куллаш оркали молиялаштаришлар киради. Масалан, 
Россияда оддий акциялар оркали молиялаштириш жуда кам 
учрайди. Ушбу усул, одатда, йирик компаниялар томонидан 
кичик компанияларни кушиб олиш жараёнини тугатишда кул- 
ланилади. Жумладан, 2007 йилда Россияда АКДГдан фаркди ра- 
вишда фонд бозорларининг уз и га хос ривожланиш хусусиятлари 
туфайли амалга оширилган битимларнинг 95% и пул мабластари 
оркали молиялаштирилган16.

Ж а\онда халкаро бирлашиш ва кушиб олишларнинг тармок 
таркиби тахдиллари курсатишича, 2008 йилда ушбу турдаги жами 
битимларнинг 44,9% и саноатда, 42,3% и хизматлар со^асида ва 
12,8% и кишлок хужалигида содир болтан. Ривожланган мам-

16 Каменев К.А. Особенности финансирования сделок слияний и погло
щений в России. / /  ЭКО, №3, 2009. С. 143.
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лакатларда имзоланган асосий битимлар саноатда (37,9%) амалга 
оширилган булса, ривожланаётган (58,9%) ва утиш иктисодиёти 
мамлакатларида (72,8%) эса имзоланган битимларнинг кап а  кием и 
хизматлар со\асига TÿrpH келади. Жахон икуисодиётига кирувчи 
турли мамлакатлар гурухдда бирлашиш ва кушиб олишларнинг 
тармок таркибида карама-кдрши тенденциялар кузатилмокда. 
Жахрнда ва ривожланган мамлакатлар гурухила имзонянгяи 
шартномалар таркибида кишлок хужалиги тармогининг х;иссаси 
кескин ортгани холда, ривожланаётган ва утиш иктисодиёти 
мамлакатларида, аксинча, ушбу тармок улуши кескин пасайиш 
тенденциясига эта (2.2.2-жадвал).

2.2.2-ж адвал
Жахонда амалга оширилган халк,аро бирлашиш ва кушиб 

олишларнинг тармок таркиби17
2007 й. 2008 й.

g  s Й §" *  Е H
а.«

£

Я i  ifl§
ова

и 1
5

S

й
з  i  

f l  6

Оse
U

iis
X

Жах,он буйича 100,0 7,1 32,6 60,3 100,0 12,8 44,9 42,3
Ривожланган
давлатлар 100,0 6,2 34,5 59,4 100,0 14,6 47,3 38,1
Ривожланаётган
давлатлар 100,0 9,6 23,6 66,9 100,0 3,2 37,9 58,9
Утиш иктисодиёти 
мамлакатлари 100,0 26,8 7,1 66,1 100,0 11,7 15,5 72,8

Узбекистонда амалга оширилган бирлашиш ва кушиб 
олишлар буйича битимлар сони ва хджми ортиб бормокда. 
Жумладан, 2005 — 2009 йилларда ушбу битимлар сони 15 тадан 43 
тага, уларнинг киймати 196,7 млн. доллардан 220,4 млн. долларга 
Кадар ортган (2.2.2-расм).

2009 йилда бирлашиш ва кушиб олишлар буйича битимлар 
Туркия (39,2%), Узбекистан (36,8%), Хитой (8,8%), БАА (7,0%), 
Канада (2,9%) ва бошка мамлакатлар (5,3%) компанияларига 
тегишлидир. Ушбу битимлар текстиль (39,2%), банк (35,6%), 
пахта (8,8%), кабель (7,0%), нефтгаз (2,9%), машинасозлик (2,2%) 
ва бошка (3,3%) тармокдарда амалга оширилган (2.2.3-расм).

17 UNCTAD. World Investment Report 2009: Transnational Corporations, Agri
cultural Production and Development. New York and Geneva, 2009
MawiyMOTJiapH acocn/ia xHco6jianraH V. 47
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2 0 0 5  й .  2 0 0 6  й .  2 0 0 7  й .  2 0 0 8  й .  2 0 0 9  й .

И Битимлар сони ■ Хажми, млн. доля.

2.2.2-расм. Узбекистонда бирлашишлар ва к^шиб 
олишлар буйича битимлар18

Та\лиллар курсатишича, 2010 йилда жахрн конъюнкту- 
расининг яхшиланиши, хорижий инвесторлар томонидан йирик 
лойщ алар ва хусусийлаштириш битимларининг амалга оши- 
рилиши бирлашиш ва кушиб олишлар \ажми 300 -  350 млн. 
долларга тенг булиши кутилмокда.

БАА: 7

2.2.3-расм. 2009 йилда Узбекистонда бирлашишлар ва цушиб 
олишлар таркиби, жамига нисбатан фоизда19

Сунгги кирк; йил ичида ТТХИ \ажмининг баркдрор суръат- 
ларда усиши натижасида уларнинг ж а\он ялпи ички м а\- 
сулотидаги улуши саккиз бараварга ошди ва \озирда 16% ни 
ташкил этади. XXI аср бошларида ТТХИ ички инвестициялар ва

18 Срапионов К. Слияния и приобретения (СиП): итоги 2009 года. 
//Биржа, №6 (1109), 16.01.2010.

19 Уша манба.
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ташк,и савдога Караганда ж ада л рок, ривожланмокда. ТТХИ жахон 
хужалиги глобаллашувининг асосий омилига айланди. ТТХИ 
фаоллашувининг сабаблари ва харакатлантирувчи кучлари 
Куйидагилардан иборат:

— ТТХИ ёрдамида миллий бозорларда монополистах фойда 
олишнинг мумкинлиги;

— та ищи савдога нисбатан кушимча фойда олиш имконияти;
— ТМ Книнг ТТХИ ни элтувчилари сифатида майдопга чи- 

киши;
— ТТХИга нисбатан ривожланаётган мамлакатлар эхгиёжи- 

нинг кескин усиши;
— реципиент-мамлакатларда ТТХИни жалб кдпишни рагбат- 

лантирувчи механизмларнинг шаклланиши.
XXI аср бошларида ТТХИ хажмининг жадал суръатлар билан 

усиши ва уларнинг халк,аро микёсда бонщарилиши зарурияти 
инвестициялар билан ташки савдо микдори уртасида богликдик 
масалаларини тадк,ик; этишни так;озо этмокда.

ТТХИ хажми ташки савдонинг усиш суръатлари ва ривож- 
ланиш истик.болларига жиддий таъсир утказади. Улар уртасидаги 
6оелик«лик куйидагиларда намоён булади:

— таш ки савдо иктисодий усиш омили сифатида тан олинган;
— ТТХИ хорижий бозорларга товар ва хизматлар етказиб 

беришнинг воситаси, халкдро ишлаб чик;ариш тизимининг асоси 
сифатида жахон савдосининг йуналишлари, хажми ва таркибига 
жиддий таъсир курсатади;

— жахонда аксарият мамлакатлар ТТХИнинг ик;гисодий ривож- 
ланиш жараёнидаги ижобий урнини куллаб-кувватлашмокда. Ушбу 
холат мазкур мамлакатлар томонидан амалга оширилаётган хорижий 
инвестициялар борасидаги сиёсатда уз аксини топмокда. Шу билан 
бирга ТТХИ окимига жахон мамлакатлари томонидан олиб 
бориладиган ташки савдо сиёсати ижобий таъсирини утказади;

— жахон ицтисодиётида ТТХИ ва гашкц савдодан ик^тисодий 
ривожланишда уйгунликда фойдаланиш лозим.

ТТХИ миллий ик,тисодиёт учун мухим ахамиятга эга булиб, 
улар ички жамгармалар даражасидан купрок; микдорда капитал 
жамгариш, тулов балансини куллаб-кувватлаш ва импорт к,илиш 
имкониятини кенгайтириш оркали иктисодий таракхиётга 
ижобий таъсир курсатиши мумкин. ТТХИ алохида корхона- 
ларнинг фаолияти ишлаб чик,ариш ва капитал самарадорлигини 
ошириш, янги технологияларни жорий этиш ва менежмент 
тизимини такомиллаштиришда мухим урин тутади. Ушбу 
жараёнлар махсулот ва хизматлар етказиб берувчилар, буюртма-
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чилар ва ракрбатчиларга бил воси та таъсир курсатиш  оркдпи ички 
б о зо р н и  ривож лан тири ш , иш чиларнинг малакаси ва амалий  
т аж р и баси н и  ош и р и ш да ёрдам  беради.

Тадк.ик.отлар курсатишича, миллий ик;тисодиётнинг ТТХИни 
жалб кдяиш ва улардан самарали фойдаланиш \олати ички бозор 
Хамда экспортнинг хджми, табиий ва минерал ресурслар, малакали 
ишчи кучи мавжудлиги, бозор ислохотларини амалга ошириш 
суръатлари, иктисодий барк,арорлик омиллари билан борликдир.

Утиш и^тисодиёти мамлакатларининг ТТХИни жалб ки- 
лишдаги жозибадорлигини белгиловчи омилларни беш гурухга 
булиш мумкин:

1. Бозор омиллари (ички бозор ва экспорт имкониятлари).
2. Бой табиий ресурсларнинг мавжудлиги.
3. Ишлаб чикдриш харажатлари омиллари.
4. Инвестиция му\ити.
5. Мамлакатнинг иктисодий ривожланиш стратегияси.
Умуман, ТТХИни инвестициялаш мак,садига кура куйидаги

беш турга гурухлаш мумкин:
1. Ички бозорни эгаллашга йуналтирилган инвестициялар. 

Ушбу инвестициялар танщи савдодаги мавжуд тусикдарни айла- 
ниб утиш мак;садида амалга оширилади. «Бозор излаш»дан 
манфаатдор компаниялар, одатда, ТТХИни кабул кдлувчи мам- 
лакатларда янги бозорларга кириб бориш, унинг муайян к,исмини 
эгаллаш ва танлаш имкониятларини кенгайтириш нукдаи назари- 
дан амалга оширадилар. Ушбу компаниялар учун ички бозор 
хажми ва а^оли жон бошига туфи келадиган даромад микдори 
мухим ахамиятга эга.

2. Экспортбоп махсулотлар ишлаб чикдришга йуналтирилган ин
вестициялар. Ушбу инвестицияларни жалб эташ учун мамлакатлар 
малакали ва арзон ишчи кучига эга булишлари лозим. Бунда мак- 
роик^исодий ва сиёсий баркдрорлик, хорижий инвестицияларни ху- 
кук?та тартибга солишнинг мукаммал тизими, солик, имтиёз- 
ларининг мавжудлиги каби омиллар мухим ахамият касб этади.

3. Ресурс излашга ихтисослашган инвестициялар. Ресурс излаш- 
дан манфаатдор фирмаларни, биринчи навбатда, мамлакатда ишлаб 
чикэриш ресурсларининг мавжудлиги кзизик^иради.

4. Ишлаб чицариш самарадорлигини ошириш мак,садида 
йуналтирилган инвестициялар. Хорижий инвестацияларнинг ушбу 
тури компаниялар томонидан ишлаб чикдриш харажатларини 
Киск^артириш оркдли нисбий афзалликларидан самаралирок, 
фойдаланиш мак;садида амалга оширилади. Мазкур гурух инве- 
стициялари одатда корпоратив стратегияга асосланади.
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5. Технологияларни янгилаш мацсадида амалга оширилган 
инвестициялар. Ушбу турдаги инвестициялар юк,ори технологияли 
ишлаб чикдриш -  электроника, биотехнология, нанотехнология 
ва саноатнинг бошкд янги тармокларида жамланган.

Амалда компаниялар бир вактнинг узида бозор излаш, 
экспорт бозорига йул топиш, самарадорликни ошириш ва 
ресурслар к,идириб топиш каби омиллардан келиб чиккдн холда 
инвестицион кдрорлар к;абул ^иладилар. Утиш ицтисодиёти 
мамлакатларига ТТХИни киритишда йирик компаниялар акса- 
рият ички ва экспорт бозори салохияти мавжуд ресурсларга 
эришиш имкониятига алохида ахамият беришмокда.

2.3. ТТХИнинг таркиби ва ривожланиш динамикаси

Жахоннинг аксарият мамлакатлари амалда хорижий инвес- 
тицияларни экспорт ва импорт к,илувчилар хисобланишади. 
Чунки, ТТХИ асосан ТМ К оркдли амалга оширилади. Шунинг 
учун ТТХИнинг таркибини хорижий капитални жалб кдпувчи ва 
капитални четга чикдрувчи мамлакатларни гурухлаган холла 
тахлил кдяиш  мак,садга мувофикдир (2.3.1-расм).

2.3.1-раем. Т$тридан-тугри хорижий инвестициялариинг 
минтакдвий таркиби
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ТТХИ ок,имининг йуналишлари мамлакатларнинг ик,тисодий 
ривожланиш даражасига боюшк; х,олда белгиланади. ТТХИни 
асосан жалб этувчи ва чикдрувчи мамлакатлар саноат жихатдан 
тар ан и й  этган мамлакатлар хисобланишади ва уларнинг 
\иссасига ТТХИ йиллик ок,имининг 80% и турри келади.

Жахон молиявий-ик,тисодий инк,ирози таъсирида 2008 йилда 
2007 йилга нисбатан ТТХИни жалб этиш ва четга чикдриш хджми 
жахон буйича тегишлича 14,2 ва 13,1% га к^искарган. (2.3.1- 
жадвал). Ушбу курсаткич ривожланган мамлакатларда хам салбий 
тенденцияга эга булиб, мутаносиб равишда 29,2 ва 16,7% ни 
ташкил этган. Бу даврда ривожланаётган ва утиш ик^тисодиёти 
мамлакатларида ТТХИни жалб этиш ва олиб чик,иш хажми усиш 
тенденциясига эга булган.

2.3.1-жадвал
Жахонда ТТХИ ривожланишининг географик таркиби,

-   МЛРД. ДОЛЛ.2®

ТТХИни о^ими 2006 й. 2007 й. 2008 й.

2008 йилда 
2006 йилга 
нисбатан 

узгариш, %

Дунё
ТТХИни жалб этиш 1461,1 1978,8 1697,4 116,2
ТТХИни четга чица- 
риш 1396,9 2146,5 1857,7 133,0

Ривожланган
мамлакатлар

ТТХИни жалб этиш 972,8 1358,6 962,3 98,9
ТТХИни четга чик,а- 1157,9 1809,5 1506,5 130,1

Ривожлана- 
етган мамла
катлар

ТТХИни жалб этиш 433,8 529,3 620,7 143,1
ТТХИни четга чика- 
риш 215,3 285,5 292,7 135,9

Утиш ик;ти- 
содиети мам- 
лакатлари

ТТХИни жалб этиш 54,5 90,9 114,4 209,9
ТТХИни четга чика- 
риш 23,7 51,5 58,5 246,8

Халкдро капиталлар харакатидаги жиддий узгаришлар 
АКДЦцаги ипотека инк,ирози таъсирида молия бозорларидаги 
шарт-шароитларнинг ёмонлашуви ва инфляция эхтимолининг 
кучайишига олиб келди.

20 UNCTAD. World Investment Report 2009: Transnational Corporations, Agri
cultural Production and Development. New York and Geneva, 2009 MaiJiy-
MOTjTapH acocHna \HCo6jiaHraH. P. 247-250.
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АКД1, Буюк Британия, Япония, Германия, Франция каби 
мамлакатлар халкаро бозордаги асосий инвесторлар булиб, ТТХИ 
таклифини шакллантирадиган мамлакатлар хисобланадилар. 
Жумладан, 2008 йилда хорижга чикдрилган жами [ТХИнинг 
16,8% и АКД11, 11,8% и Франция, 8,4 % и Германия, 6,9% и 
Япония, 6,0% и Буюк Британия х,иссасига гугри келган (2.3.2- 
жадвал). ____________  _________________

2.3.2-жадвал
Ривожланган мамлакатларда ТТХИ хажмининг узгариши, 

млрд. долл.21

ТТХИни жалб этиш 2008
йилда

ТТХИни четга 
чикаоиш

2008
йилда

2006

20
06

 
й.

20
07

 
й.

20
08

 
й. йилга

нисба
тан

узгариш,
%

20
06

 
й.

20
07

 
й. >s

ОО
Оо
CN

йилга 
нисба

тан 
узга

риш, %
Ривожланг
ан мамла
катлар

972,8 1358,6 962,3 98,9 1157,9 1809,5 1506,5 130,1

ЕИ-27 590,3 842,3 503,5 85,3 697,2 1192,1 837 120,1
AK.LIJ 237,1 271,2 316,1 133,3 224,2 378,4 311,8 139,1
Канада 59,8 108,4 44,7 41,2 44,4 59,6 77,7 175,0
Япония -6,5 22,5 24,4 74,8 50,3 73,5 128 254,5
Бошкэлар 92,1 114,2 73,6 79,9 141,8 105,9 152 107,2

Тахдиллар курсатишича, ривожланаётган мамлакатлар икди- 
содиёти АКДЦ ва Европа банк тизими билан бевосита узвий 
боЕланмаганлиги боис инк,ироздан жидций зарар кур м ад и. 
Ривожланаётган мамлакатларда 1ТХИ ок,ими баркарор суръатлар- 
да ривожланмокда ва уларнинг \ажми 2008 йилда 2007 йилга 
нисбатан 17%, яъни 621 млрд. долларга ошган.

Агар ТТХИнинг географик таркибини китъалар буйича 
тахдил этадиган булсак, энг юкрри усищ Африка китьасида юз 
берган (27%), кейинги уринда Лотин Америкаси ва Кариб 
хдвзаеи худудлари туради (13%) (2.3.3-жадвал).

Тахдиллар курсатишича, ривожланаётган мамлакатлар ТТХИни 
жалб этувчилар х1исобланишади. XX асрнинг иккинчи ярмидан 
бошлаб ривожланган мамлакатлар ТТХИнинг катта кремнии уз 
ик,тисодиётлари га жалб этишган.

21 Уша манба. Р. 247-250.
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2.3.3-жадвоп 
Жахонда ТТХИ оцимининг географик таркиби 

(жамига нисбатан фоиз хисобида)22

ТТХИни жалб этиш ТТХИни четга чн^ариш
2006 й. 2007 й. 2008 й. 2006 й. 2007 й. 2008 й.

Дунё буйича 100 100 100 100 100 100
Ривожланган
мамлакатлар 66,6 68,7 56,7 82,9 84,3 81,1
Ривожланаётган
мамлакатлар 29,7 26,7 36,6 15,4 13,3 15,8
Утиш ик,тисодиёти мам
лакатлари 3,7 4,6 6,7 1,7 2,4 3,1

Ривожланаётган мамлакатлар ичида Хитой, утиш икги- 
содиёти мамлакатлари ичида эса Россия хорижий инвесторлар 
учун жозибали хисобланади. Жумладан, BRIC (Бразилия, Россия, 
Хиндистон ва Хитой) мамлакатлари хиссасига ТТХИ окимининг 
10% и турри калган.

Ривожланаётган мамлакатлар ичида ТТХИ учун кулай ин
вестиция мухитини яратган мамлакат Хитой хисобланади. 
Масалан, 2005 йилда мамлакат хиссасига жалб этилган жами 
ТТХИнинг 8% и (72,4 млрд. долл.), 2006 йилда 5% и, (69,5 
млрд. долл), 2008 йилда эса 10,1% и тугри келган. Хитой 
ик,тисодиётига ТТХИ XX асрнинг 80 йилларидан юк,ори суръат- 
ларда кириб кела бошлаган. 1980 йилда Хитой иктисодиётида 
жамгарилган ТТХИ 1 млрд. долларни, 10 йилдан кейин 21 
млрд. долларни, яна 10 йилдан кейин эса 193 млрд. долларни 
ташкил этган. Охирги йилларда ушбу курсаткич 1,5 мартага 
ортган ва хозирда 293 млрд. долларига тенг деб бахоланмокда23 
(2.3.2-расм).

2009 йил июль ойида Хитой ик^исодиётига сарфланган ТТХИ 
хажми 2008 йилнинг июль ойига нисбатан 35,7% га камайди. 
Умуман, 2009 йил январь-июль ойларида Хитой иктисодиётига 
сарфланган ТТХИ хажми 48,3 млрд. долларга тенг булиб, аввалги 
йилга нисбатан 20% га кйскарган. Ушбу х°лат к,атор сабаблар 
таъсирида содир булган24.

22 Уша мамба. Р. 247-250.
23 Швандар К. В. Прямые иностранные инвестиции в странах BRIC. 

//Банковское дело, №02, 2008. С. 46 -  47.
24 Уша манба.
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2.3.2-расм. Хитой ик,тисодиётига йуналтирилган ТТХИ 
динамикаси, млрд. долл. (молия секторидан тацщари)25

Биринчидан, ёз ойлари учун инвестицияларнинг кескин 
чайкалиши хосдир.

Иккинчидан, Хитой етарли олтин-валюта захирасига эга 
булганлиги сабабли хорижий инвестидиялар учун яратилган 
кулай инвестиция режимини бекор кдэди хамда 2010 йилдан 
бошлаб Жахон савдо ташкилотита тулик, аъзолик мажбурият- 
ларини бажариши туфайли миллий капитал хорижий инвестиция 
урнини крплади. Юкоридаги сабабларга кура Хитойда хорижий 
инвестициялар инфратузилма объектлари, куприклар ва йуллар 
куришга йуналтирилмаётир. ТМ Кда келажакка булган ишончсиз- 
лигини тубдан сусайтириб, ликвидлик муаммосини келтириб чи- 
Кармокда.

Учинчидан, 2009 йилдан бошлаб Хитойнинг давлат компа- 
ниялари хориждан табиий бойликларга бой конларни фаол сотиб 
олмокда, хукуматнинг хусусий бизнесни ташки бозорга чикишга 
даъват этиши туфайли биринчи марта капитал экспорт к,иладиган 
мамлакатта айланди.

Бундан ташкари, Хитой ташки савдосининг ривожланиши 
билан бош ик муаммолар хам хорижий инвестицияларни жалб 
этиш хажмининг к,иск,аришига таъсир кдимокда. Масалан, Хитой 
Умумжахон савдо ташкилотига аъзо булганидан (2001 й.) кейинги 
давр мобайнида мамлакат ташки савдо хажми экспорт хисобига 
беш бараварга ошган ва 2008 йилда 2561 млрд. долларни ташкил 
этган (ижобий колдик 250 млрд. долл). Жахон молиявий- 
ик,тисодий инк,ирози шароитида ташки талабнинг кискариши 
Хитой экспортининг ривожланишига салбий таъсир курсатмокда.

*2009 йил маълумотлари январь—июль учун берилган.

25 Завадский М. Спад на фоне роста. / /  Эксперт, № 32-24, 2009. С. 34.



Хитой ташки с а в д о  \а ж м и н и  кискартириш ва экспортни 
камайтириш максадида 2007 йилдаск, «Корхоналарнинг даромад 
соли ри  туррисидаги» Крнунни к;абул килган. Ушбу крнун барча 
м у л к  шаклидаги корхоналардан бир хил даромад с о л и ри н и  
ундиришни назарда тутади ва ушбу х;олат хорижий инвестицияли 
корхоналар фойдасининг крскаришига олиб келади26.

Хитой ва Хиндистон мамлакатлари иктисодиётининг усиш 
суръатлари купрок, ички омилларга таянади. Та^лиллар курса- 
тишича, ЯИМ да ТТХИнинг улуши (валютанинг харид кобилияти 
буйича) Хиндистонда 0,3% дан, Хитойда эса 1% дан ошмайди. 
Иккала мамлакатда \ам  ички талабнинг ЯИМ нинг кушимча 
усиш  суръатларидаги \и ссаси  90% дан  кам эм ае27. Ш у билан 
бирга Хитой хукуматининр инки розга карши кураш дастурларида 
асосий эътибор ички талабни, айникса, 800 млн. киши яшовчи 
Кишлокларда кенгайтиришга каратилган. Ушбу вазифа кучмас 
мулк, автомобиллар ва истеъмол кредитлари бозорини хдр 
томонлама ривожлантириш ёрдамида \ал этилиши режалаш- 
тирилган.

Хиндистон иктисодиётининг жадал суръатларда усиши 
хорижий инвесторлар ишончининг ортиши ва кириб келаётган 
ТТХИ мивдорининг купайишига олиб келди. Ах,оли даромад- 
ларининг мунтазам у си б бориши махсулотларни сотиш бозор- 
ларини излаётган инвесторлар учун мамлакатнинг инвестицион 
имкониятларини оширди. Жумладан, мамлакатга Walt-Mart, 
General Motors, IBM, Toyota, Nissan каби йирик инвесторлар 
кириб келди. Жумладан, Хиндистон ик^исодиётига 2008 йилда 
41,6 млрд. доллар ТТХИ жалб этилган.

Бразилия Лотин Америкасидаги энг йирик ТТХИни жалб 
этувчи мамлакат \исобланади ва 2008 йилда 45,1 млрд. доллар 
микдорида ТТХИ киритилган.

Россия утиш иктисодиёти мамлакатлари ичида энг йирик 
ТТХИни жалб этувчи мамлакат саналади. Жумладан, мамлакатга 
1992 йилдан 2002 йилга кдцар \ар  йили уртача 2,4 млрд. доллар 
инвестиция кириб келган булса, ушбу курсаткич 2006 йилда — 
32,4 млрд. доллар, 2007 йилда 47,1 млрд. доллар, 2008 йилда эса 
70,3 млрд. долларга тент булган.

26 Островский A.B. Подготовиться к мировому кризису — китайский 
рецепт. / /  ЭКО, № 5, 2009. С. 40, 44.

27 Мельянцев В. Экономический рост Китая и Индии: динамика, пропор
ции и последствия. / /  Мировая экономика и международные отношения, 
№ 9, 2007. С. 19 -  20.
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Реципиент-мамлакатларнинг умумий сони муттасил ошиб 
бормокда. ТТХИни жалб килувчи мамлакатлар кдторига Арген
тина, Чехия, Венгрия, Малайзия, Мексика, Польша, Таиланд 
кушидци. Мазкур мамлакатларда ик,тисодий усиш, саноат ишлаб 
чикдриш ва технологик тараккиёт хорижий капиталдан унумли 
фойдаланиш билан узвий боюшкдир.

Утиш ик.тисодиёти мамлакатлари хам ТТХИни жалб ¡далиш 
жараёнига фаол кушилиб бормокда. Хусусан, МДХ мамлакат- 
ларининг дунё буйича жами жалб этилаётган ва четга чика- 
рилаётган ТТХИдаги улуши 2006 йилда мос равишда 3,1 ва 1,7% 
ни ташкил этган булса, ушбу курсаткич 2008 йилга келиб 
мутаносиб равишда 6,1 ва 3,1% ни ташкил этган (2.3.4-жадвал).

2.3.4-жадвал
МДХ мамлакатларида ТТХИ хажмининг узгариши, млрд. долл.28

ТТХИни жалб этиш 2008
йилда
2006
йилга

иисба-
тан

узгариш,
%

ТТХИни четга 
мик,ариш 2008

йилда
2006
йилга

нисбатаи
узгариш,

%

20
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й.
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07

 
й.

20
08

 
й.

20
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й.

20
07

 
й.

__
__

20
08

 
й.

МДХ 44,7 78,1 103,5 231,5 23,3 50,1 57,9 248,5
Арманистон 0,5 0,7 1,1 220,0 0,003 -0,003 0,010 333,3
Озарбайжон -0,6 -4,8 0,011 - 0,7 0,3 0,6 85,7
Беларусь 0,4 1,8 2,2 550,0 0,003 0,015 0,009 300,0
Грузия 1,2 1,8 1,6 133,3 -0,016 0,075 0,041 -
Крзогистон 6,3 11,1 14,5 230,2 -0,4 3,2 3,8 -
Киргизистон 0,2 0,2 0.2 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Молдова 0,2 0,5 0,7 350,0 -0,001 0,012 0,033 -
Россия 29,7 55,1 70,3 236,7 23,2 45,9 52,4 225,9
Тожикистон 0,3 0,4 0,4 133,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Туркманистон 0,7 0,8 0,8 114,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Украина 5,6 9,9 10,6 189,3 -0,133 0,7 1,010 -
Узбекистан 0,2 0,8 0,9 450,0 0,0 0,0 0,0 0,0

28 UNCTAD. World Investment Report 2009: Transnational Corporations, Agri
cultural Production and Development. New York and Geneva, 2009
MawryMOTjiapH acocnna xnco6jianraii. P. 247-250.
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ТТХИнинг тармок, таркибини урганиш шуни курсатадики, 
XX асрДан бошлаб унинг тармок; таркиби куйидагича боскичма- 
6оск,ич узгариб борди:

Таркибий узгаришларнинг дастлабки боскичи XX асрнинг 
биринчи ярмини у3 ичига олади ва ТТХИ асосан табиий 
ресурсларни узлаштиришга кдратилган.

Иккинчи боск,ич XX асрнинг 50 — 80-йилларини камраб ола
ди. Ушбу даврда корпорациялар уз стратегияларини хом ашёни 
одций кай та ишлашдан тайёр мах,сулотни ишлаб чикдришга 
йуналтира бошладилар. Хитой ТТХИни ушбу йуналишда 
жойлаштиришнинг намунаси булиб хизмат килади. Бугунги кунда 
Хитой жахон тайёр махсулотлар ишлаб чикдришнинг мухим 
марказига айланиб бормокда.

Учинчи боскич XX асрнинг 90-йилларидан хозирга кддар 
давом этмокда. Бу даврда йирик хорижий капитал реципиент- 
мамлакатлар бозорларида банклар, сугурта компаниялари, 
транспорт фирмалари ва бошк,а компанияларнинг сервис 
хизматлари сифатида жойлаштирила бошланди. Прогнозларга 
Караганда я кин келажакда сервис хизматларини курсатиш хажми 
саноат ва бирламчи секторнинг ишлаб чикдриш хажми га 
Караганда жадал сурьатларда ривожланиши кутилмокда. ТТХИни 
жадал суръатларда жалб к,илиш йулига утган Хиндистон хам 
сервис хизматлари бозорини баркдрор суръатларда узлаштириб 
бормокда.

2.4. Миллий ицтиеодиетнинг баркарор усишини таъминлаш 
ва таркибий узгаришларни амалга оширишда хорижий 

инвестициялар урнининг ортиб бориши

М уста кдпл и кн и нг дастлабки йилларида Узбекистан иктисо- 
диёти таркиби учун бир томонлама хом ашё, ярим фабрикат 
махсулотлари ишлаб чикдришга ихтисослашиш хос булди. 
И^тисодиётда таркибий ва технологик номувофикдикларнинг 
мавжудлиги мамлакатда ик;тисодий ислохотларни амалга оши- 
ришга салбий таъсир курсатди. Мамлакатдаги асосий ишлаб 
чикдриш кувватларининг технологик жихдтдан кщ окдиги, асосий 
ишлаб чикдриш фондларининг жисмоний ва маънавий жихатдан 
эскирганлиги мамлакат ик,тисодиётини баркарорлаштиришга 
салбий таъсир курсатди (мамлакатда уртача ишлаб чикдриш 
ускуналарининг хизмат килиш муддати 20 йил белгиланган холда, 
тар ан и й  этган мамлакатларда ушбу курсаткич 9-10 йилдан 
ошмасди). Мамлакат ик,тисодиётини таркибий жихатдан к;айта 
куришга куйидаги омиллар салбий таъсир курсатди:
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— икгисодий и сл о\от л ар н и н г дастлабки йилларида юкрри 
инфляция таъсири остида асосий фондлар ва айланма маблаг- 
ларнинг эскирганлиги туфайли, купчилик корхоналар ёмон 
молиявий ахволга тушиб крлди;

— бозор инфратузилма институтларининг ривожланмаган- 
лиги;

— гуфидан-тугри хорижий инвестиция окдамининг \ажми 
ички э\тиёжлар даражасидан пастлиги;

— ахоли тулов крбилиятининг пастлиги туфайли, жадаллаш- 
ган амортизация тизимини жорий этиш нинг мумкин булмаган- 
лиги;

— бозор ислохотларининг дастлабки йилларида давлат инвес- 
тицион фаоллигининг кескин камайиши;

Икдисодиётни баркэрорлаштириш хамда баркдрор икдисодий 
усиш суръатларига эришиш учун мамлакат иктисодиётида чукур 
таркибий ва технологик узгаришларни амалга ошириш зарур эди. 
Икдисодиётнинг таркибини узгартириш икки боск.ичдан: пассив 
ва актив кисмдан иборат булади. Пассив боскичда бозор 
томондан талаб к^илинмайдиган махсулот ишлаб чик,ариш кув- 
ватлари камаяди. Ушбу боскич талаб ва таклифнинг жорий 
мувозанатини таъминлаш учун зарур хисобланади. Актив бос- 
к,ичда эса илгари ишлаб чикдрилмаган рак,обатбардош махсулот 
ишлаб чик,ариш кувватлари ривожлантирилади ва янги турдаги 
махсулотни ишлаб чикдриш учун янги кувватлар яратилади. 
Ик^исодиётдаги чукур таркибий кдйта куриш йуналишлари ва 
ёндашувларига куйидагилар киради:

— бозор хужалик тизимида ишлаб турган корхоналарнинг 
урни ва ролини аникдаш;

-д а в л а т  ихтиёрида акцияларнинг назорат пакети сак^аниб 
кщ адиган корхоналар руйхатини аникдаш;

— хорижий инвестицияларни икдисодиётда чукур таркибий 
узгаришларни амалга оширишни таъминлайдиган тармок, ва 
сохаларга жалб этиш;

— икдисодиётнинг оптимал таркибининг шаклланишини 
таъминловчи «локомотив» тармок ва ишлаб чик;ариш сохаларини 
аниклаш.

Жахон амалиёти курсатишича, ривожланган мамлакатлар 
таркибий кризисдан ик;тисодиётнинг ривожланишини таъмин
ловчи тармокдарда ресурсларни концентрациялаш орцали чик,- 
кднлар. Масалан, АК,Шда автомобилсозлик, Я пони яда электро
ника, оиир машинасозлик, Скандинавия мамлакатларида кишлок 
хужалиги, Хитойда ишлаб чицариш ва ижтимоий инфраструк-
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турани ривожлантириш. Утиш ик,тисодиёти мамлакатларида 
инвестицион ва инновацион фаолликнинг сусайиши, илмий- 
техник салохиятнинг камайиши мамлакат ик,тисодий хавфскз- 
лигига жиддий хавф солади. Иктисодиётнинг инкироз холати, 
биринчи навбатда, инвестицион ва инновацион фаолликнинг 
кескин сусайишида намоён булади. Жахон амалиёти курса- 
тишича, мамлакатларнинг ривожланганлик даражаси унинг катта 
табиий бойликлар захирасига эга булиши билан эмас, балки 
уларни к,азиб олиш, транспортировка килиш ва кдйта ишлашнинг 
замонавий илгор технологиясига эга булиши билан белгиланади. 
Утиш даврининг дастлабки йилларидаги инвестицион фаол
ликнинг пасайиши мамлакат ишлаб чикдриш потенциалининг 
эскириш тенденциясини кучайтирди (2.4.1-жадвал).

2.4.1-жадвал
XX аср охирцда жахон мамлакатларида миллий бойлик таркиби

Мамлакатлар

Ялпи
Хажми,
трлн.
долл.

Жами бойликка нисбатан фоиз ^исобида

И неон 
капитали

Табиий
ресурслар

Такрор ишлаб 
чихарнладиган асосин 

капитал
Жами 550 66 16 18
АК.Ш 124 77 4 19
Япония 54 68 1 31
Германия 31 75 1 23
Франция 21 56 7 37
Италия 17 73 1 26
Канада 6 69 11 20
Австралия 6 66 12 23
Хитой 35 77 7 16
Хиндистон 12 58 20 22
Россия 59 20 65 15

Ривожланган мамлакатларда саноатга сарфланаётган инвес- 
тицияларда реконструкция ва техник кбайта куроллантириш учун 
сарфланадиган харажатларнинг улуши 60 — 80%ни ташкил этганда 
мамлакатда ишлаб чикаришни модернизациялаш учун зарур булган 
ишлаб чик^ариш харажатларини камайтириш, энергия ва мате- 
риалларни тежайдиган илгор технологияиарни куллаш имконияти 
вужудга келади. Амалиёт курсатишича, ишлаб турган корхоналарни 
реконструкция ва техник жщатдан кбайта куролланшришнинг 
смета к,иймати янги курилаётган корхоналарга нисбатан, одатда, 20 
— 30% паст булади. Жахон амалиёти курсатишича, инвести- 
цияларни такрор ишлаб чицариш таркибининг шаклланиши билан
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технологик таркиби уртасида бевосита алокд мавжуд. Инвести- 
дияларнинг такрор ишлаб чик.ариш таркибининг яхшиланиши 
натижасида инвестицияларнинг технологик таркибида ускуналар 
учун ажратиладиган харажатларнинг улуши ортади. Одатда, ишлаб 
турган корхоналарни техник кдйта куроллантириш ва реконструк
ция килишда курилиш-монтаж ишлари хажми билан ускуналар 
харажатлари уртасидаги нисбат 25%/57% га тенг булади. Янги 
курилишда эса уШбу нисбат 66%/25% булади. Бундан маълум 
буладики, ишлаб турган корхоналарда техник кдйта куроллантириш 
ва реконструкция 1дшшш асосий ишлаб чицариш фондларининг 
актив кдсмининг янгиланишида устуворликни исботлайди.

Жахрн молиявий-ик^исодий инк,ирози утиш мамлакатлари 
иктисодиётида таркибий диспропорциялар мавжудлигини курсат- 
ди ва уни бартараф этиш учун ик^тисодий сиёсатнинг фискал, 
пул-кредит,- институционал каби дастакларинй йуналтиришни 
так;озо этмокда. Масалан, Россия шдгисодиёти харажатлари 
таркибида иш дакининг улуши 15 -  20% ни ташкил этмокда. 
Таракдай этган мамлакатларда эса ушбу курсаткич 60 — 70% ни 
ташкил этади.

Утиш мамлакатлари иктисодиёти таркибининг х,олатини ба- 
х,олаш максадида миллий бойлик таркибини та\лил к,иламиз. 
Таракдий этган мамлакатлар икдисодиёти тахдили курсатишича, 
миллий бойлик таркибида етакчи уринни инсон капитали (65%) 
эгаллайди, асосий капитал (20%) ва табиий ресурс капитали 
улуши эса (15%) кейинги уринда туради. Утиш и^тисодиёти 
мамлакатлари гуру^ига кирувчи Россия миллий бойлигининг 
таркибида куйидаги хрлатни куриш мумкин: табиий ресурс 
капитали — 65%, инсон капитали — 20% ва асосий капитал — 
15%29.

Таркибий муаммо шундаки, инсон капитали салохиятини 
хдракатга келтириш ва унинг миллий бойлик таркибидаги 
улушини ошмрган хрлда инсон капитали кдейматини ифодаловчи 
иш \ак,ига сарфланаётган харажатлар хиссаси мутаносиб равишда 
ошириб борилиши лозим. Инсон капиталига сарфланаётган 
инвестициялар оркали бир бирлик капиталга сарфланган хара
жатлар самарадорлигини ошириш ва юдгисодиётни инновацион 
ривожлантириш йулига утказиш имконияти вужудга келади.

Таркибий сиёсат дейилганда, одатда, давлатнинг миллий 
ик^исодиёт тизимида самарали со^алараро ва соха ичидаги 
нисбатларни шакллантиришга к;аратилган узок; муддатга мул-

29 Сухарев О.С. Структурная политика и система стратегического плани
рования. / /  Бизнес и банки. № 34 (967), сентябрь 2009. С. 1.
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жалланган чора-гадбирлар тушунилади. Таркибий сиёсатнинг 
мак;сади иктисодиётнинг ривожланиши, барк;арорлиги ва турли 
иктисодий таркибларнинг ривожланишидаги мутаносибликни 
таъминлашдан иборатдир. Ушбу сиёсатнинг узок; мудцатли йуна- 
лиши фан-техника тараккиётини жадаллаштириш ва иннова- 
цияни ривожлантириш асосида миллий иктисодиётнинг рацобат- 
бардошлигини таъминлаш хисобланади.

Таркибий сиёсат доирасида таркибий ислох,отлар амалга 
оширилади. Таркибий ислохотлар деганда ик^тисодиёт секторлари 
уртасидаги нисбатларнинг узгариши, янги соха ва тармокдарнинг 
ривожланиши \амда йирик компаниялар даражасидаги таш- 
килий-хукукий узгаришларни амалга ошириш тушунилади. Мил
лий икгисодиётни модернизациялашда таркибий ислохотларнинг 
ахамияти шундаки, улар миллий компанияларнинг рак;обат- 
бардошлигини, шу жумладан, к,айта ишлаш саноати ва иннова- 
диялар сохасида таъминлайди.

Иклисодиётда таркибий узгаришлар ва модернизациялашни 
амалга ошириш устун даражада мамлакатнинг ишлаб чикдриш, 
ресурс салохиятидан ва ички захираларидан фойдаланиш 
самарадорлиги билан белгиланади. Иктисодиёт таркиби унинг 
яхлитлигини таъминловчи хужалик тизимининг элементлари 
уртасидаги нисбат ва муносабатлар йигиндисидан иборат. Ик- 
тисодиёт таркиби ва ицтисодий усиш бир-бири билан чамбарчас 
богланган икки мухим муаммо хисобланади. Бир томондан 
иктисодиётнинг юк,ори суръатларда ривожланиши икгисодиёт 
консерватив таркибга эга булса, унинг самарадорлигини пасайти- 
ради. Иккинчи томондан ик,тисодиётдаги мавжуд нисбатлардан 
янги прогрессив таркибга у™шга таркибий узгаришларни 
таъминлайдиган тармокдарни барцарор суръатларда ривожлан
тириш асосида эришилади. Бозор ик.тисодиёгига утиш даврида 
мамлакат икгисодиёти таркиби учун деформация элементлари, 
тармокдарда монополизмнинг мавжудлиги ва к,айта ишлаш 
тармокдари ракрбатбардошлигининг пастлиги хосдир. Узбекистан 
ик,тисодиётининг таркиби куйидаги омиллар таъсирида шакл- 
ланади: ижтимоий мехнат тацсимоти, илмий-техника тараккиёти, 
ахоли эхтиёжларининг усиш и ва мураккаблашуви, бирамчи 
ишлаб чикариш ресурсларини калами ва чекланганлиги, ташки 
иктисодий омиллар.

Ялпи ички махсулсггнинг усиши устун даражада к,ишлок, 
хужалиги, савдо ва умумий овкатланиш, транспорт ва алок;а хамда 
хизмат сохаларининг ривожланиши билан белгиланади. Мавжуд 
тармокдарда якдн истик,болда ик,тисодий усишнинг катга
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захиралари мавжуд. Тахлиллар курсатишича, ик,тисодий усишнинг 
капа имкониятлари товар ва хизматлар экспортида уз аксини 
топган. Саноат тармокдари ичида ик^исодиётнинг барк,арор усишига 
химия, машинасозлик ва металлни кдйта ишлаш, тиббиёт, нефтни 
кбайта ишлаш, кумир ва енгил саноат тармокдарининг ривожланиши 
жиддий таъсир курсатади. Миллий икртсодиётнинг рацобатбардош- 
лигини оширишда ЯИМни энергия сигимкорлигини пасайтириш, 
иктисодий таркибини яхшилаш (кайта ишлаш саноатини кдзиб 
чикдришга нисбатан жадал ривожлантириш мухим роль уйнайди). 
Узбекистон ц икз'исодиёти баркдрор суръатлар билан ривожланиб 
бормокда. Узбекистон миллий ик^исодиётини такрор ишлаб чи- 
кариш, тармок,, технологик, минтакдвий, ижтимоий-иктасодий, 
капитални кондентрациялашув, кооперациялашув ва марказлашув 
жараённи акс эттирувчи таркибини ажратиш мумкин.

Такрор ишлаб чикариш таркибига кура ЯИМ куйидаги уч 
элементдан: 1) моддий неъматлар ва хизматларнинг пировард 
истеъмоли; 2) ялпи жамгариш; 3) товар ва хизматларнинг соф 
экспорта. 2008 йилда улар мутаносиб равишда 63,8:21,3:14,9 дан 
иборат булди (2.4.2-жадвал).

2.4.2-жадвал
Узбекистовда ялпи ички махсулотнинг такрор ишлаб чикариш 

таркиби, (жамига нисбатан фоиз хисобида)30

Иуналишлар 1991 й. 1995 й. 2000 н. 2005 й. 2006 й. 2007 й. 2008 й.
Жами 100 100 100 100 100 100 100
Истеъмол 77,0 72,9 83,4 67,1 66,0 63,8 63,8
Ялпи жам- 
гариш 26,8 24,2 15,9 23,0 24,8 22,6 21,3
Соф
экспорт -3,8 2,9 0,7 9,7 9,1 13,6 14,9

Иктисодиётнинг тармок таркиби айрим тармокнинг ЯИМдаги, 
асосий ишлаб чикдриш фондларидаги, ишлаётганларнинг сонидаги 
улуши билан белгиланади. Ушбу таркиб ижтимоий мехнат 
такримоти, тармокдараро ва тармок, ичи жараёнлари таъсири остида 
шаклланади.

Ик.тисодиётнинг технологик таркиби ишлаб чикдришни 
технология базасини белгиловчи технологик укладларнинг 
йигиндисидан иборат. Иктисодий фанда технологик укларларни

30 Узбекистон Республикаси Давлат статистика кумигаси маълумотлари
Й С Л О М П О y y i W V f W i M U U a n .
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беш тури фар клан ад и. Узбекистон ик,тисодиётида хомашёга 
асосланган икдисодиётдан юкрри технологияли икдисолиётга 
утиш амалга оширилмокда.

Ицтисодиётнинг минтакавий таркиби — миллий хужалик 
субъектларини мамлакат ЯИМни ишлаб чикаришдаги улуши 
билан белгиланади (2.4.3-жадвал).

2.4.3-жадвал
Узбекистон Республикаси ялпи ички махсулотининг минтакавий 

таркиби (жамига нисбатан фоиз хисобида)31

1995 й. 2000 й. 2005 й. 2006 й. 2007 й. 2008 й
Ялпи худудий 
махсулотнинг 
булинмаган к,исми

12,2 9,9 16,3 16,7 16,7 15,5

Тошкент ша\ри 10,1 10,8 12,9 13,2 14,8 16,9
Хоразм вилояти 5,0 4,4 3,7 3,6 3,6 3,4
Фаргона вилояти 12,5 11,5 8,0 7,7 7,9 7,7
Тошкент вилояти 10,1 10,8 9,3 9,9 10,4 9,4
Сирдар вилояти 3,5 2,6 1,9 1,8 1,7 1,7
Сурхондар вилояти 4,0 5,1 4,5 4,4 3,7 3,7
Самарканд вилояти 7,3 8,1 6,7 6,6 6,3 6,5
Наманган вилояти 5,3 4,0 3,8 3,7 3,9
Навоий вилояти 4,2 4,5 5,9 6,1 6,0 5,8
К,ашкддар вилояти 6,9 7,2 7,8 7,9 7,6 7,7
Жиззах вилояти 3,2 2,6 3,0 3,0 2,8 2,7
Бухоро вилояти 5,3 6,4 6,2 5,8 5,6 5,6
Андижон вилояти 5,8 7,4 7,0 6,8 6,5 6,9
К.орак,алногистон
Республикаси 4,2 3,4 2,8 2,7 3,4 2,7

Узбекистон — жами 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Иктисодиётнинг ижтимоий-иктисодий таркиби мамлакатдаги 
мулк шаклларининг ЯИМ ни ишлаб чикаришдаги, банд бул- 
ганларни умумий сони, асосий капиталга сарфланган инвес- 
тициялардаги улуши билан белгиланади.

Капиталнинг концентрациялашуви, кооперациялашуви ва 
марказлашувини акс эттирувчи икд-исодиёт таркиби -  кичик, 
урта, йирик корхоналар, молия-саноат гурухдари, трансмиллий 
компанияларнинг ЯИМ ни ишлаб чикаришдаги урни билан 
белгиланади.

31 Узбекистон Республикаси Давлат статистика кумитаси маълумотлари 
асосида хисобланган.
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Таркибий сиёсатни амапга ошириш принциплари куйида- 
гилардан иборат: ракобатбардош бозор иктисодий ривожланиш 
бош тартибга солувчиси сифатида; давлатни иктисодиётга 
аралашувини камайтириш ва оптималлаштириш; иктисодиётнинг 
очикдиги; микроиктисодий даражада ик,тисодиёт фаолиятни 
эркинлаштириш.

Жахон молиявий-шдгисодий инкздэозини юзага келтирувчи 
сабаблардан бири — бу ик;тисодиётда диспропорцияларнинг вужудга 
келиши ва инвестиция ресурслари етишмаслиги туфайли уларни 
бошк,ариш механизмларининг амал килмаслигидир. Масалан, 
миллий шдгисодиётнинг мух,им таркибий нисбатларидан бири реал 
сектор билан молиявий сектор уртасидаги нисбат хисобланади. 
Жадон хужадигида, шу жумладан, таракдеш этган ва айрим утиш 
мамлакатлари иктисодиётида молия сектори деформациялашиб, 
реал сектордан узилиб, сохта капитални такрор ишлаб чщарувчи 
институционал механизмлар уз-узидан ишлай бошлади.

Турли хисоб-китобларга кура, сохта капитал хажмининг реал 
капитал хажмига нисбатан ошиб кетиши «совун купикларининг» 
вужудга келишини жадаллаштирди. АКДЛда молия сектори 
фойдасининг ЯИМдаги улуши 14% ни ташкил этгани холда, 2008 
йилда 40% га тенг булди32. 1990-2007 йилларда АК.Ш ахоли- 
сининг 5% и мамлакат даромадининг 38% ва миллий бойликнинг 
50% ини узлаштириб олгани холда, бюджет дефицита ЯИМга 
нисбатан 12% га ва АК,Шнинг умумий к,арзи 54 трлн. долларга 
тенг булди. Мамлакатда ташк,и к,арз икгисодиёти вужудга келиб, 
АКШ нинг хамма агентларининг умумий харзи ЯИМ га нисбатан 
охирги 10 йил ичида 75% дан 350% га етди.

Утиш ицтасодиёти мамлакатларида таркибий сиёсатни 
куйидаги йуналишлар буйича амалга ошириш мак,садга муво- 
фикдир33:

1. Иктисодиётда технологик мультипликаторни ишга ту- 
шириш буйича иктисодий сиёсат олиб бориш. Масалан, Герма- 
нияда фотоэлектроника шрмогини ривожлантириш буйича 
махсус конун кабул крлинган. Ушбу конунга мувофик, курилиш 
компанияларига биноларнинг томини ёпишда фотоэлектрик 
кур и лмал ардан фойдаланиш мажбурияти юклатилган. Шу оркдли 
Германияда электроника тармоги махсулотларига талаб шакл- 
лантирилган ва ушбу сохада инновация муаммоси хал этилган.

32 Уша манба. С. 3,
33 Сухарев О.С. Макроэкономика инноваций: мифы и реальности россий

ского роста. Ц  Бизнес и банки. № 23, (908), июнь 2008. С. 2.
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2. Илмий-тадкикрт ва тажриба конструкторлик ишлари 
(НИОКР), янги техникани узлаиггириш ва кадрлар тайёрлаш 
буйича барча харажатларни соликдардан озод этиш. Бу фан 
сиримкорлиги юкори техниканинг миллий ишланмалари ри- 
вожланишини рагбатлантиради.

3. Трансакцион секторлар, жумладан, молия сектори рен- 
табеллигини пасайтиришга кумаклашиш. Бу малакали кадрларнинг 
мещ ат унумдорлиги юк;ори тармокдардан трансакцион секторларга 
ок,иб утишининг олдини олади.

4. Яцин уч йил ичида газ, сув ва электр энергия билан 
таъминлаш со^асида тарифлар баркарорлигини таъминлаш.

5. Давлат корпорациялари уртасида рак,обат му\итини
шакллантириш.

Мамлакатимизда таркибий узгаришларни изчил амалга 
оширишда кулай инвестиция мухитининг яратилгани асосий 
омил булиб келмокда. Инвестиция жараёнларини кучайтиришга 
к,аратилган чора-тадбирлар натижасида 2009 йилда инвестиция 
\аж ми сезиларли даражада ортди. Ик^тисодиётни ривожлантириш 
учун барча молиявий манбалар хисобидан 8,2 млрд. доллар 
микдорида инвестиция жалб этилди. Бу 2008 йил билан 
таккослаганда, 24,8% га куп булиб, ялпи ички ма\сулотга нисба- 
тан инвестициялар \аж ми 26,1% ни ташкил этди.

Жадвалдан куринадики, 2009 йилда асосий капиталга
йуналтирилган инвестициялар хажми ва таркибида жиддий
узгаришлар содир булди. Хорижий инвестицияларнинг жами 
инвестициялар ^ажмидаги улуши 2000 йилда 23,2% ни ташкил 
этгани х;олда 2009 йилга келиб ушбу курсаткич 32,2% га тенг 
булди. Турридан-турри хорижий инвестиция ва кредитлар 
\аж ми 1,5 баравардан купрок, ;усиб, бунинг натижасида 
уларнинг умумий инвестициялар таркибидаги улуши 20,9% га 
кдцар ошган (2.4.4-жадвал).

Узлаштирилган барча инвестицияларнинг 50% га як,ини иш- 
лаб чицаришни модернизация к;илиш ва техник кдйта жи-
Хозлашга йуналтирилганини таъкидлаш даркор.

2010 йилда мамлакатимизда му^им стратегик лойи^аларни 
амалга ошириш учун 3 млрд. доллардан зиёд ёки 2009 йилга 
нисбатан 30% кун хорижий инвестициялар жалб к,илиниши кузда 
тутилган. Шуни ал охи да таъкидлаш лозимки, турридан-турри 
хорижий инвестициялар хджми 46%га ошади.
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2.4.4-жадвал
Узбекистонда молиялаштириш манбалари буйича инвестициялар 

таркиби, (жамига нисбатан фоиз хисобида)34

Манбалар 2000 й. 2005 й. 2006 й. 2007 й. 2008 й. 2009 й.
Жами 100 100 100 100 100 100
Давлат бюджета 29,2 12,2 10,4 9,0 9,0 8,1
Корхона
маблаЕлари 27,1 46,0 48,4 47,6 44,1 36,3

Ах/зли маблаглари 12,0 11,4 11,8 11,4 9,8 10,6
Хорижий
инвестициялар 23,2 21,7 18,5 22,8 25,8 32,2

Банклар
кредитлари 6,9 3,5 3,7 5,0 5,0 5,2

Бошк,а к,арз маб- 
лаглар 0,4 0,3 0,4 - - -
Бюджетдан таш- 1 7 4 Я (1 8 6;3 7,6Кари маблаглар 1 - - 0,1

Бундай йирик лойщ адарни, биринчи навбатда, инфра- 
тузилма лойщ аларини амалга ошириш учун ички ресурсларни 
жалб кддишда мамлакатимизда 2007 йилда ташкид этилган 
Тикланиш ва тарацкдёт фонди жуда катта х,исса кушди. Бугунги 
кунда бу фонднинг жамгармаси 3,7 млрд. долларни ташкил 
этмокда35.

Узбекистон Республикаси Президента И.А. Каримов таъкид- 
лаганларидек, «Мамлакатимизнинг ракрбатбардошлигини таъмин- 
лаш учун иктасодиётни таркибий узгартириш жараёнларини 
чукурлаштириш сиёсатини давом этгириш 2010 йилга муджалланган 
иктисодий дастурни амалга оширишнинг мухим устувор йуна- 
лишига айланиши лозим»36.

Юк,оридаги маълумотлардан куринадики, утган йилда инвес- 
тицияларни жалб этиш борасида эришилган натижалар мамла- 
катамиздаги инвестиция мухитининг янада яхшиланганлигидан, 
бу эса, Уз навбатида, ик,тисодиётдаги мухим таркибий узгариш- 
ларни изчил амалга ошириш имкониятининг кенгайганлигидан 
дарак беради.

34 Узбекистон Республикаси Давлат статистикаси кумитаси маълумотлари 
асосида хисобланган.

35 Каримов И.А. Асосий вазифамиз — ватанимиз таракдаёти ва халци- 
миз фаровонлигини янада юксалтиришдир. — Ташкент: «Узбекистон». 
2010. 66- 6 .

36 Уша манба. 59-6.
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2.4.1-расм. Узбекистан Республикаси ялпи ички махсулотининг 
таркиби (жамига ннсбатан фоизда)37

«Изчил дастурни амалга ошириш натижасида 2009 йидда 
мамлакатимиз ялпи ички махсулотида саноат ишлаб чикариш 
улуши 2000 йилга нисбатан 14 фоиздан 24 фоизга, транспорт ва 
алоца сохалари улуши 7,7 фоиздан 12 фоизга ошди, айни пайтда 
киш лок хужалигининг улуши эса 30 фоиздан 18 фоизга 
камайди»38.

Асосий тушунчалар

Махсулотнинг хаётийлик цикли назарияси — капитални четга 
чикаришни махсулотнинг хаётийлик цикли конуниятлари билан 
боглайди. Махсулотнинг бозордаги хаёти бир нечта боскичлардан 
утади: 1) махсулот бозорга олиб кирилади; 2) махсулотни сотиш 
хажмининг ортиши ва сифат курсаткичларининг яхшиланиши;
3) махсулот оммавий тарзда ишлаб чикарилади; 4) бозор мах- 
сулотга туйинади ва сотиш хажми пасаяди. Шунда махсулот 
ишлаб чикариш тухтатилади.

37 Узбекистан Республикаси Давлат статистика кумитаси маълумотлари 
асосида тузилган.

38 Уша мапба. 59-6.



Рак,обатбардошлик назарияси — М.Портер корпоратив бошк,а- 
рув, ишлаб чикдриш омилларидан фойдаланиш, талаб холати ва 
турдош тармокдарни куллаб-кувватлаш омиллари синтезини 
«рак,обат афзалликлари олмоси» деб атайди ва улар капитални 
четга чикдришнинг муваффакиятини кафолатлашини назарда 
тутади.

Эклектик парадигма — ушбу назарияда ТМ Книнг жахон 
капитал бозорларига кириб бориш сабаблари умумлаштирилади. 
Ж Д аннинг ик,тисодий назарияда тупланган фикрларни одций 
механик тарзда умумлаштирмасдан, хужалик амалиётида синов- 
дан муваффакиятли утган омилларни танлаб олди.

«Учаётган гозлар» назарияси — икдисодий усиш самарасининг 
ортиши жараёнида импорт босимидан химояланиш лозимлиги 
асосланади. Ик;тисодий усиш худудининг кенгайиши юкоридан 
пастга ¡^араб содир булади ва учбурчак шаклда учиб кетаётган 
гозлар тудасини эслатади.

Инвестицион ривожланиш йули назарияси — ушбу ривожланиш 
йули беш боскичдан иборат ва ТТХИнинг мамлакат иктисодий 
ривожланиш даражасига богликдигини тавсифлаб беради.

Халкдро бирлашиш ва кушиб олишлар — компанияларнинг 
хащаро бозорларда акцияларнинг йирик пакети ёки корхонани 
тулик; сотиб олишлари жараёнидир. Ушбу усул компанияларнинг 
бозордаги улушининг ортишига, капиталлашиш даражасининг 
усишига олиб келади.

Таркибий сиёсат — давлатнинг миллий шдгисодиёт тизимида 
самарали сохалараро ва соха ичидаги нисбатларни шакллан- 
тиришга каратилган узок, мудцатга мулжалланган чора-тадбирлар 
йигиндисидир.

Таркибий ислохотлар — ик,тисодиёт секторлари уртасидаги 
нисбатларнинг узгариши, янги сох,а ва тармокдарнинг ривож- 
ланиши ва йирик компаниялар даражасидаги ташкилий-хукукий 
узгаришларнинг амалга оширилишидир.

Ик,тисодиётнинг тармок; таркиби — айрим тармокдарнинг 
ялпи ички мах,сулотдаги, асосий ишлаб чикариш фондларидаги, 
ишлаётганларнинг сонидаги улуши билан белгиланади.

Икдисодиётнинг технологик таркиби — ишлаб чикдришнинг 
технологик базасини белгиловчи технологик укладларнинг 
йигиндиси билан белгиланади.

Ик,тисодиётнинг минтакдвий таркиби — миллий хужалик 
субъектларининг мамлакат ялпи ички махсулотини ишлаб 
чикдршцдаги улуши билан белгиланади.
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Иктисодиётнинг ижтимоий-икдисодий таркиби — мамлакат- 
даги мулк шаклларининг ялпи ички махсулотни ишлаб чик,а- 
ришдаги, банд булганларнинг умумий сони, асосий капиталга 
сарфланган инвестициялардаги улуши билан белгиланади.

Капиталнинг концентрациялашуви, кооперациялашуви ва 
маркаташувини акс этгнрувчи иктнсодиёт таркиби -  кичик, урта, 
йирик корхоналар, молия-саноат гурухлари, трансмиллий компа- 
нияларнинг ялпи ички махсулотни ишлаб чикаришдаги урни 
билан белгиланади.

Назорат саволлари

1. Тугридан-турри ва портфель инвестицияларнинг фарк^и 
нимадан иборат?

2. Нима учун портфель инвестициялар окими турридан- 
тугри инвестициялар о^имидан катга? Нима учун улар уртасидаги 
фарк, 1990 йилларнинг иккинчи ярмидан бошлаб кисцарди?

3. Мамлакат томонидан турридан-турри хорижий ва портфель 
инвестицияларни к;абул крлиши кандай ижтимоий ок,ибатларга 
олиб келиши мумкин?

4. Турридан-турри хорижий инвестицияларнинг кескин уси- 
шининг сабабларини курсатинг?

5. XX асрда турридан-турри хорижий инвестицияларнинг 
йуналиши кдндай узгариб борган?

6. Миллий иктисодиётда таркибий узгаришларни амалга 
оширишда хорижий инвестициялар роли нималардан иборат?

7. Утиш ик^гисодиёти мамлакатларида таркибий сиёсатни 
амалга оширишнинг устувор йуналишлари нималардан иборат?

8. Узбекистонда таркибий узгаришларни амалга оширишда 
хорижий инвестицияларнинг урни кдндай?

9. Мамлакат иктисодиётида амалга оширилаётган таркибий 
узгаришларни модернизациялаш жараёнига таъсирини аникданг?

10. Мамлакат экспортининг таркибини диверсификация- 
лашнинг мазмуни ва йуналишлари нималардан иборат?
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III БОБ. ХОРИЖИЙ ИНВЕС1ИЦИЯЛАРНИНГ ХАЛКАРО 
ХАРАКАТИНИ ТАРТИБГА СОЛИШ

ЗЛ. Хорижий инвестицияларни тартибга солиш усуллари

Жахон амалиётида халкдро капиталлар харакатини тартибга 
солишнинг миллий ва халк,аро усуллари кулланилади (3.1.1-раем).

Халхаро капиталлар хдракати жараёнининг мух,им хусусият- 
ларидан бири мазкур жараёнга давлатнинг фаол аралашувидир. 
Бунда давлат куйидаги функдияларни бажаради:

— тартибга солиш;
— назорат хилиш;
— рагбатлантириш.
Жахон амалиётида халхаро капиталлар харакатини давлат то- 

монидан тартибга солишда муайян зиддиятлар мавжуд. Жумладан, 
мамлакатлар, бир томондан, халхаро капитал харакати йулидаги 
мавжуд чекловларни бартараф этишга харакат к,илишса, бошка то
мондан, халкдро капитал харакатини чеклаш чораларини куришади.

Жахон амалиётининг курсатишича, мамлакатдан капиталнинг 
четга чихиб кетиши хорижий капиталнинг кириб келишига 
Караганда камрок, даражада тартибга солинади.

Халхаро капитал харакатини давлат томонидан тартибга 
солишда миллий конунлар, карорлар ва маъмурий чекловлар 
асосий урин эгаллайди. Шуниси эътиборлики, купчилик саноат 
жихатдан ривожланган мамлакатларда (масалан, АКД1, Германия, 
Ф ранция ва Буюк Британия) хорижий инвестицияларни тартибга 
солиш буйича махсус конунлар ёки кодекслар кабул к,илинмаган. 
Бирох бошха мамлакатларда хорижий инвестицияларни жалб 
Хилиш, улардан фойдаланишга оид махсус миллий хонунлар 
Хабул хилинган ва амал хилмохда.

Хорижий инвестицияларни жалб хилиш вазифаларини хал 
хилишда миллий хонунчиликка хорижий инвесторлар учун хулай 
миллий режимни шакллантириш хахидаги низомлар киритилади. 
Миллий режимда норезидентлар учун хужалик фаолиятини 
юритиш борасидаги шарт-шароитлар резидентлар учун яратилган 
шарт-шароитлардан ёмон булмаслиги керак. Ушбу хонда мухим 
ахамиятга эга. Миллий режим — хужалик юритиш фаолиятининг 
минимал шароитлари булиб, бу минимум шароитлар хорижий 
инвесторлар учун ёмонлашиб, пасайиб кетмаслиги керак.
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Капитал харакатини тартибга 
солиш буйича хукукий, ижро ва 
назорат характеридаги давлат 
чора-тадбирлар тизими

Капитал харакатини тартибга солиш 
буйича *укук>1Й, ижро ва назорат 
характеридаги давлатлараро чора- 
тадбирлар тизими

Асосий максади:
-  хорижий инвестицияларни 
жалб этишни рагбатлантириш;
-  мамлакатдан капитал чициб 
кетишининг олдини олиш.

-  кулаи инвестиция му\итини яратиш;
-  мамлакат худудида хорижий инвести
цияларни амалга ошириш буйича таък^к, 
ва чекловларни жорий этишнинг макрадга 
мувофикдигини аникдаш;
-  хорижий инвесторлар фаолияти устидан 
назорат олиб бориш;
-  инвестициялашнинг устувор йуналиш- 
ларини белгилаш;
-  хорижий инвестицияларни жалб этиш 
буйича дастурлар ишлаб чик,иш ва амалга 
ошириш;
-  хорижий инвесторлар билан инвестиция 
шартномаларини тайёрлаш ва тузиш 
устидан назорат олиб бориш;
-  инвестицияларни узаро химоя к,илиш ва 
рагбатлантириш гугрисида халкрро шарт- 
номаларни тайёрлаш ва тузишни назорат 
кдлиш.

-  жахон инвестиция жа- 
раёнларини рагбатлантириш;
-  капитал харакатини тар
тибга солиш буйича ва- 
колатларни давлатларо ор- 
ганлар уртасида такримлаш 
заруриятининг мавжудлиги;
-  хукуматлар томонидан 
такдим этиладиган маълу- 
мотлар тахлили асосида ка
питал харакатини прог- 
нозлаш ва назорат к,илишни 
таъминлаш.

3.1.1-раем. Халцаро капитал миграциясини тартибга солиш
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Ж а\он амалиётида хорижий инвестиииялар харакатини амал- 
га ошириш купинча кушимча ик,тисодий, сиёсий ва тижорат 
рисклари билан боглик Шунинг учун хорижий инвестицияларни 
жалб к,илувчи айрим мамлакатлари инг миллий конунчилигида 
хорижий инвесторларга нисбатан кушимча имтиёзлар куллани- 
лади. Турли мамлакатларда кулланиладиган кушимча имтиёзлар 
таркибида куйидагиларни ажратиб курсатиш мумкин:

— кбайта инвестициялашга нисбатан имтиёзли солик, режи- 
мини такдим этйш;

— шартнома асосида инвестиция лойихаларига жалб кдли- 
надиган хорижий мутахассисларнинг иш х,ак,и ва бошка мукофог 
туловларини соликка тортишнинг имтиёзли режимини яратиш;

— хорижий инвесторларнинг экспортга мулжалланган мах,- 
сулот ишлаб чикэришларини ривожлантириш учун импорт кури- 
нишида олиб кираётган мол-мулк, асбоб-ускуналар ва техно- 
логияларни божхона туловларидан озод к,илиш.

Шунингдек, агар хорижий инвестицияларни кабул «.илувчи 
мамлакат к;онунчилиги миллий инвесторлар учун салбий томонга 
узгарса, одатда, хорижий инвестицияли корхоналар учун ушбу 
узгаришлар буйича муддати кечиктирилиши кузда тутилади.

Жахонда аксарият х,олларда, хорижий инвесторлар учун 
имтиёзли режим хорижий инвестицияларни жалб цилишга мак- 
симал даражада интилаётган ривожланаётган ва утииг ик,ти- 
содиёти мамлакатлари томонидан яратилади. Шу билан бирга 
халкдро инвестиция жараёнининг асосий иштирокчилари си- 
фатида инвестиция фаолиятини кенгайтиришга ва барча учун 
ягона инвестиция режимини яратишга интилаётган ривожланган 
мамлакатлар хисобланади. Бошк;ача айтганда, жахоннинг етакчи 
ривожланган мамлакатлари умумий, бир хил тамойиллар асосида 
ишлайдиган ягона инвестиция режимини шакллантириш тараф- 
дорларидир.

Давлат томонидан ТТХИни куллаб-кувватлашнинг асосий 
шакллари таркибидан куйидагиларни ажратиш мумкин:

Давлат кафолатларини бериш. Инвестиция кафолатлари
тугрм снлагм  кош галах» м и лли й  хукум атляр  том ож гдям  л^эбууг 
Кил и над и. Шу билан бирга улар икки томонлама ва бир нечта 
мамлакатлар иштирок этадиган минтакавий куп томонлама 
келишувларда хам мавжуд булади. Икки томонлама келишувларда 
асосан куйидаги коидалар кайд этилади:

— хорижий инвесторлар учун миллий режим;
— хорижий инвесторларни химоя килиш (миллийлашти- 

ришдан, капитал, фойда ва дивидендларнинг репатриациясидан);
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— низоларни \ал к,илиш тартиби;
— сиёсий рисклар билан боглик, зарарлардан сугурталаш.
Жах,он хужалигида куптомонлама шартномалар асосида

инвестицияларни кафолатлаш кридалари билан Инвести- 
цияларни кафолатлаш буйича куп томонлама агентлик (МАГИ) 
шугулланади ва куйидаги масалалар куриб чик,илади:

— хорижий инвестицияларни сукурталаш. Бунда инвестор 
рисклар ни сугурталайди. Одатда, сугурта суммаси инвестиция 
суммасининг 1 фоизигача микдорини ташкил этади. Миллий 
сугурта агентликлари ва компаниялари фак,ат узларининг TyF- 
ридан-тугри инвесгорларини сугурталайдилар;

— инвестиция низоларини хдл этиш. Буни капитал ни кабул 
Килувчи ёки четга чикарувчи мамлакатнинг миллий к,онунчилиги 
ёки халцаро \укук, коидалари асосида амалга ошириш мумкин;

— икки ёкдама соликха гортишнинг олдини олиш. Агар 
корпорация бир нечта мамлакатда иш юритаётган булса, ушбу 
мамлакатлар унинг фойдасини соликха тортишга х,аракат кил ад и. 
Икки томонлама соликка тортишнинг олдини олиш хаквдаги 
келишувга асосан хорижий корпорациялар капитални кабул 
килувчи мамлакатда соликнинг уз мамлакатида туланмаган 
Кисмидангина солик тулайди;

— маъмурий ва дипломатик куллаб-кувватлаш. Одатда, капи
тал чикарувчи мамлакатлар уз инвесторларини куллаб-кув- 
ватлайди. Ушбу мамлакатлар инвестиция киритилаётган мамлакат 
билан уз инвесторлари учун кулай шарт-шароитлар яратиш 
хакида музокаралар олиб боради. Ж аконнинг аксарият мам- 
лакатларида инвестицияларни рагбатлантириш буйича миллий 
агентликлар ташкил этилган. 1995 йилдан бошлаб инвес
тицияларни рагбатлантириш буйича Умумжах;он ассоциацияси 
фаолият юритади ва унинг таркибида 100 та аъзо мамлакат 
мавжуд.

Узининг тартибга солиш режимларига узгартишлар киритган 
мамлакатлар сони 1992 йилда 43 тани ташкил этган булса, 2008 
йилга келиб уларнинг сони 55 тага етди. Бошкариш 
рсжишгадид&гн узсаришлар со еж 2008 йилда (992 йилга нисбатан 
43 тага купайиб, 110 тани ташкил этган. Бу даврда ТТХИ учун 
кулайлик тугдирувчи режимлар сони 77 тадан 85 тага, ТТХИ учун 
нокулайлик яратувчи режимлар сони эса 25 тагача ошган (3.1.1- 
жадвал). Бу миллий бошкарув режимлари куллаётган мам- 
лакатларда ж а\он молиявий-иктисодий инкирози таъсирида 
протекционистик тенденцияларнинг кучаётганлигидан далолат 
беради.
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3 .1.1-жадвал 
Миллий боищарув режимларининг узгариши39
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Узининг тартибга солиш режимларига 43 t i 7 п 0? 01узгартишлар киритган мамлакатлар

Бошк,ариш режимларидаги узгаришлар 77 11? 150 ?(П 177 98 1 10сони
ТТХИ учун кулайрок, узгаришлар сони 77 106 147 162 142 74 85
ТТХИ учун покупай узгаришлар сони 0 6 3 41 35 24 25

Халк,аро инвестицион шартномаларнинг мохияти шундаки, 
икки ва K ÿ n  томонлама мшший давлатларнинг инвестиция 
сиёсатларини мувофикдаштириш ва халк,аро инвестициялар со- 
хасида тартибга солишнинг умумий к,оидаларини ишлаб чи- 
кишдан иборат (раем 3.1.2).

Халкаро инвестицион шартномалар катнашчилар таркибига 
кура икки томонлама, минтакавий ва Kÿn томонлама булиши 
мумкин.

Икки томонлама инвестицион шартнома икки мамлакат 
Хукуматлари уртасида инвестицияларни амалга ошириш макса- 
дида тузиладиган махсус шартномадир.

М интакавий инвестицион шартнома — бир минтакавий гу- 
рухга кирувчи мамлакатлар хукуматлари Уртасида инвести
цияларни амалга ошириш хусусида имзоланадиган махсус 
шартномадир. Минтакавий шартномаларнинг предмета булиб, 
инвестицион режимни Урнатиш, инвесторларга кафолатлар 
бериш, инвестицион низоларни тартибга солиш, миш ака ичида 
капитал, технология, малакали ишчи кучининг харакати учун 
кулай эркинликни таъминлаш хисобланади.

Kÿn томонлама инвестицион шартномалар манфаатдор 
мамлакатларнинг инвестицион хамкорликда катнашиши ва аъзо- 
ларни кенг микёсда камраб олишни кузда тутади.

39 UNCTAD. World Investment Report 2009: Transnational Corporations, Ag
ricultural Production and Development. New York and Geneva, 2009 
MawryMOTJiapH acocn/ia xnco6jianran. P. 31.
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3.1.2-расм. Халкаро инвестиция сиёсати

3.2. Инвестициялар хдракатини тартибга солувчи 
халкаро молия институтлари

Жахрн молиявий ресурслар бозорини баркарорлаштириш ва 
халкаро капитал хдракатини рагбатлантириш максадида купсонли 
халкаро ва \удудий молия-кредит институтлари ташкил этилган. 
Улар каторига Халкаро валюта фонди (ХВФ) Умумжахрн банки 
гурухи40, Европа таъмирлаш ва тараккиёт банки (ЕТТБ), Ислом 
тараккиёт банки (ИТБ), Осиё тараккиёт банки (ОТБ) Халкаро 
.\исоб-китоблар банки (ХХБ) ва бошкаларни киритиш мумкин.

40 БМТнинг Халкаро тиютаниш ва тараккиёт банки (ХТТБ), Халкаро молия 
корпорацияси (ХМК), Халкаро тараккиёт ассоциацияси (ХТА) Инвес- 
тицияларни кафолатлаш буйича куп тамонлама агентлик (MIGA) ва 
Инвестицион низоларни тартибга солишнинг халкаро маркази (ICSID) каби их- 
тисослашган муассасалардан ташкил этилган гурух Умумжахон банки гурухи деб 
аталади.
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Охирги ун йилликларда халкаро молия-кредит институтлари 
кредит операция турларини кенгайтириш ва жах,он ссуда 
бозорларидан к,арз олиш хджмини ошириш хисобидан кредитлаш 
мивдорини купайтирмокдалар (3.2.1-раем).

Халкаро валюта-молия ташкилотлари

Фаолият доираси ва хусусияти, аъзолар таркиби, асосий вазифасидан 
келиб чикадиган ихтисослашган хукуматлараро ташкилотлар

Вужудга келиш асослари

— жа^он хужалик алокалари глобаллашувининг кучайиши;—
— валюта-молия муносабатларини давлатлараро тартибга солишнинг 
ривожланиши;
— жа^он валюта тизими бекдрорлиги, халкаро хисоб-китоблар ва 
халкаро кредитлаш муаммоларини биргаликда хал этиш зарурияти.

Асосий вазифалари

— жа\он хамжамиятининг халкаро валюта-молия муносабатларини 
баркарорлаштириш мак,садидаги саъйи харакатларини бирлаштириш
— давлатлараро валюта, валюта хисоб-китоби ва валюта-кредит 
муносабатларини тартибга солишни амалга ошириш;
— жахрн валюта, хисоб-китоб ва кредит сиёсати стратегиясини ва 
амалга ошириш тактикасини ишлаб чикиш.

Асосий шакллари

— Халкэро валюта фонди
— Умумжах,он банки гурухи
— Халкаро хисоб-китоблар банки
— Минтакавий ривожланиш банклари
— Халкаро кредиторлар югублари

3.2.1-раем. Халцаро валюта-молия ташкилотлари

2007 йилнинг 1 январь холатига кура халк,аро молия-кредит 
институтларининг умумий кредитлаш хджми 1 трлн. доллардан 
ошиб кетди ва у усиб бориш тенденциясига эга. Аксарият 
ривожланаётган мамлакатлар учун халкаро молия-кредит инсти
тутлари томонидан берилаётган кредитлар хусусий капиталга 
1 Л Л Г '? \ ‘З гГ а \ 1  1^П#*ТТТЛТ П Р Г \ / П Р П Я П М  т п л- Г----- J г —‘"Г“  ' 1--"------------
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Жахрн банки мутахассисларининг фикрича, халкаро молия- 
кредит институтларининг кредитлаш тизими ва механизмини 
узгартириш зарур. Х,озирги вакгда кредитлаш асосий ресурслар ва 
махсус операциялар фондларидан амалга оширилаци. Биринчи фонд 
ривожланаётган мамлакатдаги нисбатан юкрри тулов кобилиятига 
эга булган кдрз олувчига йуналтирилган кредитларга мулжалланган 
банк маблагларидан ташкил топади. Ушбу фонддан молиялаш- 
тиришнинг шарти куп рок, бозор шартларига якинланггирилган. 
Махсус операциялар фондидан эса кам ривожланган мамлакатларга 
имтиёзли шартларда кредитлар ажратилади.

А.Мелцер рахбарлик кдлган халкаро молиявий муассасалар 
буйича Комиссия хулосасига кура, халкаро кредит-молия 
институтлари асосий ресурслар фондидан кредитлар ажратишни 
тухтатишлари лозим. Шу билан бирга улар институтлар сифатида 
йуколиб кетишлари керак эмас, балки кам таракдий этган 
мамлакатларга имтиёзли молиялаштириш режимларидан фойда- 
ланиб иктисодий ёрдам, грантлар ажратувчи ривожланиш 
агентлиютарига айланишлари зарур. Натижада. ХТТБ ва бошкд 
банклар дунёда камбагалликни камайтириш максадларига тулик 
мослашадилар. Аммо кам даромадли мамлакатлар ягона к,арз 
олувчилар сифатида ушбу кредитларга умид килишлари мумкин. 
2006 йилда 12 та халк,аро молия-кредит институтларининг кредит 
портфели 107,8 млрд. долларни ташкил этган (3.2.1-жадвал). Бу 
эса ночор мамлакатлар учун катта хджмдаги маблаг саналади41.

Халк;аро молия-кредит институтларининг ривожланиш ис- 
тик,боллари молиялаштирилаётган лойихаларнинг самарадор- 
лигига боклик. 3.2.2-жадвал маълумотларининг курсатишича, 
халкаро молия-кредит институтларининг муваффакиятли лойиха- 
ларининг сони умумий лойихаларнинг ярмидан купрогини 
ташкил этади. Нисбатан самарадорлиги юкори курсаткич АТБга 
тегишлидир. Ш унга карамасдан, АТБнинг мустакдл «Назорат ва 
бах;олаш хизмати» муассасаси мутахассисларининг фикрича, 
амалга оширилган лойихдлар самарадорлиги ошириб курсатилган. 
Масалан, АТБ хисоб-китобларига кура Аргентинада лойих1алар 
самарадорлиги 82% ни ташкил этган булса, «Назорат ва бахолаш 
хизмати» хисоб-китобларига кура эса, ушбу курсаткич 46% деб 
бахоланган.

41 Абалкина А.А. Повышение эффективности функционирования многосто
ронних институтов развития. / /  Бизнес и банки, №33(869) август 2007. С. 1.



3.2.1-жадвал
Халк̂ аро молия-кредит институтларининг фаолият курсаткичлари, 

млрд. долл. (2007 йил 1 январь холатига кура)42

Халкаро молия-кредит 
институтлари

Кредитлашнинг 
умумий \ажчи

Кредит
портфели*

Туланган
акционер
капитал

Халцаро таъмирлаш ва тарак,к,иёт 
банки (ХТТБ) 421,7 14,1 11,5
Европа инвестиция банки (ЕИБ) 373,2** 55,0 11,0
Америкалараро тарак,к,иёт банки 
(АТБ) 145,1 6,4 4,3
Осиё тараккиёт банки (ОТБ) 123,2 8,0 3,8
Ислом тараккиёт банки (ИТБ) 50,9 4,0
Европа таъмирлаш ва тараккиёт
банки(ЕТТБ) 40,0 5,9 6,8
Африка тараккиёт банки (АфТБ) 55,1 3,9 3,5
Марказий америка икгисодий 
интеграция банки (МАИИБ)*** 10,7 1,7 0,5
Анд ривожланиш корпорацияси 
(АРК) 49,0 5,5 1,9
Кариб тараккиёт банки (КТБ) 2,7 0,1 0,2
Шимолий инвестиция банки 
(ШИБ) 16,9 1,9 0,4

* Тасдикданган кредитлар портфели;
** Сундирилмаган кредитлар х,ажми (2006 й.); 
*** 2006 йил 1 январь хрлати.

3.2.2-жадвал
Халкаро молия-кредит институтлари томонидан амалга оширилган 

лойи^аларнинг самарадорлиги43

Халкари
молия-кредит
институтлари

Муваффакиятсиз
лойикалар

К,исман
муваффакиятли

лонихалар

Муваффакиятли
лойикалар

ЕТТБ 10 35 55
ОТБ 8 28 64
АТБ 25 2 73

42 Абалкина А.А. Повышение эффективности функционирования мно
госторонних институтов развития. / /  Бизнес и банки, №33 (869) август 2007. 
С. 1.

13 www. iaub. org, www. ebrd. org, www. adb. org
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Иктисодий ислох,отларни чукурлаштириш шароитида 
Узбекистан ХВФ, ХТТБ, ЕТТБ, ОТБ, ИТБ каби молия-кредит 
институтлари билан фаол хамкорлик к;илиб келмокда. Узлуксиз 
макроиктисодий баркарорлик, иктисодий усишнинг юк,ори 
суръатларини таъминлаш, тузилмавий узгаришларни изчил амал- 
га ошириб бориш, икгисодиётнинг таянч ва ижтимоий инфра- 
тузилмаларини боскичма-боскич модсрнизациялаштириб бориш- 
ни таъмию тш га каратилган Узбекистон иктисодий стратегияси 
халк,аро молиявий институтлар билан \амкорлик куламининг 
усиб боришига замин яратади.

Халкдро валюта фонди (ХВФ) 1945 йилда ташкил этилган ва 
унга 186та мамлакат аъзо. ХВФнинг максади аъзо-мамлакатлар 
валюта-молия сиёсатини мувофиклаштириш, тулов балансини 
тартибга солиш ва валюта курсининг баркарорлигини куллаб- 
кувватлаш учун к;арз бериш х,исобланади. Бунинг учун фонд 
тулов балансида кийинчилиютар сезаётган уз аъзоларини мо- 
лиялаштиради, уларнинг хужалик юритиш усулларини яхши- 
лашга каратилган техник ёрдам курсатади.

Охирги ун йилда ХВФнинг молиявий воситачи ва йирик кре
дитор сифатидаги роли ошди. Кдрзлар аъзо-мамлакатлар бадал- 
ларидан ташкил топган умумий ресурслар хисобидан хамда СДР44 
шартли бирликларидаги махсус хисобдан берилиши мумкин 
(3.2.3-жадвал).

ХВФ халкаро валюта тизимининг баркарорлигини таъминлаш 
максадида куйидаги механизмлар буйича карз беради:

1. К,арз олиш тугрисидаги бош шартнома. Ушбу шартнома 
1962 йилда к,абул кдлинган бупиб, у щ а  И та иигтарокчи 
катнашади (3.2.4-жадвал);

2. Кдрзлар тугрисидаги янги шартнома. Ушбу шартнома 1997 
йилда кабул килинган булиб, унда 25та давлат ва муассасалар 
иштирок этади.

ХВФ аъзо мамлакатларнинг молиявий маблагларга булган 
эхгиёжини кондириш учун турли коидалар ёки «механизмлар» 
доирасида кредитлар беради.

Кредитларни бериш ва кайтариш тулов баланси муаммо- 
сининг хусусиятлари \амда холатларига боклик тарзда фаркданиб, 
куйидагилардан иборат:

44 СДР — XX асрнинг 70-йилларидан бошлаб халк,аро резерв тулов 
манбалари ва киймат улчови сифатида олтин урн и га чикэрилган шартли 
жамоа халкаро валюта бирлиги булиб, 2009 йил 30 апрелда 1 СДР=1,49 
АК.Ш долларига тенг булди.
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ХВФнинг к,арз олиш гуррисидаги 
Бош шартнома иштирокчилари, млн. СДР45

3.2.3-ж адвал

К,атнашчилар Дастлабки х,олати 
(1962 -  1983 йй.)

Хозирги >;олат 
(1983 -  2008 йй.)

Швед Рискбанки 79 383
Белгия 143 595

Канада 165 893
Швейцария миллий банки — 1020
Италия 235 1105
Франция 395 1700
Буюк Британия 565 1700
Япония П61 2125
Немис Бундесбанки 1476 2380
АКШ 1883 4250
Жами 6344 17000
Саудия Арабистони (ассоциация- 
лашган кредит шартномаси) 1,500

3.2.4-жадвал
ХВФ кредитлаш шартлари (2008 йил 1 январь >;олатига)46

Кредитлаш 
мсханизми ёки 

сиёсати
Тулов шартлари

Муддати (йил хисобида)

Энг узок, 
муддат

Кутилаёт- 
ган муддат Даврийлик

«Стэнд-бай» кредита Асосий ставка + 
маржа 3,25-5 2,25-4 Хар

кварталда
Кенгайтирилган
кредитлаш

Асосий ставка + 
маржа 4,5-0 4,5-7 Хар ярим 

йилда
Копловчи молиялаш Асосий ставка 3,25-5 2,25-4 Хар

Фавкулодца ердам Асосий ставка 3,25-5 —

Кушимча захиралар- 
ни крплаш

Асосий ставка + 
маржа 2,5-3 2-2,5 Хар ярим 

йилда
Камбаталликка к,ар- 
ши ва иктисодий 
усишни куллаб-кув- 
ватлаш

Йиллик 0,5% 5,5-10 - -

45 www.imf.org
46 www.imf.org
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— «Стэнд-бай» кредитлар. ХВФ кредмтлаш сиёсатининг асо- 
сини ташкил этади (3.2.5-жадвал). «Стэнд-бай» кредита тугри- 
сидаги шартномага асосан аъзо мамлакатлар тулов балансида 
кискэ муддатли муаммоларни бартараф этиш учун одатда 1 2 — 18 
ойга белгиланган микдорда кредит олиш хукукига эга.

3.2.5-жадвал
«Стенд-бай» кредити тугрисидаги шартномага мувофик берилган 

кредитлар, млн. СДР (2010 йил 7 январь ^олатига)47

Аъзо
мамлакатлар

Такдим этилга» 
сана

К,айтариш
санаси

Кредит
микдори

Туланган
Кисми

Ангола 23.11.09 22.02.12 859 630
Арманистон 03.06.09 07.05.11 534 232
Беларусь 01.12.09 04.11.10 2 270 438
Босния 07.08.09 30.06.12 1 015 832
Коста Рика 04.11.09 07.10.10 492 492
Доминика
Республикаси 11.09.09 03.08.12 1 095 895
Эл-Сальвадор 16.01.09 31.03.10 514 514
Габон 05.07.07 05.06.10 77 77
Грузия 15.09.08 14.06.11 747 365
Гватемала 22.04.09 21.10.10 631 631
Венгрия 11.06.08 10.05.10 10 538 2 901
Исландия 19.11.08 31.05.11 1 400 735
Латвия 23.12.08 22.03.11 1 522 808
Малдив
ороллари 12.04.09 12.03.12 49 45
Монголия 04.01.09 10.01.10 153 46
Покистон 24.11.08 30.12.10 7 236 3 067
Руминия 05.04.09 05.03.11 11 443 5 355
Сербия
Республикаси 16.01.09 15.04.11 2 619 1 598
Шри-Ланка 24.07.09 23.03.11 1 654 1 240
Украина 11.05.08 11.04.10 11 4
Жами 55 845 24 899

— Кенгайтирилган кредитлаш механизми. ХВФ кенгайти- 
рилган кредитлаш механизми буйича аъзо мамлакатлар белги
ланган микдорда кредит олиш \укук,ига эга булиб, одатда, уч-турт 
йилга такдим этилади. Ушбу механизм асосида ажратилган 
маблаглар аъзо мамлакатларда тулов баланси холатига сезиларли 
салбий таъсир курсатувчи тузилмавий хусусиятга эга муам
моларни бартараф этишга йуналтирилади (3.2.2-расм).

47 www.imf.org
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— Камбагалликка к а ¡пи и ва иктисодий усишни куллаб- 
кувватлаш механизми. 1999 йил ноябрида жорий этилган булиб, 
дастлаб амал калган тузилмани цайта куришни кенгайтирилган 
молиялашнинг давоми х,исобланади (3.2.6-жадвал).

3.2.2-расм. ХВФ кредитлаш механизми48

— Кушимча захираларни молиялаш механизми.
— К,опловчи молиялаш 1963 йилда жорий этилган булиб, 

жахон бозорларида товар хом ашё нархининг узгариши 
натижасида экспорт тушуми камомади х,осил булган ёки озик;- 
овкдт импорта к,ийматининг усишига дуч келган мамлакатларга 
такдим этилади.

48 Международный финансовый рынок: Учеб. пособие /  Под ред. д.э.н., 
проф. В.А.Слепова, д.э.н., проф. Е.А.Звоновой. — М.: Магистр, 2007. С. 339.
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3.2.6-жадвал 
Камбагалликка царши ва ицтисодий усишни 

цуллаб-кувватлаш дастури буйича ажратилган кредитлар, 
млн. СДР (2010 йил 7 январь ^олатига)49

Аъзо мамлакатлар Тавдим 
этилгап сана

Кайтариш
санаси

Кредит
микдори

Туланган
К.ИСМИ

Афгонистон 26.06.06 31.03.10 81 11
Буркина Фасо 23.04.07 22.04.10 48 1
Бурунди 07.07.08 07.06.11 46 26
Марказий Африка 
Республикаси 22.12.06 30.06.10 70 9
Коморос 21.09.09 20.09.12 14 9
Конго Демократик 
Республикаси 12.11.09 12.10.12 346 297
Конго Республикаси 12.08. 08 12.07.11 8 5
Кот де Ивуар 27.03.09 26.03.12 374 179
Джибути 17.09.08 16.09.11 13 7
Гамбия Республикаси 21.02.07 20.02.10 20 2
Гана 15.07.09 14.07.12 387 320
Гренада 17.04.06 16.04.10 16 2
Гвинея 21.12.07 20.12.10 70 45
Гаити 20.11.06 31.01.10 115 8
Либерия 14.03.08 31.03.11 239 13
Мали 28.05.08 27.05.11 28 8
Никарагуа 10.05.07 10.04.10 78 24
Нигерия 06.02.08 06.01.11 23 13
Сан Томе 03.02.09 03.01.12 3 2
Съерра-Леоне 05.10.06 05.09.10 52 7
Тожикистон 21.04.09 20.04.12 78 52
Того 21.04.08 20.04.11 84 26
Замбия 06.04.08 06.03.11 220 55
Жами 2 414 1 122

— Фавкулодда ёрдам. Ушбу тартиб фавкулоддаги холатлар 
туфайли тулов балансида юзага келган муаммоларни бартараф 
этишда аъзо мамлакатларни куллаб- цувватлаш м а крадида 1962 
йилда жорий этилган. 1995 йилда аъзо мамлакатларда харбий 
можаролар туфайли уларнинг институционал ва маъмурий 
сапщиятига путур етказилгани сабабли мазкур тартибни куллаш 
мик;ёси янада кенгайтирилмокда.

ХВФ кредитлаш тизими куйидаги шартларни уз ичига олади:
— ХВФ ёрдам бериш агентлиги ёки ривожланиш банки 

\исобланмайди;

49 www.imf.org
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— ХВФ кредитлари белгиланган сиёсатга асосланади: кдрз 
олувчи мамлакат тулов баланси муаммосини бартараф этишга 
каратилган сиёсатни кабул килиши лозим;

— ХВФ кредитлари буйича туловлар молиялаш механизми 
шаклларидан келиб чикиб, хдр олти ёки турт ойда амалга 
оширилади;

— ХВФ  мамлакатдан олинган кдрзни биринчи навбатда 
тулашни талаб этади. К>арз олган мамлакат ХВФнинг тулов 
балансини молиялаш эх,тиёжига эга бошкд мамлакатларни 
кредитлай олиши учун белгиланган тартиб буйича кайтариб 
бориши лозим;

— ХВФдан кредит олган мамлакат стандарт, имтиёзсиз 
молиялаш механизмлар доирасида бозор шартлари асосида 
фоизларни, комиссия хакдари ва мажбурият буйича йиримларни 
тулаб боради;

— молиявий маблаглардан фойдаланиш буйича кафолатни 
кучайтириш мак,садида ХВФ 2000 йил март ойида марказий 
банклар томонидан риоя этиладиган олтин валюта захираларини 
ба^олаш тадабини жорий этган;

— аксарият хрлларда ХВФ мамлакатни ташки молиялаш 
буйича э\тиёжларининг бир кисмини кондиради.

Жа^он молиявий-иктисодий инкирози халцаро валюта- 
кредит муносабатларини тартибга солувчи бош давлатлараро 
ташкилот булган ХВФнинг ташкилий тизими ва фаолиятини 
такомиллаштиришни такрзо этмокда. ХВФнинг кредит бериш 
механизми «Вашингтон консенсуси»га асосланган булиб, кредит 
олмокчи булган мамлакатлардан корхоналарни хусусийлаш- 
тириш, бозор талаблари асосида нарх белгилашни таъминлаш, 
ташки иктисодий фаолиятни эркинлаштириш, макроиктисодий 
ва молиявий баркарорликка эришиш каби чора-тадбирларни 
амалга оширишни такозо этарди. Юкорида1и тартибга силиш 
асосида анъанавий монетар назарияси ётар эди. Ушбу услублар 
халкаро молия бозорини тартибга солиш урнига фонд аъзолари 
уртасидаги бокликликни кучайтирди.

XX асрнинг 90-йилларидан бошлаб ХВФ тавсияларининг 
асосини «неортодоксал, институционал» концепцияси ташкил эта 
бошлади. Ушбу монетаризм концепциясига асосан халкаро молия 
бозорини тартибга солиш схемаларида устувор уринни кредит ва 
банклар ташкил этади. ХВФ томонидан кулланилаётган янги 
монетар сиёсатга мувофик халкаро молия бозорини тартибга 
солишда асосий урру кредит фондлари таклифига берила бошланди. 
ХВФ тавсиялари универсал характерга эга булиб, 2002 йиадан
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бошлаб институционал монетаризм тавсиялари берила бошланди ва 
валюта курсларини тартибга солишнинг капитал о ки мл ар и 
харакатидаги турли чекловларни бекор килган холда валюталарнинг 
сузиб юрувчи курсига устуворлик бериш сиёсати ишлаб чикдвди.

2004 йилдан бошлаб ХВФнинг глобаплашув шароитнда халкдро 
икд’исодий муносабатларнинг ривожланиш стратегияси ва урни 
Кайта куриб чикала бошланди. Натижада ХВФ фаолиятининг 
анъанавий йуналишларига жахон молия архитектурасининг асосини 
ташкил этадиган турли стандарт ва кодексларни ишлаб чик,иш, 
жахон мамлакатларидаги молия секторларини бахолаш ва 
мониторинг утказиш, терроризмни молиялаштириш ва жиноят йули 
билан топилган пулларни ювишга карши курашлар кушилди. 2007 
йилда ХВФнинг бошкарув директори Доминик Стросс-Кан 
фонднинг урта мудцатга башшланган стратегиясини эълон кдлди. 
Якин 5 йилга мулжалланган фонд стратегиясининг йуналишлари 
Куйидагилардан иборат:

— жа\он молия бозорини назорат килиш (мониторинг) 
самарадорлигини оширишни глобал ва айрим мамлакатлар 
даражасида амалга ошириш;

— ривожланаётган мамлакатлар иктисодиётидаги кризислар- 
нинг олдини олиш ва содир булган такдирда ундан чикишга 
багишланган аник таклифлар тизимини ишлаб чикиш;

— ХВФнинг кам даромадли мамлакатларда камбагаллик 
даражасини икки марта к,иск;артиришга каратилган фаолиятининг 
самарадорлигини ошириш;

— ХВФнинг ички ташкилий фаолиятини ислох этиш.
ХВФ фаолиятининг самарадорлигини ошириш ва леги- 

тимлигини таъминлаш мак,садида устун даражада урта хажмдаги 
Европа мамлакатларидан иборат булган ривожланган мам
лакатлар квоталарини катта олтин-валюта захираларига эга 
булган, йирик баркарор суръатларда ривожланаётган, шакл- 
ланаётган бозор ик,тисодиёти мамлакатлари фойдасига кайта 
таксимлаш лозим. 25та ривожланган мамлакатларнинг ХВФдаги 
квоталарининг улуши 60% дан ортик булиб, шу жумладан, АКДП 
— 17,1%, Япония — 6,1%, Германия — 6,0%, Буюк Британия — 
4,9%, Франция — 4,9%, Хитой — 3,7%, Италия — 3,3%, Канада — 
2,9%, Россия — 2,7% улушга эга. ХВФда энг мухим масалалар 
буйича карорлар кабул килиш учун 85% овоз олиш зарур булгани 
учун АКШ, Европа Иттифоки мамлакатлари фонд устидан 
назорат урнатган50.

50 Ананьев А. Противоречивость роли МВФ в современной мировой эко
номике. / /  Международная экономика, №5, 2008. С. 67.
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2009 йил октябрь ойида Истанбул шахрида ХВФ ва Умумжахон 
банкининг йиллик Саммита мажлисида 2011 йилнинг янврига кадар 
ХВФ квоталарининг 5% ини баркдрор сурьатларда ривожланаётган 
мамлакатлар фойдасига жахрн ик,тисодиётида тутган урнига муво- 
фик равишда кдйта таксимлаш тутрисида карор кабул кдпинди51:

— жа^он молияси архитектурасининг мустах,камланишига 
каратилган макроиктисодий институтларни яратиш;

— ХВФнинг урта муддатли бюджетини кайта куриб чикиш.
2009 йил 2 апрелда Лондон шахрида G20 мамлакат рахбар-

лари Саммитида кабул килинган «Халкаро молия институтлари 
оркали ресурсларни бериш декларацияси» карорига мувофик 
ХВФ ва бошка халкаро молия институтларига кризисга карши 
чора-тадбирлар дастурларини куллаб-кувватлаш максадида зудлик 
билан 850 млрд. доллардан иборат маблаг жамланди.

ХВФ акционерлари уртасида 250 млрд. СДР жойлаштирилиб, 
унинг 100 млрд. доллар эквивалентига тенг кисми бевосита бозор 
муносабатлари ривожланаётган мамлакатларга йуналтирилди. Куп 
томонлама ривожланиш банкларига кам даромадяи мамла
катларга кредит бериш максадида 100 млрд. доллар ажратилди. 
Осиё тараккиёт банкининг молия ресурслари 200% га, 
Америкалараро тараккиёт, Африка тараккиёт ва Европа тик- 
ланиш ва тараккиёт банклари молия ресурслари оширилди52.

ХВФ фаолиятини ислох; килиш ва унинг устав капиталини 
250 млрд. доллардан 750 млрд. долларга етказиш вазифаси 
куйилди. ХВФни турли шаклда молиялаштиришда G20 давлат- 
ларнинг фаол катнашуви кузда тутилган. Молиявий баркарорлик 
форумини (МВФ) «Молиявий баркарорлик кенгашига» (М БК) 
айлантириш тутрисида карор кабул килинди. М БК таркиби ва 
ваколати кенгайтирилди. М БК жахон молия тизимининг кучсиз 
томонларини аникдаш, молиявий баркарорлик бошкарув орган- 
лари уртасидаги координациялашувни таьминлаш ва ахбо- 
ротдарни айирбошлаш, стандартларни ишлаб чикувчи инсти- 
тутлар фаолиятини мониторинг килишдан иборат.

Шундай килиб, ХВФни ислох этиш якин беш йил ичида 
умумлашган холда куйидаги турт йуналишда олиб борилади:

— биринчидан, ХВФ мандатани кайта куриб чикиб, унга 
катор макроиктисодий сиёсат ва глобал баркарорлашувга таъсир 
этувчи молиявий секторга оид чоралар киритилди;

51 Стамбульские решения будут в центре внимания в будущем году. / /  
БВВ, 13.10.2009. №80 (1189).

52 Минин Б.В., Таранкова Л.Г. Деятельность «Группы 20» по преодолению 
мирового финансовою кризиса. / /  Деньги и кредит, №5, 2009. С. 35.



— иккинчидан, ХВФнинг ресурс базаси етарли булмаганлиги 
учун куп сонли мамлакатларга кредит бериш талабидан келиб чик- 
кан \олда, унинг молиялаштириш дастакларини такомиллаштириш;

— учинчидан, ХВФ томонидан 20 талик мамлакатлар амалга 
ошираётган сиёсатни узаро ба\олашда ёрдам бериш оркали куп 
томонлама назоратнинг янги турини амалга ошириш;

— туртинчидан, 20 талик мамлакатлар гурухи билан кели- 
шилган ХВФ квоталарини баркдрор суръатларда ривожланаётган 
мамлакатлар фойдасига кайта тацсимлаш оркали фонднинг 
бошкариш тизимини такомиллаштириш.

Узбекистан 1992 йил 21 сентябрда ХВФга аъзо булган. 
Хозирда Узбекистон 2003 йил октябрдан ХВФнинг VIII 
моддасига мувофик, миллий валютани жорий операциялар буйича 
эркин конвертациялаш мажбуриятларига эга.

Узбекистоннинг аъзолиги 2010 йил 1 январь х,олатига кура 
275,6^ млн. СДР микдоридаги квотаси билан белгиланади.

Узбекистоннинг ХВФ билан охирги молиявий шартномаси 
1995 йил 18 декабрда 124,7 млн. СДР микдорида «стэнд-бай» 
кредитини олиш тугрисида тузилган. Хозирги кунда Узбекистон 
ХВФ олдида хеч кандай молиявий мажбуриятларга эга эмас.

Халцаро тикланиш ва таракциёт банки (ХТТБ) — Умумжа.\он 
банки турухининг асосий ташкилоти булиб, урта ва кам 
даромадли, тулов кобилиятига эга мамлакатлар хукуматларига 
кредит беради. ХТТБ 1944 йилда ташкил этилган ва хозирда аъзо 
мамлакатлар сони 186тани ташкил этади.

ХТТБнинг мак,сади — аъзо-мамлакатлар иктисодиётини кдйта 
куришга ва ривожланишига капитал куйилмалар бериш, хусусий 
хорижий инвестацияларни жалб этишни рагбатлантириш оркдли 
куллаб-кувватлаш, тулов баланси мувозанатини таъминлашга 
к,аратилган карз беришдан иборат.

2009 йилнинг охирида банк томонидан берилган жами 
кредитлар хажми 479 млрд. долларга етди. Банк 2009 йилда 42та 
мамлакатга 1226та янги лойихалар буйича жами 32,9 млрд. доллар 
микдорида кредит ажратди.

ХТТБ, одатда, 5 йиллик имтиёзли давр билан 20 йилгача 
муддатда узок мудцатли кредитларни беради. Банкнинг ресурс 
базаси икки манбадан шаклланади. Шу жумладан, асосий кисми 
жахон молия бозорларида турли хил карз мажбуриятларини 
жойлаштиришдан шаклланади (3.2.7-жадвал).

ХТТБ аъзо мамлакатларга хукумат кафолати асосида карз 
беради. Кдрзни одатда 10 — 15 йил муддатга 5 йил имтиёзли давр 
билан ажратилади. ХТТБнинг фоиз ставкаси хар 6 ойда узгаради
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ва уртача 7% атрофида белгиланади. ХТТБ уставига мувофик, 
ахоли жон бошига 5055 долларгача ЯИМ тугри келадиган 
мамлакатларгина банкдан к;арз олиш хУКУКИга эга. Йирик 
таракдий этган мамлакатлар, хусусан, банкнинг 5 та энг йирик 
акционерлари карз олиши мумкин эмас.

 3.2. 7-жадвал
ХТТБнинг асосий молиявий курсаткичлари, млрд. долл53

2005 й. 2006 й. 2007 й. 2008 й. 2009 й.
Асосий фаолиятдан 
олинган даромад 1,3 1,7 1,7 2,3 0,6

Туланмагап карзлар 104,4 103,0 97,8 99,1 105,7
Жами активлар 222,0 212,3 208,0 233,3 275,4
Уз капитали 38,6 36,5 39,9 41,6 40,0

Жахон банки карийб 70 йиллик фаолияти мобайнида 140 та 
мамлакатда киймати 300 млрд. долларга тенг 6 мингдан ортик, 
лойи\аларни молиялаштиришда иштирок этган.

1992 -  2009 йиллар мобайнида У м умж ах;он банки гурухи 
томонидан Узбекистонда киймати 800 млн. долларга тенг 15 та 
лойиха амалга оширилди54 (3.2.8-жадвал). Ушбу банк томонидан 
ажратилаётган кредитлар икгисодиётда таркибий узгаришларни 
амалга ошириш, жумладан, хусусийлаштириш, молия секторини 
ривожлантириш, кишлок, хужалигини модернизациялаш, ижти- 
моий инфратузилмани яхшилашга йуналтирилди.

3.2.8-жадвал
Жахон банкининг Узбекистонда амалга оширган йирик 

лойихалари, млн. долл55

Лойила номи Лойк\а \ажмн
Саломатлик- 2 39,48
Дренаж, ирригация ва тупрок, хосилдорлигини ошириш 74,55
Бухоро ва Самарканд ша\арларида ичимлик суви 
таъминотини яхшилаш 40,0

К,ишлок. хУжалик корхоналарини куллаб-кувватлаш 36,14
Фаргона водийсида сув ресурсларини бошк,ариш 65,54

53 Всемирный банк, Годовой отчет 2009 год. Обзор деятельности за год. С. 9.
54 Кредит Всемирною банка для улучшения водоснабжения Сырдаринской 

области //Банковские ведомости, №12-13 (723-724), 24.03.2010.
55 Умумжачон банки гурухи хиссботлари ва маълуматлари асосэда тузилган.
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2008 — 2010 йилларда ХТТБнинг Узбекистонга нисбатан иш- 
лаб чиккан стратегиясида с о р л и к ,н и  сакдаш, мелиорация, су- 
рориш инфратузилмалари, ижтимоий \имоя, коммунал хизматлар 
сифатини ошириш, атроф-мухит \имоясига йуналтирилган уму- 
мий киймати йилига 90 — 100 млн. доллардан иборат учта 
лойихани амалга оширишни кузда тутади. Ушбу лойихаларни 
кредитлаш Халкаро тараккиёт ассоциацияси маблаглари хисо- 
бидан 40 йил муддатга (шундан 10 йили имтиёзли давр) йиллик 
0,75% ставкада амалга оширилади56.

Жахон м о л и я в и й - и к,т и с од и й инк,ирози шароитида Умум- 
жахон банки гурухи уз фаолияти самарадорлигини ошириш, 
ривожланаётган мамлакатлар ишончини мустахкамлаш макрадида 
кенг микрсли ислохотлар дастурини амалга оширмокда. Умум- 
жахон банки гурухи Президенти Р.Зеллик фикрича, банк тизи- 
мидаги ислохотлар ривожланиш сохасидаги фаолияти самара
дорлигини ошириш, масъулиятни кучайтириш ва бошкарувни 
такомиллаштириш, сарфланаётган инвестициялар самарадор
лигини оширишга к,аратилгандир.

XXI аср сиёсий и^тисоди жа\онда ривожланаётган мам
лакатлар урнининг баркарор ортиб боришини хисобга олган 
холда янги ик,тисодий тартибни ишлаб чикдшни талаб этади.

2009 йил октябрда Истанбул шахрида булиб утган Умумжахон 
банки гурухининг йиллик Саммитида акционер мамлакатлар 
Жахон банкида ривожланаётган мамлакатлар овоз бериш 
квотасини минимум 47% га ва як,ин келажакда 50% га етказиш 
тугрисидаги ислохотлар режасини маъкуллади57.

Халцаро тараадиёт ассоциацияси (ХТА) -  1960 йидца ташкил 
этилган булиб, унга аъзо мамлакатлар сони 169 тани ташкил 
этади. ХТА узок муддатга фоизсиз, кредит куринишида к;арз ва 
деярли бозор шартлари буйича к,арз олиш имконига эга булмаган 
дунёнинг энг паст даромадли 82та мамлакатларига грантлар 
беради. ХТА кредит операцияларини донор мамлакатига ба- 
даллари, ХТТБнинг соф фойдасини утказиш, ХМКнинг грантла- 
ри ва уюшма томонидан ажратган кредитларидан келадиган 
тушумлар хисобига молиялаштирди (3.2.9-жадвал).

ХТАнинг максади ривожланаётган мамлакатларга имтиёзли 
кредитлар беришдан иборат булиб, захиралаштирилган кредит 
маблагларининг жами хажми 207 млрд. долларга етган. 2009

56 Новая стратегия Всемирного банка для Узбекистана. / /  Банковские 
ведомости, № 28. 16.07.2008.

57 Стамбульские решения будут в центре внимания в будущем году. / /  
БВВ, 13.10.2009. № 80. (1189).
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йилда бЗта мамлакатда 176та янги операциялар буйича за- 
хиралаштирилган кредитлар х,ажми 14 млрд. долларини ташкил 
этган.

ХТА кредитлари 10 йиллик имтиёзли даврни камраб олган 
холда 35 — 40 йилга берилади. Кредитлар хджми СДРда акс эт- 
тирилади, лекин молиялаштириш лойих,а харажатлари амалга 
ошириладиган валютада берилади. Олинган карз буйича фоиз 
хисобланмайди, аммо кредит буйича хизмат курсатишдан 
кредитнинг 0,75% микдорида комиссия как,и олинади. Жах;он 
хамжамияти ХТАни кам ривожланган мамлакатларга ёрдам 
берувчи энг самарали ташкил этилган молия института сифатида 
тан олади.

3.2.9-жадвал
ХТАнинг асосий молиявий курсаткичлари, млрд. доллар58

2005 й. 2006 й. 2007 й. 2008 й. 2009 й.
Ривожлани 1и ма^садида
гуланмаган кредитлар 120,9 127,0 102,5 113,5 112,9

Ривожланиш максадига 
ажратилган ресурслар- 
нинг жами манбаси/ Уз 
капитали

130,4 102,9 110,2 123,6 127,9

ХТАга аъзолик ХТТБга кирган барча мамлакатлар учун очик, 
щсобланади. ХТАда молиялаш хусусиятидан келиб чик,иб,
аъзолари икки гурух,га булинади.

Биринчи гурухга Россия, АКШ , Канада, Барбий Европа
мамлакатлари, Япония, Австралия, Янги Зеландия, Жанубий 
Африка ва Кувайт киради. Уларнинг бадаллари эркин алма- 
шинадиган валютада туланади.

Иккинчи гурух, ривожланаётган мамлакатлардан ташкил
топган булиб, улар бадалнинг фак,ат 10% ини эркин алмашадиган 
валютада, к,олган 90% ини уз валюталарида тулайдилар. Иккинчи 
гурух иштарокчиларининг бадаллари фак,ат хукумат билан махсус 
шартномага мувофик лойих;аларни молиялаштиришда фойда-
ланилиши мумкин.

Халкаро молия корпорацияси (ХМК) 1956 йилда ривожла- 
наётган мамлакатлар хусусий секторини куллаб-кувватлаш мак;- 
садида ташкил этилган. Аъзо мамлакатлар сони 182 тан и ташкил

58 Всемирный банк, Годовой отчет 2009 год. Обзор деятельности за год. 
С. 9.
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этади. Захиралашган ресурслар портфели 34,4 млрд. долларни ва 
синдициялашган кредитлари 8 млрд. долларни ташкил кдлади 
(3.2.10-жадвал).

2009 молиявий йилда 103 мамлакатда 447 янги лойи\а буйича 
захиралашган маблаглар х,ажми 10,5 млрд. долларни ташкил этган 
ва 4 млрд. доллар жалб этилган.

3.2.10-жадвал
ХМКнинг асосий молиявий курсаткичлари, млрд. долл59

20
05

 
й.

20
06

 
й.

20
07

 
й.

20
08

 
й.

20
09

 
й.

Асосий фаолиятдан олинган даромад (зарар) 2,0 1,4 2,7 2,0 0,2
Ликвидли активлар (\осилавий молиявий 
воситалардан ташк,ари) 13,3 12,7 13,3 14,6 17,9

Кдрзлар, акциядорлик капиталига инвес- 
тициялар, к,арз к,имматба\о к,отозлари, 11,5 12,8 15,8 23,3 22,2
нетто
Уз капитали 9,8 11,1 14,0 18,3 16,1

ХМКнинг асосий вазифаси булиб, ривожланаётган мам- 
лакатларда хусусий инвестор ва молия институтларига капитални 
самарали жойлаштиришга кумаюташишда воситачилик к,илиш 
хисобланади. ХМК бозор холатига як,ин шартлар буйича 12 йил 
имтиёзли давр билан 3 йилдан 15 йилгача кдрз беради. К,арийб 
80% пассивлари молия бозорларидан жалб этилади, цолган 20%и 
эса ХТТБдан «.арзга олинади. Одатда, ХМ К бошк,а инвесторлар 
иштирокидаги лойи\аларни молиялаштиради, унинг улуши 25 — 
35% ни ташкил килади. Биргаликдаги молиялаштириш ХМК 
фаолиятининг узига хос жи\ати булиб, карз беришдан ташк.ари, 
хусусий корхоналар капиталига хам пул куйишни амалга 
оширишда намоён булади.

Инвестиция л арии кафолатлаш буйича куп томонлама агентлик 
(MIGA) — 1988 йилда аъзо мамлакатларга хорижий инвести- 
цияларни жалб этишни ракбатлантиришда кумак бериш 
мак,садида ташкил этилган. Хозирда агентликка 174та мамлакат 
аъзо булиб, жами ажратилган кафолатлари хажми 20,9 млрд. 
долларга тенг. Агентлик томонидан 2009 молия йилида 26 та 
лойиха буйича 1.4 млрд. доллар микдорида кафолатлар берилган 
(3.2.11-жадвал).

59 Уша манба. С. 10.
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3.2 .11-жадвал
Инвестицияларни кафолатлаш буйича куп томонлама агентликнинг 

асосий молиявий курсаткичлари, млрд. долл.60

2005 й. 2006 й. 2007 й. 2008 й. 2009 й.
Асосий фаолиятдан 
олинган даромад 0,024 0,017 0,049 0,055 0,051

Операцион капитал

ОСО

0,9 1.0 - - 4 ,3 - 1.0
Такдим этилган ка- 
фолатлар х;ажми 3,1 3,3 3,2 3,6 4,0

ХРА кредитлаш ме- 
зонларига мос келган 
мамлакатлар буйича 
берилган кафолатлар- 
нинг соф хажми

1,3 1,4 1,4 1,5 1,4

Ушбу агентлик ривожланаётган мамлакатларга йуналтирилган 
ТТХИни рагбатлантириш макрадида сиёсий рисклардан cyFyp- 
талаш ёки кафолатлаш хизматларини таклиф этади.

Инвестицион низоларни тартибга солишнинг халк,аро маркази 
(ICSID) — 1966 йилда ташкил этилган булиб, мак;сади хорижий 
инвесторлар ва инвестицияларни жалб этувчи мамлакатлар 
уртасида юзага келган халкдро инвестицион низоларни арбитраж 
куриб чикиш ва тартибга солиш механизмини таъминлаб бе- 
ришдан иборатдир. Бундан ташкдри ушбу марказ хорижий 
инвестициялар тугрисидаги крнунчилик актлари ва халкдро 
низоларни арбитраж тартибга солиш сохасида тадкикрт 
ишларини олиб боради. Хозирги вак^гда марказга 143 та мамлакат 
аъзо ва фаолияти мобайнида 292 та, жумладан, 2009 молиявий 
йилда 32 та арбитраж к,айд этилган.

3.3. Инвестициялар харакатини тартибга солувчи 
минтацавпй молия нпститутлари

Хорижий инвестицияларни халкаро мик,ёсда тартибга соли- 
шда минтакавий молия институтлари хам мухим роль уйнайди 
(3.3.1-раем).

Европа тикланиш ва таравдиёт банки ЕТТБ — 1991 йилда 
ташкил топган ва унга 56 та мамлакат аъзо. ЕТТБ М арказий ва 
Ш аркай Европа мамлакатларига бозор икдисодиётига утиш 
буйича ислохотларни утказишда кумаклашиш мак^садида тузилган 
(3.3.1-жадвал).

60 Уша манба.
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ЕТТБнинг асосий фаолият доираси куйидагилардан иборат:
— инфратузилмани ривожлантириш;
— турли хусусий ва хусусийлаштирилган корхоналарнинг 

лойихаларини молиялаштириш ва кредитлаш. Бунда ресурслар- 
нинг 60% и хусусий секторга, 40% и давлат секторига мулжал- 
ланган;

— хусусий капитал куйилмаларга кафолатлар бериш;
— и к,1исодистни н г таркибий тузилишини кайта куриш 

юзасидан тавсиялар ишлаб чик,иш;
— аник, лойихаларга маслахат-техник ёрдам бериш.
Банк учун хусусий сектор ривожланиши, хусусийлаштириш 

жараёни, тугридан-турри хорижий инвестицияларни жалб этиш, 
молия муассасалари хамда саноат секторини ташкил этиш ва 
мустахкамлаш, кичик бизнесни ривожданишини куллаб-кув- 
ватлашга каратилган устувор лойиха ва дастурлар булиб хисоб- 
ланади. Банк хусусий ва хусусийлаштирилган корхоналар так- 
лифи хомийлар салохияти юк;ори булиши ва бизнес режа- 
ларининг ишончли булишини талаб кдлади.

Бошкд ривожланиш банкларидан фарк^и равишда ЕТТБ сиссий 
тузилмаларни кредитлашда иштирок этмайди ва хусусий секторни 
куллаб-кувватлаш ва лойихавий молиялашга ихтисослашган.

Банк такдим этадиган кредитининг энг кам микдори 5 млн. 
еврони ташкил этади. Ф оиз ставкалари асосий бозор ставкаси 
(одатда, ЛИБОР) ва маржадан ташкил топади. Кредитлар буйича 
фоиз сузиб юрувчи (своп операцияларини куллаган х«ДДа) ёки 
катъий ставкаларда белгиланади. Маржа микдори кредит 
шартларидан келиб чикдди.

3.3.1-жадвал
ЕТТБ фаолиятииинг молиявнй натижалари, млрд. евро61

2004 й. 2005 й. 2006 й. 2007 н. 2008 н.
Устав капитали 5,2 5,2 5,2 5,2 5,2
Боцщарув кенгаши к,арори 
буйича «.илинадига» ажрат- 
маларгача булгак соф фойда 
(зарар)

0,4 1,5 2,4 1,9 0,6

Бошкарув кенгаши к,арори 
буйича к,илишан ажратмалар - - - - 0,1

Резервлар ва таксимланмаган 
фойда 1,7 4,7 7,0 8,7 6,6

61 ЕТТБ хисоботлари ва маълумотлари асосида тузилган.
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3.3.1-расм. Минтацавий ривожланиш банклари

ЕТТБ томонидан амалга оширилаётган лойи\алар сони 2004 
— 2008 йилларда 265 тадан 302 тагача ортган. 2008 йилда ЕТТБ 
томонидан амалга оширилган лойи^аларнинг умумий к,иймати 
12,9 млрд. еврони ташкил этган (3.3.2-жадвал).

3.3.2 жадвал
ЕТТБ томонидан амалга оширилган лойодалар динамикаси62

2004 й. 2005 й. 2006 й. 2007 й. 2008 й.
Лойихдлар сони 265 276 301 353 302
Лойихаларнинг умумий к^нма- 
ти, млрд. евро 13,0 9,8 12,0 13,8 12,9

ЕТТБ томонидан ажратилган 
маблаглар, млрд. евро 4,1 4,3 5,0 5,6 5,1
ЕТТБ томонидан жалб к,и- 
линган маблаглар, млрд. евро 8,8 5,9 7,7 8,6 8,4

62 ЕТТБ ^исоботлари ва маълумотлари асосида тузилган.
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2008 йилда ЕТТБ томонидан ажратилган маблагаарнинг 39% 
и мол и я секторига, 26% и корпоратив секторга, 18% и инфра- 
тузилма со\асига ва 17% и энергетика сохдсига йуналтирилган.

Узбекистан 1992 йилдан ЕТТБ аъзоси хисобланади. ЕТТБ 
Узбекистонда хусусий секторни ривожлантиришни куллаб- 
кувватлашни амалга оширувчи энг йирик инвесторлардан бири 
\исобланади (3.3.3-жадвал).

3.3.3-жадвал
2007 йилда ЕТТБнииг Узбекистондаги инвестиция лойих;аларига 

ажратган кредитлари, млн. евро63

Лойи^а номи Лойи\а
мицпори

ЕТТБ томонидан 
молиялаштириладиган 

кредитлар
«Бурсел» (кийим-кечак ишлаб чик,ариш) 1,5 1,5
«Имкон плюс» (музк.аймок ишлаб чи- 
к;ариш) 2,6 1,8
«Грин Ворлд» (меваларни кайта ишлаш) 6,0 1,5
«Малика-Хива» ме.\монхопаси 0,1 0,1
«Мех,нат-Пиво» 2,0 2,0
«Хамкорбанк» (кичик бизнесни микрок- 
редитлаш) 5,4 5,4

«УзКДБ банк» 0,6 0,6
Савдонинг ривожланишига кумаклашиш 1,0 1,0
Жами

ЕТТБ 1992 йилдан то хозирги вак,тга кдцар ик,тисодиётнинг 
турли со\аларида 550 млн. евро микдорида 50 дан ортик 
лойщ аларни молиялаштирди64.

ЕТТБ томонидан амалга оширилган йирик кредитлар 
ик,тисодиётнинг реал секторига йуналтирилган.

Осиё таравдиёт банки (ОТБ) — 1966 йилда ташкил топтан ва 
унга 57 та мамлакат (41 та худудий ва 16 та худуддан ташк,ари 
мамлакатлар) аъзо. ОТБга аъзолик БМ Тнинг Осиё ва Тинч 
океани буйича ик,тисодий ва ижтимоий масалалар буйича 
комиссиясидаги барча мамлакатлар ва Осиё минтак;асидаги 
бошк,а мамлакатлари (агар улар БМТ ёки унинг ихтисослашган 
агентликларига аъзо булсалар) учун очи к,. Аъзоликда мавжуд 
бундай кенг имкониятлар ОТБда Осиё минтакдсидан ташк;ари

63 ЕТТБ ^исоботлари ва маълумотлари асосида тузилган.
64 Абдуллаев Р., Асташев А. ЕБРР расширяет финасирование частного 

сектора в Узбекистане. //Б В В , №102 (1211). 24.12.2009.
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мамлакатлар улушининг ортишига олиб келди, уларга банк 
акцияларининг карийб 37% и ва овозларининг 35% и турри 
келади.

Я пония, АК.Ш, Хитой, Хиндистон, Австралия, Индонезия, 
Канада ОТБнинг йирик акциядорлари (акциялар пакета 5% дан 
куп булган) \исобланади. Хитой, Хиндистон, Покистон, 
Индонезия, Бангладеш каби мамлакатлар асосий карз олувчи 
мамлакатлар саналади.

ОТБнинг мак,сади Осиё к,итъасидаги ривожланаётган мам- 
лакатларга иктисодий ривожланишда кумаклашиши, худудий 
хамкорликни рагбатлантириш, аъзо-мамлакатларга техник ёрдам 
курсатиш ва уларнинг иктисодий сиёсатини мувофиклаш- 
тиришдан иборат.

ОТБ транспорт ва коммуникации, энергетик лойщ алар, 
кишлок хужалиги ва табиий ресурслар, молия, ижтимоий 
инфратузилма со\аларини молиялаштиради.

ОТБда Осиё ривожланиш фонди (20,5 млрд. долл.) ва Махсус 
техник ёрдам фонди (721,7 млн. долл.) мавжуд65. 1988 йилда 
Банк ва Япония хукумати уртасида Техник ёрдам курсатиш 
буйича Япония махсус фонди ташкил этилди.

ОТБ ривожланаётган мамлакатларга куйидаги фондлар 
^исобидан кредитлар беради:

1) одций фонд хуисобидан тижорат шартлари асосида 25 йил 
мудцатга (барча кредита арнинг карийб 2/3 кисми);

2) Осиё ривожланиш махсус фонди х;исобидан имтиёзли 1 — 
3% ставкалар буйича камбагал мамлакатларга 40 йилгача муд- 
датга.

Бошкд ривожланиш банклари каби ОТБда х,ам кредитлашда 
балансни таъминлаш максадида давлат секторига берилган 
кредитлар жами лойихаларининг 20%и дан ошмайди.

ОТБ фаолиятининг хусусияти шундан иборатки, у уз 
кредитларининг 30% ини имтиёзли шартларда махсус фонддан 
беради. У ушбу маблагларни Европа бозорларига йуналтириб, 
уларни ривожланаётган мамлакатларга 25 -  40 йилга мулжалланган 
узок муддатли кредитларга айлантиради. Бунда банк имтиёзли фоиз 
ставкаларини кузда тутади. Кредитлар, шунингдек, тижорат 
шаргларида ёки юкори бозор фоиз ставкаси буйича 10 — 25 йил 
мудцатга одций жамгармалардан хам берилади.

Ta>yirouiap курсатишича, 2004 — 2007 йилларда ОТБ томо- 
нидан берилган кредитлар ва молиялаштирилган инвестицион 
лойих,алар сони усиш тенденциясига эга булди. Жумладан, ушбу

65 http: / / www.adb.org/About/members.asp
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лойи\алар сони 2004 йилда 31 тани ташкил этган булса, ушбу 
курсаткич 2007 йилда 60 тага етган (3.3.4-жадвал). Шунингдек, 
берилган кредитлар ва инвестицион лойихдларни молиялаш- 
тириш микдори \ам  ошиб борган. Ушбу холат, ОТБнинг 
мамлакатларни ижтимоий-иктисодий ривожлантиришдаги роли- 
нинг ошиб бораётганлигидан далолат беради.

3.3.4-жадвал
ОТБ кредитларининг динамикаси66

2004 и. 2005 й. 2006 й. 2007 й.
Берилган кредитлар сони 31 31 35 60
Берилган кредитлар суммаси, млрд. 
долл. 5,1 5,8 7,4 10,1

Банк кредитлари кисобидап:
Молиялаштирилган инвестицион 
лойихалар сони 62 63 66 82

Молиялаштирилган инвестицион 
лойи\алар суммаси, млрд. долл. 3,8 4,4 6,1 8,2

Бундан ташк,ари, ОТБ томонидан берилаётган кредит- 
ларнинг аксарият кисмини инвестицион кредитлар ташкил 
к,ил ад и. Бу эса О ТБнинг тижорат банкларидан фаркдантирувчи 
му\им жи\ат \исобланади. Чунки тижорат банкларида узок 
муддатли ресурслар такчиллиги мавжуд булганлиги туфайли 
улар томонидан берилган кредитларнинг асосий кисмини киска 
муддатли кредитлар ташкил этади. Ш унинг учун ОТБни 
инвестицион лойих;аларни молиялаштиришдаги роли тобора 
ошиб бормокда.

ОТБ томонидан 2007 йилда берилган кредитларнинг асосий 
кисми транспорт ва коммуникацияни ривожлантириш максад- 
ларига берилган кредитларнинг ^иссасига тугри кедци (3.3.5- 
жадвал).

Ушбу сохдларга берилган кредитларнинг микдори 3,9 млрд. 
долларни ташкил килди. Бу эса, 2007 йилда ОТБ томонидан бе
рилган кредитларнинг 39% ини ташкил килади. Умуман, транспорт 
ва коммуникация сохдсига 2007 йилда берилган 1федитларнинг 
микдори 2006 йилга нисбатан икки марта куп булди.

2007 йилда ОТБ томонидан давлат кафолатлари асосида 61 та 
лойи^ани молиялаштириш учун 9,2 млрд. доллар микдорида 
кредитлар берилди. Бундан ташкари, 2007 йилда ОТБ томонидан 
672,7 млн. доллар микдорида кайтариб олмаслик шарти билан

66 Asian Development Bank. Annual report, 2007. — P. 4.
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молиявий ёрдам берилди. Бу эса, 2006 йилдагига нисбатан 25 
фоизга купдир. Шунингдек, умумий суммаси 243,4 млн. доллар 
булган 242 та техник ёрдам лойи\аси маъкулланди.

3.3.5-жадвал
ОТБ кредитларининг ик,тисодиёт секторлари буйича 

таксимланиши (2008 йил 1 январь х,олатига)67

т/р Сосалар

Маы^уллангаи
кредитлар Молиявий

лойих,алар
сониХажми, 

млн. долл.
Улуши,

%
1. Ижтимоий инфратузилма 429,5 39,0 12
2. Транспорт ва коммуникация 265,3 24,1 4
3. К ^ш лок хужалиги ва табиий 245 4 22 3 5

ресурслар
4. М олия тизими 90,7 8.2 3
5. Энергетика 70,0 6,4 1

Жами 1100,9 100,0 25

Узбекистон ОТБга 1995 йилда аъзо булган булиб, банкнинг 
минтакдвий аъзолари рухатида 15-уринни, йирик акционерлар 
руйхатида эса 22-уринни эгаллайди. Узбекистон ОТБнинг 23 834 
та акциясига (0,67%) ва 37 066 та овозга (0,84%) эга68.

ОТБ 1995 йилдан 2010 йилга кадар Узбекистонга 30 та лойихд 
учун умумий суммаси 1,29 млрд. доллардан ортик. кредитлар 
ажратди. Ш унингдек, ушбу даврда ОТБ Узбекистонга 40,75 млн. 
доллар микдорида техник ёрдам курсатди69. ОТБ томонидан 
берилаётган молиявий ердамларнинг сезиларли цисми ижтимоий 
со\аларни ислох, этишни молиялаштиришга йуналтирилмокда 
(3.3.6-жадвал).

2010 йилда Узбекистон ва ОТБ молиявий х,амкорлик дастури 
доирасида мамлакатнинг транспорт ва энергетика инфрату- 
зилМасини модернизациялаш \амда кичик бизнесни куллаб- 
кувватлаш мак;садида 1 млрд. доллар микдорида 3 та янги лойих,а 
тайёрланиши ва тасдикданиши кузда тутилган. Бундан ташкари 
2009 йилда Узбекистонда ичимлик суви билан таъминлаш ва 
санитария тизимини яхшилаш учун куптраншли молиялаштириш

67 ОТБ хисоботлари ва маълумотлари асосида тузилган.
68 http://www.adb.org/Docurnents/Translations/Russian/Factsheets/UZB-Fact- 

Sheet-RU.pdf
69 Визит Резидента АБР в преддверии 43-га Ежегодного заседания Совета 

директоров банка. //Д ел овой  партнер, №7(828), 18-24.02.2010.
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Дастурлари доирасида тасдикланган маблагларнинг иккинчи 140 
млн. доллар хажмидаги траншни очиш режалаштирилган. 2010 
йилда ажартилиши режалаштирилаётган умумий сумманинг 500 
млн. доллари Осиё ривожланиш махсус фонди \исобидан 
имтиёзли шартларда 32 йилга 8 йиллик имтиёзли муддат ва 
йиллик 1,5% ли ставкада берилади70.

3.3.6-жадвал
ОТБнинг Узбекистонда йирик инвестицион лойихалар учун 

ажратаётган кредитларининг тармок, таркиби 
(2009 йилнинг 1 январь холатига)71

Лойихалар
сони

Кредитлар 
\ажми, млн. 

долл.

Жамига
ннсбатан
фоизда

К^шлок, хужалиги ва табиий 
ресрурслар 8 345,0 28,1

Таълим 8 290,5 23,6
Энергетика 1 70,0 5,7
Молия 1 20,0 1,6
Соеликни саклаш, овкатланиш 
ва ижтимоий химоя 1 40,0 3,3

Саноат ва савдо 1 50,0 4,1
ХУКУК ва иктисодий бошкарув 1 20,7 1,8
Транспорт ва алок,а 4 265,3 21,6
Сув таъминоти ва санитария 4 129,0 10,5
Жами 29 1 230,9 100,0

Тахлиллар курсатишича, 1996 йилдан 2006 йилгача кредитлар 
ОТБ банк капиталининг оддий ресурслари х,исобидан берилган. 
Бу эса кредитларни имтиёзли шартлар асосида жалб этиш 
имкони булмаганлигини курсатади. 2006 йилдан бошлаб, ОТБ 
Узбекистонга имтиёзли кредитлар буйича кредит беришни 
бошлади, 2007 йилда эса бу кредитлар хажми 8,7%га ошди (3.3.2- 
расм).

70 А БР и Узбекистан готовиться к  утверждению новых проектов. //Б В В , 
№21 (1234), 23.03.2010.

71 http://www.adb.org/Documents/rranslations/Russian/Factsheets/UZB-Fact- 
Sheet-RU.pdf
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3.3.2-расм. ОТБдан Узбекистонга ажратилган кредит ресурслари 
манбасининг узгариши (2008 йил 1 январь х,олатига)72

3.3.7-жадвал маълумотларидан аксарият кредитлар инфрату- 
зилмани ривожлантиришга йуналтирилганини куришимиз мумкин. 
Бу эса банк ижтимоий сохани молиялаштиришга кредит ажрат- 
ганидан далолат беради. Шунингдек, транспорт ва коммуникация 
сохдларига хам катта эътибор кэратилаётганини куришимиз мумкин.

Шуниси мухимки, 2006 йилда ОТБ Кенгаши Узбекистон 
учун 2006 — 2010 йилларга мулжалланган \амкорликни ривож- 
лантириш Стратегияси ва Дастурини маъкуллади. Мазкур 
Стратегия ва Дастур ахолининг кам таъминланган катлам- 
ларининг икгисодий ахволини сезиларли даражада яхшилашга 
Каратилган.

ОТБнинг ушбу Стратегияси устувор сохалар сифагида 
Кишлок, хужалиги, хусусий сектор, транспорт коммуникациялари 
ва божхона тизими, умумий таълим, мактабгача тарбия тармок,- 
ларида амалга оширилаётган лойихаларни молиялаштиришни 
кузда тутади.

Бундан ташкдри ОТБ ва Узбекистон уртасидаги истикболли 
Хамкорлик темир ва автомил йуллари тармогини р и в ож лан ти ри ш , 
Кишлоьутарда сув таъминоти тизимини такомиллаштириш ишла- 
рини фаоллаштиришни назарда тутади.

17 ОТБ ^кссботларк за  маълумстлари асоскда тузклган.
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3.3.7-жадвал 
ОТБнинг Узбекистонда молиялаштираётган йирик 
инвестицион лойихалар ва уларнинг тавсифи73

Лойиханинг коми Хажми, 
млн. олл. Лойиханинг кнскача тавсифи

Кдншток, хужалик 
корхоналарини 
ривожлантир и ш

50

К,ишлок жойларидаги кичик ва урта 
бизнес корхоналарини ривожлактиришни 
Куллаб-кувватлаш. Молиялаштириш 28 та 
инвестицион дойиха буйича амалга ош и- 
рилмоеда.

Сирдарё вилояти 
Околтин тумани 
инфратузилмасини 
ривожлантириш ва 
хужаликларини 
кбайта таркиблаш

36

Сирдарё вилояти Околтин тумани к,ишлок, 
хужалигида мехнат унумдорлигини оши
риш \амда фермерларнинг пахта ва бурдой 
етиштиришдан оладиган даромаддарини 
баркарорлаштириш. Ушбу лойиха синов 
лойихаси булиб, кейинчалик уни мамлакат 
микёсида жорий этиш кузда тутилтан.
Бугдойни етиштириш, цайта ишлаш, 
сотишнинг тежампи га бярк.арор тизим-Дон экинларининг

хосилдорлигини
ошириш

26 ларини рагбатлантириш. Лойиха 217 минг 
Кишлокдаги уй хужалигига фойда кел- 
тиради, шуларнинг 35% и кам таъмин- 
ланган оилалардир.

Аму-Занг канали 
маш ина тизимла- 
рини тиклаш

73,2
К,ишлок, хужалигида мехнат унумдор
лигини, фермерлар даромадларининг бар- 
карорлигини сам аш  ва ошириш

Ерларнинг ме- 
лиоратив холатини 
яхшилаш

60,2
Бухоро, Кдшкадарё ва Навоий вилоят- 
ларининг 9 та туманида ерларнинг дег
радация муаммосини хал к,илиш

Умумтаълим тизи-
мида дарсликлар ва 
укув адабиётларини 
наш р килиш тизи- 
мини такомиллаш- 
тириш

260

Дарсликларнинг сифати, фойдаланиш 
муддатини ошириш йули билан умум- 
таълимнинг сифати ва ахамиятини ош и
риш.

И слом таравдиёт банки (ИТБ) — 1974 йилда ташкил топган. 
Унга ислом динига эътик,од кдяувчи 35 та мамлакат, яъни Ислом 
анжуманининг деярли барча аъзолари киради. Низом капита- 
лининг микдори ОТБ дан 5 марта кам (3.3.8-жадвал).

ИТБнинг макради аъзо-мамлакатларнинг ривожланиш 
лойихдларини, таищи савдони кредитлаш ва савдо, саноат ком- 
паниялари капиталларини инвестициялашдан иборат.

73 АБР И  Узбекистан. 10 лет сотрудничества во имя развития. 1996 — 2006. 
-  Ш таб-квартира АБР. — Манила, 2007. С.26.
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3.3.8-жадвал 
ИТБ фаолиятининг асосий курсаткичлари74

Курсаткичлар 2008 йил
Ислом динори АК.111 доллари

Лойихаларининг умумий к,иймати, млрд. 1,9 3,1
Техник ёрдам, млрд. 22.7 36.2
Савдони молиялаш, млрд. 1,7 2,6
Махсус ёрдам, млн. 13,0 20,1
Аъзо мамлакатлар сони 56
Ходимлар сони, киши 1 014

1976 — 2008 йиллар давомида ИТБ томонидан 56,9 млрд. дол
лар (дийматидаги 6103 та лойщ а молиялаштирилган. 2008 йилда 
банк томонидан лойихаларни молиялаштириш, техник кумак 
бериш,. савдони молиялаш каби йуналишлар буйича 399 та 
лойихага 5,7 млрд. доллар маблар йуналтирилган (3.3.9-жадвал).

3.3.9-жадвал
ИТБнинг Узбекистондаги лойи^алари75

Лоюде номи
Лойх,анинг 
Киймати, 

млн. долл.
Лойханннг эдкукрй асосн

«Сувдиёна» 500 кВ электр узагиш 
линияси курилиши Сирдарё
иэс 25,1

Узбекистон Республикаси Президентининг 
2005 йил 22 июндаги ПК,-105-сонли 
Кдрори

«Рузор — Сурхон» 500 кВ электр 
узатиш линияси ва «Сурхон» 
автотрансформаторини к у р и ш

42,0
Узбекистон Республикаси Президснтининг 
2008 йил 22 июндаги ПК-901-сонли 
Карори

5 та касб-хунар коллежларини 
куриш ва жи*озлар билан 
таъминлаш

10,5
Узбекистон Республикаси Президентининг 
2007 йил 22 ноябрдаги ПК-713-сонли 
Карори

Умумтаълим - мактабларини ку- 
риш иа жихрзлар оилан таъмин
лаш

10,3
Узбекистон Республикаси Вазирлар 
Ма^камасининг 2006 йил 31 майдаги 104- 
сонли Кдрори

Республика шошилинч тиббий 
ёрдам маркази ва унинг ^удудий 
филиалларини тиббий асбоб- 
ускуналар билан таъминлаш

23,8
Узбекистон Республикаси Вазирлар 
Мазусамасининг 2005 йил 11 майдаги 
120-сонли Карори

Асфальт заводини модерниза- 
циялаш, Тошкент шахрида йул- 
лар куриш ва таъмирлаш учун 
асбоб-ускуналар ва механизмлар 
сотиб олиш

12,6
Узбекистон Республикаси Президентининг 
2005 йил 17 октябрдаги ПК-201-сонли 
Карори

74 Ислом тарак,к,ист банки х,исоботлари ва маълумотлари асосида х,исоб- 
ланган.

75 Ислом тарак^иёт банки \исоботлари ва маълумотлари асосида х,исоб- 
ланган.

104



2008 йилда ИТБ томонидан молиялаштирилган лойихд- 
ларнинг 35,8% и давлат секторига, 30,9% и транспорт ва алоца 
тизимига, 12,5% и саноат ва табиий ресурслар секторига, 11,3% и 
Кишлок, хужалиги тармогига, 5,8% и ижтимоий colara ва 3,8% и 
молиявий хизматларга тугри келган.

Узбекистан ИТБга 2003 йил 3 сентябрда аъзо булган булиб, 
ушбу банк томонидан 2003 -  2009 йиллар мобайнида умумий 
киймати 150 млн. долларга тенг молиявий хизматлар курсатилган.

Бундан ташцари, ИТБ Узбекистан Республикаси Ташки 
ик,тисодий фаолият Миллий банки, Узсаноаткурилишбанки ва 
Ипотека банки оркдли 2007 — 2009 йилларда ИТБ билан 
^амкорлик дастурлари доирасида умумий к,иймати 24,0 млн. 
долларлик кредит линияларини амалга оширмокда (3.3.10- 
жадвал).

3.3.10-жадвал 
ИТБнинг Узбекистондаги кредит линиялари

Лониха номи Ха жми. Лойих,анит xjĥ vK.MÜ асосимлн. долл.
Узбекистон Республикаси Ташк,и икгисодий фаолият Миллий банки

ИТБнинг иккинчи 
молия линияси 20,0 ИТБ билан хамкорлик Дастури 2007 

— 2009 йй.
Узсаноатк;урилишбанки

ИТБнинг глобал 
молия линияси 1,0 2007 йил 7 сентябрда имзоланган 

Глобал шартнома
Ипотека банки

ИТБнинг глобал 
молия линияси 3,0 2007 йил 3 июлда имзоланган Глобал 

шартнома

3.4. Хорижий инвестицияларни кафолатловчи ва тартибга солувчи 
махсус халцаро ташкилотлар

Хорижий инвестицияларни тартибга солувчи халцаро молия 
ташкилотларидан ташкари ушбу инвестицияларни кафолатловчи 
ва тартибга солувчи махсус халк,аро ташкилотлар хам мавжуд. 
Инвестицияларни кафолатлаш буйича халцаро агентлик (ИКХА), 

Инвестицион даъволарни тартибга солиш буйича халкдро марказ 
(ИДТСХМ) ва Хорижий инвесторларга маслахдт бериш агентлиги 
шулар жумласидандир.

ИКХА 1988 йидда Умумжахон банкининг шохобчаси сифатвда 
ташкил этилган, аммо у молиявий жихатдан мустакдвдир. Агентлик 
ихтисослаштирилган ташкилот сифатида БМТ тизимига киради. 
ХТТБ президента ИКХАнинг хам президента \исобланади.
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Агентликнинг асосий вазифаси хорижий инвесторларни 
нотижорат характердаги рисклар (валюта маблакпарини утказиб 
юбориш, экспроприация ёки уруш) билан б о клик, йукртишлардан 
кафолатлаш оркдли аъзо-мамлакатлар ик,тисодистини ривож- 
лантириш максадида инвестициялар ок,имини оширишга кумак- 
лашишдир. Бундан ташкари, ИКХА аъзо-мамлакатларга капитал 
ок,имини ошириш учун кулай мухит яратиш борасида 
масла^атлар бериш ва ахборот базасини яратиш билан цам шугул- 
ланади.

ИКХАнинг макрадлари куйидагилардан иборат:
Капитални бошка мамлакатларда жойлаштиришни ноти

жорат хатарлардан аъзо-мамлакатлар томонидан кушма к,айта 
сурурталаш ёрдамида кафолатлаш; ривожланаётган мамлакатларга 
ва улар орасида инвестициялар окимини ортгириш максадида 
зарурий ёрдамчи тадбирларни амалга ошириш; аъзо-мамла-. 
катларда (айникра, ривожланаётган мамлакатларда) инвести- 
цияларни ишлаб чикариш макрадларига сарфланишини рагбат- 
лантириш.

ИКХА мамлакатларга инвестицион имкониятлар тугрисидаги 
ахборотларни тарк,атиш ва инвестициялашга кумаклашувчи 
ташкилий-техник шароитларни яратиш борасида техник ёрдам 
курсатади. ИКХА уз ходимлари ва юрист-масла^атчилари штатига 
эга булиб, молиявий ва хукукий жщ атдан Умумжахрн банкига 
царам эмас, лекин баъзида унинг хизматларидан фойдаланади. 
Агентлик ривожланаётган мамлакатларда хукуматларга хусусий 
инвестицияларни жалб этиш борасида маслах,ат хизматларини 
курсатиш ва инвестицион имкониятлар тугрисида ахборотлар 
таркатиш билан хам шурулланади.

ИКХАнинг функциялари:
-  кушма сурурталаш ёки к,айта сугурталаш йули билан бошка 

сугурталовчиларнинг имкониятларини кенгайтириш;
-  инвестиция сиёсати пассив булган мамлакатларда и; тес  

тицияларни сурурталаш;
-  расмий тан олинган сурурталовчилар хизматларидан 

фойдаланиш имкони булмаган инвесторларга хизмат курсатиш;
-  куп миллатли синдикатларнинг бирига кирувчи, турли 

миллатга мансуб инвесторларга кафолатлар бериш, бу эса Уз 
урнида сурурта шартномаларини тузишга ва даъволарни хдл этиш 
учун кулай шарт-шароит яратади.

Инвесторлар Умумжа^он банки кафолатлари, сиёсий риск- 
лардан ИКХА суруртаси ва Халкаро молия корпорацияси (ХМК) 
билан акционер капиталга кушма инвестициялаш ёрдамида уз
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рисжларини минимумга туширишади ва ривожланаётган х;амда 
бозор ик,тисодиётига утаётган мамлакатларга инвестицияларни 
амалга ошириш учун оптимал шароитга эга буладилар.

ИКХАнинг м а кради га мос келувчи инвестицион лойи^алар 
икдисодиётнинг ривожланишига ёрдам бериши, молиявий ва 
иктисодий жихдтдан мусгах,кам, экологик хавфсиз х,амда к,абул 
килувчи мамлакатнинг мех,нат буйича стандартларига ва бош- 
кдларга мос келиши зарур.

ИКХА ривожланаётган мамлакатлар ик^тисодиётини тарак,к,ий 
эттириш макрадида аъзо-мамлакатлардан инвестицияларни жалб 
этиш имкониятига эга.

ИКХА таркибига кирувчи Инвестицион маркетинг хизматлари 
департаменти (ИМХД) агентликка аъзо булган ривожланаётган ва 
утиш даври мамлакатларига кдлинаётган тукридан-тугри хорижий 
инвестицияларни куллаб-кувватлайди. ИМХДнинг макради — 
ривожланаётган мамлакатларга икдисодий усишни рагбатлан- 
тириш ва камбагаллик билан курашиш учун жалб эгилаётган 
турридан-турри инвестициялар ок,имини таъминлашга ёрдамла- 
шишдан иборат. ИМХД томонидан хизматлар курсатиш асосан 
уч йуналишда амалга оширилади:

— институционал имкониятларни шаклдантириш;
— ахборотларни тарк,атиш;
— инвестицияларни рагбатлантириш.
Бундан ташк,ари, ИКХА инвестицион имкониятлар, бизнес 

олиб бориш кридалари ва бизнес фаолияти буйича \амкорлар 
тугрисидаги ахборотларни 1РА ахборот тармоги орк,али тарриб 
этади.

ИКХАнинг асосий молиявий манбалари куйидагилардан 
иборат: ИКХА Конвенциясида саноати ривожланган мамлакатлар 
уз улушларининг 1% ини конвертирланадиган валютада кушиш- 
лари назарда тутилган. Яна \ар  бир мамлакат 10%ини очик 
бозорда муомалада булмаган фоизсиз карз мажбуриятлари 
шаклвда киритишади. Крлгани эса резерв валюта хисобланади. 
Ривожланаётган мамлакатлар аъзолик бадалининг 25% ини уз 
миллий валюталарида тулашлари мумкин. ИКХА кушма 
сурурталаш ва к,айта сурурталаш йули билан инвестицияларни 
сурурталовчилар фаолиятини тудциради.

Узбекистан Республикаси 1993 йил ноябрь ойида ИКХАга 
аъзо булди.

Инвестицион даъволарни тартибга солиш буйича хал^аро мар- 
каз (ИДТСХМ). ИДТСХМ 1965 йилда к,абул килинган Инвести- 
циоч даъволарни тартибга солиш халк,аро Конвенцияси асосида 1966

107



йилда ташкил топган булиб, у мустак,ил халк,аро ташкилотдир. 
1996 йилда унга 134та мамлакат аъзо булиб, яна 11та мамлакат 
аъзоликка даъвогар эди. ИДТСХМ хорижий инвестицияларни 
кабул килувчи аъзо-мамлакатлар хукуматлари ва давлат органлари 
билан хорижий (хусусий ва корпоратив) инвесторлар уртасида 
вужудга келувчи келишмовчиликларни тартибга солиш, келишти- 
риш, арбитраж судларида ишни куриш механизмларини яратиш 
оркдли халкдро инвестиция фаолиятига кумаклашади. ИДТСХМ 
хукумат ва хорижий инвесторлар уртасидаги ишонч ва 
х.амжихдтликни муста\камлаш оркали инвестиция ок,имини 
купайтиришга сабабчи булади. ИДТСХМ доирасида вужудга кел- 
ган арбитраж кридалари халкаро инвестицион келишувлар, инве- 
стициялар туррисидаги конунлар, икки ва куп томонлама инве
стицион шартномаларнинг стандарт элементига айланган. 
ИДТСХМ чадкикот ишларини олиб боради, масла\атлар беради, 
арбитраж ва инвестицион хукук; масалалари буйича магериаллар 
нашр этади.

Хорижий инвесторларга маслах,ат бериш агентлиги — Умум- 
жах,он банкининг булинмаси булиб, банкка аъзо-мамлакатлар 
хукуматларини хорижий инвестициялар масалалари буйича 
конфиденциал масла\атлар билан таъминлаш мацсадида ташкил 
этилган ташкилотдир.

3.5. Узбекистонга хорижий инвестицияларни жалб этишнинг 
хукук,ий ва институционал асослари

Республикада кулай инвестиция мухитини шакллантириш 
буйича ишларни янада кучайтириш узок муддатга м^лжалланган 
стратегик вазифа ^исобланади. Ички кредит манбаларини сафарбар 
этиш чора-тадбирлари билан биргаликда хорижий инвестицияларни 
рагбатлантиришга хизмат киладиган кулай мух,ит яратиш масаласи 
биз учун ута му\им стратегик ахдмиятга эга.76

Мамлакатдаги сиёсий ва макроик,тисодий баркарорлик, 
хорижий инвесторлар хукукдарини хцмоя килишнинг кучли 
кафолати ва кенг имтиёзлар тизими каби омиллар тадбиркорлар 
учун энг кулай шарт-шароит яратмокда. Бундан ташкари, ишлаб 
чикариш учун мухим ах;амият касб этувчи хом ашё, материаллар, 
энергия ресурслари ва юкрри мал акал и ишчи кучи бахрси кушни 
мамлакатларга нисбатан арзон булиши хорижий инвести
цияларни мамлакатимизга жалб килмокда.

76 Каримов И.А. Ватан равнак,и учун х,ар биримиз масъулмиз. — Т.: 
«Узбекистан». 2001. 253-6.
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Узбекистан Республикасида хорижий инвестииияларни жалб 
килишни жадаллаштиришга йуналтирилган фаол сиёсат олиб 
борилмокда. Миллий валютанинг жорий операциялар буйича 
конвертациясининг таъминланиши ва ислохртларни амалга 
ошириш стратегияси Узбекистонда иктисодиётни янада эркин- 
лаштириш ва хорижий капитал иштирокидаги лойих;аларни 
амалга ошириш учун кулай асосни шакллантиради.

Республикамизда хорижий инвесторлар учун хукук,ий кафо- 
лаглар ва имтиёзларнинг кенг кдмровли тизими шакллантирилган. 
Бу тизим «Хорижий инвестициялар тугрисида»ги, «Инвестицион 
фаолият тугрисида»ги, «Хорижий инвесторлар хукукларини химоя 
килиш кафолати ва чоралари туфисида»ги ва «К,имматли кргозлар 
бозорида хорижий инвесторлар хукукдарини химоя килиш 
тугрисидаги» крнунларга асосланган. Ушбу крнунлар хорижий 
инвесторларнинг тенг хукукди ва адолатли шарт-шароитда фаолият 
олиб боришини таъминлайди. Бундан таищари, хорижий инвес- 
тицияли корхоналар77 фаолиятини рагбатлантириш мак,садида 
солик имтиёзлари ва преференцияларни уз ичига олувчи кушимча 
чора-тадбирлар тизими ишлаб чикилган.

Узбекистан Республикасида хорижий инвесторлар фаолияти 
1998 йил 30 апрелда кабул килинган «Хорижий инвесторларнинг 
хукукдари кафолатлари ва х,имоялаш чоралари тугрисида»ги 
Узбекистан Республикаси Крнуни билан кафолатланади.

Хорижий инвесторлар хукукдарини кафолатлашда давлат 
масъул орган хисобланади78. Хусусан, Адлия вазирлигига хори
жий инвесторлар ва хорижий инвестицияли корхоналарга 
нисбатан назорат килиш органлари, махдллий хокимият ва 
бошкдрув идораларининг инвесторлар хукукдарини бузувчи 
карорларини тухтатиб куйиш, тегишли давлат ва бошкдрув 
органларига бундай кдрорларни бекор килиш борасида таклифлар 
киритиш хукук,и берилган. Бундай ёндашув хорижий инвесторлар 
фаолияти билан боклик; муносабатларда крнун устуворлигини 
таъминлашда мухим ахамият касб этади.

77 Хорижий инвестицияли корхоналар деганда акциялари (улушлари, 
пайлари)нинг ёки устав жамгармасининг камида уттиз фоизини хорижий 
инвестициялар ташкил этадиган корхоналар тушунилади. Бундай таъриф 
давлат томонидан бериладиган солик; ва божхона туловлари буйича 
имтиёзларни куллаш учун ишлатилади.

78 Узбекистан Республикаси Вазирлар Маккамасининг 2003 йил 2 
майдаги «Турридан-тугри хорижий инвестицияларни ХУКУКИЙ химоя ки
лиш ни кучайгиришга оид кушимча чора-тадбирлар ту1рисида»ги 58-сонли 
К,арори.
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Ривожланаётган мамлакатларда кенг кулланидаёп ан яна бир 
рагбатлантирувчи чора шундан иборатки, агар мамлакатдаги кейин- 
ги конун хужжатлари инвестициялаш шарт-шароитларини ёмон- 
лаштирса, унда хорижий инвесторларга нисбатан инвестициялаш 
санасида амал килган крнун хужжатларини инвестициялаш вакдаан 
бошлаб маълум бир муддатга куллаш кафолатланади. Ушбу чора 
Узбекистан Республикасй крнунчилигида х,ам уз аксини топтан 
булиб, хорижий инвесторларга инвестициялаш санасида амал кал
ган крнун хужжатларини инвестициялаш вакдгдан бошлаб ун йил 
мобайнида куллаш кафолати берилади. Хорижий инвестор уз хохи- 
шига кура янги кужун хужжатларининг инвестициялаш шарт-ша
роитларини яхшилайдиган кридаларини куллаш хукук^га эгадир79.

Хорижий инвесторнинг Узбекистан Республикасида олган 
даромадлари унинг хохлим ига кура, Узбекистан Республикаси ху- 
дудида реинвестиция кдлиниши  ̂ёки бопща хдр кдндай усулда 
ишлатилиши мумкин. Жумладан, Узбекистон Республикасига тугри- 
дан-тугри хорижий инвестицияларни жалб этиш ва уларни репат
риация килиш, тугридан-тугри хорижий инвестицияларни амалга 
ошириш муносабати билан олинган хукукдардан фойдаланиш 
чекловларсиз амалга оширилади80. Ушбу кулайлик миллий валю- 
тамизнинг эркин конвертацияланиш имконияти жорий операциялар 
билан чекланган шароитда хорижий инвесторлар фаолиятини 
рагбатлантирувчи мух,им омил хисобланади.

Умуман, хорижий инвесторларга бериладиган асосий кафо- 
латларнинг тулик, булмаган руйхати куйидагилардан иборат:

1. Узбекистон Республикасидаги хорижий инвестициялар 
национализация ва реквизиция к,илинмайди.

2. Хорижий инвесторларга фаолияти натижасида олинган фойда 
ва бошкз маблакларни хрч бир чекловларсиз чет эл валютасида хо- 
рижга утказиш кафолатланади. Шунингдек, импорт буйича олиб ки- 
рилаётган хом ашё, бугловчи буюмлар ва замонавий технологиялар- 
дан олинган тушумни чет эл валютасига айирбошлаш таъминланади.

3. Чет эллик жисмоний ва юридик шахсларга давлат мулкини 
хусусийлаштириш жараёнида, шу жумладан, кучмас мулк олди- 
сотдисида эркин к,атнашиши кафолатланади.

4. Хорижий инвестицияли корхоналар узлари ишлаб чикдр- 
ган махсулотни лицензиясиз экспорт к,илиш, уз ишлаб чик,ариш 
эхтиёжлари учун махсулотни импорт к^илиш ва кушма корхо-

79 Узбекистон Республикасининг «Хорижий инвесторларнинг хукук^ари 
кафолатлари ва кимоялаш чоралари туфисида»ги Крнуни, 1998 йил.

80 Узбекистон Республикасининг «Валютани тартибга солиш тугрисида»ги 
Конуни, 2003 йил.
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наларнинг устав фондига хисса кушиш учун бож туламасдан мулк 
олиб киришга хдкдидир,

Узбекистон Республикаси Солик, ва Божхона кодекслари, 
Президент, фармонлари ва кдрорлари, Вазирлар Махкамасининг 
кдрорлари орк,али хорижий инвесторлар учун имтиёзларнинг кенг 
тизими яратилган (3.5.1-жадвал).

Бунцан ташкдри, икдисодистнинг турли тармокдарида фаолият 
олиб бораётган ва хориждан гутридан-турри хусусий инвестиция- 
ларни жалб калган корхоналар асосий фаолиятидан даромад солири , 
мулк солири, ижтимоий инфратузилмани ривожлантириш солири ва 
ягона соликни тулашдан 7 йилгача озод к^ишнади81.

Хорижий инвесторлар ва халкдро молия институтларини 
Узбекистонда яратилган кулай инвестиция мухити \амда мамлакат 
иктисодиётига инвестиция сарфлашнинг потенциал имкониятлари 
туррисида кенг хабардор цилишни ташкил этиш, корхоналарни 
модернизация ¡дилиш, техник ва технологик кдйта жихрзлаш учун 
хорижий инвестициялар ва кредитларни жалб этиш хамда узлаш- 
тириш жараёнида давлат ва хужалик бошкдруви органларининг 
фаолиятини аник,-пухта мувофикдаштиришни таъминлаш макса- 
дида 2008 йил 24 июдда 'Узбекистон Республикаси Президентининг 
«Хорижий инвестициялар ва кредитларни жалб этиш хамда узлаш- 
тириш жараёнини такомиллаштириш чора-тадбирлари -фриси- 
да»ги ПК.-927-сонли Кдрори кабул кдпинди.

Ушбу кдрорда «Хорижий инвестициялар ва кредитларни жалб 
этиш ва узлаштириш тартиби туррисидаги Низом» ва «Хорижий 
инвестициялар ва кредитларни жалб этиш жараёнида лойихалар та- 
шаббускорлари ва давлат органларининг узаро хамкорлик кделиш 
Схемаси» берилган булиб, унда хорижий инвесторлар фаолиятини 
бошкдриш, уларга кумак бериш тизими курсатиб берилган. 
Президент карорига мувофик, Узбекистон Республикаси Ик,ти- 
содиёт вазирлиги хорижий инвестициялар ва кредитларни жалб 
этиш буйича кдрорларни куриб чик,иш, мухокама этиш ва кдбул 
кдлишда, хар йилги Инвестиция дастурларини, шунингдек, 
тармокдар ва мамлакат минтакдларини ривожлантиришнинг урта 
мудцатли дастурларини тайёрлашда етакчи бугин хисобланади, 
унинг зиммасига мазкур масалаларни \ал этишда идоравий 
мансублигидан кдтъи назар, барча хужалик юритувчи субъектлар 
фаолиятини мувофикдаштириш масъулияти юкланади.

81 Узбекистон Республикаси Президентининг 2005 йил 11 апрелдаги 3594- 
сонли Кдрори.
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3.5.1-жадвал
Хорижий иивесторлар ва хорижий инвестицияли корхоналарга 

бериладиган имтиёзлар

Солнц, тулов турлари ва нмтисзлар
Даромад солит

-  кишлокларда кдйта очилган хорижий инвестицияли корхоналар фаолиятининг 
бирмнчи й ш тд а  даромад солигидан т^лик, озод зтилади, иккйнчи йил солицнинг 
25%ини, учинчи йил эса 50% и ни тулашади. Савдо-сотик, ва воситачилик билан 
шугулланувчи хорижий инвестицияли корхоналар бундан мустасно;
-  бошка ишлаб чикариш корхоналари, шу жумладан, тугридан-тугри хорижий 
инвестицияли корхоналар фаолиятининг биринчи йилида соликнинг 25%ини, иккинчи 
йили эса 50%ини тулашади;
-  агар экспортга ишловчи еки импортни урнини крпловчи тугридан-тугри хорижий 
инвестицияли корхона ишлаб чикарган махсулотининг 25%ини болаларга мулжалланган 
товарлар ташкил этса, ушбу корхона даромад солигидан 5 йил га озод килинади. Агар 
экспортга ишловчи ёки импортни Урнини копловчи хорижий инвестицияли корхонанинг 
асосий капиталида хорижий капиталнинг улуши 50%дан кам б^лмаса, ушбу корхона 
даромад солигидан 2 йил га озод килинади;
-  хорижий капиталнинг улуши 50%дан кам булмаган ишлаб чикариш корхонаси уз 
даромадини тулик реинвестиция килса, даромад солигидан тулик озод килинади.
Кушилган кнймат солнгн (К.К.С)
-  хорижий валюта хамда киматба^о когозлар хдракатига тегишли булган сугурта ва ссуда 
бериш оперциялари;
-  узи етиштирган кишлок хужалик ма^сулотларини сотиш;
-  геологик ва топографик ишлар;
-  республикамизда ишлаб чикарилаётган курилиш материаллари;
-  экспорт килинаётган товарларни хдмда хорижий товарларни ортиш ва ташиш буйича 
курсатиладиган хизматлар.
Ер солнгн
-  Хорижий инвестицияли ишлаб чикариш корхоналари ер солигини тулашдан 2 йилга 
озод кил и над и.
Акциз соли т
-  Ноозик-овкат истеъмол товарларини ишлаб чикарувчи корхоналар акциз солипши 
тулашдан озод килинади. Тамаки ма\сулотлари, заргарлик буюмлари, совун ва бензин 
ишлаб чикарувчи корхоналар бундан мустасно.
Божхона туловларн
-  Узбекистон Республикасига 50 млн. доллардан ортик; тугридан-тугри хорижий 
инвестиция киритган юридик шахсларнинг чегарадан олиб утадиган товарларидан импорт
божи ундирилмайди,
-  хорижий инвестор уз зиммасига ишлаб чикаришни модернизациялаш мажбуриятини 
олганида чегарадан олиб утилаётган технологик ускуналар учун зарур деталлар ва э.\тиёт 
кисмлар божхона туловларидан озод килинади.
Бошка турдагн солнклар ва мажбурнй туловлар
-  экспортга йуналтирилган ва импорт урнини копловчи махсулотларни ишлаб 
чикараётган хорижий инвестицияли корхоналар ишлаб чикаришни ривожлантириш 
максадида солик кредитларини олишлари мумкин;
-  нефть ва газ конларини аникдаш ишларини олиб борувчи хорижий корхоналар хдмма 
турдаги соликдар \амда туловлардан озод килинади. Ушбу корхоналар ускуналар, моддий- 
техник ресурслар, хизматларни импорт килганда божхона туловларидан хдм озод килинади;
-  нефть ва газ казиб чикарувчи кушма корхоналар хорижий корхоналар ёрдамида 
тузилган булса, даромад солиги ни тулашдан 7 йилга озод кил и над и. Шунингдек, бу 
корхоналар мулк солигидан ва хорижий хамкорлар улушидан ундириладиган даромад 
солигидан озод килинади.
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Узбекистан Республикаси Ик,тисодиёт вазирлиги, Ташки 
и^тисодий алокдлар, инвестициялар ва савдо вазирлиги, бошк,а 
вазирликлар, идоралар, давлат х,амда хужалик бошк,аруви орган- 
лари, мулкчилик шакли ва идоравий мансублигидан катъи назар, 
хужалик юригувчи субъектлар хорижий инвестициялар ва 
кредитларни жалб этган хрлда инвестиция лойи\аларини тузиш 
\амда куриб чик,ишда куйидаги чизмага амал кдпинмокда (3.5.1- 
расм).

3.5.1-расм. Республикага хорижий инвестиция ва кредитларни 
жалб к,илиш схемаси

Узбекистан Республикаси Ташки ик,тисодий алокдлар, инвес
тициялар ва савдо вазирлиги зиммасига хорижий инвестициялар 
хдмда кредитларни жалб этиш учун инвестиция таклифларининг 
ягона базасини шакллантириш, потенциал хорижий инвестор- 
ларни излаш, амалга ошириш таклиф этилаётган лойих;алар 
тугрисида уларга зарур ахборотларни етказиш, шунингдек, 
хорижий инвесторлар ва кредиторлар билан келишилган шартно- 
маларни расмийлаштиришда хужалик юритувчи субъектларга 
кумаклашиш вазифаси юклатилган.

ИЗ



Узбекистан Республикаси Ташк,и иктисодий алокдлар, инвес- 
тициялар ва савдо вазирлмги я гона маълумотлар базасига кири- 
тилган инвестиция таклифларининг амалга оширилиши туфисида 
хар ойда Вазирлар Ма\камасига ахборот бериб бормокда.

Узбекистан Республикаси Молия вазирлиги хужалик юри- 
тувчи субъектлар томонидан Узбекистан Республикаси берган 
кафолатлар буйича мажбуриятларнинг уз вак,тида бажарилишини 
таъминлаш устидан тизимли мониторинг урнатиб, к;арорлар кабул 
килиш учун \ар  чоракда Вазирлар Махкамасига тегишли 
ахборотларни такдим этмокда.

Вазирлар Махкамаси тармок; Комплексларининг рахбарлари 
Узбекистан Республикаси Ик,тисодиёт вазирлиги билан бирга- 
ликда хорижий инвестициялар ва кредитларни ж ал б этган холда 
инвестиция лойихаларини амалга оширишнинг тасдикданган 
тармокди жадвалларини ижро этиш, лойихаолди хужжатларини уз 
вак;тида тайёрлаш ва экспертиза кдииш устидан кдттик назорат 
урнатган.

Хорижий иивестицияларни ахборот билан таъминлаш ва 
кумаклашиш агентлиги« Узинфоинвест»нинг фаолияти. Респуб- 
ликамиз ик^тисодиётига инвестиция киритиш салохиятига эга 
булган хорижий инвесторларга Узбекистан ик,тисодиётига инвес- 
тициялаш учун мавжуд булган катга имкониятлар, шунингдек, 
инвесторлар учун яратилган хар томонлама кенг, кулай шарт- 
шароит ва кафолатлар буйича зарур, керакли ахборот ва маълу
мотлар билан таъминлаш мак;садида 2007 йилда Хорижий инвес- 
тицияларни ахборот билан таъминлаш ва кумаклашиш агентлиги 
— «Узинфоинвест» Узбекистан Республикаси Президентининг 2007 
йил 6 февраддаги ПК.-578-сонли Кдрорига мувофик; ташкил 
этидци. Мазкур агентлик хорижий ишбилармон доираларни 
республикамиздаги мавжуд инвестиция мухити хакида атрофлича 
ахборот билан таъминлаб к,олмасдан, уларга лойихаларни амалга 
ошириш борасида хам хар томонлама кумаклашади.

Агентлик Ташк,и и цтисодий  алок,алар, инвестициялар ва 
савдо вазирлиги  к>ошидаги ю ри ди к  ш ахе хУКУКтарига эга  булган 
м устакдп  м уассасади р .

Агентликнинг асосий максадлари:
— туфидан -тутри хорижий ва ички инвестицияларни жалб 

этиш жараёнини янада яхшилаш;
— Узбекистонда мавжуд инвестиция имкониятларини хориж- 

да кенг ёритиш;
— республикада яратилган инвестиция мухитининг афзаллик- 

лари хакида хорижий ишбилармон доираларига етказиш.
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Агентликнинг асосий вазифалари:
— хорижий ишбилармон доиралар уртасида ва оммавий 

ахборот воситаларида Узбекистоннинг и^тисодий хамда ресурс 
с алохияти ва х,амда инвестицияларни жалб к^илиш учун яратилган 
кулай шароитлар х,ак,ида маълумотларни кенг ёритиш;

— хорижий инвесторларни ахборот билан таъминлаш, уларга 
истик,болли лойи\алар ва инвестиция фаолиятининг меъёрий- 
хукукий асослари х.ак.идаги маълумотларни такдим кдпиш;

— хорижий инвесторлар ва махаллий тадбиркорлар уртасида 
учрашув ва музокараларни ташкил этиш;

— хорижий мамлакатларда реклама тадбирлари ва акциялари 
утказиш ор^али ресмубликанинг юк,ори даражадаги халкдро 
имиджини шакллантириш ва куллаб-кувватлаш.

Инвестицияларни жалб этиш: «Узинфоинвест» агентлиги 3 та 
йуналиш буйича хорижий инвестицияларни жалб этади:

1. Турридан-тугри хорижий инвестициялар;
2. Корхоналарнинг акциялар пакетини истик,болли хорижий 

инвесторларта таклиф этиш;
3. Ким ошди савдоларига мулкий мажмуа сифатида куйилган 

корхоналарни истикболли хорижий инвесторларга таклиф этиш.
Агентликнинг фаолияти:
— хорижий инвестицияларни жалб этиш ва инвесторларни 

Узбекистан Республикасидаги фаолияти сохасидаги к,онун- 
чиликни такомиллаштириш буйича амалий таклифларни ишлаб 
чик,ишда катнашиш;

— ташкил этилаётган реклама тадбирлари оркали стратегик 
ахамиятга эга булган дастурлар ва устувор лойщ аларни амалга 
ошириш учун ТТХИ, ташк;и кредитларни жалб этиш;

— потенциал инвесторларга маълум бир ик,тисодиётнинг 
тармоги ёки республика худу лига куйилмаларни амалга ошириш 
жозибадорлиги туррисидаги ахборотни етказиш;

— устувор инвестицион лойихалар портфелини шаклланти- 
ришда иштирок этади;

— ТТХИни жалб этиш учун ик,тисодиётнинг устувор соха- 
лари ва энг мухим ишлаб чик,аришларни руйхатини тузиш буйича 
таклифларни тайёрлайди;

— инвестицион таклифлар маълумотлар базасини яратади ва 
мунтазам янгилаб боради;

— хорижий мамлакатлар инвестицион мухитининг так,к,ослама 
тахлилини амалга оширади ва Узбекистан Республикаси инвес
тицион мухитини яхшилаш буйича таклифларни ишлаб чикдди;
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— хорижий мамлакатлардаги худди шундай агентликлар ва 
ташкилотлар билан хамкорликни амалга оширади;

— Узбекистон Республикаси инвестицион имкониятлари ва 
миллий ишлаб ч и кар у в ч и л а р н и н г экспорт имкониятлари буйича 
ахборот-реклама маълумотларини чет элдаги оммавий-ахборот 
воситаларида жойлаштиришни ташкил этади;

— инвестицион ва- бизнес-форумлар, махалпий экспорт махсу- 
лотлари кургазмаси, «давра сухбатлари», Узбекистон Республикаси 
худуди ва хорижда семинарлар ва конференциялар ташкил этади;

— хорижий инвесторларни Узбекистон Республикасига ва 
махаллий шерикларни хорижий мамлакатларга узаро алмашув 
ташрифларига кумаклашади;

— махсус веб-сайтни яратади ва унинг ахборот билан 
таъминланиш ва мунтазам янгиланишини амалга оширади.

Узбекистон Тикланиш ва таракдиёт жамгармаси. Узбекистон 
иктисодиётининг энг мухим, аввало, етакчи тармокдарини 
модернизация кдлиш ва техник жихатдан кбайта жихозлаш буйича 
лойихаларни амалга ошириш максадида 2006 йилда Узбекистон 
Тикланиш ва таракдиёт жамгармаси тузилди.

Мазкур жамгарманинг устав капиталини 1 млрд. АКД1 
доллари микдорида шакллантирилган эди. 2010 йилнинг 1 
январида жамгарманинг устав капитали 3,7 млрд. долларни 
ташкил этди82 ва унинг улушини 2010 йилда 5 млрд. долларга 
етказиш режалаштирилган.

Ж амгарманинг асосий вазифаси факдт маблагларни жамлаш 
хамда таркибий узгаришларни амалга ошириш ва ишлаб 
чик,аришни модернизация кдлиш учун хал кдлувчи ахамиятга 
молик мухим лойихаларни молиялаштириш билан чекланмайди, 
балки хорижий инвесторлар — чет эл компаниялари, банклари, 
халкаро молия институтлари билан хамкорликда узаро тенг 
шартларда инвестиция пойихаларини молиялаштиришни хам уз 
ичига олади.

Узбекистон Тикланиш ва таракдиёт жамгармаси иктисодиёт- 
Ш1нг стратегик тармокдарида к,атор инвестицион лойихаларни 
амалга ошириш учун 870,9 млн. доллар ажратишни режалаш- 
тирмокда. Узбекистон Президентининг махсус кдрорига кура 2010 
йилда жамгарма маблагларини жалб этган холда 34 та инвестиция 
лойихаларининг адресли дастури тасдикданди. Ушбу руйхатга

82 Каримов Н А . Асосий вазифамиз — ватанимиз тараккиёти ва халк?1миз 
фаровонлигини янада юксалтиришдир.—Тошкент: «Узбекистон», 2010. 66-6.
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энергетика, нефтгаз ва кимё тармокдари, автомобилсозлик, ирри
гация ва гранаюрт инфратузилмасидаги умумий к,иймати 8,477 
млрд. долларлик лойихалар кирган. Узбекистон Тиюганиш ва 
таракхиёт жамгармаси томонидан ажратиладиган кредитларнинг 
аксарият к,исмини энергетика (337,7 млн. долл.), нефтгаз (169,3 млн. 
долл.), транспорт инфратузилмаси (147,4 млн. долл.), тог-кон (121,5 
млн. долл.) тармонутри ва Тошкент вилоятида курилаётган 
автомобиль двигателлари ишлаб чикарувчи завод курилиши (45,6 
млн. долл.) учун ажратиш режалаштирилган83.

Тикланиш ва тараккиёт жамгармаси ривожлангани сари унинг 
истикболи кенгайиб боради, ик,тисодиётимизни модернизация 
кзшшщаги урн и ва ахамияти хар томонлама ошади.

Хорижий инвесторлар учун республикада яратилган кафо- 
латлар, имтиёзлар ва рагбатлантириш чоралэри Узбекистон капи
тал сарфлаш учун кулай, хамкорлик учун ишончли мамлакат 
эканлигидан далолат беради.

Асосий тушунчалар

Миллий режим — хужалик юритиш фаолиятининг минимал 
шароитлари булиб, хорижий инвесторлар учун ёмонлашиб 
кетмаслиги керак.

Хал^аро инвестицион шартнома - икки ва куп томонлама 
миллий давлатларнинг инвестиция сиёсатларини мувофикдаштириш 
ва хагщаро инвестициялар сохасида тартибга солишнинг умумий 
коилаларини ишлаб чик,ишга каратилган шартномадир.

Икки томонлама инвестицион шартнома — икки мамлакат 
хукуматлари уртасида инвестицияларни амалга ошириш мак,- 
садида тузиладиган махсус шартномадир.

Минтакдвий инвестицион шартнома — бир минтацавий гу- 
рухга кирувчи мамлакатлар хукуматлари уртасида инвестициялар
ни амалга ошириш хусусида имзоланадиган махсус шартномадир.

Куп томонлама инвестицион шартномалар — манфаатдор мам- 
лакатларнинг инвестицион хамкорликда кдтнашиши ва аъзоларни 
кенг мик,ёсда цамраб олишини кузда тутувчи шартномадир.

Халцаро инвестиция сиёсати - халк,аро инвестиция ок,имлари 
харакатини эркинлаштиришга каратилган халк,аро тартибга 
солиш чора-тадбирлари тизимидир.

Халцаро валюта-молия ташкилотлари — жахон валюта тизи- 
мини ривожлантириш ва мустахкамлаш, жахон молиявий ре- 
сурслар бозорини баркдрорлаштириш ва капитал айланишини 
рагбатлантириш макрадида ташкил этил га н ташкилотлар.

83 Экономическое обозрение. №  11, 2009. С.9.
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Халкаро валюта фонди (ХВФ) — 1945 йилда ташкил этилган 
булиб, максади аъзо-мамлакатлар валюта-молия сиёсатини 
мувофикдаштириш, тулов балансини тартибга солиш ва валюта 
курсини баркарорлаштириш учун к,арз бериш хисобланади.

Халкаро тикланиш ва таракдиёт банки (ХТТБ) -  1946 йилда 
ташкил этилган максади аъзо-мамлакатлар иктисодиётини кбайта 
КУришга ва ривожланишига капитал куйилмалар бериш, хусусий 
хорижий инвестицияларни рагбатлантириш оркали кумаклашиш, 
тулов баланси мувозанатини таъминлашга каратилган к,арз 
беришдан иборат.

Европа тикланиш ва таравдиёт банки (ЕТГБ) — 1991 йилда 
ташкил топган. ЕТТБ Марказий ва Шаркий Европа мамлакатларига 
бозор иктисодиётига угишга к,аратилган иктисодий ислохотларни 
амалга оширишда ёрдам бериш максадида тузилган.

Осиё таравдиёт банки (ОТБ) — 1966 йилда ташкил топган 
булиб, макради китьанинг ривожланаётган мамлакатларига икти
содий ривожланишда кумаклашиши, худудий хамкорликни раг
батлантириш, аъзо-мамлакатларга техник ёрдам курсатиш ва 
уларнинг иктисодий сиёсатини мувофиклаштиришдан иборат.

Ислом тараккиёт банки (ИТБ) — 1975 йилда ташкил топган 
булиб, максади аъзо-мамлакатларнинг ривожланиш лойиха- 
ларини, ташки савдони кредитлаш ва савдо хамда саноат 
компаниялари капиталларини инвестициялашдан иборат.

Инвестицияларни кафолатлаш буйича халкаро агентлик 
(ИКХА) — 1988 йилда ташкил этилган булиб, унинг вазифаси 
хорижий инвесторларни нотижорат характердаги рисклар билан 
боглик йукотишлардан кафолатлаш оркали аъзо-мамлакатлар 
иктисодиётини ривожлантириш максадида инвестидиялар оки- 
мини оширишга кумаклапшшдир.

Инвестицион даъволарни тартибга солиш буйича халкаро 
марказ (ИДТСХМ) — 1966 йилда ташкил топган булиб, максади 
хорижий инвестицияларни кабул килувчи аъзо-мамлакатлар 
хукуматлари, давлат органлари билан хорижий инвесторлар 
5фтасида вужудга келувчи келишмовчиликларни тартибга солиш, 
келиштириш, арбитраж судларида ишни куриб чикиш меха- 
низмларини яратиш оркали халкаро инвестиция фаолиятига 
кумаклашдир.

Инвестицион маркетинг хизматлари департаменти (ИМХД) -
агентликка аъзо булган ривожланаётган ва угиш мамлакатлари 
икгисодиётига йуналтирилаётган тугридан-тугри хорижий инвес
тицияларни куллаб-кувватлайди. ИМХДнинг максади — ри
вожланаётган мамлакатларга иктисодий усишни рагбатлантириш
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ва камбагалликка карши курашиш учун жалб этилаётган тур- 
ридан-тугри инвестициялар ок,имининг барк,арорлигини таъмин- 
лашга ёрдамлашишдир.

Хорижий инвесторларга маслахат бериш агентлиги — Умумжахон 
банкининг булинмаси булиб, аъзо-мамлакатлар хукуматларини хо
рижий инвестициялар масалалари буйича конфиденциал масла- 
хатлар билан таъминпаш макрадида ташкид этилган ташкилотдир.

Хорижий иивестицияларни ахборот билан таъминлаш ва 
кумаклашиш «Узинфоинвест» агентлиги — 2007 йилда ташкил 
этилган булиб, макради хорижий ишбилармон доираларни 
республикамиздаги мавжуд инвестиция мухити хакдда атрофлича 
ахборот билан таъминлаш, уларга лойихаларни амалга оширишда 
Хар томонлама кумаклашишдан иборатдир.

Узбекистон Тиклаииш ва таравдиёт жамгармаси — 2006 йидда 
ташкил этилган булиб, макради Узбекистон ихтисодиётининг 
мухим, етакчи тармокларини модернизация к,илиш ва техник 
жихатдан к,айта жихозлаш буйича инвестицион лойихаларни 
амалга оширишга кумаклашишдир.

Назорат саволлари:

1. Хорижий иивестицияларни тартибга солиш зарурияти 
нималардан иборат?

2. Хорижий инвестициялар кандай усуллар ёрдамида 
тартибга солинади?

3. Хагщаро инвестицион шартномаларнинг кандай турлари 
мавжуд?

4. Хорижий иивестицияларни миллий даражада тартибга 
солишнинг асосий хусусиятларини аникданг?

5. Халк,аро инвестиция сиёсати нима ва унинг к,андай дас- 
таклари мавжуд?

6. Хорижий инвестициялар харакатини тартибга солувчи 
Хандай молиявий ташкилотларни биласиз?

7. Хорижий инвестициялар харакатини тартибга солувчи 
кандай минтакавий молиявий ташкилотларни биласиз?

8. Хорижий инвестицияларни кафолатловчи ва тартибга 
солувчи махсус халк,аро ташкилотлар кдндай вазифаларни бажа- 
ради?

9. Узбекистонга хорижий инвестицияларни жалб этишда 
к,андай имтиёзлар мавжуд?

10. Узбекистонга хорижий инвестицияларни жалб этишнинг 
институционал асослари нималардан иборат?

119



IV БОБ. ХАЛКДРО КАПИТАЛ ХАРАКАГИДА ТРАНСМИЛЛИЙ 
КОРПОРАЦИЯЛАРНИНГ УРНИ

4.1. Халкаро корпорацияларнинг вужудга келиш сабаблари ва 
функциялари. ТМКнинг таснифланиши

Баркдрор суръатларда ривожланаётган трансмиллийлашув жара- 
ёни замонавий жахон икгисодиётининг мухим хусусияти хисоб- 
ланади. Ушбу жараённинг асосий \аракатлантирувчи кучи халкдро 
корпорациялардир. Халкаро корпорациялар савдо, инвестициялаш 
ва замонавий технологияларни элтувчшгар сифатида жахон икги- 
содиётининг асосий субъектларига айланишди.

Халкдро иктисодий глобаллашувнинг асосий харакатлан- 
тирувчи кучи халкдро корпорациялар хисобланади. Халкаро 
корпорациялар ички корпоратив мехнат таксимотини анъанавий 
мехнат таксимотининг халкаро дараж асига  олиб чик.ишган. 
Жахон ик ,тисодиётининг глобаллашув ж ар аён и  штаб-квартираси 
к;абул килувчи мамлакатдан таищарида булган фирмалар томо- 
нидан назорат килинадиган ва бошк,ариладиган халкаро ишлаб 
чикаришга бевосита боглик Халкаро корпорацияларнинг умумий 
назоратида булган ушбу фаолият жахон ЯИМ  ишлаб чикдриш 
Х аж м ининг тахминан 25 фоизини ташкил к,илади. Ушбу ишлаб 
чикаришнинг 1/3 к;исми кабул килувчи мамлакатларда жойлаш- 
ган.

Жахон иктисодиёти амалиёти курсатишича, ишлаб чика
ришнинг интеграциялашув жараёни халкаро корпорацияларни 
ташкил килиш моделларига таянади.

Халкдро корпорацияларнинг вужудга келиши ТТХИ билан 
боишкдир. Жахон амалиётида ТМ Кга турли мамлакатларда 
ТТХИни амалга оширадиган йирик корпорациянинг таркибий- 
ташкилий шакли сифатида каралади. Хорижий корхонанинг 
ташкил этилиши тугридан-тугри хорижий инвестициялаш 
фаолияти натижаси булиб, унда инвестор-норезидент капитал- 
нинг 50% дан кам булган кисмига эгалик кил ад и. Шуъба 
фирмада унинг улуши 50% дан ошади, хорижий филиал эса тулик 
унга тегишли булади.

Иктисодий адабиётда халкаро корпорацияларнинг икки хил 
шакли фаркланади: трансмиллий ва купмиллатли корпорациялар 
(4.1.1-раем).
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4.1.1-расм

Рарб иктисодий адабиётида халк,аро монополистик уюшма- 
ларнинг купмиллатли, халк,аро, трансмилиий ва глобал турлари 
фаркданади.

Россиялик иктисодчилар, одатда, куйидаги тавсифларни 
берадилар: ТМК -  бу хорижий активларга эга булган миллий 
монополиялардир. Уларнинг ишлаб чикдриш ва савдо сотик, фао- 
лияти миллий давлат чегарасидан чикцб кетади. АКД1да корпо
рация деб, хцссадорлик жамиятларига айтилади. Замонавий 
ТМ Книнг купчилиги Америка компанияларининг экспансияси 
туфайли вужудга келганлиги сабабли, бу атама жа\он мамлакат- 
лари иктисодиётига кириб келди.

ТМ Книнг хУКУКий режими ташкил топган филиаллар ва 
шуъба корхоналари орк;али турли давлатларда фаолият юритишни 
назарда тутади. Бу компаниялар нисбатан мустак,ил булган ишлаб 
чицариш ва тайёр ма\сулотларни сотиш, илмий-тадкикрт, ис- 
теъмолчиларга хизмат курсатиш хизматларига эгадирлар. Уму- 
ман, улар ягона ишлаб чик;ариш-сотиш мажмуини ташкил этиб, 
бу мажмуада х,иссадорлик капиталга факдт таъсисчи давлат эга- 
лик килади. Шунингдек, филиал ва шуъба корхоналари кушма 
корхоналар булиши ва уларда миллий капитал устунлик к,илиши 
хам мумкин.

Купмиллатли корпорациялар — ишлаб чик,ариш ва илмий- 
тадки^от ишлари асосида бир неча давлат миллий корпорацияла- 
рини бирлаштирувчи халвдро корпорациялардир. Бунга 1907 
йилдан буён фаолият курсатиб келаётган Англия — Голландия- 
нинг «Рояль-Датч Шелл» концернини мисол цилиш мумкин. 
Ушбу компаниянинг хозирги кундаги капитали 60:40 нисбатда 
так,симланган.

121



Бирлашган Миллатлар Ташкилоти (БМТ)нинг ТМК буйича 
комиссияси халк,аро компанияга куйидагича тавсиф беради:

— юридик шакли ва фаолият сохасидан к,атъи назар, икки 
ёки ундан ортик мамлакатларда хужалик субъекта ари га эга 
булган;

— битта бошкарув маркази оркдли умумий стратегиями 
амалга ошириш ва мувофиклаштирилган сиёсат юритишга имкон 
берувчи карорлар к;абул кдлиш тизими доирасида иш олиб 
борадиган;

— мулкчилик оркали бир-бирига богланган алохида хужалик 
субъекти сифатида, бунда хужалик субъектларидан битгаси ёки 
ундан куттроги бошкаларининг фаолиятига билимлар, ресурслар 
ва масъудиятни бошкдлар билан бахам куриш орцали жиддий 
таъсир курсата олади.

Жахон амалиётида халк;аро корпорациялар лей ил ганда жахон 
товар ва  и ш л а б  ч и к а р и ш  ом и ллари  Зозорлари га сези ларл и
даражада таъсир курсатувчи йирик компаниялар тушунилади. 
Уларга куйидагилар киради:

— йиллик сотиш хажми 1 млрд. доллардан кам булмаслиги;
— умумий молиявий айланма маблагларининг бешдан бир 

кисмидан учдан бир к,исмигача хориждаги операциялар улушига 
туф и келиши;

— хориждаги активлар улуши 25% дан кам булмаслиги;
— камида олтита мамлакатда филиалларга эга булишлиги.
Ш ундай килиб, халкдро корпорацияларнинг асосий хусу-

сияти т^ф идан-туф и хорижий инвестицияларни амалга ошириш 
жараёнидир.

XIX аср охирида вужудга келган халкаро корпорациялар 
эволюцион ривожланишнинг узун йулини босиб утди, бу 
жараёнда уларнинг шакллари ва фаолият сохалари устувор- 
ликлари, ички корпоратив тузилма ва стратегияси узгариб борди.

Ривожланган мамлакатлар ик,тисодиётида корпоратив 
бирлашмаларнинг узаро ташкилий-хужалик алоцалари асосида 
трансмиллий молия-саноат гурухлари (МСГ)ни барпо этишнинг 
турли шакллари мавжуд.

МСГ жахон икгисодиётини халкэро ишлаб чикэришига айпан- 
тириб, барча йуналишлар буйича илмий-техника тарак,киётининг 
жадал ривожланишини таъминлади. Улар таркибига махсулотнинг 
техник даражаси ва сифати, ишлаб чикдриш самарадорлиги, 
менежмент шаклларининг такомиллашуви, корхоналарни бошкд- 
риш каби йуналишларни киритиш мумкин. МСГ ушиб мамла
катларда уз шуьба корхоналари ва филиаллари орк,али ишлаб
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чикиладиган ягона илмий-ишлаб чикдриш х,амда молия стратегияси 
буйича фаолият олиб борадилар. МСГ улкан илмий-ишлаб чикариш 
ва бозор сало\мяги га эга булиб, жахон ик^гисодиётининг баркдрор 
суръатларда ривожланишини таъминлайдилар. ТМ К тарихан к,иска 
вак,т ичица «янги индустриал мамлакатлар»нинг жадал суръатларда 
ривожланишида мухим омил булди. Халкдро корпорациялар 
шаклланган даврдан бошлаб уз ривожланиш стратегияларига эга 
булиб, куйидаги белгилар улар учун хосдир:

— ишлаб чик,аришни хорижий хом ашё билан таъминлаш;
— уз филиаллари ёрдамида хорижий бозорларда мустахкам 

урин эгаллаш;
— ишлаб чикдришни харажатлар нисбатан паст булган 

мамлакатларда жойлаштириш;
— ишлаб чикариш, савдо ва молия фаолиятини диверсифи- 

кациялаш.
Хагщаро корпорациялар фаолият олиб бораётган мамлакат- 

ларида умумий тартибдаги ва мультимиллийлаштириш билан 
борлик ракрбат афзалликларини кулга киритиш усулларидан 
фойдаланишади (4.1.1-жадвал).

ТМ Книнг махсулотни бир вак,тнинг узида бир нечта 
мамлакатлардаги филиалларида ишлаб чикдриш сабабларини 
аникдаш учун унинг худудий жихатини ажратиб курсатиш зарур. 
ХУДУДИЙ жихат корпорациянинг арзон хом ашё ва иш кучидан 
фойдаланиш, махсулотни ташиш ва сакдаш харажатларини 
кискдртириш, божхона ва солик, тусикдарини четлаб утишга 
интилиши билан богликдир. Интернационал жихат эса бир нечта 
мамлакатларда уз филиалларига эга корпорация уз нисбий 
устунлигидан фойдаланиши билан борлик; хисобланади. Икги- 
содий мустакдл бир неча корпорациядан кура, махсулотни битта 
корпорация томонидан катор мамлакатларда ишлаб чик,ариш 
афзалрок;. Шунингдек, ТМ К  соликдарни кцскдртириш макрадида 
Хисоботни бошк;ариши ва унга теги шли булган технология 
устидан назоратни урнатиши мумкин. Ушбу имконият тулик, 
назорат кдлинадиган филиаллар ёрдамида амалга оширилади.

ТМ Клар куйидаги хусусусиятлари билан бошка компа- 
ниялардан фаркданади:

1) халкдро мехнат такримотининг фаол иштирокчилари 
эканлиги;

2) халкаро ишлаб чикариш мажмуаларини яратиб, к у ш и т а  
имкониятларга эга булиши;

3) глобал ишлаб чикариш кучлари ва ресурсларидан фойдала
ниши;
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Халкаро корпорациялар томонидан рацобат афзалликларини кулга 
киритиш усуллари84

4 .1 .1-жадвал

Афзаллик | Тавсиф
X. Умумий тартибдаги ракобат афзаллнклари

Уз технологиясига эга булиш

Ноу-хау ёки фирмага теги шли ма\сулотни ишлаб 
чикариш, жараён ёки бошкарув технологияси, уни 
бошка фирмалар факат НИОКР ёки унинг эгасидан
олигии мумкин

Маркага ёки савдо белгисига 
асосланган «гудвилль»

Сифат, хизматларга нисбатаи тажриба асосида ортти- 
рилган обру-эътибор

Ишлаб чикариш куламлари 
буйича икгисод килиш

Катта куламларда ишлаб чикариш мах,сулот бирлиги 
кийматини пасайтиради

Ишлаб чикариш диапазони 
буйича иктисод килиш

Бир нечта ишлаб чикариш турлари «бир том остида» 
бирлашиши хисобига харажатлар камаяди

Харидлар куламлари буйича Харидларни катта х;ажмларда а мал га ошириш хисобига 
хом ашё ва ярим тайёр ма^сулотлар кийматининг
камайиши

-  молиялаштиришда Иирик фирмалар учун анча паст ставкаларда мо- 
лиялаштиришдан фойдаланиш

— сотувларда Хом ашё ва мах,сулотни катта партияларда юклаш 
ма\сулот бирлигини ташиш кийматини пасайтиради

-  рекламада Бир нечта бозорлардаги сотувлар рекламанинг муайян 
«бозорлараро» ихтисосл аш и ш и га имкон беради

Давлат хрмийлиги Давлат бошкаруви остида бозорга эркин ёки пре- 
ференциал кириш

Ходимлар менежменти
Банд булганларнинг гурух^и фаолиятини рагбат- 
лантириш ва ме^нат унумдорлигини макбуллаштириш 
куникмалари

II. Мультимиллийлаштириш билан боглик ракобат афзаллнклари
Маркетингнинг мультимил- 
лий имкониятлари

Бир нечта мамлакатлардаги бозорларни билиш ва 
улардан фойдаланиш

Мультимиллий таъминот 
манбалари

Бир нечта мамлакатлардаги хом ашё, ярим тайёр 
ма\сулотлардан эркин фойдаланиш, бу ягона манбага 
нисбатан харажатларни анча пасайтиради

Мультимиллий диверсифи
кация

Бир нечта мамлакатларда операциялар олиб бориш 
«мамлакат калтислиги»ни ва бизнес калтислигини 
пасайтиради

Бир нечта мамлакатларнинг 
менежментдаги тажрибаси

Бир нечта мамлакатлар тажрибаси асосида шаклланган 
операцияларни бошкариш куникмалари ракобатчилар 
олдида нисбий афзалликларни беради

Агломерация буйича икгисод
Бошка фирмалар билан \удудий ишлаб чикариш 

, кооперацияси натижасидаги агломерация буйича ик
тисод килиш

84 Вахабов Ä.B. Модели развития финансово-промышленных групп в ми
ровой экономике и возможности его использования в Узбекистане. / 
«Молия-саноат гурухларини ташкил этиш буйича халк,аро тажриба ва 
Узбекистонда корпоратив бошкарувни такомиллаштириш муаммолари» 
мавзуидаги халкаро илмий-амалий конференция материаллари. — М.: 
МГЭИ, 2008. 18-6.
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4) оммавий истеъмолчилар учун ишлаши;
5) капитали и базавий мамлакатда юз бераётган жараёнларга 

боглик, булмаган х,олда амалга ошириши;
6) юкори технологияли ва фан сигимкорлиги юкори булган 

тармокларда фаолият олиб бориши.
Ушбу тармокдар ривожланиши катта хажмдаги капитал 

куй ил мал ар ва ю^ори малакали мутахассисларни талаб этади.
Шу билан бирга ТМ Книнг ривожланиши куйидаги карама- 

карши тенденцияларга эга:
— улар уртасида ракобатнинг кескинлашуви;
— узаро хамкорлик муносабатларининг урнатилиши.
ТМ К уртасидаги узаро хамкорлик муносабатлари куйидаги 

шаклларда намоён булиши мумкин:
1) халкаро кооперация — дастлаб, ривожланаётган мамла- 

катларнинг казиб чикдриш ва кайта ишлаш тармокдарида намоён 
булган булса, кейинчалик юкори технологияларни талаб килувчи, 
илмий-техника тараккиёти ютуклари кенг кулланиладиган 
со\аларда амалга оширила бошланди;

2) стратегик альянслар — жахон бозоридаги глобал иктисо- 
дий масалаларни биргаликда хал этиш максадида тузиладиган 
фирмалараро иттифок булиб, ушбу иттифок мазкур фирмалар- 
нинг бошка сохаларда ракобатлашувига тускинлик килмайди. 
Стратегик альянслар технологик тадкикотларни олиб бориш, 
кушма ишлаб чикаришни амалга ошириш ва махсулотни сотишда 
хамкорлик килиш максадида барпо этилади;

3) стратегик оилалар — узаро ракобатда булган корпора- 
цияларнинг халкаро бозорларда бир-бирини тулдирувчи страте- 
гияни амалга ошириш максадидаги бирлашувидир;

4) стратегик тизимлар - турли тармоклардаги (ишлаб чика- 
риш корхоналари, савдо фирмалари, банклар) корхоналарнинг 
узок муддатли хамкорлигига асосланган бирлашма булиб, 
максади ахборотлар, персонал ва технологиялар алмашишдан 
иборатдир;

5) халкаро бирлашиш ва кушиб олишлар. Халкаро ракобат- 
нинг кучайиб бориши натижасида XX асрнинг 80-йилларидан 
бошлаб ТМ К иштирокида фирмаларнинг бирлашиш ва кушиб 
олиш жараёни кучайди. Ушбу холатнинг асосий сабаби саноат 
тармокларида тулик кувват билан ишламаётган корхоналарнинг 
купайиши, ТМК даромадининг пасайиши, молия сохасидаги 
узгаришлар окибатида молиялаштиришнинг янги манбалари ва 
воситаларининг вужудга келиши хисобланади. Жумладан, 2008 
йилда трансчегаравий бирлашган ва кушиб олинган компа-
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нияларнинг кий мат и 673 млрд. долларни ташкил этган. Ушбу 
курсаткич жа\он молия инк,ирозининг таъсирида 2007 йилга 
(1 171 млрд. долл.) нисбатан 34 ,7 %  га к,искарган. 2008 йилда 
халкаро бирлашиш ва кушиб олишлар сонининг 80% дан ортиш  
ривожланган мамлакатлар ТМКга тугри келади85. Ушбу жараён 
асосан банк, су гурта, фармацевтика ва телекоммуникация сохд- 
ларида юз бермокда;

6) ТМ Книнг халкаро чатишиб кетиши деганда корпорация- 
ларнинг кимматбахо когозларни шерикчилик асосида бош- 
Кариши тушунилади. Халкаро чатишиб кетишлар асосан ав- 
томобилсозлик тармокдарида юз беради.

XX асрнинг 50-йилларидан бошлаб ТМ К жах,он бозор- 
ларини эгаллаш учун фаол х,аракат бошладилар. Ушбу 
жараённинг ривожланишига халкаро иктисодий алокаларнинг 
эркинлашуви, янги мустакил мамлакатларнинг вужудга келиш и, 
жах,он истеъмол бозорида талабнинг усиши каби омиллар 
жидций таъсир курсатди. ТМ Книнг хажми ва сонининг жадал 
суръатлар билан усиши уларнинг жахон иктисодиёти ривож- 
ланишидаги салмоги ва ахамиятининг кескин ошишига олиб 
келди.

4.2. Хозирги замон ТМКнинг хусусиятлари.
Трансмиллийлашув индекси

ТМ К ж а\он  хужалигининг мух,им иштирокчиларига айланиб 
бормокдалар. Саноат ж щ атдан тараккий этган мамлакатларнинг 
ташки иктисодий алокалари бевосита ТМ К фаолиятига бог- 
ликдир. Ушбу мамлакатлар экспортида миллий корпорациялар ва 
уларнинг хориждаги филиаллари уртасидаги савдо алокалари 
улуши юкори курсаткичга эга. Масалан, XX асрнинг 80 — йилла- 
рида фирма ичидаги савдо улуши АКИ1 экспортининг 14 — 20% 
ини, Япония экспортининг 23 — 28% ини ва ГФР экспортининг 
24 — 28% ини ташкил этган (4.2.1-жадвал).

ЮНКТАД маълумотларига кура 2008 йилда 82000 та ТМ К 
кайд этилган булиб, филиалларининг сони 810 000 тани ташкил 
этган. ТМ К  жахон икгисодиётининг ривожланишида мухим роль 
уйнайди. ТМ К филиаллари оркали амалга оширилган экс- 
портнинг кажми дунё экспортининг 1/3 кисмини ташкил этади 
ва уларда 77 млн. киши ишлайди. Ушбу курсаткич Германия 
икгисодиётида банд булганлар сонидан икки баравар купдир.

85 UNCTAD. World Investment Report 2009: Transnational Corporations, Ag
ricultural Production anti Development. New York and Geneva, 2009. P. 210.
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4.2.1-жадвал 
TIM К ривожланишининг асосий курсаткичлари86

Курсаткичлар

Жорий бахолардаги киймати, 
млрд. долл.

2008 
йилда 
1982 

йилга 
нисбатан, 

марта 
Хисобида

19
82

 
й.

19
90

 
й.

20
07

 
ft.

20
08

 
ft.

Четга чик,арилган ТТХИнинг 
умумий \ажми 579 1 786 16 227 16 206 30,0

Четга чикарилган ТТХИдан 
олинган даромад 46 120 1 252 1 273 27,7

Трансчегаравий бирлашиш ва 
кушиб олишлар сони 112 1 031 673 0,7*

Хорижий филиаллардаги со
тиш хджми 2 530 6 026 31 764 30 311 12,0

Хорижий филиалларнинг ялпи 
ма^сулоти 623 1 477 6 295 6 020 9,7

Хорижий филиаллардаги жами 
акгивлар хажми 2 036 5 938 73 457 69 771 34,3

Хорижий филиаллардаги 
экспорт хажми 635 1 498 5 775 6 664 10,5

Хорижий филиаллардаги ишлов- 
чи ишчилар сони (минг киши) 19 864 24 476 80 396 77 386 3,9

* 1990 йилга нисбатан jfисобланган.

Халкдро ишлаб чикариш деганда, ТМ Книнг хорижий фи- 
лиаллари томонидан сотилган ма^сулот тушунилади. Ушбу 
сотувларнинг аксарият цисмини филиаллар ишлаб чикдрадилар 
ва улар бош корпорациялар ишлаб чикарган мах,сулотларни х,ам 
Кай та сотиш билан шугулланадилар. 1982 йилда ТМ Книнг 
хорижий филиалларидаги сотиш хджми 2,5 трлн. долларни 
ташкил этган булса, ушбу кУрсаткич 2008 йилга келиб 30,3 трлн. 
долларга тенг булган. Жах;он молиявий-иктисодий инкирози 
таъсирида ТМ Книнг хорижий филиалларидаги сотиш *ажми 
утган даврга нисбатан 4,6% га кискарган.

Халкаро ишлаб чикаришнинг асосини ТТХИ ташкил этади. 
Агар 1982 йилда ТМ К  томонидан четга чикарилган ТТХИнинг 
умумий хджми 579 млрд. долларни ташкил этган булса, 2008 
йилга келиб ушбу курсаткич 16,2 трлн. долларга тенг булган.

86 UNCTAD. World Investment Report 2009: Transnational Corporations, Ag
ricultural Production and Development. New York and Geneva, 2009 
M atnyM O T Jiapn  acocmia x,Hco6jiaifran. P. 18.

127



ТМ К томонидан мамлакатлар ик;тисодиётидан четга чик,арилган 
ТТХИдан олинган даромадлар >̂ аж м и эса мутаносиб равишда 46 
млрд. доллардан 1,3 трлн. долларгача ортган.

2006 -  2008 йилларда биринчи 100 та ТМ Книнг жами хори- 
жий активлар микдори, сотиш \ажми ва ишчилар сонидаги 
улуши мое равишда 9, 16 ва 11% ни ташкил этган (4.2.2-жадвал). 
Ушбу ТМ Книнг жахрн ЯИМдаги улуши 2008 йилда 4% га тенг 
булган ва ушбу курсаткич 2000 йилдан буён узгармай келмокда.

XXI аср бошларида жах,он ик,тисодиётида трансмиллийлашиш 
жараёни чукурлашиб бормокда. У ёки бу компаниянинг хориж- 
даги товар ва хизматлар ишлаб чик,аришга жалб этилганлик 
даражаси трансмиллийлашув индекси (ТМИ) оркдли аникданади 
(4.2.3-жадвал). У компаниянинг хориждаги ва уз мамлакатидаги 
хужалик фаолиятининг курсаткичларини киёсий такдослаш йули 
билан аникданади. ЮНКТАД ушбу курсаткични компаниянинг 
жами активларида хорижий активларнинг улуши, жами сотиш 
хджмида хориждаги сотув х,ажмининг улуши, жами ходимлар 
сонида хориждаги ходимлар сонининг улуши курсаткичларининг 
йигиндиси сифатида ба^олайди.

4.2.2-жадвал
100 та ТМК ривожланишининг асосий курсаткичлари87

20
06

 
й.

. 1

20
07

 
й.

20
08

 
й.

2008 йилда 
2006 йилга 

нисбатан 
узгариш, % 

хисобида
Активлар хажми, млрд. долл
Жами 9 239 10 702 10 687 115,6
Шу жумладан, хорижда 5 245 6 116 6 094 116,2
Хориждаги активларнинг жами 57 57 57 100,0акшьлардаги улуши, %
Сотиш хажми, млрд. долл
Жами 7 088 8 078 8 518 120,2
Шу жумладан, хорижда 4 078 4 936 5 208 127,7
Хориждаги сотиш хажмининг 
жами сотиш хажмидаги улуши, % 58 61 61 105,2

Ишчилар сони, минг киши
Жами 15 388 14 870 15 302 99,4
Шу жумладан, хорижда 8 582 8 440 8 898 103,7
Хориждаги ишчилар сонининг 
жами ишчилар сонидаги улуши, 
%

56 57 58 103,6

8 7  у т о  М и К б и  Р
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4.2.3-жадвал
Жахондаги ЮО та ТМКнинг трансмиллийлашув индскси буйича 

географик таркиби88

Худуд ТМИ ТМК сони2006 й. 2007 й.
Дунё буйича ургача 61,6 62,4 100
АК.111 57,8 57,1 20
Япония 52,1 53,9 10
ЕИ-27 64,2 66,4 57
шу жумладан:
Франция 63,8 63,6 14
Германия 54,8 56,5 13
Буюк Британия 72,8 47,1 15

1998 йилда жахондаги 100 та етакчи ТМ Кда ТМИ уртача 
53,9%, 2006 йилда 64,2%, 2007 йилда эса 62,4% ни ташкил этган. 
Ривожланган мамлакатларда ушбу курсаткич анча юкрри булиб, 
шу жумладан, Европа Иттифоки-27 (ЕИ-27) мамлакатларида 
66,4% га тенг.

Ривожланаётган мамлакатларда ТМ Книнг ТМ И нисбатан 
пастрок, булса-да, уларнинг таркибида хам юк;ори трансмил
лийлашув индексига эга ТМК мавжуд. Масалан, 2008 йилда 
Гонконг/Хитой «Hutchison Whampoa Ltd.» компаниясининг ТМИ 
82,8% га тенг булган.

ТМ Ининг тармок, таркибида телекоммуникация (70,3%), 
озик-овкат, тамаки саноати (68, 1%) ва фармацевтика саноати 
(63,6%) корпорациялари етакчилик кдлишади (4.2.4-жадвал). 
Масалан, телекоммуникация сохдсига ихтисослашган «Vodafone 
Group Р1с» компаниясининг (Буюк Британия) ТМИ даражаси — 
88,6% га тенг.

Жах,он молиявий-иктисодий ипк,ирози молия бозорларига 
таъсир утказиб, купчилик мамлакатларда ликвидлик муаммосини 
келтириб чикдрди. Инк,ирознинг микро-макро ок,ибатлари 
ТМ Книнг хорижга капитал чикариш имкониятларига сезиларли 
таъсир угказгани йук,- ТМ К аксарият тармокдарда инвести- 
цияларни молиялаштириш буйича юцори ликвидликка эга 
булганликлари сабаблари, инк,ироз уларнинг юк,ори фойда 
нормасига жиддий таъсир курсатмади. АКШ  иктисодиётидаги 
пасайишнинг макроик,тисодий даражада ривожланган мамла- 
катлар иктисодиёти ва жа^он молия бозорларига салбий таъсир 
курсатиши туфайли ушбу мамлакатларда инвестиция окимининг

88 Уша манба. Р. 19.
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к,искариши кутил мок/1 а. Бош ка томондан эса ушбу жараёнга 
ривожланаётган мамлакатлардаги баркдрор иктисодий усиш 
суръатлари ижобий таъсир курсатиши мумкин.

4.2.4-жадвал
Жахондаги 100 та ТМКнинг трансмиллийлашув индекси буйича 

тармок, таркиби89

Дунёдаги биринчи 100 
та ТМК

Ривожланган 
мамлакатлардаги биринчи 

100 та ТМК
2007 й. ТМИ 2007 й. ТМИ

Машинасозлик 13 56,0 3 39,3
Екил™ энергетика 10 56,2 9 24,0
Электр ва электро

9 57,7 19 59,9ника махсулотлари
Озик-овкат, тамаки 9 68,1 7 60,5
Фармацевтика 9 63,6 1 50,4
Коммун ал хизматлар 8 55,5 2 41,6
Телекоммуникация 8 70,3 7 47,7
Жами 100 62,4 100 54,4

ТМ Книнг фаолиятини та^лил этишнинг мухим йуналиши 
«РТГ 500» рейтинги \исобланади. Масалан, «КГ 500» рейтингига 
кура 2009 йилнинг I кварталида 500 та ТМ Книнг 181 таси 
АКШ га тегишли булиб, ТМ Книнг капиталлашув даражасида 
уларнинг улуши 39,4% ни ташкил этган. Ушбу курсаткич буйича 
Хитой ТМ Книнг улуши Буюк Британия, Япония, Франция, 
Германия, Канада каби мамлакатларнинг ТМ Кни ортда 
кщ дириб, 8,8% га тенг булган (4.2.5-жадвал).

«РТ 500» рейтингига кура жахон молиявий-иктисодий 
инк;ирози ТМ К фаолиятига жиддий таъсир курсатган. Та^лиллар 
курсатишича, ТМ Книнг капиталлашув даражаси90 2003 йилдан 
2008 йилгача 12,6 млрд. доллардан 26,8 млрд. долларгача ошган, 
аммо молиявий инкироз натижасида бу курсаткич 2009 йилда 
15,6 млрд. долларгача пасайиб кетди. 100 млрд. доллардан ортик, 
кдйматга эга компаниялар сони х;ам ушбу даврда 36 тадан 62 
тагача усган ва инк^ироз туфайли 2009 йилнинг биринчи 
кварталига келиб 26 тага тушиб колган (4.2.1-расм.)

89 Уша манба. Р. 19.
90 Компаниялар капиталлашиш (акдиялар сонини унинг бахосига 

купайтириш) даражаси буйича амалга оширилган руйхатга акцияларининг 
камида 15% и эркин муомалада булган компаниялар киритилади.
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«FT 500» рейтингнга кирувчи ТМКнинг 
капиталлашув даражаси, 2009 й*91

4.2.5-ж адвал.

Урии Мамлакат Компаниялар
сони

Капнталлашиш
даражаси, млрд. долл.

Улуши, % 
^исобида

1. АКД1 181 6 154,0 39,4
2. Хитой 27 1 367,9 8,8
3. Буюк

Британия 32 1 160,2 7,4
4. Япония 49 1 110,7 7,3
5. Франция 23 796,7 7,1
6. Германия 20 6)7,5 5,1
7. Канада 27 526,6 4,0
8. Швейцария 10 515,6 3,4
9. Гонконг 16 439,2 3,3
10. Испания 13 359,0 2,8
11. Австралия 14 354,5 2,3
12. Бразилия 9 348,1 2,3
13. Италия 7 223.5 1,4
14. Россия 6 220,2 1.4
15. Хиндистон 10 210,0 1,3

Бош ка мамлакатлар 56 148,0 2,7
Жами 500 14 551,7 100

* Рейтинг маълумотлари I квартал охирига иисбатан %исобланган.

2 0 0 3  2 0 0 4  2 0 0 5  2 0 0 6  2 0 0 7  2 0 0 8  2 0 0 9

□  Т М К н и н г  к а  п и т а  л  л  а ш и ш  д а р а ж а с и ,  т р л н .  д о л л .

□  1 0 0  м л р д .  д о л л а р д а н  о р т и к  к и й м а т г а  э г а  к о м п а н и я л а р  с о н и

‘ Рейтинг маълумотлари I квартал охирига иисбатан ^исобланган

4.2.1-раем. «РТ 500» рейтингнга кирувчи ТМКнинг капиталлашув 
даражаси ва киймати 100 млрд. долл.дан ортик, цийматга эга 

компаниялар сонининг узгариши92

91 www.vedomosti.ru
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Ж а\он  молиявий-иктисодий ин к,ирози ТМБ фаолиятига 
жиддий таъсир утказдм ва уларнинг акциялари нархи 2007 йилдан 
бошлаб пасая бошлади. ТМБдан фаркди нефть ва газ сохасида 
фаолият юритувчи ТМ Книнг капиталлашиш даражаси WT1 
маркали нефть нархи нинг эн г юк,ори даражага чикиши туфайли 
оша бошлади. Аммо «FT 500» рейтинги маълумотларига кура 
инвесторларнинг инцироздан к^ркиб кетишлари натижасида 
акцияларни сотиб юборишлари 2009 йилнинг I кварталида нефть 
ва газ сохасидаги ТМ К капиталлашиш даражасининг 38,4% га 
(2,4 трлн. долларга) пасайишига олиб келди. Шунга карамасдан 
ушбу ТМ К  рейтингда ТМБни ортда к,олдириб. биринчи уринни 
эгаллашга муваффак булишди.

«FT 500» рейтингида нефть ва газ сохасидаги Т М К  сони 
биттага ошиб, 44 тани ташкил этган булса, ТМБ сони 15 тага 
кискариб, 56 тага тснглашди (4.2.6-жадвал). Банк секторининг 
капталлашиш даражаси икки бараварга кискариб, 1,937 трлн. 
долларни ташкил этган. Ушбу курсаткич 1999 йилга нисбатан 
1,98 трлн. долларга, ТМ Б сони эса 65 тага тент булган. 2009 
йилда «FT 500» руйхатига миллийлаштирилган Белгия — 
Голландия банки «Fortis» (2008 йилда 133-уринни эгаллаган), 
Буюк Британиянинг «HBOS» (2008 йилда 200-урин) банки 
(«Lloyds TSB» банки томонидан сотиб олинган) ва «ВТБ» (2008 
йилда 200-урин) банклари кирмай колди.

Шунингдек, махсус молиявий хизматлар курсатишга ихти- 
сослашган компанияларнинг капиталлашиш даражаси хам 48,3% 
га (335,16 млрд. долл.) пасайган. Жумладан, «Lehman Brothers» 
инвестиция банки банкротга учради, «Bank of America» 
компаниясини «Merrill Lynch» компанияси сотиб олди, «Fannie 
Мае» ипотека агентлигини эса АКШ  хукумати кутцариб крлди. 
«FT 500» рейтингидаги энг катта йукотиш «A1G» сугурта 
компаниясининг 2008 йил сентябрда миллийлаштирилиши 
хисобланади. Ушбу компания 2007 йилда рейтингда 51-уринни 
эгаллаган ва кцймати 109,09 млрд. долларни ташкил этган.

«FT 500» рейтингидаги етакчилар «ExxonMobil» ва «PetroChina» 
компаниялар хисобланишади. Россиянинг «Газпром» компанияси 
2008 йилда 300 млрд. долларлик капиталлашиш даражаси билан 
руйхатда 4-уринни эгаллаган булса, 2009 йилга келиб 36-уринга 
тушиб кетди (91,5 млрд. долл.). Россия компанияларининг сони 
13 тадан 6 тага к,искарган ва узгаришнинг деярли барчаси хом 
ашё секторига тааллукдидир: туртта нефть ва газ сохаси
компаниялари, «Норильский никель» компанияси ва Сбербанк.

92 www.vedomosti.ru
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«Норильский никель» ва «Сбербанк» рейтингда энг куп урин 
йукотган (тегишлича — 289 ва — 283 пунктгача) компаниялар 
Хисобланишади. «Новатэк», «МТС», «Вымпелком», «Северсталь» 
ва «НЛМК» компаниялари глобал руйхатни тарк этишди.

4.2.6-жадвал
«FT 500» рейтингидаги узаришлар93

Компаниялар Мамлакатлар
2008

йилдаги
урни

2009
йилдагн

урни
Узгариш

Рейтинги ортган компаниялар
Schering Plough АКД1 394 103 291
Newmont Mining АКШ 483 208 275
Union Fenosa Испания 460 203 257
Chubu Electric Power Япония 491 285 206
Thomson Reuters Канада/Брита! шя 428 223 205
MasterCard АК.Ш 494 299 195
CIT1C Securities Хитой 369 174 195
Shin-Etsu Chemical Япония 412 219 193
CLP Holdings Гонконг 480 298 182
Amazon.com АКШ 301 126 175
Рейтинги пасайган компаниялар
ING Нидерландия 77 442 -365
Citigroup АКШ 53 358 -305
Норильский никель Россия 141 430 -289
Сбербанк Россия 91 374 -283
Anglo Platinum ЖАР 246 422 -176
Volvo Жанубий Корея 278 446 -168
Deutsche Post Германия 228 387 -159
Barclays Буюк Британия 119 277 -158
American Express АК.Ш 155 313 -158
Sun Life Financial Канада 344 499 -155

Глобал руйхатда Хитой компанияларининг сони 25 тадан 27 
тагача, жахондаги улуши эса 7,3% дан 8,8% га ортган. «Industrial 
& Commercial Bank of China» жахрндаги энг йирик банк, «China 
Mobile» компанияси эса энг йирик технологик компания булиб 
Колмовда.

Агар 1999 йилда жахоннинг энг йирик 10 та ТМ К руйхатида 
биронта Хитой компанияси мавжуд булмагани \олда, 2009 йилга 
келиб уларнинг сони турттани ташкил этган (4.2.7-жадвал).

93 www.vedomosti.ru
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Жахоннинг 10 та ТМК руйхати94
4.2.7-жадвал
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Microsoft AK.U1 602,4 Exxon Mobil АКД1 322,8
General
Electric АК.Ш 507,2

Industrial and 
Commercial 

Bank
Хитой 267,0

NTT Япония 368,4 Microsoft АКШ 262,8
Cisco

Systems АК.Щ 366,5 Petrochina Хитой 216,9
Wall Mart 

Stores АКШ 307,9 Wall Mart
Stores АКШ 201,0

Exxon Mobil АКШ 278,9 ВНР Billiton
Буюк

Британия/
Австралия

200,5

Intel АК.Ш 275,0 HSBG Буюк
Британия 192,2

Nippon 
Telegraph & 
Telephone

Япония 272,6 China Con
struction Bank Хитой 191,6

Lucent АКШ 235,1 Google АКШ 188,4
Nokia Финляндия 208,2 China Mobile Хитой 184,4

Хитой компаниялари капиталлашиш даражаси буйича Буюк 
Британияни ортда крлдирди. Т ахлиллар курсатишича, 2009 
йилдаги глобал руйхатда Буюк Британиянинг биронта янги 
компанияси найдо булмади.

«FT 500» рейтингининг тармок; таркиби тахдиллари курса
тишича, чакана савдо компаниялари 15-уриндан 9-уринга, 
электроэнергетика хизматларини курсатувчи компаниялар 8- 
Уриндан 6-ÿpHHra кутарилган, уларнинг жами капиталлашишдаги 
улуши мос равишда 2,2% дан 3,6% гача ва 3,3% дан 4,2 %гача 
ортган.

T of- koh  саноати ва металлургия тармокдари компаниялари 
руйхатда уз  уринларини йукртишган. Жумладан, tof- koh саноати 
компаниялари 6-уриндан Ю уринга, металлургия тармоги компа-

94 Овчаренко М. Америка сдулась /Ведомости, №242 (2512). 22.12.2004.
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ниялари эса 13-уринлан 19-уринга тушиб, уларнинг капитал- 
лашиш даражаси мос равишда 943,9 млрд. доллардан 436,9 млрд. 
долларга ва 641,6 млрд. доллардан 262,3 млрл. долларгача 
кискдрган. Биринчи унликни юк,ори технологик тармокушр — 
компьютерлар ишлаб чикдрувчи, дастурий таъминот ишлаб 
чикувчи ва алока компаниялари гашкил этишди.

Демак, замонавий ТМ Книнг афзалликлари технологик, бош- 
карув персоналининг юкори малакаси ва капитал ресурсларининг 
улкан хажмлари билан белгиланади. Ушбу афзалликларнинг 
мавжудлиги ТМ К учун хорижда уз филиалларини очишларини 
рагбатлантиради. Ж а\он ик.тисодиётининг эркинлашуви ва 
глобаллашуви ушбу жараённи жадаллаштиради.

4.3. Трансмиллий банклар

Трансмиллий корпорацияларнинг халкаро бизнесдаги асосий 
хамкорлари трансмиллий банклар (ТМБ) хисобланади. ТМБ 
ривожланган мамлакатларда трансмиллий корпорациялар билан 
бир кдторда узок, ва мураккаб ривожланиш йулини босиб утишди.

ТМ Б деганда жахон ссуда капитали ва молия-кредит хиз- 
матлари бозорида фаол катнашиш имконини берувчи капиталга 
эга йирик банклар тушунилади. ТМ Б трансмиллий компаниялар 
сингари уз фаолиятларида к,арорлар к,абул к,илувчи ягона мар- 
казга эга, купсонли филиаллар, булимлар хамда ваколатхоналар 
тармогини шакллантириш ва ривожлантиришга х,аракат к,и- 
лишади (4.3.1-расм).

Трансмиллий банкларнинг ривожланиши бир неча боск,ич- 
ларга булинади.

Биринчи боскич — XIX асрнинг охири XX асрнинг бош- 
ларидан бошлаб биринчи жах;он урушигача булган даврни уз 
ичига олади.

Иккинчи боск,ич — биринчи жахон урушининг охиридан 
иккинчи жах,он урушига кадар даврни кдмраб олади. Жах,он 
урушлари даврида халкаро молиявий фаолият секинлашган ва 
кискдрган.

Учинчи боск,ич — иккинчи жах,он урушидан XX асрнинг 70- 
йилларигача булган давр. Бу даврда урушдан кейинги ик,ти- 
содиётни тиклаш, мустамлакачилик тизимининг барбод булиши 
ва ривожланаётган мамлакатлар билан янги ик;тисодий муно- 
сабатларнинг урнатилиши янги халк,аро банк таркибининг шакл- 
ланишини так,озо этган.
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Туртинчи босцич — XX асрнинг 80 — 90-йилларини уз ичига 
олади. Бу боскичда жахонда ТМ К жадал суръатлар билан 
ривожланди. Бу эса ТМКга молиявий хизмат курсатиш ва жа\он 
молия бозорларида усиб бораётган талабни кондириш учун кенг 
тармо^ли трансмиллий банкларга булган эхтиёжни янада оширди.

Трансмиллий банкларнинг ривожланишидаги бешинчи боск,ич 
XXI асрнинг бошидан бошланади. Хозирда Европа, Шимолий ва 
Жанубий Америка, Осиё ва Ёвросиёда худудий интеграция 
жараёнлари кучайиб бормокда. ТМК ва ТМБ фаолияти таъсирида 
жахон хужалик алокдларининг глобаллашув жараёни чукурлашиб 
бормокда. Бундай шароитда ТМ К ва бошка халкаро бизнес 
цатнашчиларини молиявий ресурслар билан таъминлаш учун жуда 
катга хажмдаги капитал туплаш зарур булади.

ТМБ
Жа\он молия бозорлари 

фаолиятининг 
институциональ асоси

Жахон бозорида валюта ва кредит операцияларини назорат килувчи кенг 
микрсли хорижий филиаллар, булимлар, ваколатхоналар, агентликларга 
эга универсал типдаги молия-кредит мажмуалари

Мохияти: халкаро ссуда капитали х;аракатида асосий воситачилар

Вужудга келиш сабаблари:
1. Банк ва саноат капиталининг концентрациялашуви ва марказлашуви.
2. Глобал молия бозорларининг шаклланиши ва молиявий воситачилик- 
ка эхгиёж.

Мезоний хусусиятлари: тукридан-тугри хорижий инвестициялар

Хусусиятлари:
1. Халкаро операцияларнинг юкори улуши.
2. Географик нуктаи назардан глобаллашганлик.
3. Такдим этаётган хизматларнинг универсаллиги.
4. Кам даражада товар айирбошлашга, купрок даражада капитал 
айирбошлашга хизмат курсатиш.

Асосий мижозлари:
1. Трансмиллий корпорациялар.
2. Хорижий ваколатхоналар ва давлат институтлари.
3. Халкаро ташкилотлар.

4.3.1-раем. Трансмиллий банклар (ТНБ)
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XXI асрнинг бошларига келиб жахрнда учта асосий молиявий 
худудлар (АК,111, Рарбий Европа ва Япония) шаклланди ва уларда 
жахрннинг энг йирик трансмиллий банклари фаолият олиб 
боради. Кдйд этиб утилган худудларда куйидаги молиявий 
марказлар пайдо булди:

— АКДЛда — Нью-Йорк;
— Рарбий Европада — Лондон (Буюк Британия), Париж 

(Франция), Цюрих (Ш вейцария), Люксембург, Франкфурт 
(Германия);

— Японияда — Токио.
Бундан таит к;ари, хал кар о даражада тан олинган молиявий 

марказлар х,ам мавжуд: Чикаго (АК.Ш), Базел (Ш вейцария), 
Амстердам (Нидерландия), Вена (Австрия), Гонконг (Хитой), 
Тайвань, Сингапур, Сеул (Корея Республикаси), Сидней 
(Австралия), Кейптаун (ЖАР), Сан-Пауло (Бразилия), Ар-Риёд 
(Саудия Арабистони) ва бошкдлар.

XXI асрнинг бошларига келиб жахонда йигирмага якин 
йирик молиявий марказлар шаклланди ва уларда ривожланган 
мамлакатларнинг мингдан ортик филиаллари хдмда булимларига 
эга трансмиллий банклари фаолият олиб боради. Мазкур банклар 
халк,аро бизнесни молиялаштиришнинг асосий манбалари булиб 
хизмат килишади.

Даврий иктисодий нашрларда жа^оннинг йирик ТМБ 
руйхати эълон килиб борилади (жах;он ва Европанинг 50, 100, 500 
ёки 1000 та банклари ва х,.к.). Куйида активлар хджмининг 
камайиб бориш тартибида ’0 та ТМБ руйхати келтирилган (4.3.1- 
жадвал).

XXI аср бошида юкорида санаб утилган хуцудий молиявий 
марказлардан ташкил топган жа^он молия бозори мингдан ортик, 
ТМ Б фаолиятини камраб олди. Биринчи элликта ТМ Бнинг келиб 
чикиш мамлакатлари географиясини тахдил к,илинса, улар ора- 
сида АКШ  ТМ Б сони жи^атдан етакчилик килишади. ТМ Бнинг 
жами активлари 2008 йилда 53,8 трлн. долларни ташкил этган 
булиб, унинг таркибида энг юк,ори улуш Буюк Британия ТМБга 
тегишли — 19,2% (4.3.2-жадвал).

Трансмиллий банкларнинг халк,аро фаолияти куйидаги 
хусусиятлари билан ажралиб туради:

— ТМ Б — молиявий ресурс эгалари \амда инвесторлар урта- 
сидаги асосий ва йирик воситачилар эканлиги;

— ТМ Б — молиявий ресурсларнинг эгаларидан карз олув- 
чиларга караб х,аракагланиш шаклларини белгиловчи ва канал- 
ларини так,симловчилар х,исобланиши;
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4.3.1-жадвал
10 та ТМБнинг жами активлар х,ажмининг камайиб бориши буйича 

гурухланиши, 2008 й95

Урни
Г\Л о и  па___
катлар

Актив
лар

Ходим-
лар

Филиалар сони

«
t 'оогм 20

08
 

й. ТМБ \ажми.
млрд
долл.

сони,
минг
киши

Жами Хорижда

1 1 Citigroup
Inc. АКД1 1938,5 322,8 1020 723

3 2 Allianz SE Германия 1367,1 182,9 823 612
ABN

10 3 AMRO Нидерландия 953,9 69.7 945 703
holding NV

4 4 Generali
Spa Италия 550,0 84,0 396 342

7 5
HSBC

Holdings
PLC

Буюк
Британия 2527,5 331,5 1048 683

11 6 Société
Generale Франция 1616,6 160,4 526 345

6 7
Zurich

Financial
Services

Швейцария 327,9 57,6 393 383

5 8 UBS AG Швейцария 1926,2 77,8 465 432
9 9 Unicredito 

Italiano Spa Италия Ц95,9 174,5 1111 1052
8 10 Axa Франция 963,3 109,3 575 464

— ТМ Б — халк,аро молия бозорларида к,айтаришлилик, муд- 
датлилик ва фоизлар тулаш шартларида эркин пул маблагларини 
жалб этиш хамда жойлашхириш, халк,ари хисоб-китобларни 
амалга оширувчи универсал молия ташкилотлари саналиши;

— ТМ Б — йирик хажмдаги инвестция маблагаарининг келиб 
чикиши ва такдим этилиши нук^таи назаридан ишончли манба 
эканликлари.

Замонавий ТМ Б миллий банклардан хорижда кенг тармокди 
филиалларига эгалиги билан ажрадиб туради. Бу эса уларга ТМ К 
ва йирик инвесторларнинг молиявий ресурсларга булган эх- 
тиёжларини тезкорлик билан кондириш имконини беради.

95 UNCTAD. World Investment Report 2009: Transnational Corporations, 
Agricultural Production and Development. New York and Geneva, 2009. P. 234.
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4.3.2-жадвал
Жвдоннинг энг йирик 50 та трансмиллий банклари таркиби,

2008 й.96

ТМБ
сони

Активлар
Х.ЯЖМИ,
млрд.
долл.

Жами 
актив- 

лардаги 
улуши, %

Ходимлар
сони,
минг
киши

Филиаллар сони

Жами
Хориждаги
филиаллар

сони
АКШ 8 7689,8 14,3 1088,3 3535 2054
Буюк
Британия 6 10308,7 19,2 810,3 3588 1678
Франция 5 8709,6 16,2 554 2498 1630
Германия 4 5426,5 10,1 309,3 2264 1537
Швейцария 4 3602,3 6,7 194,8 1337 1240
Швеция 3 1285,4 2,4 66,1 388 295
Япония 3 4167,2 7,7 145,4 311 175
Италия 3 2955,3 5,5 366,9 1725 1521
Бельгия 3 1572,5 2,9 98 973 736
Нидерландия 3 3270,1 6,1 225,6 2412 1436
Канада 3 1319 2,5 166,3 350 286
Испания 2 2277,9 4,2 283 660 402
Дания 1 680,1 1,2 23,6 73 50
Ирландия 1 277,7 0,5 16 197 101
Норвегия 1 263,6 0,5 14,1 33 32
Жами 50 53805,7 100,0 4 361,7 20344 13173

4.4. Молия-саноат гуру^лари (МСГ)

Баркарор икгисодий усиш суръатларини таъминлаш, hkjhco- 
диётни модернизациялаш ва таркибий узгаришларни амалга 
ошириш, корхоналарни молиявий жи^атдан согаомлаштириш катта 
х,ажмдаги капитал куйилмаларни талаб этади. Мазкур вазифани хал 
этишда тижорат банклари сезиларли роль уйнаши мумкин. Дунё 
амалиётининг курсатишича, инвестиция жараёнларида банклар- 
нинг ролини ошириш йулларидан бири — саноат ва молия 
капиталини бирлаштириш имконини берувчи МСГни ташкип 
этиш ^исобланади (4.4.1 -раем).

МСГни ташкил этишнинг асосий хусусиятлари фаолияти- 
нинг узок; муддатлилиги, бошк,арув тизимининг эгилувчанлиги ва 
\амкорлик алоцаларининг мувофикдашганлигида намоён булади.

Йирик М СГнинг ма\сулот сотиш х,ажми дунёнинг куплаб 
мамлакатлари ялпи ички мах,сулоти х.ажмидан ошиб кетади.

96 UNCTAD. World Investment Report 2009: Transnational Corporations, Ag
ricultural Production and Development. New York and Geneva, 2009.. 
MauiyMOTjiapH acocn/ia x,Mco6jiaHraH. P. 234
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Дунёнмнг йирик икки юзта ТМ Книнг ма^сулот сотиш \ажми 
АК.Ш, Япония, Германия, Франция, Буюк Британия, Италия, 
Хитой, Бразилия, Канада ва Испаниядан ташкдри барча 
мамлакатлар ялпи ички мах,сулотидан купдир. Охирги 25 йил 
ичида ушбу курсаткич ишчилар сони бор-йуки 14% купайгани 
х,олда деярли турт бараварга ошган97.

Трансмил л ин молия-саноат гурухлари (ТМСГ) —
МДХга аъзо мамлакатлар юрисдикциясида булган 

юридик шахсларни бирлаштирадиган молия-саноат 
гурухлари

4.4.1-расм. Молия-саноат гуру^лари (МСГ)

М СГнинг ривожланиш жараёнини тахдил этиш корпо- 
рациялар босиб утадиган бир нечта боск^чларни ажратиш 
имконини беради (4.4.1-жадвал).

97 Кудаков А. Особенности формирования финансово-промышленных 
корпоративных структур и их влияние на экономику страны. //БВВ, №29
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МСГнинг ривожланиш босцичлари
4 .4 .1-жадвал

1 Банк иштирокисиз саноат савдо гурухини шакллантириш

И Мустак,ил банк цштирокида корпоратив таркибни шакл
Л лантириш
5 III Ички банкка эга корпоратив таркибни шакллантириш
Xо IV Бошкарув банкига эга корпоратив таркибни шакл

л лантириш
V Ривожланган молия гурухига эта корпоратив таркибни 

шакллантириш

Биринчи боск,ичда корпорация таркибига факат саноат ва 
савдо корхоналари киради ва унинг таркибида молиявий бирлик- 
лар к;атнашмайди. Одатда, бундай корпорациялар бир нечта 
саноат корхоналарининг бирлашуви ёки йирик корхоналарнинг 
булиниб кетиши натижасида юзага келади. Ушбу боск,ичда 
корпорацияларнинг молиявий хизматларга булган э^тиёжи катта 
булмайди ва молиявий восигачилар томонидан курсатиладиган 
асосий хизматлардангина фойдаланилади.

Иккинчи боскичда корпорация ягона хужалик юритувчи 
субъект сифатида битта банк билан я кин алокдлар урнатади. 
Ушбу банк корпорациянинг молиявий хизматларга булган усиб 
бораётган э^тиёжларини таъминлашни узига олади, аммо расмий 
корпорация таркибига кирмайди.

Учинчи боскичда банк корпорация таркибига киритилади. 
Дастлаб ташк;и молиявий восигачилар томонидан курсатилаётган 
молиявий хизматлар х,ажмининг ортиши натижасида, уларнинг 
бир кисмини корпорация ичида амалга ошириш йулга куйилади. 
Ушбу боскичда корпорация банк ташкил этиши ёки уни сотиб 
олиши мумкин.

Туртннчи боск,ичда банк корпорация таркибининг филиали- 
дан бош компаниясига айланади ва молиявий хизматлар билан 
боигак, барча вазифаларни бажара бошлайди. Чунки корпо
рациянинг молиявий бошк;арувини банк оркдли амалга ошириш 
самаралирок хисобланади.

Бешинчи боскдчда корпорация ичида молия гуру\и шакл- 
ланади. Молия гурухининг таркибига банклардан ташк;ари 
сугурта ва инвестиция компаниялари, пенсия ва инвестиция 
фондлари, молиявий хизматлар курсатувчи молиявий ташки- 
лотлар х,ам киритилиши мумкин. Корпорациянинг барча мо
лиявий э\тиёжлари унинг таркибига кирган молиявий таш- 
килотлар ёрдамида крндирилади. Одатда, молия гурухдарининг
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шаклланиши бирлашиш ва кушиб олишлар йули билан амалга 
оширилади. МСГ ушбу босцичда нафакат миллий, балки жа\он 
иктисодиётига таъсир этувчи йирик корпорация шаклига эга 
булади.

Ж а\он иктисодиёти амалиётида трансмиллий МСГнинг 
америка, япон, корейс ва немис моделлари ажратилади.

М СГнинг америка модели юкрри даражада ривожлангаи 
капиталлар бозори асосида яратилганлиги ва молиявий дастак- 
ларнинг кенг мик;ёсли турларига эгалиги билан ажралиб туради. 
АК,Шда М СГнинг банк холдинги ва ишлаб чикариш-технологик 
комплекс турлари кенг тар калган.

МСГни ташкил этишнинг япон модели кейретсуларга асос- 
ланади ва улар куйидаги хусусиятларга эга:

— компанияни ташкил этишнинг тармокди тизимига эга
лиги;

— фирмалар уртасидаги алокдгарни амалга ошириш ми- 
жозлар ва етказиб берувчиларнинг узаро ишонч муносабатларига 
асосланиши ёки бу тизимда катнашиши оркали юз бериши;

— мижозлар эх,тиёжига тезда мослашиши;
— саноат бирлашмаларининг вертикал интеграциялашиш 

принципи буйича тузилганлиги;
— компания асосини банк ташкил этиши.
Япония саноат мажмуаси «Мицубиси», «Мицуи», «Сумито- 

мо», «Даичи Кангин», «Фуе», «Санва» МСГдан ташкил топган ва 
уларнинг хиссасига мамлакат ялпи ички ма^сулотининг 14 — 15% 
и тутри келади. Улар мамлакат саноат активларининг 50% ини 
назорат иуиладилар.

МСГни ташкил этишнинг корейс модели эса чеболларга 
асосланади. Чеболларнинг бошк,а МСГдан фаркди хусусиятлари 
куйидагилардан иборат:

оилавий капиталга асосланиши;
— ягона маъмурий ва молиявий назоратга эгалиги;
— юк;ори даражада диверсификациялашганлиги.
Корейс чеболларида бошкдрув оилавий уруг-аймокдар 

томонидан амалга оширилади ва акционер капиталда уларнинг 
улуши 50% дан ортик; булади.

М СГни ташкил этишнинг немис модели банкларнинг саноат 
билан муста^кам алок.ага эгалиги, горизонтал молия-саноат 
туру^ларини ташкил этиши, йирик банклар томонидан ярати- 
лиши, М СГ асосини бир нечта банклар, саноат, сугурта ва 
транспорт монополиялари ташкил этиши билан ажралиб туради.
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Германияда МСГ фаолиятини мувофикдаштириш куйидагича 
амалга оширилади:

— мувофикдаштирувчи вазифасини молия-кредит институт- 
лари бажаришади;

— гурух ичидаги интеграциялашув ва узаро кесишувчи 
акционерликнинг мавжудлиги;

— амалдорларнинг унчалик катга булмаган гурухи мазкур 
гурухга кирувчи турли компанияларни бошк;ариш аъзолари хи- 
собланишади.

МСГни ташкил этиш ташаббусига боклик \олда куйидагича 
гурухдаш мумкин: банк, саноат ва савдо. Банк МСГ гурух 
аъзоларининг интеграциялашуви ва молиявий ресурсларни кайта 
тацсимлаш буйича самарали хисобланади. Бундай МСГ 
Германия, Франция, Италия, Япония, Корея, Испания, Швеция, 
Ш вейцарияда фаолият олиб боришади.

МСГда тижорат банклари билан бирга сугурта, лизинг 
компаниялари, инвестицион фондлар ва бошца молия инсти- 
тутлари иштирок этадилар, улар уз фаолияти хусусиятларига 
кура, узок мудцатли молия ресурсларини жалб киладилар. 
Банклар ташаббуси ва иштирокидаги МСГда аъзолар уртасида 
молия ресурслари самарали кайта таксимланади. Бундай МСГ 
Япония, Жанубий Корея, Германия ва бошк,а давлатларда 
фаолият курсатмокда. Ш унинг учун хам республикамизда 
банклар иштирокидаги МСГ ташкил этишга харакат килинмовда.

4.5. Узбекистонда молия-саноат гурухларининг вужудга келиш 
зарурияти, ривож ланиш  омиллари ва шакллари

Республикамиз икгисодиётининг баркарор ривожланишини 
таъминлаш, корхоналарни замонавий техника ва технологиялар би
лан куроллантириш, юк,ори илмий сиримли ишлаб чикаришларни 
ривожлантириш йирик хажмда инвестицияларни талаб килади. 
Мазкур масалани ижобий хал к,илиш максадида МСГни тузиш ло- 
зим. МСГда молия капитали билан саноат капитали бирлашиб, 
нафакат инвестиция жараёнларининг фаоллашишига, балки икти- 
содиётимизнинг рак,обатбардошлигини оширишга кумаклашади.

Жахон амалиётига кура, МСГни ташкил этиш катор 
афзалликларга эга:

— инвестицион лойихаларни амалга ошириш учун молия 
капитали билан саноат капитали бирлашади ва натижада молия 
ресурсларининг айланиши тезлашади;

— миллий компанияларнинг халкаро бозорлардаги рак,обат- 
бардошлиги ошади;
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— гурух, аъзоларининг уртасида узаро хисоб-китобларни 
амалга ошириш учун кулай имконият яратилади, бу ик,гисодиётда 
дебиторлик ва кредиторлик кдрздорликни к,иск,артиради;

— янги техника ва технологияларни яратиш учун молия 
ресурсларни жамлаш имконияти тугилади;

— гуру\ аъзоларининг депозитлари, хисобваракдари ва бошка 
активлари концентрациялашуви натижасида тижорат банкла- 
рининг ресурс базаси кенгаяди;—

— гурух аъзолари булмиш молия институтлари корхоналарнинг 
ва аксинча, корхоналар молия институтларининг бошкарувида 
иштирок этиб, корпоратив бошкарувнинг сифати ошади;

— гурух аъзолари булмиш карздорлар бошкдрувида иштирок 
этиши туфайли тижорат банкларининг уларни кредитлашларида 
риск даражаси пасаяди ва хоказо.

— Утиш иктисодиёти шароитида МСГнинг пайдо булиш 
сабаблари куйидагилардан иборат:

— технологик ва кооперацион алок,аларни урнатиш зару- 
риятининг мавжудлиги;

— иктисодиётнинг мезодаражасида баркдрорлаштирувчи 
субъектни яратиш зарурияти;

— капиталнинг концертациялашувининг халкдро тажриба- 
сидан банк тизими ва хусусийлаштириш ёрдамида фойдаланиш 
зарурияти.

Россияда молия-саноат гурухлари реестрига 35 та молия- 
саноат гурухлари киритилган, жумладан, «Уральские заводы» 
(Ижевск), «Сокол» (Воронеж), «Нижегородские автомобили» 
(Нижний Новгород), «Магнитогорская сталь» (Магнитогорск) ва 
бошкдлар. Мазкур гурухлар куйидаги микдорий курсаткичлар 
оркали тавсифланади:

— ишчилар сони буйича: 10 ООО кишигача — 30%, 10 ООО дан 
100 000 кишигача — 59%, 10 000 кишидан юк,ори — 11%.

— консолидациялашган к а п т а л  хажми буйича: 1,0 млн. 
рублгача -  44%, 1 млн. рублдан 10 млн. рублгача — 42%, 10 млн. 
рублдан 50 млн. рублгача -  14%.

— тармокдар сони буйича: 3 тагача -  51%, 3 тадан 5 тагача — 
30%, 5 тадан юкори — 19%98.

Узбекистонда саноат ва молия капиталининг интеграцияла- 
шувини кенгайтириш шакли сифатида банк МСГни ташкил этиш 
максадга мувофик; хисобланади. Банк МСГ таркибига куйидаги 
корхона ва ташкилотларни жалб этиш зарур:

98 Нешитой А.С. Инвестиции: учебник. 7-е изд. — М.: Издательско- 
торговая корпорация «Дашков и К0», 2008. С. 382.
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— банк акционери хисобланган корхона ва ташкилотлар;
— акциялар пакетининг асосий к,исми банк ихтиёрида булган 

корхона ва ташкилотлар;
— уз молиявий хрлатини баркарорлаштириш учун инвес

тиция куйилмаларига мухтож корхона ва ташкилотлар.
Тижорат банклари иштирокида МСГни ташкил этиш ва у 

оркали банклар бозорида рак,обатни янада ривожлантириш жахон 
амалиётида тез усиб бормокда. Бозор икгисодиёти жараёнида 
молия-саноат гурухларини ташкил этиш ривожланган давлат- 
ларда кенг тар кал иб борган. Жумладан, АК.Ш МСГ фаолияти- 
нинг асосий к,исми биринчи гурух банкларнинг устуворлиги 
асосида бошкдрилади. АК.Шдаги 122 та йирик корпорациялар- 
нинг 25,2% \ал килувчи овози банклар томонидан берилади, бу 
ерда сугурта ташкилотларининг улуши 4,3% ни ташкил килади". 
АКДПда корпорацияларнинг фаолиятини бошкариш, маслахатлар 
бериш ва сиёсатини олиб бориш банклар томонидан амалга 
оширилади. Банклар оркали ташкил этилган мамлакатлардаги 
молия-саноат ташкилотларининг бошлангич босцичида молиявий 
ресурсларга талаб жуда юкори булган. Бундан ташкари, саноатда 
ишлаб чикариш рентабеллиги юкори булмагани учун улар 
мустакил ривожлана олмаган. Бу эса мамлакатда саноат 
ташкилотларининг молия-кредит тизимига талаб юкори бул- 
ганини курсатади. Саноат ташкилотларининг кушимча капитали 
етарли булмагани учун акцияларини эмиссия кила олмаган. 
Мамлакатда фонд бозорининг ривожланиш даражаси паст 
булиши, кушимча маблагаарни жалб килиш имконини бермаган. 
Россияда бугунги кунда МСГ сони 100 дан ортик, булиб, 
уларнинг 90 таси х,акикий руйхатга олинган булса, колган 
кисмини трансмиллий корхоналар ташкил килади. Россияда 
МСГнинг кредит куйилмалари 2007 йилда 2006 йилга нисбатан 
2,5% га ошган100. Аммо Россияда МСГнинг фаолияти тулик 
ривожланган, деб айтиш кийин. Чунки, биринчидан, МСГни 
бирлаштирган корхоналар акцияси гурух аъзолари уртасида 
таксимланмаган ёки маълум бир улушга эгалик ХУКУКИ 
берилмаган, иккинчидан, ташкил этилган гурухлар иктисо- 
диётнинг маълум бир йуналиши билан чегараланиб колган,

99 Мирзаев Ф.И. Молия-саноат гуру\ларини ташкил этиш ва унинг банклар 
бозоридаги ракобатга таъсири. /  «Молия-саноат гурухларини ташкил этиш 
буйича халкаро тажриба ва Узбекистонда корпоратив бошкдрувни такомил- 
лаштириш муаммолари» мавзуидаги халкаро илмий-амалий конференция 
материаллари. — М.: МГЭИ, 2008. 145-6.

100 у ша манба.
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учинчидан, гурухдарни бошкдриш мегараси кичик булиб, гурух 
рахбари сало\ияти аъзолари орасида сезилмай колмокда. 
Россияда ташкил этилаётган МСГни турт тоифага ажратиш 
мумкин. Концептуал, крнун чикдрувчи, умумикдисодий ва таш- 
килий тизимли. Концептуал асосда ташкил этилган МСГ давлат 
томонидан назорат килинади.

Иккинчи гурух МСГни ташкил этиш ва мустахкамлашга 
кдратилган, умумикдисодий МСГ ишлаб чикдриш, инвестиция ва 
молия билан боклик булиб, банкларнинг бевосита иштирокини 
таъминлайди. Мамлакатдаги банклар салохиятининг юкрри 
эмаслиги, бу жараёнларда иштирок этишини чегаралаб куйган. 
Бу эса реал секторга инвестицияларни жалб этиш имконини 
бермайди. Россияда крнунларнинг тез-тез узгартирилиши 
МСГнинг фаолиятига кескин таъсир кдлмокда. МСГ фаолияти 
ал охи да конун ёкИ мустахкам далолатномалар билан мухофаза 
к,илинмаган. МДХ давлатларида хамкорликда МСГни ташкил 
этишнинг энг асосий муаммоси хам ушбу давлатларда МСГни 
ташкил этишдаги хукук,ий тамойилларнинг турличалигидадир.

Республикамизда молия-саноат гурухларини ташкил этиш 
имкониятларини тахлил этадиган булсак, йирик саноат корхо- 
налари атрофида кичик гурухларни бирдаштириш х°зирги кунда 
куйилган максадга эришиш имконини берадими? Албатта, МСГни 
йирик саноат корхонасида бирлаштириш учун унинг имкониятдари 
крлган гурух аъзоларига нисбатан юк,ори булишни так,озо этади. 
Бунинг учун турли сохаларда фаолият олиб бораётган корхоналар 
акцияларига эгалик хуку^ини кулга киритиши ва шу асосда савдо 
уйларини ташкил этиши, узининг банкига эга булиши зарур 
булади. Бу асосда ташкил этилган МСГ республикамиз икдисо- 
диётида монополлашув жараёнини юзага келтирса-да, ички 
мухитда ракрбатнинг кескин кучайишига олиб келади.

Чунки, ички гурух аъзоларининг бевосита уз махсулоти 
сифатини ошириши ва экспортбоп махсулотларни бошкд дав- 
латларга жойдаштириш имконини кенгайтириш учун кураш олиб 
боришига зарурат турдиради. Республикамизда йирик стратегик 
ахамиятга эга булган корхоналарнинг давлат томонидан бош- 
кдрилиши бу жараённинг маълум маънода ик,тисодий инкдероз 
хавфсизлигини таъминлаш имконини беради.

Иккинчи усул, яъни йирик банклар атрофида мухим саноат 
корхоналарини бирлаштириш.

Республикамизда банклар оркдли МСГни ташкил этиш 
банклар бозорига бевосита уз таъсирини утказади. Йирик 
банкларнинг уз атрофида саноат корхоналарини бирлаштириши
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банклар уртасида монополлашув даражасининг ортишига олиб 
келиши мумкин. Аммо, шу билан бирга, у жа\он банклари билан 
рак,обатлашув жараёнини вужудга келтиради. Бу эса банклар 
оркдди иктисодиётга инвестицияларни жалб этиш имконини 
оширади. Бирок юк,оридаги тахлиллар шуни курсатмокдаки, 
банкларнинг саноат корхоналарини бирлаштирган \олда МСГни 
ташкил этиш учун капиталлари ва йирик саноат гурукларидаги 
акциялар улуши юкори эмас. Бу эса банкларнинг йирик саноат 
гурухлари олдида назорат килиш имконини чегаралаб куяди. 
Республикамизда МСГ боскичма-боскич йирик саноат корхо- 
налари оркали ташкил этилса, макрадга мувофик булади. Бу эса 
банклар бозорида банклар уртасидаги ракрбагнинг кучайишига ва 
уларнинг кредит куйилмаларини икгисодиётнинг мухцм йуна- 
лишларига жойлаштириш имконини оширади.

Шу билан бирга, республикамизда МСГни ташкил этишда, 
бир катор муаммолар мавжуд булиб, улар куйидагилардан иборат:

— тижорат банкларининг ресурс базаси чегараланган булиб, 
бу уларнинг ташкил этиладиган гурух корхоналарига инвестиция 
килиш имкониятини камайтиради;

— тижорат банклари капиталлашув даражаси нисбатан 
пастрок булиб, ушбу \олат уларнинг гурух, ташкил этиш учун 
инвестицион фаолиятини чегаралайди;

— республикамиздаги купчилик корхоналарда асосий воси- 
таларнинг эскириши юкори булиб, уларни янгилаш учун йирик 
х,ажмда инвестициялар зарур. Бундай хажмдаги инвестицияларни 
тижорат банклари бирданига молиялаштириш имкониятига эга 
эмас;

— мамлакатимизда йирик банклар сони кам булиб, улар 
иштирокида МСГ ташкил этилса, банк хизматлари бозорида 
ракобат пасайиши мумкин ва \оказо.

Узбекистонда МСГнинг шаклланиши ва амал к,илишини 
таъминловчи шарт-шароитларни ташкил этиш буйича таклифлар 
куйидагилардан иборат:

1. Узбекистонда МСГ фаолиятини ташкил этиш учун МСГни 
яратиш ва амал кдпишини тартибга солувчи асосий хукукцй хужжат 
сифатида Узбекистан Республикасининг «Молия-саноат гуру^пари 
тугрисида»ги Конунини к,абул килиш зарур.

2. М СГнинг ривожланиш концепцияси уларни юкори 
технологияли ма^сулотлар ишлаб чикарувчи, туловга кобилиятли, 
ташки ва ички бозорларда ракобатбардош тармокларда яратишни 
кузда тутиши лозим.
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3. МСГ к,атнашчиларининг таркиби ва ташкштий-хукукцй 
шакли корхоналарнинг молиявий ва илмий-тадк,икрт сало^ияти, 
такрор ишлаб чикэриш боск;ичларини тулнк. к;амраб олишини 
эътиборга олган \олда турли-туман булиши зарур.

4. МСГ акционер жамиятлар шаклида таъсис этилиши лозим.
5. МСГ таркибига кирувчи тижорат банкларининг тулакрнли 

фаолият юритишлари учун уларга МСГ кдтн аш чил арининг 
акцияларини сотиб олиш хуку к,и берилиши зарур.

6. МСГ монополияга к;арши чекловларни эътиборга олган 
холда ташкил этилиши керак.

Асосий тушунчалар

Xa.iK.apo корпорациялар — жах,он товар ва ишлаб чик.ариш 
омиллари бозорларига сезиларли даражада таъсир курсатувчи 
йирик компаниялар.

Трансмиллий корпорациялар (ТМК) — бош компания бир 
мамлакат капиталига тегишли булиб, филиаллари эса дунё буйлаб 
тарк,алиб кетган компаниялар.

Купмиллатли корпорациялар (КМК) — бош компания икки ва 
ундан ортик. мамлакат капиталига тегишли булиб, хорижий 
булимлари турли мамлакатларда жойлашган корпорациялар.

Стратегик альянслар — жа^он бозоридаги глобал икртсодий ма- 
салаларни биргаликда хал этиш максадида тузиладиган фирмалараро 
иттифок, булиб, ушбу иггифок, мазкур фирмаларнинг боигк.а 
сохаларда ракрбатлашувига туск;инлик кцлмайди.

Стратегик оилалар — узаро ракрбатда булган корпорация- 
ларнинг халк^аро бозорларда бир-бирини тулдирувчи стратегияни 
амалга ошириш мак^садидаги бирлашуви.

Стратегик тизимлар - турли тармокдардаги (ишлаб чикдриш 
корхоналари, савдо фирмалари, банклар) корхоналарнинг узок, 
муддатли ^амкорлш ш а асосланган бирлашма булиб, мак,сади 
ахборотлар, персонал ва технологиялар алмашишдан иборат.

Трансмиллийлашув индекси (ТМИ) — ТМКнинг хориждаги 
товар ва хизматлар ишлаб чикдришга жалб этилганлик 
даражасидир.

Трансмиллий банклар (ТМБ) — жахон ссуда капитали ва 
молия-кредит хизматлари бозорида фаол кдтнашиш имконини 
берувчи капиталга эга йирик банклар.

Молия-саноат гурухлари (МСГ) — узаро ташкилий-хужалик 
алок,алари асосида ташкил этилган корпоратив бирлашмалардир.
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Назорат саволлари:

1. ТМ К дейилганда нима тушунилади?
2. Трансмиллийлашув индекси нима ва у кдндай \исоб- 

ланади?
3. ТМК фаолияти ривожланаётган мамлакатлар иктисодиёти- 

га к,андай таъсир угказади?
4. ТМ Б нима ва улар к,андай хусусиятларга эга?
5. МСГнинг шаклланиши цандай боск^члардан иборат?
6. Узбекистонда МСГни ташкил этиш зарурияти нималардан 

иборат?
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V БОБ. ИНВЕСТИЦИЯ МУ^ИТИ ВА УНИ 
ЯХШИЛАШ ЙУЛЛАРИ

5.1. Инвестиция снёсати аа омиллари

Инвестиция сиёсати инвестиция фаолиятининг урта ва узок, 
муддатли мак,садлари \амда уларга эришиш йулларини белгилаб 
беради. Инвестиция сиёсати — инвестиция стратегиясини амалга 
ошириш буйича чора-тадбирлар тизими, инвестицион тактика.

Инвестиция сиёсати давлат ик;тисодий сиёсатининг таркибий 
Кисми булиб, куйидган макрадларга эришиш хам да ик,тисодий 
сиёсатнинг к,иск,а муддатли ва узок, истик,бол учун белгиланган 
вазифаларини бажаришга хизмат килади. Инвестиция сиёса
тининг таъсирчан воситалари нисбатан чекланганлиги сабабли 
муайян вазиятларда кдйси воситалар самарали, кдйсилари 
самарасиз эканлигини билиш мураккаб хисобланади

Инвестиция сиёсатини ишлаб чик,иш ик;тисодий фаолиятнинг 
барча даражаларида амалга оширилиши зарур. Микродаражада — 
инвестиция сиёсати инновацион фаолиятни амалга ошираётган 
корхоналар, банклар, фондлар ва уй хужаликлари учун ишлаб 
чик^ииши лозим. Мезодаражада (худудлар ва тармокдар) — 
икгисодиёт тармокдари ва худудларни ривожлантириш, истик.болли 
лойихдларни селекгив куллаб-кувватлаш учун йуналтирилган 
мак,садли инвестиция дастурларини ишлаб чик,иш оркдли амалга 
оширилади. Макродаражада — давлат инвестиция стратегиясини 
ишлаб чикзня ва амалга ошириш чекланган бюджет маблакларидан 
самарали фойдаланиш, истик,болли тармокдар ва худудларни 
куллаб-кувватлаш, баркррор икгисодий усишни таъминлаш чора 
тадбирларини амалга ошириш имконини беради.

Давлатнинг ташк,и инвестиция сиёсати — бу танщи инвестицион 
ок^мларни давлат томонвдан тартибга солиш чора-тадбирлари 
тизимидир. Ушбу сиёсатнинг макради инвестиция жараёнларига 
максимал даражада кулайлик яратувчи шарт-шароитлар тизими 
шаклидаги кулай инвестиция мухитини шакплантиришдан иборат 
булиб, уни амалга ошириш икгисодий салох^ят, ижтимоий, 
ташкилий-хукукий ва молиявий омилларга богликдир (5.1.1-раем).

Жах,он ик,тисодиёти амалиётида инвестиция сиёсатининг учта 
моделини ажратиш мумкин.
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Биринчи моделни шартли равишда «америка», иккинчисини — 
«япон» ва учинчисини — «тайван» модели деб атаймиз. Келти- 
рилаётган тасниф бозор щгисодиёти ривожланган мамлакатлар 
тажрибасини тазимлаштиришга уринишдир. Мухими, бу модел- 
ларнинг барчаси самарали булиб, ушбу штор тажрибадан утиш 
иктисодиёти мамлакатларида муносиб инвестиция сиёсати стра- 
тегиясини ишлаб чик,иш учун чу кур урганиш зарур.

Давлатнинг тапщн инвестиция сиёсати

1 1
Ташк,и инвестицион окимларни давлат томонидан 
чора-тадбирлари тизими

тартибга солиш

Стратегии максади

Инвестиция жараёнларига максимал даражада кулайлик яратувчи 
шарт-шароитлар тизими шаклидаги кулай инвестиция мухитини 
шакллантириш

Асосий тактик максадлар

а) миллий ва хорижий инвесторлар учун бир хил имкониятлар
б) миллий ва хорижий капитал куйилмалар учун кулай жозибадорлик

Асосий омимари

а) ицтисодий салохият — ишлаб чикаришни жойлаиггиришнинг ресурс, 
табиий-иклим ва худудий имкониятлари;
б) бозор му^ити — ракрбатшшг ривожланганлик даражаси, бозор 
инфратузилмаси, илвестицион фаоллик, ички бозор сигимкорлиги, товар 
экспорта ва хорижий капиталнинг мавжудлиги;
в) ижтимоий омиллар — ахали турмуш даражаси ва иш хаки, ахолининг 
хорижий ипвесторларга муносабати;
г) ташкилий — ХУКУКИЙ омиллар — хукуматнинг хорижий инвесторларга 
муносабати, конунларга риоя килиш, ХУКУКНИ химоя килувчи ор- 
ганларнинг самарадорлиги, ишлаб чикариш омиллари харакати учун 
шарт- шароитлар;
д) молиявий омиллар — бюджет даромади ва бюджетдан ташкари 
фондлар маблаитри билан таъминланганлик, молия ресурслари ва 
хорижий валютада кредитлар олиш имконияти, банк фоиз ставкаси, 
ахоли жон бошига тугри келувчи жамгармалар мивдори.

5.1.1-расм. Давлатнинг тайней инвестиция сиёсати

Биринчи моделда асосий эътибор хусусий инвесторлар учун 
белгиланадиган солик, имтиёзларига к,аратилади. Иккинчи мо
делда хусусий лойщ аларнинг давлат томонидан молиялаш-
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тирилиши марказий уринни эгаллайди, Учинчи модел эса давлат 
мувофиклаштириш камчиликларини бартараф этиш, хусусий 
инвесторлар кдрорларини мувофиклаштириш механизмларини 
яратиш буйича зарур инфратузилмани яратади ва инсон 
капиталига сарфланган куйилмаларни рагбатлантиради. Юк;орида 
к;айд этилган инвестиция сиёсати моделлари кенг куламли 
дастакларни уз ичига олади.__

Америка моделида давлатнинг инвестиция сиёсатида асосий 
уринни сол и к дастакяари эгаллайди. Бувдан таищари, бозор 
дастаклари ёрдамида нархлар ва фоиз ставкаларини баркарорлаш- 
тиришга йуналтирилган изчил либерал макроик.тисодий сиёсат 
амалга оширилади. Ушбу тизим доирасида банкларга иккинчи 
даражали урин ажратилган. Инвестиция ресурсларининг самарали 
такримланишини назорат кдш ш нинг асосий механизми — бу фонд 
биржасидир. Айнан ривожланган к^мматбахо кргозлар бозори 
ушбу моделни муваффак,иятли амалга оширишнинг зарур шарти 
хисобланади. Давлат мувофиклаштириш муаммосини ик,тисодиёт- 
нинг х,олати ва ривожланиш прогнозлари тугрисида сифатли 
ик,тисодий ахборотни туплаш, тахдил к,илиш ва тарк,атиш оркали 
Хал этишга \аракат килади. Давлат заруриятга кдраб инфрату
зилмани ривожлантиришга инвестициялар йуналтиради. Ушбу 
инвестициялар факдт фавкулодца холатлардагина умумик^исодий 
стратегиянинг элементларига айланади (Рузвельтнинг «янги кур- 
си»). Модель зарур шарт-шароитлар мавжуд булганда инвес- 
тициявий ресурсларнинг самарали такримланишини таъминлайди.

Япон модели давлат ва хусусий инвесторлар уртасидаги фаол 
Хамкорлик асосида курил ади. Давлат банк сохасини назорат к,илади 
ва ахоли жамгармаларини мустакдл жалб этади. Ушбу маблагларни 
корпорацияларга \амкорлик ва уз зиммасига олинган мажбу- 
риятларни бажариш эвазига имтиёзли шартларда беради. Инфра- 
тузилмага сарфланадиган инвестициялар муайян хусусий фир- 
маларнинг эх,тиёжлари билан бевосита мувофикдаштириб амалга 
оширилади. Давлат томонидан ташкил этиладиган маслахат кен- 
гашлари мувофикдаштириш ролини уз зиммасига олади. Ушбу 
моделни амалга оширишнинг зарур шарти — кучли хусусий сектор 
ва самарали аппаратга эга булган давлатдир. Ушбу моделнинг 
афзаллиги катга хажмдаги маблагларни самарали инвестицияларга 
сафарбар этиш имкониятига эгалиги билан белгиланади. Кам- 
чилиги эса инвестицияларни режалаштириш жараёнининг сиё- 
сийлаштирилиши ва асосий пул-кредит индикаторларининг ку- 
тилмаган холда узгариши, шу жумладан, сиёсий доираларнинг 
коррупцияланиши билан изохланади.
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Тайван модели эса япон ва америкача моделларнинг кдтор 
дастакларини узида бирлаштиради. Ушбу моделнинг фаркди жихати 
инвестицион карорларни мувофикдаштиришнинг хусусий меха- 
низмларининг давлат томонидан яратилишидан иборат. Модель 
экспортга ишлайдиган хусусий фирмаларнинг бозор ва инвестицион 
лойихалар салохиятини жуда яхши билишига асосланган. Ушбу 
хусусий фирмалар атрофида таъминотчилар тармоьи шаклланиб, 
улар уз режаларини «бош» компания билан мувофикдаштириб 
турадилар. Давлатнинг асосий вазифаси ушбу гурухларни фаол 
куллаб-кувватлаш, шунингдек, лойихавий-консультатив бюролар, 
техник хизмат курсатиш агентликлари ва илмий лабораториялар 
оркдли барча тармок, иштирокчиларинипг янги юк,ори техноло- 
гиялардан фойдаланиши хамда уларнинг янги махсулот ва инвес- 
тициявий режаларни ишлаб чик^шда тент хукукди иштирок 
этишини таъминлашдан иборат. Ушбу модель муваффакиятининг 
асосий бушни ва гарови экспорт иштирокчиларининг «тест»идан 
утишдан иборат. Ушбу тестдан муваффакдятли утиш эса имтиёзли 
кредитлар олиш учун кенг йул очади. Шу билан бирга, инвес- 
тициявий сиёсатнинг ушбу тури Умумжа\он савдо ташкилотининг 
к,оидалари нук^таи назаридан тобора заифлашиб бормокда.

Шундай к,илиб, и^тисодий усишда ок,илона инвестиция 
сиёсатини ишлаб чик,иш етакчи урин тутади. Инвестиция 
сиёсатини самарали амалга ошириш учун кулай инвестиция 
мухитини яратишга хизмат киладиган к,атор институтларни 
ташкил этиш лозим. Жахон ик,тисодиётида самарали амал 
Килувчи модель бозор тизимига таянади ва миллий ик^и- 
содиётнинг афзалликларидан тулик фойдаланади.

5.2. Инвестиция мухитини аниклашнинг жахон тажрибаси

Инвестиция мухити — бу хорижий капитал куйилмаларининг 
К алгислик даражасини ва улардан мамлакатда самарали фойда- 
ланиш имкониятларини олдиндан белгилайдиган иктисодий, 
сиёсий, юридик ва ижтимоий омиллар йигиндисидир.

Инвестиция мухити комплекс, купкиррали тушунча булиб 
миллий конунчилик, иктисодий шарт-шароитлар (инкироз, усиш, 
стагнация), божхона режими, валюта сиёсати, иктисодий усиш 
суръатлари, инфляция суръатлари, валюта курсининг барка- 
рорлиги, ташки карздорлик даражаси каби курсаткичларга эга.

Жахон амалиётида мамлакатнинг инвестиция мухитини бахо- 
лаш борасида турли ёндашувлар мавжуд. Ушбу ёндашувлар бир- 
биридан инвестиция мухитини ташкил этувчи омилларни тулик
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ёки кисман кдмраб олиши билан фарк; киладн Та^лиллар 
курсатишича, «Стандарт ва Поорс» («Standard & Poor's»), «Модус» 
(«Moody's») ва «Фитч АБКА» («Fitch 1ВСА») жахондаги энг йирик 
рейтинг агентликлардан хисобланади. Ушбу агентликлар эми- 
тентнинг к,арз мажбуриятларини курсатилган муддатда ва 
тулакрнли бажара олиш имкониятлари ва эмитентларнинг кредит 
бера олиш крбилиятига бахр берадилар. Агентликлар томонидан 
ишлаб чикдлган ва тузилган рейтинглар тяамлакат инвестиция 
мух,итини маълум даражада ба^олаш имконини беради.

Масалан, «Standard & Poors» услубиятига кура, узок, муддатли 
рейтинг энг юкрри «ААА» курсаткичидан энг куйи «D» курсаткич 
оралигида узгариб боради. «АА» дан «ССС» курсаткичигача 
булган оралик, рейтинги «мусбат» (+) ёки «манфий» (-) белгилар 
билан тулдириб борилиши мумкин ва улар асосий курсаткичларга 
тегишли булган оралик, курсаткичлар хисобланади. Кдрз мажбу
риятларини бажариш сифати рейтингнинг куйидаги курсат- 
кичлари орк,али бахоланади:

ААА — к,арз мажбуриятларини курсатилган муддатда ва тулик, 
бажаришнинг энг юкрри крбилиятини акс эттиради;

АА -  кдрз мажбуриятларини курсатилган муддатда ва тулик, 
бажаришнинг юк,ори крбилиятини англатади;

А — кдрз мажбуриятларини уз вак^ида ва тулик, бажаришнинг 
нисбатан юкрри кобилияти, аммо тижорат, молия ва ик^исодий 
шароитлардаги салбий узгаришлар таъсирини ифодалайди;

ВВВ -  к,арз мажбуриятларини уз вак,тида ва тулик, бажариш
нинг етарли даражадаги крбилияти булиб, молия ва икдисодий 
шароитлардаги салбий узгаришлар таъсирининг юк,ори даражада 
сезилишини ифодалайди;

В — молия ва ик,тисодий шароитлардаги салбий узгаришлар 
таъсирининг кескин сезилиши хамда к,арз мажбуриятларини 
курсатилган муддатда ва тулик, бажариш имконининг мавжуд- 
лигини билдиради,

ССС — эмитентнинг к,арз мажбуриятларини бажармаслик 
эхтимолининг мавжудлиги булиб, к,арз мажбуриятларининг уз 
вакдида бажарилиши эса кулай тижорат, молиявий ва ик,тисодий 
шарт-шароитлар билан белгиланади;

СС -  хозирги даврда эмитентнинг кдрз мажбуриятларини 
бажармаслик эх,тимолининг юкрри эканлигини ифодалайди;

С — эмитентга нисбатан банкротлик ёки процедураси куз- 
катилган ходда туловлар ёки кдрз мажбуриятларининг бажа
рилиши давом этаётганлигини билдиради;
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5 0  — бошк,а карз мажбуриятларинм курсатилган муддатда ва 
тулик, туланаётган шароитда ушбу кдрз мажбурияти буйича
танланма дефолт мавжудлигини акс эттиради;

Б  — кдрз мажбуриятлари буйича дефолтни ифодалайди.
«ААА», «АА», «А» ва «ВВВ» категориялари рейтинги инвес- 

тицион класс рейтинглари \исобланиб, «ВВ», «В», «ССС», «СС» 
ва «С» категориялари рейтинги эса спекулятив классга маълум 
даражада киради. Кредит рейтингларини ишлаб чикишнинг
асосий ташкилий цисми уларнинг узгаришини прогнозлаш
хисобланади. Прогнознинг куйидаги тавсифлари кенг куллани- 
лади: «ижобий» (рейтингнинг кутарилиши эхтимоли), «салбий» 
(рейтингнинг пасайиши эхтимоли) ва «барк.арор» (рейтингнинг 
узгариши кузатилмайди). Рейтинг агентликлари томонидан
рейтинг узгариши тенденцияларини аникдаш мураккаб булган 
\олатда «ривожланаётган» прогноз тавсифидан фойдаланилади ва 
у рейтингнинг кутарилиши ёки пасайиши эхтимоли борлигини 
англатади.

БЕРИ индекси буйича мамлакат рискини бахолаш усули (шу
номдаги фирма томонидан ишлаб чикдлган)101.

Мазкур усулнинг мохияти шундаки, обрули экспертларни102 
танлаш асосида ва уларга 5 балли (0 дан 4 баллгача ва уларнинг 
йигиндиси 1 га тенг) шкалада 15 та асосий мезонлар буйича 
мамлакат рискини баходаш таклиф этилади. Ушбу усулда бахолаш 
мезонлари ва уларнинг к^йматлари куйидагилардан иборат:

1. Сиёсий баркдрорлик (0,12).
2. Хорижий инвестицияларга булган муносабат (0,06).
3. Миллийлаштирилиши хавфи (0,06), агар мамлакат 

крнунчилигида мулкни ха к, туламасдан экспроприация килиш 
кузда тутилган булса, 0 балл куйилади.

4. Валютанинг девальвация кдлиниш эхтимоли ва даражаси 
(0,06).

5. Тулов балансининг холати (0,06).
6. Бизнеснинг бюрократлашиш даражаси (0,04).
7. Ик,тисодий усиш сурьати (0,1).
8. Валютанинг эркин алмашинув даражаси (0,1).
9. Шартнома мажбуриятларини бажариш сони (0,06).
10. М е\нат унумдорлиги даражаси ва иш хак>и харажатлари 

(0,08).

101 Совместные предприятия в практике международных и экономических 
отношений. — М.: 1990. С. 54.

102 Одатда, экспертларнинг умумий сони тахминан 100 кишидан иборат
булади.
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11. Юридик ва маркетинг масла\атларини олиш, малакали 
мутахассисларни жалб к,илиш имконияти (0,02).

12. Алок,а ва транспортни ташкил к,илиш (0,04).
13. Давлат органлари ва жамоат ташкилотларининг узаро 

муносабатлари (0,04).
14. Кдск;а муддатли кредитларни олиш шартлари (0,08).
15. Узок, муддатли кредитлар, хусусий капитал ни олиш ва 

фойдаланиш шартлари (0,08).
Мамлакат рискининг уртача тортилган бали куйидаги 

формула ёрдамида аникданади (БЕРИ индекс):

15

I  б е р и  =  ̂  ,

бу ерда: — тегишли равишда, / — омилни бахоловчи
мезонларнинг баллардаги к,иймати ва вазнли коэффициента.

Инвестиция мухитини бах,олаш буйича Умумжахон банки 
ёндашуви. Умумжахон банкининг 2005 йилда чоп этилган «Хамма 
учун инвестиция мухитини кандай шакдлантириш мумкин»103 
мавзуидаги жахон ик,тисодиётининг ривожланиши тугрисидаги 
йиллик хисоботида инвестиция мухитини бахолаш буйича банк 
ёндашувининг асосий мазмуни келтирилган.

Ю кррида куриб чик,илган усуллар сингари ушбу ёндашувда 
Хам мутахассислар томонидан бериладиган бадлар йиишдисидан 
фойдаланилади. Умумжахон банки ёндашувига кура мамлакат 
инвестиция мухитига таъсир кдлувчи омиллар куйидагилардан 
иборат, деб \исобланади:

— ик^исодий сиёсат ва хукукдй-меъёрий амалиётнинг ноа- 
никдиги;

— коррупция даражаси;
— суд тизиминин! сифати;
— жиноятчилик даражаси;
— «солик; юки» ва соликка тортиш тизимини \укук,ий 

жщ атдан тартибга солиш тизими;
— молия ресурсларини олиш имконияти ва молиялаштириш 

к,иймати;
— электр билан таъминланганлик даражаси ва сифати;
— ишчилар малака даражаси ва мехнат крнунчилигининг си

фати.

103 Доклад о мировом развитии. 2005. Как сделать инвестиционный кли
мат благоприятным для всех /  Пер. с англ. — М.: 2005. С. 252 — 254.
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Ушбу ёндашув инвестицион жозибадорликни таъминлашнинг 
институционал омилларига алохида эътибор каратилганлиги 
билан ажралиб туради. Жахон банки томонидан тахлил эти- 
ладиган инвестиция мухитига таъсир этувчи омиллар инвестиция 
риски билан б о т и к  Ушбу услубиятга мувофик мамлакатнинг 
инвестиция имкониятлари эътиборга олинмайди.

Россия ик,тисодий худудларининг инвестиция жозибадорлигини 
ба\олашда кулланиладиган «Эксперт» хафтаномаси услубияти.

Ушбу услубиятга мувофик инвестиция мухитига таъсир 
Килувчи инвестиция рискларининг куйидаги турлари ажратиб 
курсатилади104:

— ХУКУКИЙ (инвестициялашнинг хукук^и й шартларини, ало- 
хида ишлаб чикариш омиллари таркибини акс эттиради);

— сиёсий (сиёсий баркарорлик даражасини хисобга олади);
— ижтимоий (ижтимоий холат даражаси хисобга олинади);
— ноконуний (минтакдда жиноятчилик даражасини хисобга 

олади);
— молиявий (худудий бюджет ва корхоналар молиясининг 

мувофикдашганлик даражасини акс эттиради);
— икгисодий (минтаканинг ик,тисодий ривожланиш дара

жасини хисобга олади);
— экологик (атроф-мухитнинг ифлосланиш даражасини хи

собга олади).
Россияда угказилган рейтинглар натижасига кура мамла- 

катдаги инвестиция мухитининг яхшиланиши устун даражада 
инвестиция сохасидаги кабул килинаётган ХУКУКИЙ хужжатлар 
билан богаик эканлиги аникданган.

Узбекистонда халкаро амалиёт негизида банклар томонидан 
чикарилган кимматбахо кргозларнинг миллий индивидуал 
рейтинг тизимини жорий этиш м а кради да «Ахбор-Рейтинг 
миллий рейтинг агентлиги ташкил этилган. Ушбу агентлик 
томонидан 2008 йил мобайнида 21 та тижорат банкига турли 
даражадаги рейтинг бахолари берилди.

5.3. Т$тридан-тугри ва портфель инвестицияларни жалб этишда 
инвестиция мухитининг урни

Хорижий инвестицияларни жалб этувчи мамлакатлар ик^ги- 
содиётига тугридан-тугри ва портфель инвестициялар турлича 
таъсир курсатади. Ушбу холат бу турдаги инвестицияларни

104 Инвестиционный рейтинг регионов России / /  Эксперт. 2004. № 45.
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иктисодиётга жалб этишда кулайлик яратувчи омилларнинг турли 
мамлакатларда бир-биридан фаркданишига олиб келади. Шу 
билан бирга ушбу омиллар умумий белгиларга хам эгадир.

Мамлакатнинг ТТХИ учун жозибадорлигини таъминлаб 
берувчи омиллар асосида Ж.Даннинг томонидан ишлаб чик,илган 
ва «эклектик парадигма» номини олган концепция ётади. Ушбу 
концепция куйидагиларга асоеланада:

— мулкчилик хукуки сохасидаги киёсий афзалликлар (ху- 
сусан, бошк,арув билан боиш к уз технологиялари ёки афзал- 
ликларнинг булиши);

— мамлакатда махаллий афзалликларнинг булиши (масалан, 
ички бозор сигимининг катталиги, ишлаб чикдриш харажат- 
ларининг пастлиги, инфратузилманинг ривожланганлиги, ишчи 
кучи малакаси ва киймати);

— фирма ички алокаларидаги максимал афзалликлар, мус- 
такдд инвесторлар ва реципиентлар уртасида ракобатнинг 
мавжудлиги.

Биринчи ва учинчи шарт фирма хусусиятларини ифодаласа, 
иккинчи шарт мамлакатдаги инвестиция мухити билан боклик 
хусусиятларни акс эттиради. Кдбул килувчи мамлакат фак;ат 
биринчи афзалликка эта булса, инвестор ички бозорга кириш 
учун лицензиялаш ёки патентларни сотиш стратегиясини тан- 
лайди. Агар биринчи ва учинчи шартлар бажарилса, кдбул 
Килувчи мамлакат учун ТТХИ капитал куйилмаларнинг энг афзал 
шакли хисобланади ва ушбу холда иккинчи омил хам хисобга 
олинади.

Жахон амалиёти курсатишича, турли мамлакатлар уртасида 
миллий иктисодий ва сиёсий шарт-шароитларда маълум фаркдар 
мавжуд. Ш унинг учун мамлакатнинг инвестиция мухити 
куйидаги омиллар харакати асосида шаклланади:

1) макроиктисодий омиллар;
2) ик,тисодиётни тартибга солишнинг ХУКУХИЙ режими;
3) тадбиркорлик мухити.
Хорижий инвестицияларни кабул килувчи мамлакат икги- 

содиётининг жозибадорлигини белгиловчи мухим омил мамла
катнинг турли хил табиий ресурслар билан таъминланганлик 
даражаси хисобланади. Шу вактга кадар ТМ К асосан ТТХИ 
ёрдамида эмас, балки ноакциядорлик шартномалари тузиш асо
сида ресурслар казиб олишда иштирок этиб келмокда. Шу билан 
бирга XX аср 90-йилларининг иккинчи ярмида казиб олиш 
саноатига йуналтирилган ТТХИнинг хажми бироз киск,арди.
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ТМ К уртасида утказилган суровномалар курсатишича, мам- 
лакатдаги инвестиция мухитини белгиловчи энг мухим омил- 
лардан бири -  кабул кдлувчи мамлакат ички бозорининг сигами 
хисобланади. Ушбу курсаткич ялпи ички махсулот хажми ва 
ахоли жон бошига тугри келувчи даромадлар билан улчанади. 
Катта сигимга эга булган бозор фирмага иктисодиёт кулами, 
сигими афзалликларини амалга ошириш имконини беради.

Макроицтисодий омиллар таркибига реципиент-мамлакат- 
даги сиёсий баркарорлик ва миллий валюта алмашув курсининг 
узгариши хам киради.

Мамлакатнинг ТТХИ учун жозибадорлиги кулай ва баркарор 
ХУКУКИЙ режим, хорижий инвесторларга мулкини миллийлаш- 
тириш хавфидан кафолатлар берилиши ва унинг хУКУКларини 
камситмайдиган режим яратилиши билан белгиланади. Инвес
тиция мухитига таъсир киладиган учинчи гурух омилларни 
мамлакатда шаклланган умумий тадбиркорлик мухити омиллари 
(солик; тизими, ишлаб чикариш харажатлари даражаси, ишчи 
кучи малакаси даражаси, муносиб инфратузилманинг мавжуд- 
лиги, илгор технологиялар ва инновациялардан фойдаланиш 
имкониятлари) ташкил килади.

Утиш иктисодиёти мамлакатларида жалб к,илинаётган ТТХИ га 
таъсир килувчи омилларни куйидагича гурухлаш мумкин:

— сиёсий вазият;
— тадбиркорликка кумаклашувчи чора-тадбирлар;
— иктисодий усиш суръатлари;
— иктисодий сиёсат;
— коррупция даражаси.
Ушбу омиллар ТТХИнинг иктисодиётга жалб этилиши ёки 

четга чикиб кетишига сабаб булади ва унинг хажмига таъсир 
курсатади.

Хар кандай ТМ К инвестиция объектини куйидаги уч омил- 
дан келиб чиккан холда аникдайди: а) реципиент-мамлакат юри- 
таётган сиёсат; б) ушбу мамлакатлар хукуматларининг инвес- 
тицияларни куллаб-кувватлаш фаолияти; в) мамлакат ик^тисо- 
диётининг умумий холати тавсифи (5.3.1-жадвал).

Турли омилларнинг ТТХИ ок,имига таъсири инвести- 
цияларнинг асосий мацсади, тури, тармоги, ташкил этилаётган 
корхона хажми ва инвесторнинг стратегиясига боглик;. Турли 
максадлардан келиб чикиб, инвесторнинг стратегияси ва к;абул 
килувчи мамлакат кузлаётган максадга боглик холда инвес- 
тицияларни жойлаштириш учун турли объектлар танланади.
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5.3.1-жадвал 
ГIX И жал б килишни куллаб-кувватлайдиган 

реципиент-мамлакатлар тавсифи105

ТГХИни кабул килувчи 
мамлакатларнинг умумий 

ш арт-ш ароитлари
Г. Сиесий му̂ ит:
— иктисодий, сиёсий ва 
ижтимоий баркарорлик;
— инвесторнинг келиши ва 
иш олиб борииши тартибга 
солувчи кридалар;
— хорижий компания фи- 
лиалларига булган муно- 
сабат;
— бозорларнинг амал килиши 
ва таркиби (ракрбат, бир- 
лашиш ва кушиб олшшар 
сиёсати);
— ТТХИни куллаб-кувват- 
лаш буйича халкаро би- 
тимлар;
— хусусийлаштириш сиё
сати;
— савдо сиёсати (тариф ва 
нотариф тусикдар.
2. Иктисодий омиллар:
— аник; механизмлар;
— бозор инфратузилмаси;
— иктисодий эркинлик.
3. Бизнесни куллаб-кувват- 
лаш:
— инвестицияларни куллаб- 
кувватлаш буйича чора-тад- 
бирлар;
— инвестицияларни раг- 
батлантириш;
— коррупцияга к,арши кураш 
ва бошкарув самарадорлиги 
билан боглик, «кушимча чи- 
Кимлар» ва \.к.
3. Ижтимоий со\а (икки 
тилли мактаблар, турмуш 
сифати ва х,.к.);
4. Инвестицияларга хизмат 
курсатиш

ГМ К максадлари 
буйича тасниф- 

ланган 1'1'ХИ тури
А. Сотиш бозор- 
ларини кенгайти- 
риш

Б. Табиий ресурс- 
лардан (активлар- 
дан) фойдаланиш 
ХУКУКИНИ кулга 
киритиш

С. ТТХИ, савдо ва 
соли к, сиёсати ур- 
тасидаги узаро 
богликлик

Д. Ишлаб чик,а- 
риш самарадорли- 
гини ошириш_____

Рециниет-мам лакатларнинг 
иктисодий тавсифлари

— бозор \ажми ва ахрли жон 
бошига тугри келадиган даро- 
мад;
— бозорнинг усиш суръат- 
лари;
— минтакавий ва глобал бо- 
зорларга чикиш ;
— мамлакат истеъмолчилари 
учун хос булган афзалликлар;
— бозорлар таркиби;
— хом-ашё;
— малакасиз кам иш хдци 
туланадиган ишчи кучи;
— малакали кадрлар;
— технологик, инновацион ва 
бошк,а яратилган активлар 
(масапан, савдо маркалари), шу 
жумладан, инсонларда, фирма- 
лар ва уларнинг гурухдарида 
мужассамлашган;
— моддий инфратузилма (порт- 
лар, йуллар, энергия таъми- 
ноти, алокд);
— ресурслар ва актив к,ийма- 
тининг мехнат унумдорлиги 
билан биргаликдаги омили;
— бошка харажатлар, масалан 
реципиент-мамлакатга кириш /  
чикиш буйича транспорт ва 
алока харажатлари, оралик, 
мал,сулоыарни сотиб олихша 
сарфланган харажатлар;
— корпорациян!ШГ минта
кавий тармогини яратишга 
ёрдам бсрадиган минтакавий 
интеграцион гурухга аъзолик.

105 UNCTAD. Word Investment Report. 2004: Trend and Determinants. Table 
IV.I. F. 36.
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ЮНКТАД мутахассислари томонидан тайёрланган 5.3.2- 
жадвалда утиш ик.тисодиёти мамлакатларида ТТХИ ок,имларини 
тартибга солиб турувчи ёки рагбатлантирувчи ицтисодий омиллар 
умумлаштирилган шаклда берилган. Курсаткичларнинг уч гуру^га 
булиниши нисбийдир. Масалан, иккинчи гурух омиллар — 
«сиёсий омиллар» — ^ак^катда фак,ат и^тисодий сабабларни:

5.3.2-жадвал
Утиш ик,тисодиёти мамлакатларида ТТХИ ок,имига таъсир 

к,илувчи омиллар106

Омил | Кумаклашувчи | Жиловловчи
Ик,тисодий омиллар
Иш хаки даражаси 13 —
Ишчилар малакаси 12 1
Бозор хажми 2 8
Бозориинг усиш суръатлари 2 3
Табиий ресурслар 1 5
Бошкарув малакаси 1 1
Моддий инфратузилма 1 4
Молиявий инфратузилма 1 3
Бозорга чикиш имкониятлари — 1
Саноатнинг холати — 1
Сиёсий омиллар
Макроиктисодий баркарорлик 9 1
Сиёсий мухит 3 2
Валютаиинг конвертацияланиши 5 -

Хусусийлаштириш учун кулай стратегия 4 3
Хусусийлаштириш суръатлари 2 2
Махаллий фирмаларнинг ракобатга
тайёрлиги 3 2
Иктасодиётни реконструкция килиш 
мумкинлиги 3 3
Сол и клар тизими 1 2
Хукукий баркарорлик, суд тизими — 5
Мавжуд корхоналарнинг реконструк- 
цияси характери - 3
Бизнесга кумаклашиш
Инвесторларга субъектив якинлик 11 —
Ахборот 3 5
Мамлакат имижи 1 8
Молиявий рагбатлар 1 8
Бозор рагбатлари 1 3
Корхоналарни руйхатдан утказиш 1 4

106 Уша манба
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макроиктисодий баркарорлик, валютанинг конвертацияланиши, 
хусусийлаштириш суръатлари ва бошк,аларни акс эттиради. 
Учинчи гурух омиллари эса «бизнесга кумаклашищ» к,атор сиёсий 
омилларни, шу жумладан, «сиёсий мухит» ва «мамлакат имиджи» 
кабиларни узида мужассамлаштириб, реципиент-мамлакат учун 
хос хусусиятлар булиб, уларни тахлил килиш, мазкур мамлакат 
ТТХИнинг ок,иб келиши учун тегишли шарт-шароитни яратишни 
истайдими? деган саволга жавоб беради.

Портфель инвестицияларни жалб этищда инвестиция мухитини 
шакллантирувчи омиллар комплекс характерда булиб, тадбиркорлик 
мухити инвесторнинг стратегияси ва кабул к,илувчи мамлакат икги- 
содиётига хос хусусиятларни камраб олади. Жахон икгисодиётида 
XX асрнинг 90-йилларидан бошлаб портфель инвестициялар \аж- 
мининг нисбатан баркарор суръатларда усиши кузатила бошланди. 
Бу холатни куйидаги омиллар таъсири билан изохдаш мумкин:

— молия бозорларининг глобаллашуви ва эркинлашти- 
рилишида молиявий капитални нисбатан кам харажатлар билан 
кучириш имкониятининг яратилиши;

— ривожланаётган бозорларда макроиктисодий холатнинг 
баркарорлашуви туфайли портфель инвестицияларнинг ушбу 
мамлакатлар иктисодиётига киритилиши;

— халкаро молия бозорларида фоиз ставкаларининг па- 
сайиши ва ликвидлиликни таъминлашнинг ошиши;

— жамгармаларнинг институционаллашуви ва молиявий ак- 
тивларни профессионал даражада бошкаришнинг усиши (кушма 
фондлар, хедж фондлари ва бошка инвестиция компаниялар 
оркали);

— коммуникация ва ахборот технологиялари тармокининг 
жадал суръатларда ривожланипш (компанияларга ахборотларни 
тезкор узатиш имконининг яратилиши).

Ривожланаётган ва утиш иктисодиёти мамлакатларида икти- 
оодиётнинг эркинлашуви хамда шркибий ислохотларнинг амалга 
оширилиши хорижий инвесторлар учун молиявий маблагларни 
жойлаштиришда уларнинг жозибадорлигини оширди.

Портфель инвестициялар учун инвестиция жозибадорлиги- 
нинг макроиктисодий омиллари икки гурухга булинади: икти- 
содий ва ХУКУКИЙ.

Ик'гисодий омиллар кабул килувчи иктисодиётининг умумий 
Холатини акс эттиради. Ушбу омилларга иктисодий ривожланиш 
суръатлари, баркарор валюта курси, валюта захиралари даражаси, 
миллий банк тизимининг холати, облигациялар ва акциялар 
бозорининг ликвидлилик даражаси, фоиз ставкалари даражаси
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каби омилдарни киритиш мумкин. Баъзи омиллар акциядорлик 
капиталига инвестиция йуналтирадигдн компаниялар учун мухим 
булса, бошкдлари эса к,атьий белгиланган даромад келтирувчи 
инвестицияларни амалга оширувчи фирмалар учун ахамиятлидир. 
Уз маблагларини акциядорлик капиталига киритаётган инвестор 
учун компаниянинг баркдрор усиш суръатлари ва акциялар 
ликвидлилиги мухим ахдмиятга эга. Облигациялар бозорининг 
ликвидлилик даражаси ва фоиз ставкалари микдори эса цатьи й 
белгиланган даромад келтирувчи капиталга маблаг сарфлайдиган 
инвесторлар учун жозибали х,исобланади.

Портфель инвестицияларини кдбул килувчи мамлакатдаги ху- 
кук,ий му\ит мухим ахамиятга эга булиб, у давлатнинг инвести- 
цияларга булган муносабатини белгилаб беради. Портфель инвес
тицияларни киритишда дивидендлар ва капитални эркин утказиш, 
капиталдан олинадиган даромадларга нисбатан соликдар микдори, 
кимматбахо кргозлар бозорини таргибга солиш, низоларни хдл 
кдпиш механизмларининг самарадорлиги, милпий брокерлар ва 
васийлар инетитутининг мавжудлиги, инвестиция хукукдарининг 
\имояланганлик даражаси, бухгалтерия хисоботининг хусусиятлари, 
тижорат ва бошкэ ахборотларни сакдаш тартиби каби омилларнинг 
роли юкрри булиб, тизим куринишида амал кдлади.

Утиш мамлакатлари ик,гисодиётига жалб этилаётган TyF- 
ридан-тугри ва портфель инвестициялар уртасидаги нисбатни 
Россия мисолида тахдил кдламиз.

Россия иктисодиётига жалб этилган инвестициялар таркиби 
там или  курсатишича, хорижий инвесторлар Россия худудида уз 
ишлаб чикаришларини ташкил этиш рискини зиммасига олишга 
тайёр эмас. Ш у билан бирга улар Россия банк тизимини 
кредитлашга катта маблаглар ажратишмокда (5.3.3-жадвал). Агар 
1995 йилда Россия икдисодиётига сарфланган жами инвес
тициялар хажмида ТТХИ \иссаси 2/3 к,исмини ташкил этган 
булса, 2007 йилга келиб, ушбу курсаткич 1/4 кисмга тенг будд и. 
Хорижий инвесторлар тадбиркорлик рискини максимал даражада 
Россия томонига йуналтириб, узларининг асосий эътиборларини 
кам рискли кредит муносабатларига каратмокдалар.

Юк,оридаги сабабларга кура Россия банклари миллий инвес- 
тицион лойихаларни, шу жумладан, узок, муддат мобайнида 
крпланадиган лойихаларни молиялаштирмадилар. Тахлиллар кур
сатишича, Россия банкларининг капиталлашиш даражаси паст 
булганлиги учун хам 2008 йиж а кддар биронта тижорат банки 10 
млн. доллардан ошик, кийматга эга булган инвестицион лойихани 
молиялаштирмаган. Шу билан бир каторда Россия банклари2008
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йилнинг кузига к,адар узок, муддатли истеъмол товарларини сотиб 
олишни кредитлашди. Натижада Россияда куйидагича шакллан- 
ган молия схемаси вужудга келди: Россия банклари Fap6 банкла- 
ридан истеъмол кредитлари бериш учун синдициялашган 
кредитлар олдилар ва шу орхали хориждан Россияга импорт 
килинаётган ёки унинг худудига импорт килинган эхтиёт 
к,исмлардан йигилаётган махсулотларга булган талабнинг оши- 
шига ÿ3 хиссаларини кушдилар. Мамлакатда углеводородларнинг 
жах;он бозорида усиб бораётган бахоси туфайли олинган валюта 
тушумлари устун даражада хорижда ишлаб чикарилган товар- 
ларнинг истеъмол талабига айлантирилди.

5.3.3-жадвал 
Россия ик^исодиётига жойлаштирилган хорижий 
инвестициялар хажми ва таркибининг узгариши 

(жамига нисбатан фоиз хисобида)107

1995 й. 2000 й. 2005 й. 2006 й. 2007 й.
Жами 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
ТТХИ 67,7 40,4 24,4 24,8 23,0
Портфель инвестициялар 1,3 1,3 0,8 5,8 3,5
Бошкэ инвестициялар 31,0 58,3 74,8 69,4 73,5

Россияда хорижий инвестициялар 1995 йил даражасидаги 
нисбатда ТТХИга сарфланганида жах,он молиявий-икгисодий 
инк.ирозининг онирлиги россиялик ва хорижий инвесторлар урта- 
сида тенг таксимланган будар эди. 2008 йилда ю^оридаги 
сабабларга Kÿpa Россиядан четга чикиб кетган хорижий инвес
тициялар хажми 130 млрд. долларни ва 2009 йилда 53 млрд. 
долларни ташкил этди.

Узбекистонда эса аксинча, илмий асосланган ва яхши уйлан- 
ган инвестиция сиёсати туфайли ТТХИнинг жами жалб этилган 
хорижий инвестициялар таркибидаги улуши 2000 ва 2008 
йилларда 14,4% дан 80,8% га етди108. Яъни мамлакат ик,тисо- 
диётига жалб этилган хорижий инвестициялар узок, муддатга 
жойлаштирилган ТТХИ «узун пуллар» булиб, миллий ик,тисо- 
диётга жахон молиявий-ик.тисодий инк.ирозининг салбий таъси- 
рини камайтириш ва юмшатишда мухим омил булди.

107 Алексеев А.В. Кризис как предчувствие. //ЭКО, №3, 2009. С.40.
108 Узбекистан Республикаси Давлат статистика кумитаси маълумотлари 

асосида хисобланган.

164



Инвестицион риск деганда инвестицион маблагаарнинг бир 
кисми ёки барчасини йукотиш хдлати юзага келиши мумкинлиги 
тушунилади. Иктисодиёт назарияси «инвестиция» тушунчасига 
мамлакат ичидаги ёки ундан ташкдридаги турли тармокдарга 
фойда олиш макрадида узок; муддатга давлат (хусусий) капи- 
талининг куйилиши сифатида таъриф беради.

Инвестицион риск умумий молиявий рискнинг таркибий кисми 
булиб, узида молиявий йукотишлар э\гимолини ва инвестициялар- 
дан даромадларни тулик ололмаслик ёки кушимча инвестицион 
харажатларнинг пайдо булишини намоён этади. Молия бозорида 
фаолият юритиш жараёнида инвестор турли хил рискларга учраши 
мумкинлигини ^исобга олиши зарур. Молия бозори дастакларининг 
купсонли рисклар таъсирига тушишидан келиб чикиб, инвестицион 
рисклар тизимли ва тизимсиз турларга ажратилади.

Тизимли рисклар — бу бозор фаолиятвдан келиб чикддиган 
рисклар хцсобланади. Молия бозори объектив равишда камайтириш 
имкони булмаган даражадага тизимли рисклар таъсирида булади. 
Тизимли рисклар, асосан, умумий макроик,тисодий ^олатлар билан 
боишк- Шу сабабдан ривожланаётган мамлакатлар молия бозор- 
ларидаги инвестициялаш жараёни ривожланган мамлакатлар молия 
бозорларидаги инвестициялаш жараёнига нисбатан купсонли 
рисклар билан бога и к, деб х,исобланади. Тизимли рискларга куйида- 
гилар киради:

Сиёсий рисклар
— экспроприация, мусодара характеридаги солик, солиш риски;
— инвестор учун нокулай иктисодий сиёсат олиб бориш 

натижасида (миллий валюта курсининг узгариши, фоиз став- 
калари ёки инвестициялар даромадлилигининг кискариши, дав
лат э\тиёжлари билан богаик иктисодиёт тармокдарига инвес- 
тицияларни чеклаш билан боглик) келиб чиккан риск.

Щтисодий рисклар
— умумий банк инкирози, дефолт риски;
— сузиб юрувчи алмашув курси шароитида миллий валюта 

курсининг халкаро валюталарга нисбатан нокулай узгариши риски;
— депозитлар буйича фоиз ставкаларининг негатив узгариш- 

лари туфайли йукотиш рисклари.
Форс-мажор
— инсонга богаик булмаган, енгиб булмайдиган, асосан, 

табиий офатлар ва геосиёсий характердаги шароитлардан келиб 
чикадиган рисклар.

5 .4 . Инвестицион рисклар ва уларнинг хусусиятлари
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— милли й крнунчютикда, шу жумладан, соли к, солиш тизи- 
мидаги узгаришлар натижасида юзага келадиган рисклар;

— крнунчиликни изохлашдаги узгаришлар натижасида келиб 
ч и кади га н рисклар. Ривожланаётган мамлакатларда крнунчшшк 
тизими яхши ривожланмаган булиб, хусусий ва интеллектуал 
мулкни х^имоялашни таъминлайдиган к,онунлар ишлаб чикиш- 
мокда. Шу сабабдан, инвестицияларни тартибга солувчи к;онун- 
кридаларнинг к,арама-кдрши йуналишда, узбошимча тащ ин эти- 
лиши хавфи мавжуд. Шунингдек, махаллий, ХУДУДИЙ ва умумдавлат 
конунчилиги манфаатларининт тукцашуви \авфи мавжуд.

Ривожланаётган мамлакатлар соли к, тизими аста-секин тако- 
миллашиб, ривожланиб бормокда. Натижада, турли к,онун ва 
тартибларнинг хозирги талк^ини келажакда к,арама-карши томонга 
узгариши мумкин. Инвестицион маблагларнинг эгалари 
инвестицион к,арор кабул килишда солик, тизими билан ботик , 
рискларни >;ам эътиборга олишлари лозим.

Тизимсиз рисклар — инвестициялашнинг алохида объектлари 
ёки уларнинг бир гурухи дучор келиши мумкин булган рисклар.

Ушбу рискларни «уникал рисклар» ёки «индивидуал рисклар» 
деб аташади ва улар аксарият лолларда, алохида молиявий 
инструментлар (масалан, аник, компаниянинг к^мматли кргоз- 
лари)га хос булади. Тизимсиз рискларга куйидагилар киради:

— нарх риски -  нархларнинг нокулай узгариши натижасида 
келиб чикддиган рисклар.

— ликввдлик риски ~  маълум вак^гда кутилган нархда актив- 
ларни сотиш ёки сотиб олищца вужудга келиши мумкин булган 
кцйинчиликлар (жумладан, етиб булмайдиган контрагентлар).

— эмитентнинг банкротлиги риски — к^шматбахо кргоз 
эмитентининг туловга кодир эмаслигининг бошланиш риски. 
Ушбу холат бундай кимматли к,огоз (акция) нархининг кескин 
тушишига ёки унинг (облигация ва бошк,а к,арз к,огозлари) 
карзини тулашга имкон булмаслигига олиб келади. Маблаетарни 
давлат, муниципал ва корпоратив облигацияларига инвес- 
тициялашда эмитентнинг уз мажбуриятлари буйича дефолти 
риски мавжуд. Муниципал ва корпоратив облигациялар буйича 
дефолт х,олати бек,арор ик^гисодиётга эга мамлакатлар билан бир 
к,аторда ик;тисодий жщ атдан ривожланган мамлакатларда хам 
булиши мумкин. Бопщарувчи компания энг ишончли к^мматбахо 
к,огозларни сотиб олиш оркдли дефолт рискини камайтиришга 
харакат к,илади.

Хукукий рисклар
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Тармоц рисклари
— Маълум бир тармок,нинг самарасиз фаолияти риски. Ушбу 

\олат тармокдаги компаниялар фаолиятида ва улар томонидан 
чикдрилган кимматли кргозларнинг ликвидлиги курсаткичлари ва 
нархларига салбий таъсир курсатади. Аксарият \олларда ушбу 
тармокдаги салбий *олат бошкд тармокдаги боьлик. компа- 
нияларга \ам  таъсир курсатади. Масалан, Россияда ик,тисо- 
диётнинг к;азиб чик,ариш тармокдари (нефть, газ, боксит, 
минераллар кдзиб олиш) энг заиф х,исобланади, чунки ушбу 
ма^сулотларнинг нархи жахон бозорининг узгарувчан конъюнкту- 
расига боклик; булади.

Инфратузилма рисклари
— Операцион (техник, технологик, кадр) риск — ахборот, 

электр ва бошкд тизимларнинг носозлиги, мое эмаслиги, 
к,имматли кргозлар бозори инфратузилмасининг мукаммал эмас
лиги билан, операцияларни амалга ошириш технологиям, бош- 
МРУв тартиби, \исоб  ва назорат, «инсон омили» таъсирида ташк^ 
ходисалар таъсири билан боглик, хатолар туфайли келиб чикд-_ 
диган бевосита ва билвосита йукотишлар риски.

— Пай фондларига хизмат курсатаётган ташкилотларнинг 
карзларни тулай олмаслик ёки \алол булмаган фаолияти риски:

— махсус депозитарийнинг;
— махсус регистраторнинг;
— компания бошкарувчисининг
— ба^оловчининг
— аудиторнинг.
Умумий \олатда инвестицион рискнинг иктисодий табиати 

турли белгилар асосида таснифланиши мумкин.

5.5. Узбекистонда инвестиция сиёсатн

Узбекистонда инвестиция сиёсатининг мак;сади хужалик 
субъектларининг манфаатдорлигини ошириш, молиялаштириш 
манбалари тузилмасини такомиллаштириш ва хорижий шериклар 
билан хдмкорликда кушма корхоналар ташкил килиш асосида 
мамлакатнинг инвестиция салохиятини оширишдан иборат. Оди
лона инвестиция сиёсати, биринчи навбатда, инвестиция жараён- 
ларини давлат томонидан тартибга солиш ва куллаб-кувватлашнинг 
самарали тизимини шакялантириш орк;али баркарор иктисодий 
усишни таъминлашга хизмат кдтиши лозим. Инвестиция сиёсати 
миллий ва хорижий инвесторларнинг хужалик фаолиятини юри- 
тишлари учун кулай шарт-шароитлар яратиши керак. Бунда
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корхоналар ва ахолинмнг инвестиция фаоллигини рагбатлантириш 
\амда республика ик^исодиётига хорижий капитални кент’ жалб 
кдлишга ало^ида эътибор каратилиши зарур.

Узбекистонда инвестиция сиёсати ислох,отларнинг дастлабки 
боск,ичида икдисодиетда чукур таркибий узгаришларни амалга 
оширишга йуналтирилган эди. Шу макрадда Давлат инвестиция 
дастурлари ишлаб чикилди ва амалга оширилмокда. Ушбу 
дастурларга киритилган лойихдларнинг амалга ош ирилиш й 
мамлакат ик;тисодий ривожланиш суръатларини баркдрорлаш- 
тириш имконини берди (5.5.1-расм).

Ик,тисодиётни эркинлаштириш боск,ичида амалга оши- 
рилаётган инвестиция сиёсати мамлакатнинг ижтимоий- 
икдисодий ва стратегик макрадларини белгилаш, Узбекистоннинг 
халк;аро тдгисодий хдмжамиятдаги роли ва урнини аникдаш 
имконини берди.

110 1--------    — --------------------------------------------------------109,5---------------

2000 й. 2001 й. 2002 й . 2003 й. 2004 й. 2005 й. 2006 й. 2007 й. 2008 й. 2009 й.

5.5.1-расм. Узбекистонда ялпи ички мвдсулотнинг усиши 
динамикаси (утган йилга нисбатан фоиз х,исобида)109

Бозор муносабатларига утиш даврида мамлакатнинг икти- 
содий мустакиллиги ва озик-овк;ат хавфсизлигини таъмин- 
лайдиган асосий тармокдарни ривожлантириш устувор йуналиш 
деб белгиланди. Маблаклар, биринчи навбатда машинасозлик, 
ёкдяги-энергетика комплекси тармокдари, рангли металлургия, 
кимё саноати каби сохдларга йуналтирилди, янги самарали 
тармок, — автиомобилсозликка асос солинди. Асосий тармокдар

109 Узбекистан Республикам Давлат статистика кумитаси маълумотлари 
асосида хисоблапган.
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билан бир каторда, республика учун му\им а^амиятга эга булган 
-  ишлаб чи^ариш комплекслари, енгил ва озик.-овк.ат саноатлари 
ривожланди. Маклакатнинг ицтисодий мустак,иллигини янада 
мустахкамлаш учун транспорт ва телекоммуникация тизимлари 
шакллантирилмокда ва улар ички алоцаларни ривожлантириш 
билан бирга як;ин ва узок, хориж мамлакатлари билан та ищи 
иктисодий алокдларни хам таъминламовда.

Юк,оридагилардан келиб чик^ан \одца, инвестиция сиёсатининг 
макродаражадаги бош макради кайта ишлаб чикдриш жараёнларини 
такомиллаштириш, мамлакат моддий-техникавий базасини мустах- 
камлаш, унинг ик,тисодий салохиятини юксалтириш, умумик,- 
тисодий тараккиётига эришишга (ялпи ички махсулот, хажмининг 
усиши, янги иш жойлари микдорини купайтириш киритилган 
маблаглар самарадорлигини ошириш)га кдратилган инвестиция 
жараёнларининг давлат томонидан тартибга солиниши ва куллаб- 
кувватланишининг таъсирчан тизимини яратишдир. Микродаражада 
у хужалик субъектлари томонидан фойда (даромад) олиниши 
макрадига буйсундирилган.

Мазкур макрадга мувофик, давлат инвестиция сиёсатининг 
асосий вазифаларини куйидагича таърифлаш мумкин:

— инвестиция фаолиятини жонлантириш учун кулай шарт- 
шароитлар яратиш;

— таркибий узгариигларни чукурлаштиришга кдратилган 
мак,садли йуналтирилган сиёсат юритиш;

— махаллий махсулотларнинг жахони бозоридаги ракрбат- 
бардошлигини таъминлаш ва мамлакатнинг экспорт салохиятини 
ошириш мак,садида устувор тармокдарни \ар  томонлама куллаб- 
кувватлаш;

— инвестиция лойихаларининг танлов асосида давлат томо
нидан молиялаштирилишини амалга ошириш;

— хорижий инвестицияларни жалб к;илиш макрадида «очик,» 
икдисодиёт сиёсатини олиб бориш;

— ишлаб чикдриш ва ижтимоий инфратузилмани ривож
лантириш;

— курилиш материаллари ва пудрат ишлари бозорини ривож
лантириш.

Ялпи ички махсулотнинг ишлаб чикдриш таркибида хам 
жидций узгаришлар содир булди (5.5.1-жадвал).

Тахдиллар курсатишича, саноат ишлаб чикдришнинг ялпи ички 
махсулотдаги улуши 2000 йилдаги 14,2% дан 2009 йилда 24,0% гача 
ошган. Умуман, 2000 — 2009 йилларда саноат тармога ва хизмат 
сохалари баркдрор суръатларда ривожланиб, уларнинг ЯИМдаги
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улуши кескин узгарди. Кишлок хужалиги тармогининг ЯИМдаги 
улуши эса 18,0% га кддар пасайган. Шу билан бирга мамлакат ЯИМ 
таркибининг такомиллашиб, унда саноат, курилиш ва хизмат 
курсатиш сохалари улушининг йилдан-йилга ошиб бораётганлигини 
англатади. Шунингдек, ЯИМ таркибидаги соф соли к/1 ар х,исса- 
сининг 7,0% га кдаар кискарганлиги мамлакатимиздаги соли к. 
юкининг пасайиб бораётганлигини курсатади.

5.5.1-жадвал 
Ялпи ички мах,сулотнинг ишлаб чикариш таркиби 

(жамига нисбатан фоиз х,исобида)И0
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Саноат 14,2 14,1 14,5 15,8 17,5 20,7 22,1 24,0 22,3 24,0
Кушиток,
хужалиги 30,1 30,0 30,1 28,6 26,4 25,0 24,0 21,7 19,4 18,0

Курилиш 6,0 5,8 4,9 4,5 4,8 4,9 5,1 5,5 5,6 7,0
Хизматлар
со^аси 37,2 38,2 37,9 37,4 37,2 38,4 39,5 39,4 43,3 44,0

Соф
соликутар 12,5 11,9 12,6 13,7 14,1 11,0 11,1 9,5 9,3 7,0

Мамлакатимиздаги асосий капиталга инвестициялар хажми 
сезиларли даражада ошиб, унинг усиш суръати 2009 йилда 124,8% 
ни ташкил этди ва 2010 йилда 122, 1% ни ташкил этиши 
кутилмокда (5.5.2-расм).

Инвестиция сиёсатини амалга ошириш воситалари ва усулдари 
инвестицияларнинг турли йуналишларда сарфланиши ва жойлаш- 
тирилишини рагбатлантиради. Инвестиция куйилмаларининг амал- 
даги самарадорлиги олинган фойдага асосланиб ба\оланади. 
Мамлакат ялпи ички мах,сулотининг микдори ва усиш суръатлари 
ик^гисодиётга йуналтирилаётган инвестицияларнинг микдори ва 
таркибига боглик,. Тахдил этилаёттан даврда ялпи ички мах,су- 
лотнинг капитал сигимкорлигини акс эттирувчи 1ССЖ сама
радорлиги курсаткичи 2000 йилда 6,6 га тенг булган \олда, 2009 
йилда 3,2 ни ташкил этди. Жах;он банки маълумотларига кура ушбу 
курсаткич ривожланган мамлакатларда 2,4 га тенг (5.5.2 -жадвал).

110 Узбекистон Республикаси Давлат статистика кумитаси маълумотлари 
асосида хисобланган.
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5.5.2-расм. Асосий капиталга инвестициялар хажмининг йиллар 
давомида усиш динамикаси (фоиз хисобида)111

5.5.2-жадвал
Инвестинипн сохддаги макроиктисодий 

курсаткичлар динамикаси112
Курсаткичлар «В « >5 * >8 ’8 * >5 ’5

Оо О
ГЯ
О

то О
ЧО
О о 00о О

гя гч СЯ гч м Г* «ч
ЯИМда ин-
вестициялар- 22,9 24,2 19,3 19,3 20,3 20,8 19,5 19,4 23,0 26,1
нинг улуши
ЯИМ ку
шимча уси-
шининг ка 5,4 6,4 4,3 2,5 2,9 2,8 2,1 2,6питал сигим- 6,6 3,2
корлиги,
КХЖ113

111 Узбекистон Республикаси Давлат статистика кумитаси маълумотлари 
асосида х,исобланган.

1,2 Узбекистон Республикаси Давлат статистика кумитаси маълумотлари 
асосида >д1собланган.

113 ЯИМнинг (кушилган циймат буйича) капитал сипшкорлигининг 
кушимча усиш суръати куйидаги формула ёрдамида \исобланади:

¡СОЯ = -----— , бу ерда: /  — ЯИМда капитал куйилмаларнинг улуши (%);
АЯИМ

АЯИМ — ЯИМнинг утган йилга нисбатан кушимча усиш суръати (%)



1С(Ж коэффициентини хисоблаш методига асосланиб, 
даромад усишининг капиталга нисбати курсаткичи уттан йилги 
ялпи инвестицияларнинг (ЯИМга нисбатан фоизда) жорий 
йидцаги Я ИМ нинг усиш суръатига нисбати сифатида аник;- 
ланади. Бошк,ача суз билан айтганда, у т г а н  й и л г и  инвестициялар 
хажми жорий йилдаги ЯИМ нинг усишида уз натижасини беради. 
Тадк,ик этилаётган хисобот даврида Узбекистан Республикаси 
ик,тисодиётига киритилган уртача 3,2 сумлик инвестициялар 
ЯИМ нинг кушимча 1 сумлик усишини таъминлаган. Жахрн 
амалиётида иктисодий усишнинг ижобий суръатини таъминлаш 
учун бу курсаткичнинг нисбати 3:1 хисобланади.

Республикада амалга оширилаётган инвестиция сиёсати тармок, 
жщатдан Узбекистоннинг нисбий ик^гисодий афзалликларини 
руёбга чицаришта кдратилган ва мавжуд илмий-техникавий сало- 
Хиятни максимал даражада ихпга солиш, икхисодиётда экспортга 
йуналтирилган ва импорт урнини крпловчи ишлаб чик.ариш 
турларини ривожлантириш, махаллий ресурслардан фойдаланиш 
сохасини кенгайтириш, самарадорлигини ошириш ва уларни янада 
чукуррок, к,айта ишлаш каби йуналишларни уз ичига олган.

5.6. Узбекистондаги инвестиция мухити

Инвестиция мухити — бу мамлакатдаги инвестиция жараён- 
ларига таъсир курсатувчи ик,тисодий, сиёсий, меъёрий-хукукий, 
ижтимоий ва бошка шарт-шароитлар мажмуидан иборат. 
Инвестиция мухити табиий шарт-шароитлар, фойдали казил- 
малар захиралари, ишчи кучи малакаси ва уртача иш ха^и 
даражаси, шдгисодий конъюнктура холати, ички бозор сигими, 
товарларни ташк,и бозорда сотиш имкониятлари, кредит тизими 
холати, соликка тортиш даражаси, ишлаб чик;ариш ва ижтимоий 
инфратузилманинг ривожланганлиги, хорижий капиталга нис
батан давлат сиёсати, унга нисбатан имтиёзли шарт-шароит- 
ларнинг яратилганлиги каби омиллар о р кал и белгиланади. 
Мамлакатимиз мустакдшшкка эришганидан буён кулай инвес
тиция мухитини яратиш давлатимиз икдисодий сиёсатининг 
устувор йуналишларидан бири булиб келмокда.

Инвестиция мухитининг мухим таркибий к,исми давлатнинг 
крнунчилик базасидир. Узбекистонда давлат мустакдшгаги к,арор 
топган нисбатан киска давр мобайнида инвестиция сохасида 
ишончли меъёрий-хукукий база яратилди.

Инвестиция фаолиятини тартибга солиш ва куллаб-кувватлаш 
тизими куп сонли к,онунчилик-хукук,ий ва меъёрий хужжатлардан 
иборат булиб, куйидагиларни уз ичига олади: крнунлар ва мамлакат
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Президентининг фармонлари; карорлари; республика хукумати 
кдрорлари ва дастурлари; ижтимоий-иктисодий ва илмий-техни- 
кавий ривожланишнинг комплекс ва давлат дастурлари; хукумат- 
лараро шартномалар ва битимлар; вазирлик ва идораларнинг 
низомлари, йурикномалари, стандартлари, к;оидалари ва хрказо; 
ХУД уд и й буганлар ва хужалик субъектлари доирасида амал киладиган 
низомлар \амда уставлар ва хоказолар.

Мамлакатнинг инвестиция мухитини шакллантирадиган 
омиллар комплекси куйидаги чизмада келтирилган (5.6.1-жадвал).

Икгисодиётдаги инвестиция мухити, биринчи навбатда, мамла- 
катдаги икгисодий баркдрорлик билан белгиланади. Мамлакатдаш 
ик^исодий ахволни таърифлайдиган асосий курсаткичлар (ЯИМ, 
саноат ва кишлок хужалиги ишлаб чикдришининг усиши сурьатлари, 
ташки иктисодий алокдпарнинг ривожланиши даражаси ва хока- 
золар) айни вакгда етарлича баркдрор динамикага эга ва кулай ин
вестиция мухцтини шакллантиришда салмокди кафолат хисобланади.

Инвестиция кабул килувчи мамлакат ички бозори сигимининг 
катталиги хорижий инвесторлар учун мухим омил хисобланади. 
Тахлиллар курсатишича, Узбекистоннинг ички бозори истеъмсш 
товарлари билан ^али тулик, туйинтирилмаган, шу боис ахоли ялпи 
талабининг сезиларли к,исми импорт хисобига крндирилади.

Капитални ташкарвдан жалб килишга ёрдам берадиган омил 
хорижий тадбиркорларга инвестициялаш учун кулай мухитни 
шакллантиришга кумаклашадиган рагбатлар тизимини таклиф 
кдлищцир. Республика к,онунчилиги томонидан мустакил йилларида 
Кабул кдлинган имтиёзлар ва рагбатлар етарли микдорда булиб, 
инвесторлар фаолиятининг хамма жихдтларини кдмраб олган.

Узбекистон юкрри технологик махсулотларни ишлаб чикдриш 
имконини берадиган етарлича ривожланган саноат ва илмий-техни- 
кавий салохиятга эга. Республикада куп тармокди саноат салохияти 
мавжудлиги туфайли автомобиллар, самолётлар, трансформаторлар 
ва аккумуляторлар, турли электротехника буюмлари, электроника, 
лифтлар, гидронасослар, тракторлар, пахта териш комбайнларининг 
янги модификациялари каби илмий тараккиётга асосланган мах- 
сулот турларини ишлаб чикаришни ташкил килишга эришилди.

Республиканинг хорижий инвесторлар учун юк,ори жози- 
бадорлигининг яна бир мухим омили бой ресурс базасининг 
мавжудлигидир.

Узбекистон Республикасида кулай инвестиция мухитининг 
яратилгани боис киска муддатда йирик хорижий инвесторлар 
билан кенг куламли инвестициялар буйича шартномалар 
имзоланган. Ушбу шартномалар асосида автомобилсозлик,
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нефть-кимё, электроника тармокдари вужудга келди. темир йул 
вагонлари ишлаб чицарадиган ва вертолётларни таъмирлайдиган, 
техник ойна, ип-газлама, турли хил тикувчилик буюмлари ва 
бошк,а тур махсулотлар тайёрлайдиган корхоналар барпо этидци.

5.6 .1-жадвал
Мамлакатнинг инвестиция мухити ва уни келтириб 

чицарадиган омиллар

Омиллар Мазмуни

Икгисодий
\олат

Мамлакат тулов балансининг холати, валюта-пул тизими 
баркарорлиги, ташки иктисодий алокдларлинг ривож- 
ланганлиги, ички бозор сипгмининг катталиги, инфляция 
даражаси, ЯИМ, саноат ва кишлок хужалиги махсулотлари
ишлаб чикаришнинг усиш суръатлари.

Хукз^ий
база

Янги шароитларга мос келадиган, мамлакат ва унинг 
алохида тармокларининг ижтимоий-иктисодий ривожла- 
нишини бошк,арадиган фармонлар, карорлар, низомлар, 
йурикномаларнинг мавжуддиги.

Табиий хом 
ашё ресурс- 

лари

Минериал, хом ашё, ёкдлги-энергетика ва сув ресурслари 
захиралари, кишлок, хужалиги хомашёси ишлаб чик,ариш 
хажмлари.

Мех,нат 
ресурслари 
ва бандлик

Ик,тисодий фаол ахоли сони, банд ахоли улуши, ишсизлик 
даражаси хизматчилар даромади даражаси, кадрларнинг 
малака даражаси.

Ишлаб 
чикариш- 

нинг техник 
базаси

Асосий ишлаб чик,ариш фондлари, ишлаб чикариш кув- 
ватларидан фойдаланиш даражаси, ускуналарнинг фойда- 
ланиш мудцати таркиби, асосий фондларининг эскириши 
даражаси.

Илмий-тех- 
ника сало-

Ик^исодиётни ривожлантиришга каратилган инвестиция- 
лар, шу жумладан, хорижий инвестициялар хажмлари. 
Инвестиция таваккалчилик даражаси. Ишлаб чикаришнинг 
техник жихозланиши, фан-техника ютуцларидан фойда

хияти ланиш ва И 1 1К И сохасини ривожлантириш холати, 
махсулотнинг фан сигамкорлиги катта ва юкрри технологик 
турларини ишлаб чикариш.

Молия-кре- 
дит тизими

Солик, ва кредит сиёсати, иктисодиётнинг реал сектори 
корхоналарининг фойдалилик ва рентабеллик даражаси. 
Нарх сиёсати ва нархни шакллантириш сиёсати.

Инфрату-
зилма

Банк тизими ривожланиши холати, транспорт, коммуникация 
хизматлари ва мехмонхона хужалиги сохалари, товар ва фонд 
биржалари, маркетинг, консалтинг, аудиторлик хизматлари, 
сурурта сохаси тармошнинг ишончлилиги.

Экологик
вазият

Атроф-мухитнинг ифлосланиш даражаси, радиацион фон, 
зарарли чикдндилар.
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Энергетика, к,ора ва рангли металлургия, ёнилги ва тук,имачилик 
саноати, курил и [и материаллари ишлаб чик,ариш тармокдари каби 
ик,тисодиётнинг етакчи сохаларини техник модерн изациялаш 
амалга оширилди. Хорижий инвестицияларнинг жалб к,илиниши 
гушт-сут махсулотлари, сабзавот ва меваларни к,айта ишлашнинг 
моддий-техника базасини кескин янгилашга ёрдам берди.

Махаллий хом ашёни к;айта ишлашни чукурлаштириш, к,айта 
ишловчи тармокдарнинг мамлакат саноат мажмуасидаги улушини 
купайтириш экспортнинг янги тузилмасини шакллантиради, унда 
салмокди урин тайёр буюмлар ва чукур кбайта ишлаш даражасига 
етказилган махсулотлар эгаллаган.

Инвестиция мухитини шакллантиришда инфратузилма бу- 
гинларининг ривожланганлик даражаси, яъни хорижий капи- 
талнинг ок,иб келишига хизмат кдлувчи, куллаб-кувватловчи таш- 
килотларнинг мавжудлиги мухим ахамият касб этади.

Мамлакатимиздаги инвестиция жараёнларининг такомил- 
лашиб бораётганлигини намоён этувчи яна бир жихат — давлат 
бюджегидан молиялаштириш таркибидаги нисбатларнинг сези- 
ларли даражада узгариб бораётганлиги хисобланади. Узбекистон 
Республикаси Президента И.А.Каримов таъкидлаганларидек, «... 
узлаштирилган барча инвестицияларнинг кдрийб 54 фоизини 
корхоналар ва ахоли маблаглари ташкил этади. Бу мамлака- 
тимизда солик, юкини камайтириш ва хужалик юритувчи 
субъектларнинг инвестиция фаоллигини рагбатлантириш буйича 
олиб борилаётган солик; сиёсати ханчалик турри эканини яна бир 
бор тасдикдайди»114. Инвестиция жараёнларига давлат бюдже- 
тидан молиялаштирилган маблаглар динамикаси шуни курса- 
тадики, агар 2005 йилда давлат бюджетидан молиялаштирилган 
маблаЕларнинг 36,2%и республика бюджета, 63,8% и махаллий 
бюджет хисобига таъминланган булса, 2009 йилда бу нисбат 
тегишли равишда 35,5% ва 64,5% ни ташкил этади (5.6.1-расм). 
Бу эса инвестиция жараёнларини молиялаштиришда махаллий 
бюджетларнинг иштироки ва роли кенгайиб бораётганлигини 
курсатади.

2009 йилда ик,тисодиётнинг турли соха ва тармокдари буйича 
мухим ишлаб чикэриш объектларининг барпо этилишига алохида 
эътибор каратилди. «Инвестиция дастури ва техник модер- 
низациялаш буйича тармок, дастурлари доирасида 2009 йил 
мобайнида 690 та инвестиция лойихаси амалга оширилди. Уларнинг

114 Каримов И.А. Жахон молияйий-ик;тисодий инк,ирози, Узбекистон 
шароитида уни бартараф этишнинг йуллари ва чоралари. — Т.: «Узбекистон», 
2009. 19-6.
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303 таси мувафаккиятли якунланди. Республикамизда жами 22 та 
йирик ишлаб чикэриш объекти, жумладан, нефть-газ, кимё, 
металлургия саноатида 8 та, машинасозлик саноатида 9 та ва 
курил и ш индустриясида 5 та объект фойдаланишга топширилди.

■  М а ^ а л п и й  б ю д ж е т д а н  м о л и я л а ш т и р и л га н  и н в е с ти ц и я л а р  

□  Р е с п у б л и к а  б ю д ж е ти д а н  м о л и я л а ш т и р и л га н  и н в е с ти ц и я л а р

5.6.1-расм. Инвестиция жараёнларига давлат бюджетидан 
молиялаштирилган маблагоар динамикаси (млрд. сум)115

2009 йилда «Фаргонаазот» ва «Максам-Чирчик;» корхоналарида 
аммиак агрегатларини реконструкция кдлиш, Наманган ищ рида 
енгил автомобиллар учун фара ва чирокдар ишлаб чикдрадиган 
завод, Бухоро шахрида «ДЭУ текстиль» тук^мачилик комплекси 
курилиши каби стратегик лойщалар нихрясига етказилди».

Фаргона водийсини электр энергияси билан мунтазам 
таъминлаш имконини берадиган, «Янги Ангрен — Узбекистан» 
ЛЭП-500 электр узатиш линияси, Кдмчик довони оркали 
утадиган узунлиги 165 километрлик «О^ангарон — Пунгон» 
магистраль газ кувури, «Рузор — Сурхон» юк,ори вольтли электр 
узатиш линияларини куриш буйича стратегик инвестиция 
лойи.каларини амалга ошириш натижасида мамлакатда ягона 
электр ва газ тармош  тизими якунланди116.

2009 йилда ижтимоий сохд объектларини куриш ва фойда
ланишга топшириш масалаларига устувор а^амият берилиши 
натижасида ушбу colara жами 2,5 млрд. доллар микдорида 
капитал маблаглар йуналтирилди. Бу узлаштирилган капитал 
маблаглар умумий х;ажмининг 27,8% ини ташкил этади.

115 Узбеки стон Республикаси Давлат статистика кумитаси маълумотлари 
асосида хисобланган.

116 Каримов И.А. Асосий вазифамиз — ватанимиз таракдиёти ва халцимиз 
фаровонлигини янада юксалтиришдир. — Тошкент: «Узбекистон», 2010. 
43 — 44-6.
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Ижтимоий сохада инвестиция жараёнларининг кучайти- 
рилиши, айникса, к,ишлок, жойларида турли ижтимоий объектлар 
— болалар богчалари, мактаблар, касб-хунар коллежлари ва 
академик лицейлар, шифохоналар, кишлок; врачлик пунктлари, 
спорт хамда маданият иншоотлари ва бошк,аларнинг барпо 
этилиши пировардида ободончилик даражасининг юксадишига, 
халк,имиз турмуш фаровонлигининг усишига жиддий таъсир 
курсатади.

Тахдиллар курсатишича, 2009 йилда инвестицияларни жалб 
этиш борасида эришилган натижалар мамлакатимиздаги ин
вестиция мухитининг янада яхшиланганлигидан, бу эса, уз 
навбатида иктисодиётдаги му\им таркибий узгаришларни изчил 
амалга ошириш имкониятининг кенгайганлигидан дарак беради.

Асосий тушунчалар

Инвестиия сиёсати — инвестиция фаолиятини жонланти- 
риш, ик,тисодиётни юксалтириш, ишлаб чикдриш самарадор- 
лигини ошириш ва ижтимоий муаммоларни хал к,илиш мак,- 
садида ик,тисодий субъектлар учун кулай хужалик юритиш 
шароитларини яратишга каратилган мак,садли тадбирлар маж- 
муидир.

Давлатнинг ташки инвестиия сиёсати — бу ташк,и инвестицион 
ок,имларни давлат томонидан тартибга солиш чора-тадбирлари 
тизимидир.

Инвестиия мух,ити — бу хорижий капитал куйилмаларининг 
калтислик даражасини ва улардан мамлакатда самарали фойда- 
ланиш имкониятларини олдиндан белгилайдиган иктисодий, 
сиёсий, юридик ва ижтимоий омиллар йигиндисидир.

БЕРИ индекси — инвестициялаш борасидаги кушма лойиха- 
ларни ва 1ф л м а  корхоналарни ташкил этишдаги рискдарни 
хисобга олишда хорижий инвесторлар фойдаланадиган ин- 
дексдир.

Инвестицион риск — инвестицион маблакларнинг бир кисми ёки 
барчасини йукотиш холатининг юзага келиши мумкинлигини ифода 
этувчи рискидир.

Тизимли рисклар — бозорнинг фаолиятидан келиб чик;адиган 
рисклардир.

Сиёсий рисклар — экспроприация, мусодара характерцдаги 
солик солиш, инвестор учун нокулай иктисодий сиёсат олиб 
бориш натижасида келиб чикадиган рисклардир.
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Иктисодий рисклар — умумий банк инк,ирози. дефолт риски, 
сузиб юрувчи алмашув курси шароитида миллий валюта 
курсининг халк,аро валюталарга нисбатан нокулай узгариши, 
депозитлар буйича фоиз ставкаларининг негатив узгаришлари 
туфайли йукртиш билан боглик; рисклардир.

Форс-мажор - инсонга боглик, булмаган, енгиб булмайдиган, 
асосан, табиий офатлар ва геосиёсий характердаги шароитлардан 
келиб чикдциган рисклар.

Хуцущй рисклар - миллий крнунчилик, солик, солиш тизими, 
крнунчиликни изохдашдаги узгаришлар натижасида келиб 
чикдциган рисклар.

Тизимсиз рисклар — инвестициялашни алох.ида объектлари 
ёки уларни бир гурухи дучор булиши мумкин булган рисклардир.

Нарх риски — нархларнинг нокулай узгариши натижасида 
келиб чикддиган рисклар.

Ликвидлик риски — маълум вак^да кутилган нархда акгивларни 
сотиш ёки сотиб олишда вужудга келиши мумкин булган 
к^йинчиликлардир.

Эмитентнинг банкротлиги риски — к^мматба^о k,ofo3 э м и -  
тентининг туловга к;одир эмаслигининг бошланиш риски.

Тармок, риски — маълум бир тармокцинг самарасиз фаолияти 
риски.

Иифратузилма рисклари — ахборот, электр ва бошкд тизим- 
ларнинг носозлиги, мос эмаслиги, к;имматбахо к,огозлар бозори 
инфратузилмасининг мукаммал эмаслиги, операцияларни амалга 
ошириш технологияси, бошк,арув тартиби, хисоб, назорат, «инсон 
омили» ва ташки х,одисалар таъсиридаги йук,отишлар билан 
боглик, рисклар.

Назорат саволлари:

1. Инвестиция сиёсати нима?
2. Давлатнинг ташк,и инвестиция сиёсати нима ва у кдндай 

омиллар таъсирида шаклланади?
3. Инвестиция сиёсатини амалга оширишнинг к,андай модел- 

лари мавжуд?
4. Инвестиция мудити нима ва у кдндай омиллар таъсирида 

шаклланади?
5. Инвестиция му^итини бащ таш нинг к,андай усуллари 

мавжуд?
6. Тугридан-турри ва портфель инвестицияларни жалб 

этишда инвестиция мухитининг урни кдндай?
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7. Инвестицион рисклар нима ва уларнинг кандай турлари 
мавжуд?

8. Тизимли рисклар нима ва уларнинг кандай турлари 
мавжуд?

9. Тизимсиз рисклар нима ва улар к,андай турларга булинади?
10. Узбекистонда инвестиция сиёсатининг му\им хусу- 

сиятлари ва устувор йуналишлари нималардан иборат?
11. Узбекистонда инвестиция мухитига таъсир курсатувчи 

омиллар нималардан иборат?
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VI БОБ. ХОРИЖИЙ ИНВЕСТИЦИЯЛАРНИ ЖАЛБ ЭТИШДА 
ЭРКИН ИКТИСОДИЙ ЗОНАЛАРНИНГ УРНИ

6.1. Эркин ицтисодий зоналар (ЭИЗ) тушунчаси, 
келиб чициши ка тан:кил этишдаги ёндашувлар

Хорижий инвестицияларни миллий икгисодиётга жалб к,и~ 
лиш оркали иктисодий усишни таъминлаш ва жахон хужалик 
тизимига чукуррок интеграциялашиш утиш иктисодиёти мамла- 
катлари олдидаги мухим вазифалардан хисобланади. Миллий 
иктисодиётга хорижий инвестицияларни жалб кцлишда эркин 
ик'гисодий зоналар (ЭИЗ) мухим ачамиятга эга. Х°зирги кунда 
жахонда ЭИ Знинг 30 га як^ин турлари мавжуд.

Эркин икртсодий зоналар — шуцдай географик худудки, унда 
мамлакатда кабул кд™нган хужалик фаолияти таргибига Караганда 
имтиёзли солик тулаш тартиби жорий этилади. Бошкача суз билан 
айтганда, ушбу худудда давлатнинг шдгисодий жараёнларга 
аралашуви камайтирилади ва бу миллий икгисодий маконнинг бир 
кисми булиб, мамлакатнинг боища хУДУДДарида кулланилмайдиган 
маълум имтиёзлар тизими жорий этилади (6.1.1-расм).

Эркин ик,тисодий зона — мамлакат худудининг 
имтиёзли божхона, валюта, солик, виза ва ме^нат 
режимлари жорий этилган махсус ажратилган 
к,исмидир.

К,онунчилик

/ Мамлакат /  ^

\  / -----*

1г
— божхона худудидан ажратиш;
— хужалик мустакиллиги;
— бошкарувнинг алохида режими;
— преференциаль шарт-шароитлар.

6.1.1-расм. Эркин иктисодий зоналарнинг мохияти
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Иктисодий адабиётда биринчи марта эркин иктисодий зонага 
1973 йил 18 майда Киото конвенииясида расмий таъриф 
берилган. Унда айтилишича, бир мамлакат кудудида ташкил 
килинган ЭИЗга киритидган махсулот мамлакат божхона худу- 
дидан та I и кар и да \исобланиб, одатдаги божхона текширувидан 
утказилмайди. Юкоридагилардан куриниб турибдики, мамлакат 
худудининг ало^ида кисмидаги иктисодий эркинлик бутунлай 
эмас, балки киёсий хисобланади.

Ушбу худуд эркинлиги унга киритилган ма\сулот божхона 
туловлари, импортга нисбатан иктисодий сиёсат чорадаридан 
озод килиниши билан белгиланади ва ЭИЗга ташкаридан 
келтирилган махсулотлар декларация килинмайди. Бирок, шу 
билан бирга, конунлар ма\сулот эгалари ва инвесторларни 
иктисодий тартиблардан озод килмай, уни енгиллаштиради.

Эркин иктисодий зоналарни ташкил этиш тарихида икки хил 
ёндашув мавжуд: худудий ва функционал (6.1.2-расм). Ёнда- 
шувларнинг асосида ягона преференциал (имтиёзли) хужалик 
тартиби ётган булса-да, уларни бир-биридан фаркдайдиган 
тафовутлар мавжуд.

Биринчи ёндашувга кура, имтиёзлар тартибидан худуддаги 
корхона ва ташкилотлар фойдаланади. Иккинчи ёндашувга кура 
эса, маълум турдаги тадбиркорлик фаолияти билан шутул- 
ланадиган корхона ва ташкилотлар учун ударнинг жойлашган 
жойидан катъи назар, имтиёзлар яратилади. Кдйд этиб утилган 
икки ёндашувдан бирини танлаш мазкур эркин иктисодий 
зонани ташкил этишдан кузланган максаднинг кандайлигига 
боглик. Худудий ёндашув аксарият лолларда маълум минтаканинг 
ривожланиш муаммосини хал кдиса, функционал ёндашув эса 
иктисодиётни таркибий кайта куриш ёки алохида устувор сохани 
ривожлантиришга каратилган булади.

6.1.2-расм. Эркин иктисодий зоналарни ташкил 
этишнинг худудий ва функционал турлари
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Функционал ёндашув эгилувчанрок, булиб, «нукта худудлар» 
деб аталмиш худудларни ташкил этиш имконини беради, Ушбу 
ёндашув инвесторлар учун нисбатан кулай булиб, уларнинг 
мамлакат худудининг к,аерида булиши чегараланмаган, Ж а\он 
амалиётида худ уд и й ёндашув купрок кулланилмокда.

Умуман, зркин ик,тисодий зоналарни жорий этишдан макрад 
куйидагилар хисобланади;

— миллий икгисодиётга хорижий инвестицияларни жалб 
этиш ни рагбатлантириш;

— миллий иктисодиётнинг жахон хужалигига интегра- 
циялашув даражасини ошириш;

— мамлакатнинг экспорт салох^ятини мустахкамлаш;
— самарали ахоли бандлигини таъминлаш;
— муайян худуд ахддисининг турмуш даражасини ошириш 

асосида бутун мамлакат ахддисининг турмуш даражасини 
яхшилаш;

— ёгшк, турдаги ик.тисодиётдан очик, турдаги иктисодиётга 
утиш;

— худуднинг инновациявий имкониятларини ошириш.

6.2. ЭИЗнинг мацсади, вазифалари ва турлари

Жахон амалиётидан маълумки, ЭИЗ турли максадларга 
эришиш учун ташкил этилади (6.2.1-расм).

Биринчидан, ЭИЗ ташкил этишдан максад миллий ик,ти- 
содиётнинг халкдро мехнат такримоти жараёнига чукур интег- 
рациялашувини таъминлаш хисобланади. Ракобатбардош экспорт 
махьсулотларини ишлаб чик^ариш орк;али валюта тушумларини 
купайтиришга эришилади. Агар мамлакат кдндайдир сабабларга 
кура хорижий тадбиркорлик капитали учун иктисодиётнинг 
эркинлашуьини таъминлай олмаса, унда эркин ик,тисодиЙ зона 
ташкил этиш  орк>али хорижий инвесторларга кулай инвестиция 
мухитини яратиши мумкин.

Иккинчидан, ЭИЗ биринчи навбатда импорт урнини крпловчи 
махсулот ишлаб чикдриш, ички бозорни юкрри сифатли махсу- 
лотлар билан тулдириш учун ташкил этилади. Ушбу максадларга 
эришиш учун худудда хорижий капитал ёрдамида импорт урнини 
крпловчи ишлаб чикариш барпо этилади.

Учинчидан, ЭИЗни махсус ташкил этишда халцаро мехнат 
такримотига товар ишлаб чик^ариш тармокдари билан биргаликда 
туризм, маданият ва санатория-курорт сохаларининг интегра- 
циялашуви хам кузда тутилади.
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Эркин ш^гисодий зоналар эколюцияси

Ишлаб чик^ариш 
секторини 

ди всрсифи кациялаш

Эркин айирбошланадиган валюта 
олиш мак,садида ташки савлони 
ривожлантириш учун кичик 
худудни (анклав) ажратиш

Чекланган турдаги ма\суло1ларни 
ишлаб чи^аришга мулжапланган 
экспортга йуналтирилган ишлаб 
чикдриш

— худудни кенгайтириш; 
— фаолият со^аларини 
ли всрсифи кания л ат

— инфратузилмани такомиллаштириш; 
- хизматлар со^асини кенгайтириш; 

-  мамлакат икгисодий худудига 
и нтеграциялаши ш

6.2 Л-раем. Эркин ицтисодий зоналарнинг ривожланиш боск,ичлари

Туртинчвдан, ЭИЗ ишлаб чщаришга хорижий технологиялар ва 
миллий илмий-техник янгиликларини татбик, этиш оркдли бутун 
миллий ик.тисодиётда ундан фойдаланишни назарда тутади.

Бешинчидан, ривожланаётган мамлакатлар учун малакали 
кадрлар тайёрлаш ва ук,итишни назарда тутади.

Олтинчидан, махсус ик,тисодий худудларни ташкил этиш 
бирор худуд ёки сохднинг иктисодий ривожланишини рагбат- 
лантиришни кузда тутади. Мисол учун АК.Ш ва Буюк Британияда 
махсус иктисодий худудлар XX аернинг 80-йилларида иктисодий 
тургунлик холатидаги худудларда кичик ва урта бизнесни 
ривожлантириш учун ташкил этилган. Ушбу худудларда ишби- 
лармонларга мамлакатнинг боища хУДУДларига нисбатан молия- 
вий имтиёзлар ва хужалик фаолияти эркинлиги берилади. Ушбу 
дастурлар хорижий капитални жалб этишни рагбатлантириш учун 
махсус йуналтирилган. Щу макрадца колок, худудларни ривож- 
ланган худудларга айлантиришда асосий эътибор хорижий 
капитални жалб этишга к,аратилади.
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Еттинчидан, айрим мамлакатларда эркин иктисодий худуд 
иктисодиётни модернизация к,илишнинг минтакавий усули 
сифатида к,аралади.

Махсус икгисодий зоналар узининг умумий максадларига кура 
ухшаш, бирок, уларнинг функциялари хилма-хил хисобланади. 
Махсус икгисодий зоналарнинг турли-туманлиги, уларнинг вужудга 
келиши ва ривожланиши катор омилларга боглик.

Жахон амалиётида эркин икгисодий зоналар хужалик фаоли- 
ятининг ихтисослашувига кура куйидаги турларга ажратилади: 
эркин савдо зоналари, саноат-ишлаб чикдриш зоналари, илмий- 
технологик (технопарклар, технополислар), оффшор марказлар, 
икгисодий-экологик ва тор сохага ихтисослашган зоналар (турис- 
тик) ва комплекс зоналар (6.2.2-расм).

6.2.2-расм. Эркин ш^гисодий зоналарнинг хужалик фаолияти
ЫУТПОПРПОТ1г\7оыго 1 Г«то гттпжпгпоннтн
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Эркин иктисодий зоналарнинг биринчи шакли эркин савдо 
зонаси (ЭСЗ) \исобланади. Бу денгиз порти ёки аэропортда 
жойлашган, ёки унга як,ии чегараланган худуд булиб, миллий 
божхона худудидан ташкдрида булади. Бу ерда сакдаш, саралаш 
ва кэдоклаш операциялари амалга оширилади. Эркин савдо 
зоналарида ма*сулотлар намойиши ва кейинчалик сотилиши хам 
кузда тутилади. Бунда махсулот факат улгуржи савдо шаклида 
сотилади. Чакана савдо факат денгиз ва хдво кемалари экипажи 
ва йуловчиларига сотилади, бошка хрлларда эса такикданади. 
Бундай зоналар катта инвестициялар талаб килмайди ва тезда 
харажатни к,оплайди.

Экспорт-ишлаб чикариш зоналари. Экспорт-ишлаб чикариш 
зоналари миллий божхона худуди доирасидаги анклавлар сифа- 
тида тавсифланади. Мазкур худудлар, одатда, халкаро портларга 
якин жойлаштирилади ва асбоб-ускуналар, йигиш учун зарур 
эхдиёт к,исмлар ва материаллар худудга икгисодий сиёсат 
чоралари кулланилмаган х;олда олиб кирилади. Импорт к,и- 
линаётган мах,сулот экспорт-ишлаб чик,ариш зонасида к,айта 
ишланади ва кабул цилувчи томоннинг божхона аралашувисиз 
экспорт к,илинади. Божхона божини тулаш фак,ат мах^сулот к,абул 
килувчи мамлакатнинг миллий божхона худуди 1а кириб бор- 
сагина амалга оширилади.

Экспорт-ишлаб чикдриш зонаси хукуматнинг алох,ида кдрор- 
лари асосида ташкил этилади. Ушбу карорда худудни боища- 
ришни шакллантириш масалалари, кушимча имтиёзларни жорий 
этиш х,амда бошка ташкилий масалалар акс эттирилади.

Экспорт-ишлаб чикариш зонасини ташкил этиш логистика, 
коммунал ва ижтимоий инфратузилмани яратиш, худуд чега- 
раларини ураб олиш ва божхона назоратини таъминлаш билан 
боглик булган катта микдордаги молиявий харажатларни талаб 
этади. Жах;он амалиётининг курсатишича, уртача катталикдаги 
экспорт-ишлаб чикариш зонасини ташкил ва ривожлантириш 
учун 50 млн. АКД1 доллари микдорида харажат талаб этилади. 
Бунда мамлакатнинг бошка худудларига товарларни контрабанда 
йули билан олиб кириш хавфи саноат типидаги эркин божхона 
зонасига нисбатан сезиларли даражада камаяди.

Илмий-технологик зоналар. Илмий-технологик зоналарни 
(ИТЗ) эркин икгисодий зоналарнинг алох.ида гурухига киритиш 
мумкин. Икгисодий адабиётда улар технологик парклар, техно- 
полислар, илмий парклар, технологик марказлар, ишбилар- 
монлик марказлари деб аталади. Бу худупларнинг ажралиб 
турадиган томони шундаки, мазкур худудда илмий ва технологик

185



ишлаб чикдриш фаолияти йирик илмий-тадкикот марказлари ва 
университетлар атрофида жойлашган фан сигимкорлиги юкори 
булган, илм куп талаб киладиган фирмалар шаклкда бирлашади. 
Бундай худудларни ташкил этишдан макрад саноатга мате- 
риаллар, юкори малакали мехцат ресурслари, янги замонавий 
технологияларни етказиб беришни мувофикдаштириш хисоб- 
ланади. Илмий технологик зоналар уч тоифага булинади:

1. Инновацион марказ — бу икдисодий таркиби унча катта 
булмаган худуд доирасида кичик, янги ташкил этилган 
компаниялар учун мулжалланган.

2. Илмий парклар — бу етарлича катта худуд булиб, унда 
турли улчам ва ривожланиш боскичидаги фан сигимкорлиги 
юкори, илм куп талаб киладиган фирмалар жойлашган булади. 
Улар унчалик катта булмаган ишлаб чикаришни махаллий 
илмий-тадкикот марказларининг илмий-технологик изланишлари 
асосида йулга куйиш имконини беради.

3. Тадкикот парки -  бу таркиб доирасида илмий-техник 
янгиликлар техник тимсол боскичигача ишлаб чикилади. Бундай 
паркларда саноат компаниялари, илмий-тадкикот ва конструк- 
торлик тажриба идоралари бирлашади.

Илмий-технологик зоналарнинг самарадорлигини белгиловчи 
мезон — бу янги технология, юкори малакали мутахассислар ва 
тадбиркорларни бир жойга туплаш, уларни укув-тадкикот ва 
тижорат ташкилотлари тармокдари оркали куллаб-кувватловчи 
махаллий мухитнинг яратилишидир.

Эркин икгисодий зоналар орасида оффшор зоналар алохида 
гуру^ни ташкил этади. Уларнинг ЭИЗлардан фарки шундаки, унда 
руйхатдан утган корхона хеч кдндай ишлаб чикариш фаолияти 
билан шугуллана олмайди. Оффшор юрисдикциянинг асосий 
белгиси соликка тортишдаги имтиёзлар хисобланади.

Комплекс эркин икгисодий зоналар. Амалиётда бир функция» и 
бажаришга ихтисослашган худуд мавжуд эмас. Энг куп таркалган 
худудларга савдо, божхона, саноат, тадкикот функцияларини 
бажарувчи комплекс худудлар киради. Улар турли функцияларни 
бажарадилар ва инвесторларнинг турли хил икгисодий фаолият 
билан шутулланишларига имкон берадилар. Шу сабабли уларни 
ташкил этишда устувор функцияларни белгилаб олиш лозим. Айнан 
шу каби худудларда (шахар, туман, вилоятларни кдмраб олувчи) 
янги маъмурий-худудий бирлик ташкил этилиши мумкин.

Жахон амалиётининг курсатишича, ЭИЗни барпо этишдаги 
асосий афзаллик хорижий инвесторлар учун яратиладиган 
имтиёзлар ва уларнинг катта худудларни эгалламаслиги хисобла-
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нади. ЭИЗда асосан божхона, соли к ва молиявий фаолият билан 
бог лик имтиёзлар кулланилади. ЭИЗ уажми жи^атдан уртача 0,01 
кв. км. дан 330 кв. км. гача булган худудларни кдмраб олиши 
мумкин (6.2.1-жадвал).

6.2.1-жадвал
Жа*он амалиётида кулланиладиган махсус ицтисодий зоналарнинг 

моделлари: х,ажми ва имтиёзлари таркиби117

Эркин 
зоналарнинг 

турлари

Майдони 
(кв. км)

Божхона
чсгараларининг

мавжудлиги

Базавий 
имтиёзлар *

Асосий
минтацалар/мамлакатлар

Эркин савдо 
зоналари 3 — 5 гача Мажбурий Божхона

имтиёзлари

Ривожланган ва ривож- 
ланаётган мамдакатларда 
йирик транспорт тугунлари

Саноат-ишлаб чик,ариш зоналари:

а) «нуктали* 1 — 2 гача Йун Божхона
имтиёзлари

Бразилия, Мексика, 
Пуэрто-Рико, Филиппин, 
Кариб хавзаси

б) саноат парк- о 1 о 1л Мажбурий эмас Божхона Жануби-Шаркай Осиё,
лари Г - 2 0 имтиезлари Мексика
Савдо-ишлаб
чикариш 1 -  4 Мажбурий Божхона

имтиёзлари АКДП

Кичик бизнес 
зоналари 0,01 -  3 Йук.

Молиявий, 
солик им
тиёзлари

Хиндистон, Як,ин Шарк, 
Аргентина, Франция

Илмий-техно- 
логик (илмий- 
ишлаб чиц^- 
риш)

2 - 2 0 Мажбурий эмас Солик им
тиёзлари

Жануби-Шаркай Осиёнинг 
янги индустриал мамла- 
катлари

Оффшор молия 
марказлари 0 ,0 5 -0 ,1 Йук Солик, им

тиёзлари
Кариб \авзаси, Гонконг, 
Сингапур

Комплекс:
а) махсус ик- 
тисодий

Солик;, бож
хона, МОЛИЯ

16 -  330 Мажбурий Хитой
б) «Манауо 
зонасига ух- 
шаш алохдда 
режимга эга 
худудлар

80 дан 
юкрри Худуд кис мл ар и 

учун мажбурий
Солик,, бож
хона, молия

Бразилия («Манаус»), 
Аргентина («Оловли ер»)

в) ало^ида ик,-
тисодий
зоналар

Маъмурий- 
худудий ту- 

зилмалар 
доирасида 
(шах_ар, ту

ман)

Алофша зонада 
жойлашган 

кичик (локал) 
худудлар учун 

мажбурий

Солик, бож
хона, молия

Россия (Калининград ви- 
лояти)

* Маъмурий имтисзлар барча турдаги зоналар учун базавий ^исобланади.

117 Смородинская Н. Организация СЭЗ в Российской Федерации. Анализ 
политико-правовой базы и возможных перспектив. Информационно-анали
тические материалы ЦБ РФ, — М.: 1996, выпуск №3. С.35.
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ХУДУД чегаралари ва фаолият юритиш тартибига к.араб эркин 
ик,тисодий зоналар икки турга булинади: анклав (ёпик) ва 
интеграцион. Анклав ЭИЗда ишлаб чик,арилган барча махсулот 
экспортга чик,аришга йуналтирилган булиб, макради эркин 
алмашинадиган валютада даромад олишга кдратилган булади.

Интеграцион зоналар — миллий ва жахон иктисодиёти билан 
узвий боЕпанган булиб, эркин фаолият юритиш тартибига эга. 
Халкдро мехнат так.симотига кенг жалб к,илинган, бозор 
иктисодиёти ривожланган мамлакатлар учун хос булган худуд 
Хисобланади.

6.3. ЭИЗни ташкил этиш ва бошкаришнинг хориж тажрибаси

ЭИЗлар XX асрнинг иккинчи ярмида ик,тисодиётда энг кузга 
куринган ^институционал инновациялардан бири сифатида цайд 
этилган. Утган асрнинг 90-йилларида факат мономиллий экспорт 
ишлаб чик,ариш хУДУДларининг узи 500 дан ортик, эди.

Узининг жозибадорлиги билан ажралиб турувчи бу хУДУДЛарни 
ташкил этиш тажрибасини дунё мамлакатлари мисолида куриб 
чикиш ва урганиш мустакдгс республикамизда олиб борилаётган 
иктасодий ислохотлар учун фойдалидир.

Саноати ривожланган мамлакатларда ЭИЗлар халкэро мехрат 
так,симотига кенг мик,ёсда жалб этилган. Бу хусусият мамлакат 
иктисодиётининг ривожланиш даражаси ва характерига 6оелгик;, 
Чунки бу мамлактлар иктисодиётининг интирациялашув даражаси 
жуда юк,ори хисобланади. Ривожланган мамлакатларда ЭИЗларнинг 
барча турлари мавжуд булиб, эркин савдо худуди хамда эркин 
илмий-техник зоналар нисбатан кенг тархалган ва ривожланган.

Саноати ривожланган мамлакатларда ЭИЗларнинг пайдо 
булиши 1934 йили АКШда автомобилларни ишлаб чик,ариш 
борасида божхона харажатларини пасайтириш оркали савдо 
фаолиятини рагбатлантириш мак,садида барпо этилган laiuv i 
савдо зонаси (Foreign Trade Zones) билан боглик,. ЭИЗлар омбор- 
лар, доклар, аэропортлар шаклида ташкил этилган. Худудда 
экспорт учун ишлаб чихаришга мулжалланган товарлар божхона 
божларисиз импорт кдпинади.. АК.Ш ички бозори учун ишлаб 
чикарилган товарлар учун эса барча турдаги божхона туловлари 
жорий к^линади.

Мутахассислар ташкц савдо зоналарининг икки турини аж- 
ратиб курсатишади: умумий (УМСЗ) ва махсус (ММСЗ) максад- 
лар учун мулжалланган субзоналар.
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УМСЗ АК.Ш божхона хизмати назоратида булади ва к,онунан 
божхона худудидан тапщарида фаолият курсатадилар. Улар, 
одатда, омборхоналар, доклар, саноат парклари ва аэропортлар 
я к, им ида жойлашган булади. Компаниялар уз фаолиятларини 
ММСЗ худуди ичида доимий ёки вак;тинчалик олиб боришлари 
мумкин. Улар бажарадиган операциялар таркибига ишлаб 
чикдриш фаолияти \ам  кириши мумкин. Аммо бундай фаолият 
купрок; УМСЗда амалга оширилади. ММСЗ алощ да компа- 
нияларга (одатда, йирик ишлаб чик,арувчилар), яъни УМСЗ 
шароитига мослаша олмаган компанияларга имконият яратиб 
беради. Х,озирги даврда АКДПда 200 дан ортик, УМСЗ ва 
ММ СЗлар фаолият курсатмокда.

Эркин савдо зоналари Рарбий Европанинг деярли барча 
мамлакатларида мавжуд. Масалан, Германияда олтита порт-шах,ар 
эркин портлар хисобланади (Бремен, Бремерхафен, Куксхафен, 
Этден, Киль ва Гамбург). Бу портларда товарларни юклаш, 
тушириш, к,айта юклаш, сак,лаш, саралаш, ураб-жойлаш ва сотиш 
амалга оширилади.

Иктисодий жи\атдан тарак^ий этган мамлакатларда илмий- 
технологик зоналар ало^ида урин тутади. АКД1да ушбу турдаги 
зоналар илмий парклар сифатида фаолият курсатади. АКДГда 
1973 йилдаёк 84 та илмий-технологик зоналар мавжуд эди. Факат 
Силикон водийсининг узида жах,он компьютерлар ва хдесоблаш 
техникаси воситаларини ишлаб чикдришнинг 20% и амалга 
ошади. Я^ин даврларда АКДЦца яна мингга як,ин илмий- 
технологик зоналар барпо этиш кузда тутилган.

Ривожланаётган мамлакатлардаги ЭИ Зни ташкил этиш таж- 
рибасига кура, бу мамлакатларда купрок экспорт-ишлаб чикдриш 
ХУДУДлари тарк.алганлигини куриш мумкин. Бу нарса ЭИЗнинг 
ривожланаётган мамлакатда бажараётган вазифаларидан келиб 
чик а̂ди: мамлакатда ик,тисодий усишни таъминлаш; ик,тисо- 
диётнинг юк.ори даражада саноатлашувига эришиш; мамлакат- 
нинг халкдро мех,нат такримоти, жах,он хужалиги, халк,аро 
савдодаги урнини мустах,камлаш ва х;оказо.

Купинча, ривожланаётган мамлакатларда ик,тисодий усиш- 
нинг асосий концепцияси сифатида ЭИЗларни барпо этиш к,абул 
к,илинади. Жа^он тажрибасининг курсатишича, бундай стратегия 
узини ок.пади. Ривожланган мамлакатларда барпо этилган 
экспорт ишлаб чик,ариш худудлари купрок, ички бозор учун 
ишласа, ривожланаётган малакатлардаги бундай худудлар фаолия
ти таищи бозор учун йуналтирилган булади.
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Шунингдек, ривожланаётган мамлакатлардаги ЭИЗлар жалб 
кдлинаётган капитал таркибига кура хам фар к, к,илади. Агар 
ривожланган мамлакатларда бу капитал купрок, миллий хусусий 
капиталдан ташкил топса, ривожланаётган мамлакатларда ушбу 
капитал купрок, хорижий хусусий капиталдан иборатдир.

Ривожланаётган мамлакатлардаги ЭИЗлар кдлаётган харажатлар 
таркиби тахминан куйидагича: бевосита давлат куйилмалари — 2 — 
3%, махаллий бюджетдан молиялаштириш -  12 -  15%, имтиёзли 
давлат кредитлари — 30 — 35%, тижорат таркиби ва хорижий инвес- 
торлар томонидан молиялаштириш — 47 — 56%. Бу ерда ривожла
наётган мамлакатлар ЭИЗларига хос хусусият келиб чикдди — 
ЭИЗлар орк,али давлат томонидан хорижий инвесторлар учун кулай 
преференциал инвестиция мухити яратилади. Ушбу мамлакатларда 
миллий хусусий инвесторлар учун турли чегаралар куйилади. 
Уларнинг аксарият к,исмига миллий инвесторларга ишлаб чик,а- 
рилаётган махсулотнинг камида 90% ини экспортга чик,ариш шарти 
билан капитал куйиигга рухсат берилади.

Утиш ик,тисодиётига эга мамлакатлар, хусусан, М арказий ва 
Шарк,ий Европа мамлакатларида ЭИ Зни барпо этиш XX 
асрнинг 80-йилларидан бошланган. Бу ерда асосий макрад 
марказлашган — режали миллий ик,тисодиётнинг жахон икти- 
содиёти томон очикдигини та ищи ик,тасодий фаолиятни 
эркинлаштириш орк,али кучайтириш булган. Ушбу мак,садга 
эришиш учун куйидаги вазифаларни хал этиш лозим: миллий 
ишлаб чикдришнинг рак,обатбордошлигини ошириш; товарлар 
ва хизматлар экспортидан хамда хорижий инвестициялардан 
келадиган валюта ок,имини купайтириш; импорт харажатларини 
камайтириш; янги турдаги махсулот хамда хизматларни 
узлаштириш ва бошк,алар.

Санаб угилган максад ва вазифалар утиш ик,тисодиётига эга 
мамлакатларда ЭИЗни барпо этиш хамда уларни бошк,аришда 
узига хос хусусиятларнинг шаклланишига олиб келди. Ушбу 
мамлакатлардаги ЭИЗни барпо этишнинг умумийлиги уларнинг 
«анклавлиги»дир. ЭИЗга хос хусусият эса худуднинг ташкц 
ик,тисодий режимини белгилашда юзага келади. Утиш ик,ти- 
содиёти мамлакатларида, асосан, эркин тадбиркорлик зоналари 
ташкил этилади. Бизнинг фикримизча, улар экспорт — ишлаб 
чик,ариш зоналарига тукри келади. Уларга хос хусусият корхо- 
наларнинг хизматлар экспорта, миллий ва хорижий хужалик 
субъектларининг ишлаб чик,ариш фаолиятини таъминлашдан 
иборатлигидадир. Бу зоналар давлатники (Руминия, Венгрия, 
Болгария), акционер (Польша) ва аралаш (Венгрия) булиши
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мумкин. Уларга ажратилган худудла тегишли инфратузилма 
яратилади, уни миллий ик,тисодий субъектлар ижарага олишади 
ва хужалик фаолиятини амалга оширишади.

ЭИЗларни ташкил этиш ва бошкдришда Хитой тажрибаси 
ало\ида урин тутади. Хитой тажрибаси утиш ик,тисодисти 
мамлакатлари ва ривожланаётган мамлакатлар ичида муваф- 
фак,иятли хисобланади. Мамлакатда ЭИЗни ташкил этиш 
ташаббуси 1979 йилда ХКП МК томонидан илгари сурилган ва 
дунё мамлакатлари билан илмий-техник хдмкорликни ривож- 
лантириш, ишлаб чик;ариш кооперацияси ва хорижий инвес- 
тицияларни жалб к,илишга асосланган очик; ташки иктисодий 
сиёсат олиб бориш кузда тутилган.

Ик,тисодий очикдик денгиз сорили, мамлакатнинг ички к^тьа 
ва чегарага туташ районлари, Янцзи дарёси хдвзаси оркдли 
амалга оширилди. Хорижий инвестициялар асосан махсус ташкил 
этилган комплекс икдисодий худудлар оркали кириб келади.

Хитойда ЭИЗларни ташкил этиш ва боищариш сиёсати 
миллий ик,тисодиётга хорижий капи!,ални жалб этиш сиёсати 
билан мос келди. Хитойда ЭИЗни ташкил этиш эволюциясини уч 
боскичга булиш мумкин.

Биринчи босцич — 1978 -  1982 йиллар. Хорижий инвести- 
цияларни жалб килишнинг хуку^ий ва институционал асослари 
яратилди. Мазкур боск,ичда дастлабки махсус ицтисодий зоналар 
— Гуандун (Ш энжен, Чжухай, Шантоу) ва Фуцзянь вилоятларида 
(Сямань) ташкил этилди.

Иккинчи бос кич — 1983 — 1989 йиллар. Бу боск,ич хорижий 
инвесторлар билан шартномавий хукук^й асосдаги х,амкор- 
ликнинг такомиллашуви, хорижий инвестицияларни жалб килиш 
ва ундан фойдаланишдаги давлат сиёсатининг эркинлаш- 
тирилиши билан ажралиб туради.

Учинчи боскич — 1990 йилдан хозирга цадар. 1990 йилда 
Шанхай шахри якинида янги очик, район Пудун барпо этилди. Бу 
район икртсодий ва хукук,ий тартибига кура эркин ик,тисодий зонага 
тулик, мос келади. Пудун районини ташкил этишдан максад 
Шанхай шахрини модернизация кдгшш ва Янцзи дарёси хдвзаси 
минтак,асини ривожлантириш эди. 1990 йилда унинг худудида 
биринчи эркин савдо зонаси — «Вейгацяо» ташкил этилди. Ушбу 
зона экспорт ишлаб чикдриш фаолияти билан шугулланади. Бу 
ердаги хорижий инвестициялар иштирокидаги 202 та корхонанинг 
140 таси тулик, хорижий корхона х,исобланади. Унинг ташкил эги- 
лишини мамлакатнинг жах;он юдгисодиётига очилишини таъмин- 
лашдаги янги боск;ич сифатида ба\олаш мумкин.
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Махсус ик;тисодий зоналар экспорт, ишлаб чикариш, савдо, 
илмий-ишлаб чикдриш вазифаларини бажаради. Шу билан бирга, 
уларнинг х;ар бири алохида фаркдарга эга. Бу фаркдар соли к, ва 
божхона тартибида уз аксини топади. Хитойдаги махсус ик,ти- 
содий зоналарнинг узига хослиги шундаки, хУДУДДаги корхо- 
нанинг ишлаб чикдриши ташк;и бозорга йуналтирилган хисоб- 
ланади. Махсулотларни ички бозорга сотиш ЭИЗ бошцарув 
органининг рухсати билан амалга оширилади ва улардан одатдаги 
тартибда божхона туловлари ундирилади.

Хитойда ЭИЗни бошкдриш масалалари бутунлай вилоят 
даражасига туширилган. ЭИЗларнинг махаллий органлари ташк,и 
иктисодий фаолият ва хужалик сиёсати сохасида кенг вако- 
латларга эга. Мисол учун, Гуандун ва Фунчжен вилоятларида 
махаллий органлар ЭИЗларни бошкдриш масалалари хакдда 
алохида карорлар к,абул килиши мумкин.

Хозирги кунда Хитойда ташкил этилган махсус икдисодий 
зоналарнинг таркиби куйидагича:

1. Умуммиллий микёсдаги махсус и^гисодий зоналар — бешта.
2. Эркин денгиз портлари — ун туртта.
3. Янцзи дарссида жойлашган очик, портлар — олтита.
4. Хитой вилоятларининг марказлари булган очик, шахарлар 

— ун учта.
5. Иктисодий ва техник ривожланиш зоналари — ун туртта.
6. Чегара ёнида жойлашган ик^исодий хамкорлик зоналари — 

учта.
7. Техник парклар — элликта.
8. Туризм ривожланган умуммшший зоналар — ун битта.
Хитойда ЭИЗ учун куйидаги ик^исодий имтиёзлар яратилган:
— фойдадан олинадиган солик, микдори камайтирилади;
— 20 млн. доллар хорижий капитал куйилган объектлар, 

юкрри м е\нат ва технологик сигимкорлигиха эга ишлаб чик,ариш 
учун фойда солиги 15% ни ташкил этади;

— махсулотининг 70% и экспортга чик,ариладиган ва юк,ори 
технологияли корхоналар учун 10 — 12% ли соликдар жорий 1ди- 
линади;

— хорижий ишбилармонлар дивиденди ва даромадига 10% 
солик; солинади.

Куйидаги холларда божхона туловлари ундирилмайди:
— ишлаб чикариш ва бошк,арув учун инвестиция к,илинган 

курилиш материаллари, деталлар ва ускуналардан:
— хорижий капитал иштирокидаги корхона экспортидан;
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— офис жих,озлари ва транспорт воситаларидан (ЭИЗдаги 
хорижий корхоналар, ташкилотлар ва ваколатхоналарда ишла- 
тиладиган).

Хитойда эркин ик,тисодий зоналарни ташкил этиш учун катга 
\ажмдаги капитал куйилмалар талаб этилди ва ушбу куйилмалар 
боск,ичма-боск,ич амалга оширилди. 1995 йилдаёк, ушбу 5^удудларга 
асосий капиталга сарфлантан капитал куйилмаларнинг 56,3% и 
йунадтирилди. Агар Хитойда инвестициялар ЯИМга нисбатан 
юкрри суръатларда усганлигини эътиборга оладиган булсак, у ^олда 
экспортга йуналтирилган стратегиянинг нак;адар мак,садли амалга 
оширилганлигини куришимиз мумкин. XX аср 90-йилларининг 
иккинчи ярмидан бошлаб экспорт ишлаб чикдриш зоналарига 
йуналтирилган давлат ва хусусий инвестициялар улуши жами 
инвестициялар ^ажмининг ярмидан ошиб кетди. Узок, йиллар 
мобайнида жами хорижий инвестицияларнинг 70% дан ортик, 
кцсми ушбу худудларга йуналтирилди. 2005 йилга келиб ЭИЗнинг 
жами хорижий инвестициялардаги улуши 85% гача етгани ^олда, 
хорижий инвестицияли корхоналарнинг 83% и ушбу эддудларда 
жойлаштирилди (6.3.1-жадвал).

6.3.1-жадвал
Хитой ЭИЗнинг инвестициялар ва хорижий инвестицияли 
корхоналарнинг умумий сонидаги улуши, фоиз ^исобида118

Асосий капиталга 
сарфлаиган Хорижий Хорижий

инвестицияли
корхоналарХудудлар

миллим
инвестициялар

инвестициялар

« * * =я « « я:
СГ\04 О

О
СГ\ оо о

о
с ло 8

о
»ооог_' с ч г ч о* г ч

Чжуцзян дарёси 
дельтаси (Гуандун) 11,6 9,6 7,9 22,2 28,0 16,5 25,5 24,5 22,6
Фуцзянь 3,4 3.4 2,8 8,6 8,5 3,2 7,1 7,9 6,9
Чанцзян дарёси
дельтаси (Шанхай, 24,2 20,6 20,5 20,0 27,7 34,6 20,8 21,6 31,3
Цзянсу, Чжэцзян)
Бохай култиги зо-
наси (Пекин, 10,6 9,6 9,6 8,9 12,0 16,0 12,7 15,6 14.8
Тяньцинь, Ляонин)
Шаньдун го 7,7 10,5 5,7 7,4 14,3 7,7 6,1 7,8
Бешта худуд 
буйича жами 56,3 50,9 51,3 65,4 83,6 84,6 73,8 75,7 83,4

118 Гельбрас В. Цена экономических успехов Китая. //Мировая экономика 
и международные отношения, №9, 2007. С.29.



ЭИЗлар аста-секинлик билан Хитой ик,тисодий ривожлани- 
шининг асосий омилига айланиб борди. Масалан, 2000 йилда 
мамлакат ЯИМ нинг 56% и ЭИЗда яратилган булса, 2005 йилга 
келиб ушбу курсаткич 58% дан ошиб кетди.

Та>ушллар курсатишича, 1995 — 2005 йилларда экспорт 
ишлаб чикаришга ихтисослашган ^дудлар улуши Хитой ташки 
савдоси ва экспортида мунтазам равишда ортиб борди ва ушбу 
курсаткич 1995 йилда 84% га тенг булган булса, 2005 йилга келиб 
90% дан ошиб кетди (6.3.2-жадвал).

6.3.2-жадвал
ЭИЗларнинг Хитой ташк,и савдо айланмасидаги улуши, 

фоиз ^исобидаШ

Худудлар 1995 й. 2000 й. 2005 й.
Айланма Экспорт Айланма Экспорт Айланма Экспорт

Чжуцзян да- 
рёси дельтаси 
(Гуандун)

38,6 39,7 37,0 37,5 30,9 31,6

Фуцзянь 5,4 5,4 4,8 5,5 4,0 4,7
Чанцзян да- 
рёси дельтаси 
(Шанхай, 
Цзянсу, 
Чжэцзян)

20,2 21,2 28,5 28,7 38,3 38,5

Бохай кул- 
тага зонаси 
(Пекин, 
Тяньцинь, 
Ляонин)

13,9 11,8 12,9 10,4 10,9 9,0

Шаньдун 5,9 6,1 6,0 6,5 6,3 6,3
Бешта ХУДУД 
буйича жами 84,0 84,2 89,2 88,6 90,4 90,7

Умуман, Хитой эркин ик,тисодий зоналарига хос куйидаги 
хусусиятларни ажратиб курсатиш мумкин: ЭИЗни боск,ичма- 
боадач барпо этиш; хорижий инвестициялардан кенг фойда- 
ланиш; улардаги тармокдарни яратишдаги мух,им устуворлик — 
саноат ишлаб чикрриш ини шакллантмрмш; зоналарнинг экспорт- 
ишлаб чицаришга йуналтиридганлиги; ишлаб чикдришга импорт 
хом ашёсини жалб этиш; солик тизимининг худудлар буйича 
ударнинг ривожланиш хусусиятларига кура табак,алашганлиги;

119 Уша манба.
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ЭИ Знинг ма\аллий ва марказий хуку мат органлари билан 
биргаликда боцщарилиши; бозор муносабатларининг социалис- 
тик муносабатлар билан уйгунлашганлиги.

6.4. Оффшор зоналарнинг географик таркиби ва гурухланиши

«Оффшор» атамаси илк бор 1950 йилларнинг охирларида 
АКД1да кулланила бошланган. «Оффшор» («off shore») инглизча 
суз булиб, к,иргокдан ташк,арида, деган маънони англатади. 
Оффшор зона эса муайян давлатнинг ик,тисодий жи^атдан эркин 
худудидир. Бу худудда юридик мацомга эта шахсларга нисбатан 
соли к, имтиёзлари яратилади, бухгалтерия хцсоботи ва аудит 
буйича талаблар камайтирилади, божхона туловлари ва савдо 
чекловлари к,исман ёки бутунлай олиб ташланади.

У ёки бу худ уд ни оффшор зонага айлантириш учун унда 
сол и к, конунчилиги буйича эркинликлар ва норезидент ком- 
панияларни руйхатга олишда имтиёзли шарт-шароитлар ярати- 
лиши, сиёсий ва иктисодий баркарорлик таъминланиши, халкдро 
телекоммуникация ва транспорт тармокдари ривожланган бу- 
лиши, худудда сиёсий танглик ва давлат тунтарилиши хавфи, 
ЭХ.ТИМОЛИ булмаслиги лозим (6.4.1-расм).

Хозирги кунда мавжуд оффшор зоналарни куйидаги у1! 
гурух,га булиш мумкин:

— классик оффшор зоналар. Бу худудларда корхоналар 
соликдар ва молиявий х,исоботлардан озод этилган булади. 
(Сейшель ороллари, Белиз, Доминика, Панама каби худудтар);

— солик, юки паст булган оффшор зоналар;
— корхоналарни руйхатдан утказиш, бизнесни юритиш ва 

солик тулови буйича айрим имтиёзларга эта оффшор зоналар.
Британиянинг Виргин ороллари, Сейшель ороли, Белиз, 

Доминика, Невис, Гибралтар, Панама, Багама ороллари, 
Гонконг, Кипр, Буюк Британия, AKUI ва бошкдлар дунёга 
танилган оффшор худудлар х,исобланишади.

Оффшор зоналарнинг географик таркибини урганиш уларни 
куйидаги гурухдарга ажратиш имконини беради:

1. Юкори иктисодий ривожланиш даражасига эга булмаган, 
аммо сиёсий жи\атдаи баркарор булган ороллар, кичик давлатлар 
(Багам ороллари, Британиянинг Виргин ороллари, Вануату, 
Сейшель ороллари). Одатда, бу давлатлар оффшор компания- 
ларнинг \исобот беришлари буйича хеч кдидай талаб куймайди- 
лар. Уларнинг ягона талаби мамлакат бюджетига туланадиган 
йиллик йигимларни тулаш хисобланади.
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2. Оффшор компаниялардан ташкдри, мамлакат резидентла- 
рига тегишли булмаган ушбу худудда хужалик фаолиятини 
юритувчи оддий оффшор компаниялар хам мавжуд булган 
давлатлар.

Оффшор зоналарнинг мувафакдият омиллари
-  соликка тортиш режими;
-  соликлардан озод к,илиш ва имтиёзлар такдим этиш механизми;
-  валюта чекловларинининг мавжудлиги;
-  конфиденциалликни таъминлаш;
-  хисобот такдим этиш хусусиятлари;
-  сиёсий рисклар;
- оффшор зонада иш олиб бориш ва ташкил этиш буйича хизматларни 
таъминловчиларнинг малакаси;
-  мамлакат оффшор зонасининг репутацияси;
- компанияни таъсис этиш ва куллаб-кувватлаш буйича харажатлар;
-  фаолият сохаларига рухсат;
-  икки томонлама соликка тортишнинг олдини олиш мак,садида 
компанияларни халк,аро келишувларда руйхатдан утказиш.

6.4.1-расм. Жах,он иктисодиётида оффшор зоналар

Албатга, корхонанинг иктисодий манфаати ушбу мамлакатга 
каратилган булса, у солщ лардан озод этилмайди. Компания хеч 
кандай хужалик фаолиятини юритмаганлигини исботлаш учун, бу 
мамлакатлар хисобот ва аудит текшируви утказилишини талаб 
этадилар. Ушбу давлатларда хукумат томонидан каттик назорат 
урнатиш булиб, уларнинг нуфузи баландрокдир.
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3. Умуман, оффшор саналмайлиган мамлакатлар. Бу мам- 
лакатларга АК.Ш, Буюк Британия, Канада ва бошкалар киради.

Жахон гажрибаси шуни курсатадики, оффшор зоналарнинг 
ижобий жи\атлари жахон амалиёти учун анъанавий ва янги 
ижтимоий-и ̂ тисодий масалалар ечими билан боклик, хрлда 
намоён булади.

Шу билан бирга оффшор зоналарнинг узига хос салбий 
жиХатлари хам мавжуд:

— хорижий инвестициялар хажмига нисбатан оффшор 
худудни ташкил этиш учун катта микдорда узини окдамайдиган 
маблагларнинг сарфланиши;

— худудларда жойлашган фирмаларнинг ички бозорни 
халкаро стандартларга жавоб бермайдиган товарлар демпинги 
майдони сифатида ишлатишга уринишлари;

— оффшор худудни яратиш оркдли сиёсий ва миллий- 
маданий муаммоларни ечишга уринишларнинг окданмаслиги;

— худуднинг келажакдаги фаолияти тугрисида ик,тисодий 
аник, прогнозларнинг мавжуд эмаслиги;

— хупуддаги хамма субъектлар фаолияти ва амалга ошираётган 
операцияларига нисбатан имтиёзларнинг асоссиз кулланилиши.

Оффшор зоналарда оффшор компанияларни ташкил этишда 
маълум к,ийинчиликлар ва муаммолар мавжуд булишига 
карамасдан, хорижий оффшор компания фаолиятининг асосини 
соликка тортиш буйича имтиёзларни жорий этиш уларнинг 
жозибадорлигини янада оширмокда. Оффшор зонада фаолият 
юритаётган компаниялар ва уларнинг операциялари турли хил. 
Хал кар о бизнесда вазифасига кура оффшор компанияларнинг 
стандарт турлари имтиёзли солик; ХУКУКИ буйича мураккаблашади. 
Уларнинг куйидаги асосий турларини фаркдаш мумкин:

1. Савдо-воситачилик фирмалари:
— экспорт-импорт фирмалари;
— дистрибьютор ва сотиб олувчи компаниялар.
2. Холдинг типидаги компаниялар:
— оператив-холдинг компаниялар;
— инвестиция компаниялари;
— кемага эгалик килувчи компаниялар;
— кучмас мулкка эгалик кдлувчи компаниялар;
— саноат мулки объектларига эгалик килувчи компаниялар.
3. Молиявий ихтисослашган компаниялар:
— оффшор банклар;
— молиявий воситачилик компаниялари;
— сугурта сектори корхонаси;
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— умумий сугурта компанияси;
— кбайта сурурталовчи компаниялар.
Оффшор компаниялар иштирокидаги операциялар тизими 

узгармайди. Улардан асосийлари экспорт-импорт, экспорт ва 
импорт операциялари хисобланади.

Оффшор компаниялар куйидаги хусусиятларга эга:
~  оффшор компания руйхатдан утган хулудгя нисбатан

норезидент булиши керак. Оффшор компаниянинг хамма турдаги 
тижорат операциялари у руйхатдан утган мамлакат ташкарисида 
амалга оширилиши лозим;

— оффшор компания соликдардан кисман ёки бутунлай озод 
килинади ва бюджетга йиллик йигимларнигина тулайди;

— компанияни руйхатга олиш ва бошкдриш тизими анча 
соддалаштирилган. Уни бошкдриш котиблик компанияси оркали 
амалга оширилади;

— валюта назорати, молиявий хисоботга булган талаблар деярли 
йук Аудиторлик текширувдарини утказиш талаб этилмайди;

— оффшор фирмага эгалик килиш аноним равишда, мах- 
ф ийлик кафолати асосида амалга оширилиши мумкин.

Тадбиркор оффшор компанияга асос солиб, уз махаллий фир- 
маси соликдари микдорини крнуний асосда сезиларли даражада ка- 
майтиради. Махаллий фирманинг оффшор компания билан бирга- 
ликда фаолият юритиши натижасида даромад солиги туланмайди ва 
ижтимоий туловлар сезиларли даражада камайтирилади.

Оффшор компаниялар турли хил мак;садларда ташкил 
этилиши мумкин:

Хисоб ракам очиш учун восита. Агар тадбиркор хорижда 
валюта банк хисоб ракамини очмок,чи булса, у оффшор ком
панияни руйхатдан утказиб, чет эл банкида компания номига 
хисоб ракам очиши, бундай хисоб ракамни чет эллик хамкорлар 
билан накд пулсиз хисоб-китобларни амалга оширипща фойда- 
ланиши мумкин;

Экспорт-импорт операцияларидан тушган фойдани жойлаш- 
тириш. Битимдан тушган фойданинг асосий кисми соликка 
тортиш даражаси юкори булган жойда эмас, балки оффшор 
ХУДУДДа жойлаштирилади. Бунинг учун операциялар занжирида 
биргина воситачи, яъни оффшор компания булиши кифоя.

Бартер. Буш пул маблагларига эга булмаган, аммо бозорда 
талаб этилаётган товарга эга булган иккита фирма уртасидаги 
бартер операцияларини амалга оширишда оффшор компа
ниянинг воситачи ролини бажариши жуда кулай. Бу холда 
оффшор компания бартер битимидан даромад олади.
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Холдинг-компания. Айтайлик, тадбиркор махаллий «А» 
фирманинг акциялар пакетный сотиб олмок>чи. Аммо у 
номининг акциядорлар реестрида руйхатдан утиши ни ва 
тадбиркорга туланадиган дивидендларнинг солик,ка тортили- 
шини истамаяпти. Агар у акцияларни сотиб юбориш истагини 
билдирса, даромади хам солик,ка тортилади. Бу муаммоларнинг 
барчасини «В» оффш ор компаниясини руйхатдан утказиб хал 
килиш и мумкин. «В» компания «А» фирманинг акцияларини 
тугридан-тугри ёки воситачи «С» инвестицион компания 
оркали сотиб олади. Охирги холда «В» ва «С» компаниялар 
уртасида шартнома тузилади. Унга асосан «С» компания уз 
номидан, аммо «В» компания хисобидан «А» фирманинг 
акцияларини сотиб олади. «В» компания оладиган дивидендлар 
оффш ор зонага жойлаштирилади. Оффш ор зонада эса даромад 
соликкд тортилмайди.

Оффшор компаниялар махаллий соликдардан бутунлай озод 
этилади. Улар руйхатдан утаётганда бир марталик руйхатдан утиш 
ва йиллик бадални тулайдилар, холос Оффшор тартибда фаолият 
юритаётган компанияларга хос бошкд бир белги — оффшор 
компаниянинг руйхатдан утган мамлакат хУД УД В Д а тижорат 
операциялари билан шугулланишининг ман этилганлигидир. Бу 
компанияга конун доирасидаги солик, мажбуриятлари ва хаддан 
ташкдри юк,ори божхона тарифлари, валюта назорати, экспорт- 
импорт квоталаридан озод булиш усулларидан фойдаланиш 
имконини беради. Оффшор зоналардаги имтиёзли тартиб, валюта 
чекловларининг йукдиги, фойдани эркин олиб чик,иб кетиш, 
божхона божлари ва хорижий инвесторлар учун йшимларнинг 
пастлиги, низом капитали даражасининг пастлиги (одатда, 
шунчаки декларация к;илинади, аммо бадал туланмайди) ва 
бошк,алар хисобланади.

Оффшор зоналар фаолиятининг жахон тажрибаси курса- 
тишича, оффшор компаниялар фаолиятини тартибга солишда 
мамлакатлар уртасида баъзи йуналишлар буйича фаркдар ва 
к;арама-каршиликларнинг хам мавжудлигини куриш мумкин. 
Шунга кдрамасдан, бу зоналардаги асосий хусусият солик^а 
тортишдаги имтиёзлар билан бокдикдир (6.4.1-жадвал).

Оффшор жозибадорлигининг мухим омили бу тартибнинг 
баркдрорлиги хисобланиб, одатда, оффшор компаниялар руйхат
дан утгандан бошлаб 15 — 25 йил мобайнида инвестор оффшор 
зонадаги нохушликлардан кафолатланган булади.
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6.4.1-жадвал 
Жа^ондаги баъзи оффшор зоналардаги имтиёзлар 

ва улар уртасидаги фаркдар

Лихтенштейн Мальта Дубай Багам
ороллари

Носавдо

Компания
статуей

Холдинг
компания-

лар

оффшор 
комгтанияла- 
ри (NTOC) 

Савдо 
оффшор 

компанияла- 
ри (ТОС)

«Джебел 
Али» эр
к и н  3 0 - 

н а с и д а г и  
к о м п а 

н и я

Халкаро
тадбиркорлик

компания-
л а р и

Корпорация Йук, NTOC -  йук Йук Йук,солит TOC — 5%
Капитални 
купайтириш 
учун солик

йук Йук; Йук Йук

Мерос солиги 0,5 -  18% Озод этилган Иук Иук
Капиталга йил- 
лик соликлар 0 ,0 5 -0 ,1 Йук, Йук Йук,
Даромад турлари 
буйича соликлар:
-  дивидендлар 4% Озод этилган Иук Иук
— фоизлар 4% Озод этилган Иук; Иук;
— роялти Иук Озод этилган Иук, Йук
Жисмоний 
шахсларга 
даромад солиги

17,82%гача
Мальтада 
яшовчи 

хорижликлар 
учун 15%

Йук Йук

Валюта назорати Йук Озод этилган Иук, Озод этилган
Молиявий хи- 
соботларни эълон Талаб NTOC -
килиш мажбу 
рияти

этилмайди ТОС — ха
Иук; Иук,

Акциядорлар но- 
мининг ошкор 
этилиши

Талаб
этилмайди

NTOC -  ха 
ТОС — йук; Ха Йук,

6.5. Узбекистонда эркин ик,тисодий зоналарнинг ташкил этилиши 
ва ривожланиш истик;боллари

Узбекистонда ик,тисодий усишнинг асосий омиллари куйида- 
гилардан иборат: ик,тисодиётда фаол таркибий силжишларнинг 
амалга оширилиши; экспорт сиёсатида хпм апгё экспортидян
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боск,ичма-боскич юцори куш ил га н к^шматга эга махсулотлар 
экспортига утиш; икдисодиётни эркинлаштириш жараёнининг 
давом этаётганлмги ва ик,тисодиётда давлат аралашувининг 
к,искдриши; молия секторининг ривожланиши; «илмга асос- 
ланган иктисодиётни» шакллантириш учун инсон капиалига 
инвестициялар \ажмининг ортиб бориши; инновацион ривож- 
ланиш институтларининг яратилиши ва худудларни комплекс 
ривожлантириш. И^тисодий усиш стратегияси экспортни кен- 
гайтиришга асосланган ик,тисодиётдан инвестицияларни жалб 
этишга асосланган ик,тисодисчга утишни назарда тутади.

Кдйд этиб утилган мак,садга эришиш йулида дунё мамла- 
катлари ик,тисодиётни ислох этишнинг турли шаклларига муро- 
жаат этишади. Иктисодиётнинг ноанъанавий моделларини 
ривожлантириш механизмларидан бири ик,тисодиётда эркин 
иктисодий худудларнинг фаолият юритишидир (6.5.1-расм).

6.5.1-раем. ЭИЗни яратиш концепцияси ва амал к,илиши
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Узбекистонда ЭИЗни ташкил этиш иктисодиётни модерни- 
зациялаш ва технологик жихатдан к;айта куриш жараёнидаги 
куйидаги мухим устувор вазифаларни амалга ошириш имконини 
беради:

— худудларни ривожлантириш;
— янги ишчи уринларини яратиш;
— иктисодиётнинг ноанъанавий тармоьухарини ривожлан- 

тириш;__________________________________________________________
— ишлаб чикдриш жараёнига илмий ишланмаларни жорий 

этиш;
— хорижий инвестицияларни жалб этиш асосида ракрбат- 

бардош махсулотларни ишлаб чикариш ва экспорт к,илиш.
Мамлакатимизда эркин иктисодий зоналар ташкил этиш ва 

улар фаолиятига дойр муносабатлар 1996 йил 25 апрелда кабул 
килинган «Эркин иктисодий зоналар тугрисида»ги Узбекистон 
Республикаси Крнуни билан тартибга солинади. Олий Мажлис 
Сенатининг ун туккизинчи ялпи мажлисида маъкулланган 
«Эркин иктисодий зоналар тугрисида»ги Узбекистон Респуб
ликаси Крнунига узгартириш ва кушимчалар киритиш хакидаги 
Узбекистон Республикасининг К,онуни эса амалдаги Конуннинг 
эркин иктисодий зоналарни ташкил этиш тартиби, уларнинг 
турлари, мазкур зоналар иштирокчиларига куши мча имтиёз ва 
преференциялар бериш механизмини узида акс эттиради.

Узбекистон Республикасининг «Эркин иктисодий зоналар 
тугрисида»ги К,онунида «...Эркин ишлаб чикариш зоналари 
максадли ижтимоий-икгисодий дастур булиб, янги ишлаб чи- 
Кариш муносабатлари асосида алохида олинган худудда 
тадбиркорликни рагбатлантириш, иктисодиётнинг устувор тар- 
мокдарига хорижий инвестицияларни жалб этиш, истикболли 
технологияларни эркин ракобат, маъмурий-иктисодий мустакил- 
л ик ва узини узи маблаг билан таъминлаш тамойиллари асосида 
жорий этилишидир. Бу максад учун уша хулудла жойлашган 
корхоналарни ижарага олиш, кооператив, кушма ва чет эл 
корхоналарини куриш ва уларни эксплуатация килиш эвазига 
эришилади», деб таъкидданади120.

Навоий аэропорта базасида эркин индустриал-икгисодий 
зонани ташкил этиш, шунингдек, Навоий шахрида янги барпо 
этилган аэродромни халкаро оператор — Кореянинг «Кореан 
Эйр» компанияси бошкарувига бериш тугрисидаги карорнинг 
Кабул килиниши туфайли олдимизда катта истикболлар очилади.

120 Узбекистон Республикасининг «Эркин иктисодий зоналар тугри- 
сида»ги Крнуни, 1996 йил 25 апрель
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Халк,аро интермодал логистика марказининг ташкил этил мши 
ундан нафак,ат Ж ануби-Ш аркай Осиёни Европа билан бог- 
лайд и ган китъалараро транспорт-экспедиция узели сифатида 
фойдаланиш имконини беради. Айни пайтда у Навоий вилояти 
ва куш ни худудларда янги, юксак технологияларга асосланган 
ишлаб чик;ариш корхоналарини ташкил этиш учун зарур 
шароитлар яратади121.

Эркин индустриал-ик,тисодий зона — бу мамлакатимиз икти- 
содиётига хорижий инвестипияларни, биринчи галда, тугридан- 
тугри инвестицияларини фаол жалб этишнинг мухим омилидир. 
Навоий республикамизда саноат сохасида улкан салохиятга эга 
вилоят. Бу худудда 20 тадан ортик; йирик саноат корхоналари 
фаолият юритади.

Узбекистон Республикаси Президенти Ислом Каримовнинг 
2008 йил 2 декабрда цабул к^илинган «Навоий вилоятида эркин 
и н дустри ал - и к,ти соди й зона ташкил этиш туррисида»ги Фармони 
вилоят, хусусан, Навоий шахрининг ишлаб чикдриш сало- 
хиятини янада мустахкамлаш, транспорт ва ижтимоий инфра- 
тузилмасини ривожлантириш, юкори технологияларни жорий 
этиш, хорижий инвестицияларни жалб к,илиш борасида янги 
имкониятларни очиб беради. Ушбу хужжатда жахон стандарт- 
ларига жавоб берадиган ва дунё бозорларида талаб кцлинадиган 
махсулот ишлаб чикдришни таъминлайдиган, замонавий юк,ори 
технологияли ишлаб чикэришларни ташкил этиш учун хорижий 
инвестицияларни, энг аввало, турридан-тугри инвестицияларни 
жалб этиш буйича кулай шарт-шароитлар яратиш, шунингдек, 
Навоий вилоятининг саноат салохиятини, ишлаб чи^ариш, 
транспорт-транзит ва ижитмоий инфратузилмасини ривожлан
тириш мак,садлари кузда туги л ган.

Узбекистонда эркин индустриал-иктисодий зонани ташкил 
этиш учун айнан Навоий вилояти бежиз танланмаган. Сабаби, бу 
ерда мавжуд саноат корхоналарида ишлаб чикдрилаётган ма\су- 
лотлар жахоннинг 50 дан зиёд давлатларига экспорт кдгсинмокда. 
Крлаверса, кейинги йилларда Кцзилкум минтакдсида нодир 
Кимматбахо металлар, фосфорит хом ашёсининг янги конлари 
узлаштирилаётгашшги, янги замонавий корхоналар курилиб, ишга 
туширилаётгани бу воханинг улкан микрсдаги таракдаёт ва 
юксалиш йулидан бораётганидан далолат беради.

121 Каримов И.А. Жахон молиявий-икуисодий инк,ирози, Узбекистон 
шароитида уни бартараф этишнинг йуллари ва чоралари. — Т.: «Узбекистон», 
2009. 51 -  52-6.
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Бундан ташкдри, Навоий шахри аэропортида тулик ре
конструкция ва модернизация ишлари амалга оширилди. Натижада 
халкаро андозаларга мос 4 километрдан купрок, учиш-куниш йулаги 
куриб битказилиб, замонавий бошкариш тизими бунёд этидци, 
мураккаб об-х,аво шароитида хам турли даражадаги, окирликдаги 
\аво кемаларини кабул килиш ва учириш имкониятлари яратилди. 
Ушбу аэропортдаги китъалараро интермодал логистика маркази эса 
Хамдустлик давлатларида ягона булиб, бу ерда юкларни тезкорлик 
билан тушириш, ортиш, таксимлаш, махсус омборларга жойлаш- 
тириш мумкин. Осиёдан Европага, Европадан Осиёга жунатила- 
диган юклар глобал юк ташиш тармогининг мухим буганига 
айланадиган ана шу марказдан утади.

«Узбекистон хаво йуллари» миллий авиакомпанияси Корея 
Республикасидан лизинг асосида 2 та «А 300 -  600 Ф» русумли 
юк самолётини харид килиб, уларни логистика ихтиёрига берди. 
Пировардида марказнинг салохияти юксалиб, унинг учун 
жахондаги барча юк бозорларига йул очилди. Чунки янги хаво 
кемасининг хар бири 40 тоннагача юк билан 7 минг километр 
масофани тухтамасдан босиб ута олади. Куриниб турибдики, 
Навоий аэропортида халкаро катновни амалга оширадиган барча 
замонавий самолётларга тезкор, юкори сифатли техник ва сервис 
хизмати курсатиш учун кенг имкониятлар мавжуд.

Бундан ташкари, кулай геофафик жойлашув юкларни 
Узбекистон оркали ташишда вакт ва ташиш харажатларини 
иктисод цилиш имконини янада оширади. Жумладан, юклар 
Жануби-Ш аркий Осиёдан Европага Дубай оркали эмас, балки 
Навоий оркали ташилса, масофа 1000 километрга, вакг эса 1,5 
соатга кискаради ва хар бир самолётдан 15 тонна ёкилш  тежаб 
Колинади. Яна бир ижобий холат -  бу «Навоий» ЭИИЗнинг 
Европани Хитой билан боглайдиган киска халкаро «Е 40» 
автомагистралига ва Марказий Осиё, МДХ, Жануби-Ш аркий 
Осиё, Якип Ш арк, Форс курфази мамлакатлари билан боыайди- 
ган темир йулларга якинлигидир. Юкларни автомобилларда 
Навоий оркали Хитой — Европа йуналиши буйича ташиш, 
Россия — Хитой йуналишига Караганда масофанинг 1000 
километрга кискаришига ва хар бир автомобилдан 800 долларгача 
транспорт харажатларининг тежалишига олиб келади122.

Президент фармонида унинг фаодияти 30 йилга мулжал- 
лангани, бу муддат кейинчалик узайтирилиши мумкинлиги, зонада 
руйхатдан утган хужалик юритувчи субъектлар замонавий хорижий

122 Салимова Г. С И Э З «Навои»: Уникальность. Развитие. Беспрецедент- 
ность. /  Биржа, 24.10.09.
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техника ва асбоб-ускуналар, технологик линиялар ва модуллар, 
инновация технологияларини жорий этиш хисобига жа\он 
бозорларида рак,обатбардош махсулотларни кенг куламда ишлаб 
чикаришдек долзарб йуналишларда иш олиб боришлари, бунда 
ишлаб чикарувчиларга алох,ида божхона, валюта ва соли к, режим- 
лари кулланиши, уларга к,агор имтиёзлар берилиши белгилан 
ганлиги бу к,изик,ишга сабаб булмокда.

Президент фармонида «Навоий» эркин индустриал-ик,- 
тисодий зонаси худудида хужалик юритувчи субъектлар фаоли- 
ятининг асосий йуналиши — замонавий хорижий юк,ори унумли 
асбоб-ускуналар ва техника, технологик линиялар ва модуллар, 
инновация технологияларини жорий этиш хисобига юкори 
технологияли, жахрн бозорларида ракобатбардош махсулотларни 
кенг куламда ишлаб ч и кар и ш дан иборат деб белгилаб куйилган.

«Навоий» эркин индустриал-иктисодий зонасида руйхатдан 
утган хужалик юритувчи субъектлар уларга киритилган турридан- 
турри хорижий инвестициялар хажми куйидагича булган такдирда 
ер солиги, мулк солири, даромад солиги, ободончилик ва 
ижтимоий инфратузилмани ривожлантириш солига, ягона содик; 
тулови (кичик корхоналар учун), Республика йул жамгармаси ва 
Республика мактаб таълимини ривожлантириш жамгармасига 
мажбурий туловлардан озод этилади:

— 3 миллион евродан 10 миллион еврогача — 7 йилга;
— 10 миллион евродан 30 миллион еврогача — 10 йилга. 

Кейинги 5 йил давомида фойда солиги ва ягона солик; тулови 
хажми амалдаги ставкадан 50 фоиз микдорида белгиланади;

— 30 миллион евродан ортик булганда — 15 йилга. Кейинги 
10 йил давомида фойда солиги ва ягона солик тулови хажми 
амалдаги ставкадан 50 фоиз микдорида белгиланади.

Бундан ташкари, «Навоий» ЭИИЗда руйхатга олинган хужалик 
юритувчи субъектлар ЭИИЗ фаолият курсатадиган бутун муддатга 
экспортга йуналтирилган махсулот ишлаб чикэриш максадида 
мамлакатга олиб келинаётган асбоб-ускуналар, шунингдек, хом ашё, 
материаллар ва бутловчи кисмлар божхона туловларидан (божхона 
расмийлаштируви учун йиримлардан ташкари) озод кдпинади.

Узбекистоннинг ички бозорларида сотиш учун м^лжалланган 
махсулотни ишлаб чикариш максадида мамлакатга олиб кирилади- 
ган хом ашё, материаллар ва бутловчи кисмлар учун божхона тулов- 
лари, агар конун хужжатларида бошкд имтиёзли тартиб кузда тутил- 
маган булса, белгиланган ставкаларнинг 50 фоизи микдорида (бож
хона расмийлаштируви учун йиримлардан ташкари) ундириладк, 
бунда уларни тулаш муддати 180 кунгача кечикгирилиши мумкин.
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«Навоий» ЭИИЗда руйхатдан утган хужалик юритувчи 
субъектларга куйидагилар рухсат этилади:

— улар уртасида тузилган шартномалар хамда контрактлар 
буйича хисоб-китоб ва туловларни Э И  ИЗ  худудида хорижий 
валютада амалга ошириш;

— Узбекистон Республикаси резидентлари булган бош^а ху
жалик юритувчи субъектлар томонидан етказиб берилган товар- 
дар, бажарилган иш ва хизматларнинг хаки ни эркин алмаш- 
тириладиган валютада тулаш;

— экспорт ва импорт цилинадиган товарлар учун хак, тулаш 
хамда хисоб-китоб килишнинг уларга кулай шартлари ва 
шаклларидан фойдаланиш.

«Навоий» ЭИ И Зни яратиш концепцияси куйидаги туртта 
блок — хабни синергия килишга асосланади: транспорт-логис- 
тика, индустриал, инновацион, туристик ва маданий-рекреацион. 
Лойихани уч боск,ичда амалга ошириш режалаштирилган ва хдр 
бир боск,ичда 500 гектаргача майдон узлаштирилади.

2009 йилда «Навоий» ЭИИЗда хорижий, шу жумладан, ко- 
реялик инвесторлар билан умумий инвестиция хажми 187 млн. 
долларлик саноат корхоналарини яратиш буйича 19 та шартнома 
имзоланган. Мазкур корхоналарнинг тулик, кувват билан ишга 
тушиши натижасида хар йили 375,5 млн. долларлик махсулот 
ишлаб чикэрилади ва 175,3 млн. долларлик махсулот экспортга 
чицарилади. 2010 йилда хУДУДДа умумий хажми 10 млрд. долларлик 
50 та инвестицион лойиха амалга оширилиши кузда тутилган. 
Кейинги 2 — 3 йил ичида «Навоий» ЭИИЗда 5,5 млрд. доллардан 
кам булмаган инвестицияларни жалб этиш орцали 100 — 120 та 
лойиха амалга оширилиши режалаштирилган. Мазкур лойихалар 
доирасида яратилган корхоналарнинг ишлаб чик,ариш куввати 7,5 
— 8 млрд. долларлик махсулот ишлаб чикдриш ва 5 млрд. 
долларгача экспорт к;илиш имконини бередя?23.

2009 йилда «Кореан Эйр» компаниясидан миллий авиаком- 
паниямиз ижарага олган замонавий транспорт самолётлари билан 
ушбу аэропортдан хал^аро йуналишалар буйича 330 дан ортик 
рейс амалга оширилди ва карийб 8,5 минг тонна юк ташилди. Бу 
Навоий шахри аэропортини глобал логистика тармогига интег- 
рациялаш имконини берди124.

123 Ш арипова А. Создание благоприятной среды для иностранных 
инвесторов. /Банковские ведомости, №  42, 29.10.2009. С. 2.

124 Каримов И.А. Асосий вазифамиз — ватанимиз тараккиёти ва ха.чк,имиз 
фапонпнлигини янада юксалтиришдир. Тошкенг: «Узбекистон» 2010. 46-6.
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Умуман, «Навоий» ЭИИЗнинг муваффак,иятли фаолият юри- 
тиши учун \озирда куйидаги омилпар мавжуд:

— турли хом ашё ресурсларининг мавжудлиги ва уларни 30% 
дан кам булмаган махдллийлаштириш даражасида чукур к,айта 
ишлаш имконияти;

— ишлаб чикарилган махсулотларни сотиш билан ботик, 
йирик бозорларнинг мавжудлиги;

— транспорт инфратузилмасининг ривожланганлиги;
— катга инсон салохиятининг мавжудлиги;
— худулда юк,ори технологияларни жал б этиш орк,али дивер- 

сификацияланган экологик тоза саноат базасини шакллантириш 
имконияти.

Асосий тушунчалар

Эркин иктисодий зоналар — шундай географик ХУДУДКИ, 
уларда мамлакатда кабул килинган нормал хужалик фаолияти 
тартибига Караганда имтиёзли солик тулаш тартиби жорий 
этилади.

Эркин савдо зонаси — бу денгиз порти ёки аэропортда 
жойлашган, ёки унга якин чегараланган ХУДУД, У миллий божхона 
ХУДУДИдан ташкарида булиб, бу ерда сакдаш, саралаш ва 
кадокдаш операциялари амалга оширилади.

Экспорт-ишлаб чикариш зоналари — миллий божхона ХУДУДИ 
доирасидаги анклавлар сифатида тавсифланади. Мазкур хУДУДлар, 
одатда, халкаро портларга якин жойлаштирилган булиб, асбоб- 
ускуналар, йигиш учун зарур эхтиёт кисмлар ва материаллар 
иктисодий сиёсат чоралари кулланилмаган халда олиб кирилади. 
Импорт килинаётган махсулотлар экспорт-ишлаб чикариш 
зонасида кайта ишланади ва кабул килувчи томоннинг божхона 
аралашувисиз экспорт килинади.

Илмий-технологик зоналар — ушбу хУДУДДа илмий ва техно
логик ишлаб чикариш фаолияти йирик илмий-тадкик,от марказ- 
лари ва университетлар атрофида жойлашган, фан сигимкорлиги 
юкори булган, илм куп талаб киладиган фирмалар шаклида 
бирлашади ва улар технологик парклар, технополислар, илмий 
парклар, технологик марказлар, ишбилармонлик марказлари, деб 
номланади.

Инновацион марказ — иктисодий таркиби унча катта булма
ган кичик, янги ташкил этилган компаниялар учун мулжалланган 
муайян хУДУДДир.
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Илмий парклар — турли улчам ва ривожланиш боск,ичидаги 
фан сигимкорлиги юк,ори, илм куп талаб киладиган фирмалар 
жойлашган муайян худулдир.

Тащдщот парки -  илмий-техника ютукдарини техник намуна 
боск,ичигача ишлаб чикариладиган саноат компаниялари, илмий- 
тадкикот ва конструкторлик тажриба идораларини уз ичига 
олувч и худудцир.

Комплекс эркин ик,тисодий зоналар — савдо, божхона, саноат, 
гадки кот функцияларини бажарувчи ва инвесторларнинг турли 
хил иктисодий фаолият билан шу ьул лани шлар и I а имкон 
берадиган комплекс худудяардир.

Интеграцион зоналар — миллий, жа\он икдисодиёти билан 
узвий богланган, эркин фаолият юритиш хукукига эга, халк,аро 
мех,нат такримотига кенг жалб килинган ва бозор икдисодиёти 
ривожланган мамлакатлар учун хос булган худуд хисобланади.

Оффшор зона -  юридик шахсдарга нисбатан солик, имтиёз- 
лари яратилган, бухгалтерия хисоботи ва аудит буйича талаблар 
юмшатилган, божхона туловдари ва савдо чекловлари кисман ёки 
бутундай олиб ташланган маълум давдатнинг эркин иктисодий 
худудидир.

Назорат саволлари

1. Эркин иктисодий зона нима ва уни шакллантириш зару- 
рияти нималардан иборат?

2. ЭИ Зни ташкил этишдаги функционал ва худудий ёнда- 
шувлар уртасида кандай фаркдар мавжуд?

3. ЭИ Знинг хусусиятлари нималардан иборат?
4. ЭИ Знинг турлари ва улар уртасидаги фаркдарни тушун- 

тириб беринг?
5. Оффшор зоналарнинг бошк;а ЭИЗдан фаркдари иималар 

дан иборат?
6. Оффшор зоналарнинг кандай турлари мавжуд?
7. «Навоий» ЭИ И Зни ташкил этиш шарт-шароитлари, хусу

сиятлари ва амалга ошириш боск,ичлари нималардан иборат?
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VII БОБ. ХАЛКДРО ЛИЗИНГ

7.1. Лизинг бошца турдаги хорижий 
инвестицияларнинг шакли сифатида

Халкдро валюта фонди «к,олган турдаги инвестициялар» гуру- 
\ини ажратадики, улар га халкдро кдрзлар ва банк депозитлари 
киритилади. Ушбу гурух инвестициялар тугридан-тугри ва порт
фель инвестициялар шаклида учраб туради. Жах,он амалиётининг 
курсатишича, савдо-ик,тисодий ало^алар негизида инвестициялар 
билан боглик, турли хил операциялар амалга оширилади. Улар 
уртасида турли-туман сервис, маркетинг, бошк,арув, технологик 
ва бошкд шартномалар имзоланади. Ушбу шартномалар инвес- 
тицион хукукцй асосни юзага келтиради, бирок, юк,оридаги 
таснифга тугри келмайди. Мазкур шартномалар хорижий инвес- 
торларга мулкчилик хукукцни бермаса-да, доимий даромад олиш 
Хукук^ни беради. Ушбу турдаги шартномалар хорижий инвес
тиция фаолиятининг кичик бизнесга тортилиши нуктаи наза- 
ридан мухимдир. Бунда томонларнинг савдо шериклари мак,о- 
мидан савдо-инвестицион шериклар макоми даражасига айла- 
ниши руй беради. Амалий узгаришлар капитал харакати туфайли 
содир булади.

Бошкд турдаги инвестиция фаолиятига XXI аср бошларида 
жадал суръатларда ривожланиб бораётган лизинг хам киради. 
Замонавий ик,тисодий адабиётда ва амалиётда лизингнинг турли 
хил таърифлари мавжуд.

Лизинг — сотиб олиш асосида мол-мулкни вак^тинчалик 
фойдаланишга ва кейинчалик узок, муддатли ижарага бериш 
билан боглик, мол-мулк муносабатлари мажмуи. Лизинг сотиб 
олинадиган техника ва асбоб-ускуналарни кредитлашнинг бир 
тури булиб, анъанавий банк ссудаси, кредитнинг мук,обил 
шаклидир. Лизингда асбоб-ускуналарни сотиб олиш к;атор 
масалаларни, шу жумладан, ижара, сугурта, кафолатлаш ва 
бошкдларни амалга оширишни кузда тутади.

Лизинг — ижара муносабатларининг бир тури булиб, бунда 
лизинг берувчи уз хисобидан ишлаб чик,арувчи (сотувчи)дан 
лизинг объектини харид кдгсиш мак,садида, у билан лизинг 
олувчининг топширик,номасига кура, шартнома тузиш мажбу- 
риятини олиши, лизинг олувчи эса, лизинг объектидан
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фойдаланиш эвазига лизинг берувчига лизинг туловларини тулаш 
мажбуриятини уз зиммасига олишини мужассамловчи, мол- 
мулкнинг сотиб олинишини молиялаштириш буйича ижара 
муносабатлари шаклидир.

Лизинг — мол-мулкни мижозга ваьдги-вак,™ билан пул тулаб 
туриш эвазига маълум бир мудцатга бериш.

Лизинг — юридик ва жисмоний шахсларга шартнома асосида, 
вак,тинчалик ишлатиш учун маълум тулов эвазига мол-мулкни 
сотиб олиш макрадида буш ёки жалб килинган инвестицияларни 
йуналтирнш буйича тадбиркорлик фаолияти тури.

Лизинг — ижара мудцати мобайнида ижарага берувчи мол- 
мулкка нисбатан хукукдарини сакдаб крлган щ вда, ижарага 
олувчи учун ишлаб чикдришда фойдаланиш макрадларида сотиб 
олинган мол-мулк ижарасининг тури.

«Халкдро молиявий лизинг тугрисида»ги Конвенцияда мо- 
лиявий лизингнинг таърифи куйидагича келтирилган: молиявий 
лизинг келишувларида, бир томондан, лизинг берувчи, иккинчи 
томондан, лизинг олувчи билдирган тасниф ва шартлар асосида, 
учинчи томондан, мол етказиб берувчи билан етказиб бериш 
тугрисида келишувга кура, лизинг берувчи ишлаб чикдриш 
воситаларини ёки бошкд ускуналарни сотиб олади ва лизинг 
олувчи билан лизинг келишуви тузиш асосида, унга лизинг 
туловлари тулаб туриш эвазига, ускуналардан фойдаланиш 
Хукук,ини беради.

Шундай кдяиб, Хал^аро конвенцияга асосан лизинг 
шартномасининг узига хос хусусиятлари куй идагилардан иборат:

-  мижоз лизинг ускуналарини етказиб берувчиларни муста- 
к,ил равишда аник^айди;

-  ускуналар тузилган ёки энди тузиладиган ва сотувчига 
маълум булган лизинг шартномаси асосида харид килинади;

-  лизинг ускуналарининг лизинг шартномаси асосида 
хисобланган тула ёки катта цисми цийматининг амортизациясини 
Хисобга олган колда, даврий туловлар амалга оширилади.

Юкоридагилардан келиб чикхан холда лизингга бериш 
куйидаги шартлар асосида амалга оширилади: мол-мулкнинг 
харид к,илишга сарфланган маблагларининг к;айтарилиши, лизинг 
хизматларининг туловлилиги, лизинг операциясининг муайян 
муддатга мулжалланганлиги, лизинг туловларининг кафолатлан- 
ганлиги.

Лизинг тушунчаси. К.онунчиликда лизинг (молиявий ижара) 
ижара муносабатларининг алохдда тури хисобланиб, унда бир 
томон (лизинг берувчи) иккинчи томоннинг (лизинг олувчининг)
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топширигага биноан учинчи томондан (сотувчидан) лизинг 
шартномасида келишилган мол-мулкни (лизинг объектини) мулк 
кдлиб сотиб олади ва уни шу шартномада белгиланган шартларда 
маълум х,ак эвазига эгалик к,илиш ва фойдаланиш учун лизинг 
олувчига ун икки ойдан орт и к, муддатга беради.

Лизинг, ижарага олинаётган мулкни топшириш, шартно- 
манинг тижорат асосида эканлиги, ижарага олувчи мулкка 
вак^тинчалик эгалик килиши ва ундан фойдаланиши каби ижарага 
хос умумий хусусиятлар билан бирга, лизингнинг узигагина хос 
булган шартнома, уч томон (лизинг берувчи, лизинг олувчи, 
сотувчи) кдтнашиши шарти билан тузилган шартнома муноса- 
батлари мажмуи мавжудлиги ва лизинг берувчи томонидан 
лизинг предметини лизингга топшириш макрадида махсус сотиб 
олиниши каби хусусиятларга эга. Шунингдек, мавжуд крнунчи- 
ликда лизинг шартномасининг энг кам мудцати 12 ой кдлиб 
белгиланган. Шу билан бир кдторда, к,онунчиликда лизинг 
шартномасининг максимал мудцатлари чекланмаган.

Лизинг фаолияти. Конунчиликда лизинг фаолияти, лизинг 
берувчи уз маблаклари ва (ёки)жалб этилган маблаклар х;исобидан 
лизинг объектини сотиб олиши ва уни лизинг шартномаси 
буйича лизинг олувчига бериши борасидаги инвестиция фаолия- 
тининг бир тури деб белгиланган.

Шундай к,илиб, Узбекистонда лизинг (молиявий ижара), 
биринчидан, инвестицион фаолиятнинг бир тури сифатида 
белгиланиб, лизингнинг ик,тисодий мохцятини тугри акс эт- 
тиради. Лизинг кредитлар хисобидан молиялаштириш ва кор- 
хоналарнинг капитал куйилмаларини молиялаштиришнинг му- 
х,им услуби \ам  хисобланади. Иккинчидан, лизинг берувчилар 
лизинг операцияларини молиялаштириш учун уз маблаглари 
билан бир к,аторда жалб кдлинган маблаглардан хам фойдаланиш 
имкониятлари мавжуд.

Молиявий лизинг — мол-мулкни сотиб олиш ва кейинчалик 
уни маълум тулов эвазига вак,тинча эгалик к,илиш \амда 
фойдаланишга топшириш билан ботлик, равишда вужудга келувчи 
мулкий ва ик,тисодий муносабатлар мажмуи.

Классик лизинг уч томон: лизинг берувчи, лизинг олувчи ва 
сотувчи иштирок этишини назарда тутади. Амалда лизинг 
операциясининг мазмуни куйидагилардан иборат: Лизинг олиш- 
ни мулжаллаган шахе, узининг молиявий маблаглари йукдиги ёки 
етишмаслиги сабабли лизинг компаниясига лизинг битами тузиш 
мак,садида мурожаат этади. Ушбу битимга мувофик,, лизинг 
олувчи узи учун зарур булган мулкка эга булган сотувчини
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танлайди, лизинг берувчи эса уни уз маблаглари хисобидан сотиб 
олади ва лизинг олувчига маълум бир муддатга лизинг 
шартномасида белгиланган тулов асосида фойдаланишга беради. 
Шартнома муддати тугагандан сунг, унинг шартларидан келиб 
чиккан \олда, лизинг предмети лизинг берувчи томонидан 
кдйтариб олинади ёки лизинг олувчининг мулки булиб хисоб- 
ланади.

Л изинг муносабатлари таркибида мол-мулкни вактинчалик 
фойдаланишга бериш асосий урин тутади. Шунинг учун лизинг 
муносабатлари тизимида асосий эътибор лизинг шартномасининг 
бажарилишига каратилади.

Ик,тисодий жихатдан тахдил этштганда, лизинг кредит 
муносабатлари ва инвестицияларга ухшашдир. Зеро, кредит 
муносабатлари уч тамойилга асосланади: муддатлилик (кредит 
маълум муддатга берилади), маблагларнинг кдйтарилиши (белги
ланган муддатда кайтариш) ва тулов (курсатилган хизматлар 
эвазига хак олинади). Бирок, шартнома иштирокчилари пул 
маблаглари билан эмас, балки мол-мулк (асосий капитал) билан 
иш юритадилар. Шу муносабат билан айрим холларда лизинг 
асосий воситаларга куйилган кредит сифатида туркумланади, 
шаклига кура эса у инвестицион молиялаштиришга як,индир.

Лизинг шартномасини амалга ошириш учун лизинг берувчи 
узининг буш маблагларига етарли даражада эга булиши ёки унинг 
«арзон» пулларни жалб кдииш имконияти мавжуд булиши лозим. 
Бизнинг мамлакатимизда банклар, кредит муассасалари ёки 
молиявий тузилмалар иштирокида ташкил этилган лизинг 
компаниялари шундай объектлар сифатида хизмат кдгсишлари 
мумкин.

Лизингнинг жахонда тан олинган икки тури — молиявий 
лизинг ва операцион лизинг мавжуд. Икки лизинг турининг 
фаркданиши асосида асбоб-ускуналардан фойдаланиш мудцати, 
лизин) мулкининг нобуд булиши ва бузилиши каби калтис- 
ликларнинг таксимланиши ётади.

Оператив лизингда шартнома муддати лизинг предметининг 
меъёрий хизмат кдииш муддатидан камрок, булиб, шу сабабли 
лизинг туловлари мулк кийматини копламайди. Бу хатарни 
камайтириш макрадида, лизинг берувчи уз мулкининг к,ийматини 
Коплаш учун мулкни бир неча марта фойдаланишга беради, 
бирок, бу ускунага талаб булмагани учун лизинг берувчи мулки 
кдйматининг копланмаслик хавфи ошиб боради. Ш у сабабли, 
бошка шароитлар узгармаган холларда оператив лизинг туловлари 
молиявий лизинг туловларига нисбатан юкорирок булади.
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Ижаранинг узок, муддатлилиги, мулкнинг тула к,ийматини 
ёки аксарият кисмини амортизация кдгсиш молиявий лизинг учун 
хосдир. Шартнома муддати мобайнида лизинг берувчи лизинг 
туловлари асосида мулк к,ийматини крплайди ва лизинг 
битимидан фойда куради.

Лизингнинг узига хос афзалликлари ва нук,сонлари. Жах,он 
амалиётида лизингнинг кенг таркдпишининг сабаби, оддий 
ссудага нисбатан унинг куйидаги афзалликларга эга булганлиги 
Хисобланади:

Оддий, узок, муддатли кредитдан фойдаланиб, ускуналар 
сотиб олиш учун корхона уз маблаглари хисобидан аванс 
шаклида 15% дан кам булмаган туловлари и амалга ошириши 
керак. Лизингда шартнома мол-мулк (асбоб-ускуна)нинг тула 
к,иймати микдорида тузилади. Лизинг туловлари эса, одатда, 
ускуналар етказиб берилгандан сунг ёки маълум бир муддат 
утгандан кейин амалга оширилади.

Кичик ва урта корхоналар учун лизинг шартномасини тузиш 
кредит олиш га нисбатан енгилрок, кечади. Айрим лизинг компа- 
ниялари лизинг олувчидан баъзи холларда х,еч к,андай кафолат 
хам талаб цилмайди, чунки ускуналарнинг узи кафолат вазифа- 
сини утайди. Лизинг олувчи лизинг шартларини бажармаган так,- 
дирда, лизинг компанияси мол-мулкини кайтариб олади.

Лизинг битимлари кредитга нисбатан узгарувчан булиб, 
сотиб олувчига молиялаштиришнинг кулай схемасини ишлаб 
чикиш имконини беради. Кредит \амма вак,т белгиланган 
муддатда ва хажмдаги туловларни амалга оширишни так;озо 
этади. Лизинг туловлари томонлар келишувига биноан, ойма-ой, 
чоракма-чорак ва х-К- булиши, тулов суммалари хам бир-биридан 
фарк^аниши мумкин. Лизинг туловлари ставкаси к;атьий 
белгиланган ёки узгарувчан булиши мумкин. Баьзи холларда 
лизинг туловлари лизингга олинган асбоб-ускуналарда ишлаб 
чикдрилган товарлар сотувидан тушган тушумлар оркали к,оп- 
ланади ёки корхона лизинг берувчига хизмат курсатиши эвазига 
крпланиши мумкин. Лизинг туловлари ишлаб чик,ариш харажат- 
ларига киритилади ва шу орцали лизинг олувчининг солицкд 
тортиладиган даромадлар базаси камайтирилади.

Лизинг олувчи доимий равишда узининг асбоб-ускуналарини 
янгилаб туриши мумкин. Мулкнинг эскиришидан келиб чикувчи 
к;алтисликлар тулалигича лизинг берувчи зиммасида булади.

Ижарага олинган мулкни хисобга олиш афзалликлари. Лизинг 
келишувларидан келиб чикддиган уз молиявий мажбуриятларини 
эълон кдпиш, шунингдек, лизинг мол-мулкини хисобга олиш ва
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амортизацияси корхонанинг баланси буйича амалга оширилиши 
лозим. Баланс тузилган санада мажбуриятлар буйича рака мл и 
ахборот Лизевропнинг лизинг битимларини х,исобга олиш буйича 
асосий тамойиллари булиб балансга илова куринишида 
тайёрланиши мумкин. Бунда куйидагиларни акс эттириш лозим: 
жорий молиявий йилдаги лизинг туловларининг суммасини; 
шартнома давридаги йжара туловларининг умумий суммасини ва 
уларнинг баланс тузилган санадаги бадосини. Купгина мамла- 
катларда крнунчилик томонидан корхоналарнинг уз ва к,арзга 
олинадиган маблаглари бир-бирига нисбатан аник, мутано- 
сибликда булиши белгиланган. Зеро, лизинг битимига биноан, 
мол-мулк лизинг берувчининг балансида х,исобга олинади, яъни 
лизинг олувчи узининг ишлаб чикдриш кувватларини мутано- 
сибликни бузмасдан кенгайтириши мумкин.

Хащ аро лизинг операцияларда лизинг олувчи лизинг берувчи 
давлатнинг соли к, имтиёзларига эга булиб, шу йул орк;али тулов- 
лар камаяди х,амда лизинг берувчилар ва уларнинг вакиллари 
томонидан кушимча хизматлар курсатилади (масалан, техник 
хизмат ва ижарага олинган асбоб-ускуналарни таъмирлаш, 
фойдаланиш учун масладатлар, ноу-хаунинг олиниши, э\тиёт 
{дисмларни етказиб бериш ва х,.к.).

Халк,аро валюта фонди давлатларнинг к»арздорликларини 
хисоблаганда лизинг шартномалари к,ийматини хисобга олмайди, 
яъни алох,ида давлатлар учун Фонд томонидан урнатиладиган 
кредит к,арздорлиги лимитини ошириш эх,тимоли мавжуд булади.

Лизинг муносабатларининг асосий цатнашчилари учун 
вужудга келадиган афзалликлар куйидагилардан иборат:

Лизинг олувчи субъектлар учун:
— эскираётган техника, ускуна ва жих,озларни энг замона- 

вийлари билан алмаштириш имкониятлари тугалади;
— бир вакгнинг узида мулкни сотиб олиш ва молиялаш- 

тириш масаласи хал этилади;
— сотиб олинаётган ускунанинг умумий к,ийматини бир 

вак,тнинг узида тулаш муаммосидан озод булади;
— лизингнинг оператив тури татбик, этилганда, мулкка соли- 

надиган соликдан озод этилади;
— замонавий технологиями ишлатишдан олинадиган фойда- 

нинг келиши тезлашади;
— ускуна к,иймати, уни «Даромадга к,араб буромад» тамойили 

асосида ишлатишдан хосил булган маблаглар хисобига туланади;
— фойда солигага тортиладиган солик, базаси х,исобланаёт- 

ганда лизинг туловлари айириб ташланади.
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Лизинг берувчилар учун:
— такдим этилаётган хизматлар куламини кенгайтириш ва 

зеки мижозларни сакдаб к;олиш;
— янги мижозларни жалб этиш;
— узининг буш маблагларидан самарали фойдаланиш хдмда 

кушимча фойда олиш;
— мижоз тулов к,обилиятига эга булмаганда зарарни камайти- 

риш. Мулк шаклида инвестиция амалга оширилганда пул шакли- 
даги кредитдан фаркди уларок, маблакларнинг кдйтиб келмаслик 
калтислиги камаяди, чунки лизинг берувчи лизингга топширил- 
ган мулкка эгалик килиш хукукини узида сакдаб кол ад и.

Лизингга бериладиган ускуналарнинг сотувчиси учун:
— ма\сулот сотиш бозорининг кенгайиши. Инвестициялар- 

нинг чекланган микдорда молиялаштирилиши аксарият \олларда 
корхоналарга технологик базаларини уз вактида янгилашларига 
имкон бермайди.

Давлат учун:
— инвестиция куйилмаларидан максадли фойдаланишни ка-

фолатлаш;
— фаол инвестиция сиёсатини амалга ошириш;
— анъанавий молиялашга кушимча равишда мабламарни 

асосий фондларга жойлаштириш;
— кичик ва урта тадбиркорлик сох,асидаги ишлаб чика- 

рувчилар фаолиятининг ривожланишини рагбатлантириш;
— кушимча маъмурий органларни ташкил этмаган холда, 

факат иктисодий услублар билан ишлаб чикаришни ривожлан- 
тириш учун инвестицияларни амалга ошириш;

— ускуналар импорти буйича бир давлат субъектлари томо
нидан имзоланган халкдро лизинг шартномаларининг умумий 
суммаси давлатнинг ташки карзларини хисоблашда акс этти- 
рилмайди, ушбу холат эса халкаро молия институтларига, шу 
жумладан, Халкаро валюта фондида узининг ижобий кредит 
рейтингини саклаш имкониятини беради.

Лизингнинг салбий томонлари куйидагилардан иборат:
Лизинг схемасидан асосий воситаларни янгилашни молия- 

лаштиришда фойдаланиб, корхона даромад солиги тулашда тан- 
нархдан лизинг туловини чегириб ташланиши хисобига маб- 
лагларни тежайди, лекин жалб килинган карзнинг лизинг 
компанияси банк кредитига уз фоизларини кушиши натижасида 
Кимматлашиши сабабли, ташкилот харажатлари юкори булиши 
мумкин.



Одатда, лизинг олувчи учун лизинг киймати оддий сотиб 
олиш бахосидан ёки банк кредитидан юкррирок, булади. Жалб 
кдлинган маблаглар кцймати лизинг компанияси учун корхонага 
нисбатан арзонрок, булган такдирдагина лизинг фойдали \исоб- 
ланади.

Лизинг турлари ва унинг таснифи. Амалиётда лизинг турла- 
рини аникдашда куйидаги белгилардан фойдаланилади:

— шартнома катнашчиларининг сони;
— мол-мулкнинг тури;
— бозор сектори;
— лизинг туловларининг шакли;
— мажбуриятлар хажми (хизмат курсатиш хджми);
— мол-мулкдан фойдаланиш муддати ва унга бовшк, амор

тизация шартлари.
Лизинг операциясининг кдтнашчилари (субъектлари) сонига 

к,араб шартномалар куйидаги турларга булинади:
— лизинг берувчи ва мол-мулк сотувчиси лизинг опера- 

циясида битта шахе сифатида катнашувчи иккиёкдама лизинг 
шартномалари (бевосита лизинг);

— мол-мулкни лизингга берувчи ва молиявий воситачи сифа
тида катнашувчи лизинг компанияси билан купёкдама лизинг 
шартномалари (билвосита лизинг). Бундай шартноманинг клас
сик вариантида уч томон: сотувчи — лизинг берувчи — лизинг 
олувчи кдтнашади.

Лизинг мол-мулкнинг шаклига к,араб куйидаги турларга 
булинади:

— кучар мулк лизинги (ишловчи машиналар ва саноат тар- 
моклари учун асбоб-ускуналар, хисобловчи машина ва ташкилий- 
техника, транспорт воситалари ва х к  );

— кучмас мулк шаклидаги лизинг (ишлаб чик^ариш бино ва 
иншоотлари)

Лизинг операциялари утказиладиган бозор секторига к;араб 
куйидаги турларга булинади:

— ички лизинг, бунда шартнома кдтнашчилари битта давлат 
резидентларидан иборат булади.

— ташки (халкаро) лизинг, бунда лизинг берувчи ва лизинг 
олувчилар турли давлатларнинг хужалик юритувчи субъектла- 
ридирлар. Мулк сотувчиси уша давлатларнинг бирида ёки бошкд 
давлатда булиши мумкин.

Уз навбатида, халк,аро лизинг импорт ва экспорт лизингла- 
рига булинади. Бундай турдаги лизинг операцияларида лизинг 
олувчи импорт лизингида ва шунга мувофик; равишда лизинг
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берувчи экспорт лизингида кагнашадилар. Хозирги кунда 
Узбекистан учун импорт лизинга характерлидир.

Лизинг туловларининг шаклига мувофик; лизинг куйидаги 
турларга булинади:

— туловлар пул шаклида амалга ошириладиган пуллик 
лизинг;

— лизинг олувчи лизинг берувчи билан ижарага берилган 
ускуналар асосида, ишлаб чик,арилган махсулот ёки мукобил 
хизматлар курсатиш оркдли \исоблашадиган компенсацион 
туловли (ёки компенсацион) лизинг;

— туловларнинг бир к,исми пул куринишида, к,олган кцсми 
эса товар ва хизматлар куринишида амалга ошириладиган аралаш 
лизинг.

Курсатиладиган хизматларнинг кулами жихатидан лизинг 
соф ва тула хизмат курсатиладиган турларга булинади.

Соф лизинг — ижарага олинган мулкка курсатиладиган барча 
хизматлар лизинг олувчи зиммасига юклатиладиган муноса- 
батлар. Ш унинг учун ушбу холатда ускуналарга хизмат курсатиш 
харажатлари лизинг туловлари хисобига киритилмайди.

Тула хизмат курсатиладиган лизинг -  лизинг мулкига техник 
хизмат курсатиш, уни таъмирлаш, сугурта кдпиш ва бошк;а 
операцияларни бажариш лизинг берувчи зиммасида булишини 
назарда тутади. Ушбу хизматлардан ташк,ари, лизинг олувчининг 
истагига кура, лизинг берувчи субъект бир к,атор хизмат турлари, 
шу жумладан, кадрлар тайёрлаш, маркетинг, хом ашё етказиб 
бериш ва хоказолар билан боглик, мажбуриятларни х;ам уз 
зиммасига олиши мумкин.

Узбекистонда лизинг хизматлари бозори ривожланиш бос- 
кичида эканлиги х,амда лизинг объектларига сифатли техник 
хизматларни курсатадиган лизинг компанияларининг йукдиги 
амалда соф лизингнинг кенг кулланилишини та^озо этади.

Мол-мулкдан фойдаланиш муддати ва у билан боишк; 
амортизация шартлари асосида лизинг куйидагиларга булинади:

— шартноманинг муддати мулк хизмат кдлиши меъёрий 
муддатига тенг булиб, лизинг берувчига лизинг мулкининг тула 
киймати туланадиган, яъни ускуна хизмат муддати мобайнидаги 
тула амортизацияси хисобга олинадиган лизинг;

— шартнома муддати мулкнинг хизмат кцлиш меъёрий 
мудцатидан камрок; булади ва лизинг мулки к,ийматининг маълум 
кисми крпланади, бирок,, ускуналар к,иймати тула ко план май- 
диган ва амортизацияланмайдиган лизинг.
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Шартнома муддати хамда крпланиш даражаси белгилари 
молиявий ва оператив лизингни бир-биридан фаркдашда асосий 
омиллардан бири хисобланади.

Молиявий лизинг — мулкни сотиб олиб, вак,тинчалик эгалик 
кдлишга хам да давомийлигига кура, ундан фойдаланишнинг тула 
ва амортизациясига якинлашувчи муддатларга ёки мулк кийма- 
тининг катга кием ига тенг булган бахода топшириш буйича 
операцияни узида мужассам этади. Лизинг шартномаси амал 
кдлаётган муддат мобайнида лизинг берувчи лизинг туловлари 
воситасида мулкнинг туда кийматини узига к^айтарибгина 
к;олмай, балки ушбу операциядан фойда олади. Бунда лизинг 
объектига хизмат курсатиш хамда уни сугургалаш билан б о т и к  
барча мажбуриятлар лизинг олувчи зиммасига юклатилади.

Молиявий лизингда лизинг шартномаси куй ид а ги талаб- 
лардан бирига жавоб бериши керак:

— лизинг ш артномаси муддати лизинг объектининг хизмат  
мудцатидан 80 фоиздан ортик, булади ёки лизинг шартномаси 
муддати тугагач, лизинг объектининг колдик, «.иймати унинг 
бошланшч кийматининг 20 фоизидан озини ташкил этади;

— лизинг олувчи лизинг объектини катьий белгиланган 
нархда ёки лизинг шартномаси муддати тугаганда аникланадиган 
нархда сотиб олиш хукукига эга;

— лизинг шартномаси давридаги туловларнинг умумий 
суммаси лизинг объекта к,ийматининг 90 фоизидан ортик булади.

Молиявий лизингни тавсифловчи мухим узига хос белгилар 
куйидагилардан иборат:

— муносабатларнинг янги субъекта — мол-мулк сотувчиси- 
нинг мавжудлиги;

— лизинг берувчи мулкни узи фойдаланиши учун эмас, балки 
махсус лизингга бериш учун сотиб олади;

— мол-мулкни ва унинг сотувчисини мустакдл аникдаш ва 
таилаш хукук,и лизинг олувчида булади;

— мулк сотувчисига мулкни лизингга бериш макрадида сотиб 
олинаётганлиги маълум килинади;

— мулк бевосита лизинг олувчига етказилиб, унга фойда- 
ланиш учун топширилади;

— лизинг олувчи томонидан мулкнинг сифати, бутлиги, 
кафолатли таъмирлаш хащдаги шикоятлари бевосита мулк 
сотувчисига йулланади;

— мулкни фойдаланишга топшириш буйича олди-берди 
далолатномаси имзодангандан кейин мулкнинг нобуд булиши ва 
шикастланиши калтислиги лизинг олувчининг зиммасига утади.
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Молиявий лизингнинг айрим турларини ажратиш мумкин.
Классик молиявий лизинг уч томонлама муносабатлар ва 

мулкнинг тула климат и крпланиш и билан характерланади. Ли
зинг олувчининг аризасига биноан лизинг берувчи ускунани 
сотиб олиб, ижарага бериш асосида молиявий харажатларини 
крплайди ва лизинг туловлари орк^али фойда куради.

Кдйтариладиган лизинг икки томонлама лизинг келишу- 
вининг бир туридир. Унинг мохияти куйидагилардан иборат. 
Ускунага эга булган корхона ишлаб чикаришни йулга куйиш 
учун маблаг етишмовчшгиги сабабли, ускуналарини лизинг 
компаниясига сотади ва яна узи ушбу ускуналарни лизинг 
шартномаси асосида олиб, ишлаб чикдришни йулга куяди. 
Шундай к,илиб, корхона айланма маблагларини тулдиришга 
йуналтириши мумкин булган пул маблагларига эга булади. 
Ш артнома шундай тузиладики, унга кура корхона шартнома 
муддати ту га ши билан ускуналарни к;айта сотиб олиш  х,укук,ига 
эга булади.

Лизинг лойихалари кдйтариладиган лизинг шаклида хам 
амалга оширилади. Бунда лизинг берувчи компания лизинг 
олувчи ташкилотдан мулкни сотиб олиб, уни к,айтадан лизинг 
олувчи ташкилотга лизинг шартномаси асосида беради, лизинг 
олувчи вактинчалик буш маблашарга эга булади.

Корхонанинг даромадлилик даражаси паст булган, жадал 
амортизация ва даромад солиш буйича имтиёзларга эга булмаган 
шароитда ушбу турдаги лизинг операциясига мурожаат к,илиш 
мумкин. Корхона ушбу операцияда иштирок этади, лизинг 
компанияси эса солик, имтиёзларига эга булади. Уз навбатида, 
корхона лизинг компанияси учун лизинг туловлари фоизини 
камайтириш имкониятига эга булади.

Сунгги вакзда ускуна ишлаб чикдрувчилари ва лизинг компа- 
ниялари уртасида битимларнинг имзоланиши кузатилмокда. Битам- 
лар асосида лизинг компанияси ишлаб чикдрувчи мижозларга узи- 
нинг махсулотини лизинг буйича молиялашни таклиф »длади. 
Шундай кцлиб, лизинг компанияси сотувчининг савдо тизимидан 
фойдаланади, сотувчи эса уз махсулотини сотиш чегараларини 
кенгайтиради. Бундай келишув «сотувдаги ёрдам» номини олиб, 
одатда, улар паст кийматга эга асбоб-ускуналарга нисбатан куд- 
ланилади.

Бундай схема буйича бутун корхоналарни хдм лизингга 
топшириш мумкин, бунда сотувчи ва лизинг олувчи битта 
юридик шахе хисобланади.
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Бу хилдаги лизинг операциялари, аввало, молиявий цийин- 
чиликларни бошидан кечираётган корхоналар учун кул келиши 
мумкин. Бундай корхоналар бир вактнинг узида ускуналарни 
сотиб, молиявий маблагга эга буладилар хамда лизинг шартно- 
масини тузиб, уз ускуналаридан фойдаланадилар.

Левередж (кредитли, улушли, алохида) лизинг -  кушимча 
маблагларни жалб кдпувчи лизинг тури булиб, куп каналли 
молиялаштиришдан иборат булганлиги туфайли лизингнинг энг 
мураккаб турларидан \исобланади ва катта кийматли лойих,а- 
ларни амалга оширишда кулланилади.

Ушбу турдаги лизингнинг уз и га хос хусусияти шулардан 
иборатки, унда лизинг берувчи ускунани сотиб олаётганда ускуна 
к,ийматининг тула к,ийматини эмас, балки маълум кисмини 
тулайди. Ускуна кийматининг к,олган к,исми эса бир ёки бир 
нечта кредиторлардан ссуда олиб тулаш хисобига к,оплайди. Айни 
човда, лизинг компанияси мулкнинг тула кийматини соликка 
тортилиши билан боиш к барча имтиёзлардан фойдаланишни 
давом эттиради.

М иллий молия-кредит муносабатларига хос булмаган маълум 
шартлар асоси да лизинг берувчи ссудами олиш и уш бу турдаги  
лизингнинг мухим узига хос хусусиятидан бири хисобланади. 
Кредит лизинг берувчининг активларига даъво кдлиш хУКУКисиз 
берилади. Шу сабабли лизинг берувчи карз коплангунга цадар 
мулкни гаров сифатида кредиторлар фойдасига расмийлаштиради 
ва ссуда коплаш учун уларга лизинг туловларининг маълум 
к,исмини олиш хУКУКИни беради.

Баъзи холларда лизинг лойихаларини молиялаштириш учун 
лизинг компаниялари уз маблаглари етишмаганлиги сабабли 
ссуда оладилар, яьни лойихани кушимча маблагларни жалб 
кдлиш ёрдамида молиялаштирадилар. Хисоб-китобларга кара- 
ганда, жахондаги 85% дан купрок лизинг битимлари кушимча 
маблаглар эвазига амалга оширилади. Лизинг берувчи бир ёки 
бир нечта кредитордан лизингга берилаётган активларнинг 80% 
микдорини узок муддатли ссуда сифатида жалб кдпади. Бу холда 
лизинг туловлари ва ускуна ссуда кайтарилишининг таъминоти 
булади.

Ш ундай килиб, битим буйича асосий калтислик, креди- 
торларга, яъни банклар, сугурта компаниялари, инвестицион 
фондлар каби молиявий ташкилотларга утиб, факат лизинг 
туловлари ва лизингга бериладиган мулк ссуда кайтарилишининг 
кафолати булиб хисобланади.
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Рарбда лизинг операцияларининг 85%дан ортири левередж 
лизинг асосида амалга оширилади. Бизнинг назаримизда 
Узбекистонда лизинг бизнеси ривожланиш боск,ичида эканлиги 
ва лизинг компанияларида капитал етишмовчилиги шароитида 
левередж лизинг узига хос куринишларда кенг тар кал иш и 
мумкин.

Лизинг ёрдамида сотувни ташкил этиш — мол-мулкни етказиб 
берувчи сотувчи ва лизинг компанияси уртасида тузиладиган 
махсус битам асосида сотишни англатади. Бундай битимлар 
турли хил шаклларга эга. Оддий куринишда лизинг компа- 
ниясининг номи, манзили, телефони ва лизинг шартлари сотув- 
чиларнинг реклама материалларида курсатилади \ам да лизинг 
буйича мулкдан фойдаланувчи билан боглик, барча масалаларни 
бевосита лизинг компанияси хал этади. Аммо аксарият холат- 
ларда лизинг компанияси ва мулкни етказиб берувчи уртасидаги 
келишув лизинг компанияси номидан бевосита сотувчи билан 
лизинг шартномаси тузиш имкониятини назарда тутади. Бундай 
холларда шартномада воситачи вактинчалик тулов кобилиятига 
эга булмаса ёки банкротдикка учраса, сотувчининг мол-мулкни 
лизинг компаниясидан к,айта сотиб олиши лозимлиги белгилаб 
куйилади.

Кушимча лизинг (сублизинг). Купинча лизинг туфидан-тугри 
эмас, балки воситачилар ёрдамида амалга оширилади. Одатда, 
асосий лизинг берувчи, воситачи мавжуд лизинг компанияси 
орк,али ускуналарни лизинг олувчига ижарага беради. Воситачи 
вакгинчалик тулов цобилиятига эга булмаса ёки у банкротликка 
учраган такдирда, лизинг туловлари асосий лизинг берувчига 
туланиши лозимлиги шартномада белгилаб куйилади. Ушбу 
турдаги битимлар «сублизинг» деб аталади.

Воситачи иштирокидаги аксарият лизинг операциялари ку- 
шимча лизинг (сублизинг) асосида амалга оширилади.

Асосий лизинг берувчи лизинг туловларини олишда имтиёзли 
хукукдарга эга булади. Шартнома шартларига биноан, учинчи шахе 
банкротликка учраса, асосий лизинг туловлари лизинг берувчига 
туланади. Бу хил операциялар сублизинг деб ю ритилади. Бундан 
ташк;ари, «сублизинг» схемасидан холдинг, концернларга кирувчи 
ташкилотларни кайта техник куроллантиришда фойдаланиш 
мумкин. Купинча бош корхоналар узларининг шуьба корхонала- 
рини ускуналар сотиб олиш учун ажратиладиган пул маблагларидан 
туф и фойдалана олишига тула ишонч х,осил килмасликлари 
мумкин ва шу сабабдан, уларни бевосита молиялаштиришни иста- 
майдилар. Бунда бош корхона шуьба корхоналарининг аризаларига
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биноан, керакли ускуналарни сотиб олиб, буюртмачиларга етказиб 
бериш мак,садида лизинг компаниясини ташкил этади. Келажакда у 
лизинг туловларини уз вактида туланишини назорат кил и б туради, 
уларни туплаб, асосий лизинг берувчига етказилишини таъмин- 
лайди, ускуналарнинг тугри ишлатилиши устидан назорат ур- 
натади, келишувда белгиланган булса, техник хизматлар дам 
курсатади.----------------------------------------------------------------------------------

Халкаро микёсда «дабл-диппинг» номини олган (double 
dipping), сублизинг келишувларини куллаш асосида икки ёки 
ундан ортик давлатларнинг солик тизимидаги мавжуд имтиёзлар 
комбинациясига эришилади. Масалан, 80-йиллар бошларида уш
бу схема асосида AKJLUra Буюк Британиядан самолётлар олинган 
эди. Ушбу шартноманинг самарали булиши Буюк Британияда 
лизинг берувчи мулк хукукига эга булса ва АКД1да эса лизинг 
олувчи эгалик килиш хукукига эга булса, солик имтиёзларидан 
фойда купрок булиши билан б о клик булган. Ушбу узига хос 
томонлар хисобга олинган \олда лизинг келишуви куйидагича 
ташкил этилди.

Буюк Британиядаги лизинг компанияси самолётларни сотиб 
олади (мулкдорлик хукук.и) ва уларни лизинг асосида Америка 
лизинг компанияси га такдим этади (эгалик килиш хукуки). У эса, 
уз навбатида, самолётларни махаллий авиакомпанияларга лизинг 
шарти билан таклиф этади. Бундай турдаги битимлар турли 
давлатлар уртасида тузилиши мумкин. Худци шундай схема асосида 
80-йилларда «Pan America» узининг аэробусларини Франция ва 
АКД1 уртасидаги «дабл дип» буйича молиялаштирган.

Купинча лизинг компаниялари соликдан ютиш максадида уз 
филиалларини имтиёзли соликка тортиш жойлари (оффшор 
худудлар)да очадилар.

Оператив лизинг — ускуна (мулкий хукукдар) ни меъёрий 
хизмат давридан кам мудцатга берилиши. Шу муносабат билан 
бир шартнома буйича лизинг туловлари мулкнинг тула кдйма- 
тини коплай олмайди. Лизинг берувчи мулкни бир неча маротаба 
ижарага беришга мажбур булади ва мулкка талаб булмаган 
такдирда, унинг лизинг объекта «.олдик кийматини коплаш 
буйича калтислиги ортиб боради. Шунинг учун х,ам оператив 
лизинг ставкаси молиявий лизингдагига нисбатан юкори булади.

Оператив лизингнинг узига хос куйидаги белгилари мавжуд:
— шартнома мудцати мулкнинг хизмат килиш муддатидан 

камрок булиб, окибатда лизинг берувчи мулк кийматини битта 
шартнома тушумларидан коплай олмайди;

— мол-мулк куп маротаба лизингга берилади;
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— лизингга ариза буйича олинган мол-мулк эмас, балки 
лизинг компаниясида мавжуд булган мулк берилади. Бошкача 
Килиб айтганда, лизинг компанияси мулкни сотиб олар экан, 
ундан ким фойдаланишини аник, билмайди. Шу сабабли опера- 
тив лизингга ихтисослашган лизинг компаниялари лизинг мулки 
— янги мулк х,амда фойдаланишдаги мулк бозорларининг 
конънюктурасини яхши билишлари керак;

— лизинг битими икки томонлама характерга эга булади 
(лизинг берувчи — лизинг олувчи);

— техник хизмат курсатиш, таъмирлаш ва сурурта к,илдириш 
каби мажбуриятлар лизинг компанияси зиммасида ётади;

— агар мулк кутилмаган \олатлар туфайли фойдаланишга 
ярок,сиз булиб к,олса, лизинг олувчи шартномани бекор кдииши 
мумкин;

— мулкнинг тасодифан нобуд булиши, йуколиши, бузилиши 
каби калтисликлар лизинг берувчининг зиммасида булади;

— оператив лизингда молиявий лизингга Караганда лизинг 
туловлари юкорирок, булади, чунки лизинг берувчи, масалан, 
кайта лизингга бериш учун мижоз топилмаслиги ёки мулкнинг 
бузилиши, нобуд булиши билан боглик, кушимча к,алтисликларни 
Хисобга олиши лозим;

— шартнома мудцати тугагандан кейин мол-мулк, одатда, 
лизинг берувчига к,айтарилади. Лизинг олувчи уз хохишига кура 
янги шартлар асосида шартнома муддатини узайтириши ва хатто 
мулкни сотиб олиши мумкин.

Оператив лизинг транспорт, курилиш, кишлок, хужалиги со- 
халари ва бошк;а саноат тармокдарида кенг кулланилади. Оператив 
лизинг буйича шартнома муносабатлари Узбекистон Республикаси 
Фукдролик кодексининг махсус молиявий лизингга тегишли 587 — 
599-бандларининг 6-парафафидан ташк,ари, «Мол-мулк ижараси» 
34-боб, 535 — 599 бандлари билан хамда 1991 йил 19 ноябрда кабул 
килинган «Ижара» хак,идаги К,онун (26.05.2000 йилда узгартириш ва 
кушимчалар киритилган) билан таргибга солиб турилади. Шундай 
килиб, оператив лизинг барчага маълум булган ижарадир.

7.2. Халк,аро лизинг муносабатларинг ривожланиши

Халкаро лизинг — лизингнинг алохида бир тури булиб, бунда 
томонларнинг хеч булмаганда бирортаси бошкд мамлакатга тегишли 
ёки томонларнинг бири хорижий фирма билан кушма капиталга эга 
булади. Халкаро лизингнинг куйидаги турлари мавжуд: тугридан- 
тугри экспорт ва импорт, транзит (билвосита), туфи булмаган.
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Т\тридан-турри хащаро лизингда битим буйича барча one- 
рациялар турли мамлакатларнинг юридик шахслари булган ти 
жорат ташкилотлари уртасида амалга оширилади.

Транзит (билвосита) лизингда бир мамлакатдаги лизинг бе- 
рувчи бошк,а мамлакатдан кредит олади ёки зарур булган 
ускуналарни сотиб олади ва учинчи бир мамлакатдаги ижарачига 
етказиб беради.

Тугри булмаган лизингда лизинг фирмаси ва истеъмолчи бир 
мамлакатга тегишли булган х,олда лизинг фирмаси боища мам- 
лакатда жойлашган булади.

Халкдро лизинг бизнеси ички лизингга нисбатан кеч ривожлана 
бошлади. Халкдро лизинг операцияларининг ривожланишига 
куйидаги омиллар таъсир этган: купчилик мамлакатларда кредит 
олиш шартларининг огарлиги, банклар томонидан фоиз ставка- 
ларининг оширилиши, минтак;авий молиявий инк,ирозлар, баъзи 
мамлакатлар соли к тизимининг бекдрорлиги ва боищалар.

Халкдро лизинг операцияларини амалга оширишдаги кийин- 
чиликлар нафак,ат миллий мамлакат, балки \амкор мамлакат 
хукуматининг валюта, божхона ва бошк,аларни тартибга солиш 
коидалари таъсири остида булишидан иборат.

Лизинг операцияларидан фойдаланиладиган аксарият давлат- 
ларда лизинг компаниялари уз манфаатларини химоя к;илиш ва 
лизинг бизнесини ривожлантириш мак;садида миллий лизинг 
уюшмаларини ташкил этганлар.

Учта китьада миллий лизинг уюшмалари халкэро микрсдаги 
форум, учрашувларда иштирок этиш, чет эл тажрибасини ур- 
ганиш, хагщаро лизинг ташкилотлари билан мулокот юритиш 
хамда доимий равишда ахборот алмашиш мак^садида узларининг 
минтак,авий ташкилотларини таъсис этганлар.

Халкаро лизинг ташкилотларининг асосий вазифалари 
куйидагилардан иборат:

— аъзо мамлакатларнинг крнунчилигини урганиш ва к,иёсий 
такдослаш;

— барча хукукий, солик, молиявий масалаларни хал этиш:
— лизинг битимларининг шартлари ту1рисидаги статистик 

маълумотларни йигаш;
— лизинг фирмаларини ташкил этиш билан боглик, булган 

масалаларни урганиш.
Тахдиллар курсатишича, лизинг операциялари ривожланган 

мамлакатлар иктисодиётининг ажралмас кисмига айланиб бормокда. 
XXI аср бошларида риюжланган мамлакатлардаги инвесгициялар- 
нинг 20 — 25% и лизинг операцияларига тугри келади.
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АКДДда асбоб-ускуналар лизингининг \ажми йилига 75 млрд. 
доллардан 315 млрд. долларгача етади ва ушбу курсаткич реал 
ЯИМ га нисбатан 1 — 3% ни ташкил этади. АКД11 щтисодиёти 
лизинг операцияларисиз х,ар йили 209 млрд. доллар йукотиши 
мумкин. АКД1да бизнеснинг 80% и лизингдан фойдаланади ва 
йилига 3 млн. дан 6 млн. гача янги ишчи уринлари яратилади. 
Масалан, 2003 йилда АКД11 хиссасига жахон лизинг опера- 
цияларининг 52% и тутри келган, асбоб-ускуналарга йуналтирил- 
ган инвестицияларнинг 25 — 30% и лизинг шаклида амалга 
оширилган ва йиллик лизинг айланмасининг микдори 208 млрд. 
долларга тенг булган125.

АК,Шда лизингга тадбиркорлик фаолияти сифатида к,аралиб, 
унда буюртмачи эхтиёжи учун вакдинча мулкдан фойдаланиш 
ХУКУК.И мулкдордан ижарачига берилади ва унинг натижасида 
лизинг фирмаси маълум микдорда даромад олади. Лизинг 
операцияси жараёнида ишлаб чикариш воситаларидан фойда
ланиш ХУКУКИ вак,тинча бир юридик шахсдан иккинчи юридик 
шахсга утказилади. Лизинг операцияларининг муваффакцятли 
амалга оширилиши икгисодий ва ижтимоий масалаларнинг 
ижобий хал этилишига хизмат килмокда. Янги иш жойларининг 
пайдо булиши ва уларга ахоли кенг катламларининг, шу 
жумладан, оддий хизматчилар, хайдовчилар, хукукдпунослар, му- 
Хосиблар, малакали ходимлар, ук,итувчилар, референтлар, таржи- 
монлар, тарбиячилар ва хоказо мутахассисликларнинг жалб 
килиниши, юк;оридаги фикрларнинг исботидир. Оммавий ах- 
борот воситаларида америкаликларнинг барчаси шахсий 
компьютерларга эга, деган фикр кенг таркалган. Аслида эса ушбу 
компьютерларнинг 90% и ижарага олинган.126 Мамлакатда 
лизинг операциялари туфайли хизмат муддати тугагандан сунг 
ускуна ижарачига сотилмайди, агар хизмат муддати 80% 
амортизация муддатидан ошиб кетган холда, олди-сотди опе
рацияси, деб хисобланиб, лизинг учун белгиланган имтиёзлардан 
махрум к,илинади.

АКДИда лизингнинг барк,арор суръатларда ривожланишининг 
мухим сабабларидан бири инвестицияларга бериладиган солик, 
имтиёзлари хисобланади. Тахлиллар курсатишича, инвестициялар 
йигиндисининг 10% гача хисми солик, йигиндисидан чик,ариб 
ташланади.

125 «The Economic Contribution of the Equipment Leasing Industry to  the U.S. 
Economy» Global Insight.

126 Вилкова H. Международный финансовый лизинг. / /  Экономика и 
жизнь, № 20, 1996. С. 17.
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Европада халкэро лизинг операциялари турли лизинг уюш- 
малари оркдли амалга оширилади. Улар орасида энг йириги 
Европа миллий лизинг ассоциациялари федерацияси «Лизюроп» 
Хисобланади. Ушбу федерация 1972 йилда ташкил этилган булиб, 
\озирда 30 та мамлакатнинг лизинг компанияларини бирлаш- 
тиради. Европа лизинг бозорининг 95% и «Лизюроп» хиссасига 
т$три келади ва 1994 — 2008 йиллар мобайнида амалга оширган 
лизинг битймлари хджми 4,7 марта га ошган. Ушбу ассоциация 
аъзолари барча турдаги активларни (автомобиллар, асбоб- 
ускуналар ва кучмас-мулк) пулов мудцатини узайтириш оркдли 
сотишга асосланган молиявий ва оператив лизинг билан хиз- 
матларини таклиф этишади. Шунингдек, улар автомобиллар, 
вагонлар ва юк автомашиналарини ижрага бериш билан шугул- 
ланадилар.

Та^диллар курсаташича, 2008 йилда «Лизюроп» аъзолари 
умумий хажми 330,1 млрд. евро микдорида лизинг опера- 
цияларини амалга оширишган булиб, ушбу курсаткич 2007 йилга 
нисбатан 5,1% га пасайган. Шунга кдоамасдан Европада жами 
лизинг активлари портфели 2007 йилга нисбатан 4,3% га ошиб, 
2008 йилда 770,9 млрд. еврони ташкил этган (7.2.1-расм).

2007 й. 2008 й.

' □  Б и т и м л ар  каж м и  ■ Л и зи н г п о р ф е л и

7.2Л-раем. «Лизюроп» аъзоларининг лизинг битимлари ва лизинг 
портфели хажмининг узгариши, млрд. евро хисобида127

2008 йилда «Лизюроп» лизинг битимларининг 38%и йуловчи 
автомобиллар, 22%и машина ва саноат асбоб-ускуналари, 20%и 
тижорат транспорта, 8%и кемалар, поездлар ва самолётлар, 7%и 
инновацион технологиялар, бизнес асбоб-ускуналари ва 5%и 
боища активлар лизингига тугри келган (7.2.2-расм).

127 www.leaseurope.org/uploads/Leaseurope_FactsFigures_2008.pdf
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7.2.2-расм. 2008 йилда «Лизюроп» лизинг битимларининг активлар 
буйича таксимланиши, жамига нисбатан фоизда128

Х,ар к,андай тадбиркорлик фаолияти сингари лизинг шартно- 
малари ишончли \укук,ий асосга эга булиши керак. Як,ин 
вактларгача купгина ривожланган мамлакатларда мавжуд к,онун- 
чиликка кура машина ва ускуналар ижараси умумий нормалар 
асосида бошкэрилар, томонлар муносабатини билдирувчи техно  
логик аникдиклар мавжуд эмас эди. XXI аср бусагасида бир цатор 
хорижий мамлакатлардаги фукдролик хУКУКларида лизинг ва 
унинг турларига хукукий аникдик берилган, улардан бир кднчаси 
буйича эса тегишли к,онуний хужжатлар кабул килинган.

Лизинг муносабатларининг хукукий таъминланганлик дара- 
жаси буйича мамлакатлар уч гурухга булинади:

1. Лизинг шартномаларини бошкдрувчи махсус конунлар 
мавжуд мамлакатлар гурухи (Франция, Бельгия, Италия).

2. Махсус к,онуний хужжатлар амал к,илаётган мамлакатлар 
(«Умумий ХУКУК» мамлакатлари: Англия, Австралия, Янги
Зеландия).

3. Амалда махсус конунчилиги мавжуд булмаган мамлакатлар: 
(АКД1, Германия). Биринчи гурух мамлакатларидаги мавжуд 
конунчилик учун характерли хусусият, лизинг муносабатлари 
нафак,аг асосий хамкорлар (лизинг олувчи ва лизинг берувчи) 
уртасида бошкдрилади, балки лизинг компанияси билан етказиб 
берувчи уртасида хам боцщарилади.

Биринчи конунчиликка кура, лизинг келишувларида куйида- 
ги холатлар албатта курсатилиши керак: ускуналарнинг аксарияти 
кейинчалик ижарага топширилиши ва улар факдт профессионал 
макрадларда ишлатилиши лозим. Унда яна сотиб олиш ва ба\о 
хукуки шарт-шароитлари хам курсатилади, яъни келишув

128 Уша манба.
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муддати тугагандан сунг кдйтариб олиниши мумкин. Шу билан 
бирга риск ва масъулият буйича муаммолар фук,аролик ва савдо 
хукукдарига оид умумий нормалар оркали амалга оширилади.

Иккинчи гурух мамлакатлари крнунчилигига кура лизинг 
келишувлари вактинчалик ишлатишга берилаётган буюмнинг 
к,иймати ва лизинг келишувлари субъектларига б о ел и к равишда 
бошкарилади.

Учинчи гурух мамлакатларидаги махеуе«.онунчиликнинг 
мавжуд эмаслиги. Масалан, АК,Шда як,ин вактларгача лизингга 
булган муносабатни белгиловчи асосий восита солик, ва амор
тизация имтиёзлари эди. Улар соликка тортиш масалаларига 
баьишланган к,онуний хужжатларда белгилаб берилган. Бу мам- 
лакатларда лизинг келишувларида умумий фукаролик ва савдо 
ХУКУК'гари кенг кулланилади.

Утиш иктисодиёти хисобланган МДХ мамлакатларида лизинг 
бозорининг шаклланиши ва ривожланиши катор хусусиятларга 
эга. Ушбу мамлакатларда дастлабки лизинг компаниялари 
банклар томонидан таъсис этилган. Лизинг компаниялари 
ривожланиш даврида асосан банкнинг корпоратив мижозларига 
хизмат курсатишган.

Россияда лизинг бозори жадал суръатларда ривожланиб бор- 
мокда. Тахлиллар курсатишича, 2006 — 2008 йилларда Россияда 
имзоланган лизинг битимлари хажми 80,2% га, лизинг компа- 
нияларининг умумий портфели 2,8 мартага, лизинг туловлари 
хажми эса 3 мартага ортган. 2008 йилда лизингнинг мамлакат 
ЯИМ даги улуши 1,7% ни ташкил этган (7.2.1-жадвал).

7.2.1-жадвал
Россия лизинг бозорининг ривожланиш курсаткичлари129

2006 й. 2007 й. 2008 й.
Лизинг битимларининг хажми, млрд. руб 399,6 947,5 720,0
Лизинг битимлари хажмининг усиш суръат- 
лари, % 83,8 149,6 -27,8
Лизинг туловлари хажми, млрд. руб. 136,0 294,0 402,8
Мол-мулкни молиялаштириш хажми, млрд. 
руб. 201,1 537,0 442,0
Лизинг компанияларининг умумий портфели, 
трлн. руб. 0,5 1,2 1,4
Россия ЯИМнинг номинал хажми, трлн. руб. 26,9 33,1 41,7
Лизингнинг ЯИМдаги улуши, % 1,5 3,0 1,7

129 Велиева И., Романовский Р., Самиев П. Каникулы в коме. / /  Эксперт, 
№ 47, 2009. С. 89.
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Крзогистонда лизинг муносабатларининг шаклланиши куп 
жихатдан Россияга ухшаш Хозирда Крзогистонда 15 та лизинг 
компанияси фаолият юритмовда, уларнинг аксарияти банклар 
хузурида фаолият юригиб, иккитаси эса давлат лизинг 
компаниясидир. Давлат лизинг компаниялари ^ипглок, хужалиги 
тармогида фаолият юритувчи хужалик субъектларни лизинг 
асосида молиялаш билан шугулланадилар. Купчилик банклар 
Хузурида ташкил этилган лизинг компаниялари уз фаолиятларини 
2002 — 2003 йилларда бошлаганлар. Крзогистонда фаолият юри- 
таётган куйидаги лизинг компанияларини ажратиб курсатиш 
мумкин: «Альянс Лизинг», «АТФ Лизинг», «БТА Лизинп>, 
«Нуринвест», «Агромашлизинг», «Центрлизинг», «Темир лизинг», 
«Астана Финанс», «Казагрофинанс» ва бопщалар. Ушбу компа- 
ниялар узларининг таъсисчилари булмиш банклар томонидан 
молиялаштирилган. Европа таракдаёт ва тикланиш банки (ЕТТБ) 
билан икки томонлама импорт-экспорт агентлиги лизинг 
компанияларини куллаб-кувватлаш ва ривожлантириш учун 
кредит линйЯларини ажратган. Купгина банкларнинг лизинг 
компаниялари 40 мингдан 350 минг долларгача микдордаги 
лизинг операцияларини амалга оширмокдалар. Шуни таъкидлаш 
жоизки, баъзи лизинг компаниялари 2 — 4 млн. долларгача бул- 
ган лизинг лойихаларини молиялаштирадилар. Лизинг компа- 
нияларининг фоиз ставкаларининг уртача йиллик даражаси 22% 
атрофида белгиланди. Ушбу компанияларнинг асосий мижозлари 
ёкилги-энергетика саноати, металлургия, тижорат, транспорт, 
кишлок хужалиги сохаларида фаолият юритадилар.

K,030fhct0h лизинг компаниялари россиялик мол етказиб 
берувчилар билан асосан сублизинг схемаси буйича иш олиб 
борадилар. Яъни Крзогистон лизинг компанияси Россия лизинг 
компаниясидан ускуналарни олади ва К,озогистондаги охирги 
фойдаланувчига ускуналарни етказиб беради. Хозирги кунда 
Козогистонда лизинг компаниялари таъсис этилишига кизик;иш- 
нинг ошиб бориши лизинг бозорининг демонополизация кдгси- 
нишига хамда лизинг асосий молиявий восита булишига асос 
яратади. К,озогистонда лизинг муносабатларини тартибга солиб 
турувчи дастлабки меъёрий хужжат 1995 йил 25 декабрда 
Козористон хукумати томонидан к,абул килинган карор хисоб- 
ланиб, у асосан агросаноат сохасидаги лизинг муносабатларини 
белгилаш мак;садида жорий этилган эди.

Узбекистан, Россия ва бошкд МДХ давлатларидан фаркли 
равишда Козогистон Фукаролик кодексида (ФК) ер участкалари 
лизинг объекти булиши мумкин. Чунки К,озогистонда ер хужалик
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субъектлари тасарруфида булиб, олди-сотди объекти саналади. 
Ушбу меъёр Крзогистонда кучмас мулк муносабатларининг жадал 
ривожланишига туртки булиб хизмат кдлади.

Лизинг меъёрий таъминланишининг кейинги боск,ичи 2000 
йил 5 июлда Крзогистонда к,абул кил и н га н «Молиявий лизинг 
\акида»ги Крнун билан ботик,- Натижада купчилик банклар 
лизингга мух,им молиявий инструмент сифатида царлй бошла- 
дилар ва узларининг шуъба лизинг компанияларини таъсис эта 
бошладилар. Ушбу конунда лизинг ва сублизинг тушунчалари, 
лизинг олувчи, лизинг берувчи ва лизинг объектини етказиб 
берувчиларнинг хукук ва мажбуриятлари, лизинг субъект- 
ларининг масъулиятлари, лизинг шартномасига узгартиришлар 
киритилиши ва бекор «.илинишининг к,оидалари тулалигича 
ёритиб берилган.

Ш артноманинг энг кам муддати лизинг объектининг аморти- 
зацияси муддатига богликдиги маълум даражада К,озористонда 
лизинг ривожига тускинлик кдлди. Хусусан, «Лизинг тугри- 
сида»ги К,онунда лизинг шартномасининг муддати амортизация 
муддатига мослаштирилиши ёки лизинг туловлари лизинг 
объектининг 80% дан кам булмаслиги ёки ортик булиши 
лозимлиги курсатилган.

Лизинг секторининг ривожланиши куп жи^атдан ик,тисодий 
омилларга, солик,, божхона ва валюта сохдларидаги мавжуд 
меъёрий хужжатларга боглик, булади. Хозирги кунда «.озористонда 
лизингда булганидек кичик тадбиркорликни ривожлантириш 
буйича давлат дастурларини амалга оширишга туск,инлик килувчи 
омиллар мавжуд. Масалан, К,о зори сто н  соли к, к,онунчилигида 
лизинг объектининг жадал амортизацияси учун соли к, имтиёзлари 
мавжуд эмас, бу эса мулкни сотиб олишнинг бошк,а шаклларига 
нисбатан лизингнинг ицтисодий самарасини камайтиради. Жадал 
амортизацияпинг лизинг сох,асида ку;шанилиши лизинг хизмат- 
лари бозорининг ривожланишига олиб келади. Масалан, Европа 
ва АК,Шда лизинг айнан шу сабабли юкрри самарали молиявий 
восита сифатида к,аралади. Лизинг битимларини тузишдаги яна 
бир муаммо бу К,К,Снинг икки маротаба туланишидир. Бу эса 
лизинг олувчи учун лизинг объекти кийматининг 32% га усишига 
олиб келади ва мамлакатда кичик \амда хусусий тадбиркорлик 
ривожланишига жиддий тускинлик килади.

Крзористонда бошк,а купчилик бозор иктисодиётига утиш 
давлатларида булгани каби, лизинг тадбиркорлик фаолиятини ва 
инвестицияларни жалб килувчи асосий механизм сифатида 
шаклланмокда. Лизинг фаолияти учун оптимал шароитларнинг

230



яратилиши эса, уз навбатида, 6ошк,а мамлакатларда булганидек, 
иктисодий усиш ва лизинг ёрдамида инвестициялар хажмининг 
ошишига олиб келади.

7.3. Лизинг муносабатлари хукукий асосларииинг такомиллашуви

Замонавий лизинг XX асрнинг 50-йиллари бошларида 
АКДПда вужудга келиб, 60-йилларнинг бошларида Европада 
таркдпа бошлади. Шу муносабат билан лизинг хусусий ХУКУКНИ 
унификациялаш Халкаро института к,ошида 1974 йилда халкаро 
лизинг буйича унификациялашган коидаларни ишлаб чикиш 
учун ишчи гурух ташкил этилди.

Бунда 1988 йил 28 майда Оттава шахрида (Канада) кабул 
килинган ва 1995 йил 1 майдан кучга кирган БМ Т Конвенцияси 
Коидалари хамда ушбу Конвенцияга аъзо булган ва булмаган 
давлатлар конунчилигини инобатга олиш асосий муаммолардан 
бири эди. Бу борада Республика Олий мажлисининг 2000 йил 26 
майдаги карори асосида Узбекистоннинг хусусий х У К У К н и  бир 
хиллаштириш буйича БМТ Халкаро институтйнинг «Халкаро 
молиявий ижара (лизинг) тугрисида»ги (Оттава, 1988 йил 28 май) 
конвенциясига кушшшши лизингга оид конунчилигимизни 
жахон андозаларига мувофиклаштириш хамда халкаро лизинг 
операцияларини амалга ошириш учун кенг имкониятлар яратиш 
борасида мухим кадамлардан бири булди.

Узбекистон халкаро молиявий лизинг тугрисида УНИДРУА 
Конвенциясини имзолади ва тасдиклади. Ушбу Конвенция 2001 
йининг 1 февралидан кучга кирган булиб, халкаро лизинг 
операцияларини мувофиклаштиришда Узбекистон Республикаси 
конунчилигининг бир кисми хисобланади.

Узбекистон Республикасида фукаролик муносабатларини 
ХУКУКИЙ тартибга солиш меъёрлари 1996 йил кабул килинган 
(1997 йилнинг 1 мартидан кучга киритилган ва саккиз маротаба 
узгартиришлар киритилган) Фукаролик кодекси (ФК) ва 1999 
йилнинг 14 апрелида кабул килинган, 2002 йилнинг 13 декабрйда 
узгартиришлар киритилиб, 2003 йилнинг 8 февралидан кучга 
кирган «Лизинг тугрисида»ги Конун асосида амалга оширилади.

ФКнинг 34-боби «Лизинг (молиявий ижара)» деб номланиб, ли
зинг сохасида ХУКУКИЙ муносабатларни мувофиклаштириш баён 
этилган. Ушбу бобда лизинг, объекта ва субъектлари хакдда улар- 
нинг ХУКУК ва  мажбуриятлари, сублизинг ва лизинг туловлари хаки- 
да тушунчалар берилган. Бобда жалб кдлинган мулк шартнома- 
ларининг муддатидан олдин бекор кдлиниши курсатиб берилган.
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1999 йил 14 апрелда эса Олий Мажлис карори билан 
Узбекистон Республикасининг «Лизинг тут-рисида» ги Ко ну ни 
куч га кирди. Мазкур меъёрий-хукукий хужжат лизинг буйича 
Олий Мажлис томонидан кабул кдлинган биринчи махсус давлат 
хужжати булиб, унда лизинг операцияларини амалга ошириш 
тартиби ва шартлари, унда иштирок этадиган субъектларнинг 
хуку к ва мажбуриятлари, лизинг объектининг таърифи ва лизинг 
фаолиятини белгиловчи меъёрлар аник белгиланган эди.

Мамлакатда лизинг муносабатларини ривожлантиришда 
Узбекистон Марказий банки Бошкаруви томонидан 1999 йил 7 
майда тасдикданган «Узбекистон Республикаси банклари томони
дан лизинг операцияларини утказиш тартиби тугрисида»ги 
коидалари мухим рол уйнади. Ушбу хужжат тижорат банкла- 
рининг лизинг бозорида фаолият юритиш меъёрларини аниклаб, 
банк мижозлари булган кичик ва урта бизнес субъектларига 
банклар томонидан лизинг хизматларини бажаришнинг хукукий 
асосларини яратди.

Лизинг буйича меъёрий-хукукий базани янада такомиллаш- 
тириш максадида мамлакатда хукукий ислохотлар давом этти- 
рилди. 2002 йил 28 августдаги Республика Президентининг «Ли
зинг тимини ривожлантиришни янада рагбатдангириш чора 
тадбирлари тутрисида»ги 3122-сонли Фармони ва «Узбекистон 
Республикаси айрим конуний хужжатларига узгаришлар ва 
кушимчалар киритиш тугрисида»ги Крнун кабул килиниб, унга 
мувофик УзР Фукаролик ва Солик кодексига, УзР «Лизинг 
тугрисида»ги ва «Божхона тарифлари тугрисида»ги конунларига 
40 га якин узгариш ва кушимчалар киритилди.

2003 йил 16 июндаги УзР Вазирлар Махкамасининг 260- 
сонли «Валюта курсларини янада унификациялаш ва валюта 
бозорини эркинлаштириш чора-тадбирлари туфисида»ги Карори 
лизинг операцияларини амалга оширишда валюта хисобига ли
зинг объектларини импорт килиш шарт-шароитларини енгил- 
лаштирди хамда халкаро лизинг операцияларининг ривожла- 
нишига кенг имкониятлар яратди.

2003 йил 30 августда Узбекистон Республикаси Олий Мажл- 
иси Парламента томонидан Хужалик Процессуал кодексига 
узгартишларнинг кабул килиниши натижасида, лизинг олувчи 
шартномада белгиланган мажбуриятларни бажармаганда лизинг 
объекти лизинг берувчи томонидан талаб килиб олинишининг 
соддалаштирилган механизми яратилди. Таклиф этилган узга- 
ришлар лизинг берувчи томонидан нафакат уз опрацияларининг 
хажмини оширишга, балки таъминот учун етарли активлари
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булмаган кичик бизнес вакилларининг лизинг буйича ускуналар 
олишларига цулайлик яратди. Бу эса мамлакатда лизинг 
ривожланишини рагбатлантиришда мухим дастак булиб хизмат 
килади.

7.4. Узбекистонда лизинг хизматлари бозори

Лизинг бозор инфратузилмасининг ажралмас кисми булиб, 
мамлакатимиз учун нисбатан янги молиявий дастакни узида 
мужассам этади.

XX аср 90-йилларининг биринчи ярмида бозор ислохотлари 
натижасида банк, кредит муассасалари ва корхоналар купгина 
молиявий дастаклардан фойдалана бошладилар. Айни шу йил- 
ларда лизинг тузилмаларини фаол ташкил этиш, икд'исодиётнинг 
ушбу сохасига инвестицияларни жалб кдлиш, лизинг муноса- 
батларининг хУКУКий асосларини шакллантириш бошланди.

Айни шу даврда «Узбеклизинг Интернешнл» АЖ (1995 й.), 
Осиё — Европа траст компанияси (ОЕТК) (1996 й.), «Барака» 
Универсал Лизинг Компанияси (1996 й), «Узкейсагролизинг» КК 
(1997 й.), «Узавиализинг» Акциядорлик лизинг компанияси (1997 
й.) каби лизинг бозорида самарали фаолият юритаётган миллий 
ва кушма корхоналар ташкил этилди. Бу лизинг тузилмаларни 
шакллантиришда хориж тажрибасидан самарали фойдаланилди.

«Узбеклизинг Интернешнл»АЖ Узбекистан лизинг бозори- 
даги дастлабки лизинг компанияларидан бири булиб, компания 
1995 йил 5 январь куни Узбекистан хукуматининг К,арорига 
мувофиц ташкил этилган ва низом жамгармаси 4 млн. АКШ  дол- 
ларини ташкил этган. Компания таъсисчилари УзР ТИФ Миллий 
банки (35%), М алайзиянинг «Малаян бэнкинг Берхард» банки 
(35%), Халк,аро Молия Корпорапияси (15%) хамда Европа тик- 
ланиш ва тарак,к,иёт банк (15%) ларидан иборт (7.4.1-жадвал).

Ушбу компаниянинг мак,сади, Узбекистоннинг устувор ик,ти- 
содий тармокларига унинг экспорт салохиятини ошириш мак,са- 
дида замонавий технологияларни жалб этиш хамда мамлакатдаги 
кичик бизнес ва хусусий тадбиркорлиютарга кенг куламли 
хизматларни курсатишдан иборат. Компанияда лизинг сумда 
амалга ошириладиган лойихалар учун лизинг муддати 3 йилгача, 
валютадаги лойихалар учун эса 5 йилгача деб белгиланган. Ушбу 
компания 1995 — 2004 йилларга к,адар 12 млн. доллар микдо- 
ридаги 50 дан ортик, лойихани амалга оширган, шу жумладан, 
2004 йилда компания томонидан 3454,7 млн. доллар микдоридаги 
17 та лойиха амалга оширилди.
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7.4.1-жадвал.
Асосий капитал га жойлаштирилган инвест ицияларда 

лизинг улуши130

Лизингга берилган 
активлариинг таннархи, 

млн .долл.

Асосий капиталга 
йуналтирилгап ички 

инвестицияларда ички 
лизинг улуши, %

ЯИМга 
нисбатан 

лизинг улуши,
%

2003 37,9 2,7 0.4
2004 43,4 2,4 0,4
2005 81,5 3,7 0,6
2006 107,6 4,2 0,6
2007 169,7 3,9 р оо

2008 266,2 4,2 1,0

Тахлиллар курсатишича, мамлакатимизда 2008 йилда асосий 
капиталга сарфланган инвестициялар \ажми 8,48 трлн.сумни (6,4 
млрд. долл.) ва ушбу курсаткичнинг утган йилга нисбатан 
цушимча усиши 28,3% ни ташкил этди.

Асосий капиталга жойлаштирилган инвестициялар таркибида 
махдллий манбалар хисобига амалга оширилаётган лизингнинг 
улуши 2007 йидцаги 3,9% дан 2008 йилда 4,2% гача ортди ва 
мутаносиб равишда ЯИМ  таркибидаги лизингни улуши 0,2% дан 
1,0% гача кутарилди.

2008 йилда лизингга берилган мулк \ажми 2007 йилдагига 
нисбатан 96,5 млн. долларга купайди ва 266,2 млн.долларни 
ташкил этди (аввалги йилга нисбатан усиш 56,9% ни ташкил 
этди), бу эса лизинг операцияларининг барк,арор усиш тенден- 
циясига эга булаётганини тасдикдайди (7.4.1-раем).

Лизингга берилган мулк хажмининг узгариш тенденцияси 
лизинг бозорида иштирокчиларнинг купайиши куринишида 
содир булиб, купайиш лизинг компанияларидан таш^ари бошк;а 
ташкилотлар хисобига хам содир булмокда 2007 йилда лизинг 
бозорида 49 та лизинг берувчи субъект фаолият юритган булса, 
2008 йилда уларнинг умумий сони 64 тани ташкил этиб, шу 
жумладан, 29 таси — лизинг компаниялари, 20 таси — банклар ва 
12 таси лизинг асосий фаолият тури хисобланмаган компа- 
ниялардан иборат булди.

130 Leasing in Central Asia and Azerbaijan. IFC. 2007. p. 32. ва Обзор сектора 
лизинговых услуг в Узбекистане. По итогам 2008 года. Международная 
Финансовая Корпорация, Ассоциация лизингодателей Узбекистана, Рейтин
говое Агентство Prime Rating, Ташкент — 2009, С. 3.
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7.4.1-расм. Лизинг бозори иштирокчилари улушининг узгариши131

2008 йилда лизинг бозорининг 63,2% и лизинг ком- 
панияларига тегишли булди. Лизинг бозорининг баркдрор усиши 
бозорда яна 12 та янги лизинг компанияларнинг пайдо булиши 
билан боглик,- 2008 йилда мамлакатда 4 395 та лизинг битами 
имзоланиб, лизингга берилган мол-мулк \ажми 97,8% усди ва 
168,3 млн. долларига тенг булди. Лизинг компаниялари портфели 
2008 йилда утган йилга нисбатан 75,3%га усди ва 321,6 млн. 
долларга етди. Кечиктирилган туловлар эса 2008 йил якунлари 
буйича 1,1% ни ташкил этди.

Лизингга берилган мол-мулк хджмида банк секгорининг 
улуши утган йилга нисбатан 12,1 пунктга кискариб, 35,2% ни 
ташкил этди. 2008 йилда банклар 1 344 та лизинг битимини 
имзолашди ва 93,6 млн. долларга тенг к,ийматдаги мол-мулк 
лизингга берилди ва ушбу курсаткичнинг усиши 16,7% ни 
ташкил этди (7.4.2-жадвал). Банкларнинг лизинг портфели 2008 
йилда 293,2 млн. долларни ташкил этди, бу эса бозорнинг барча 
иштирокчилари порфели умумий \ажмининг 47,3% ига тенг 
булди.

131 Leasing in Central Asia and Azerbaijan. 1FC. 2007. р.ЗЗ. ва Обзор сектора 
лизинговых услуг в Узбекистане. По итогам 2008 года. Международная 
Финансовая Корпорация, Ассоциация лизингодателей Узбекистана, Рейтин
говое Агентство Prime Rating, Ташкент — 2009, С. 4.
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7.4.2-жадвал 
Лизинг битимлари портфели динамикаси1'2

2003 й. 2004 й. 2005 й. 2006 й. 2007 й. 2008 й.
Лизинг
берувчилар сони 21 23 28 33 42 64

Йил давомидаги имзоланган битимлар:
— сони— 2817 2810 4078 5630 5107 5970
— мол-мулк 
кдеймати, млн. 
долл.

37,9 43,4 81,5 107,6 169,7 266,2

Йил якунндаги лизинг портфели
— сони 7022 8985 13068 17693 21012 23830
— мол-мулк 
климата, млн. 60,1 87,8 133,9 201,0 266,4 619,2
долл.

Кечиктирилган туловлар билан битимлар (йил якунида)
— сони 170 36 279

маълум 
от йух;

524 475
— мол-мулк 
киймати, млн. 
долл.

1,3 2,0 2,0 2,5 3,7

2008 йилда лизингга берилган мол-мулк таркиби тахлиллари 
курсатишича, унда кдшлок; хужалиги техникаси катта урин эгал- 
лаганини таъкидлаш лозим. Лизингга берилган цщцлоц хужалик 
техникасининг к,иймат куриниши 101,1 млн. долларни ташкил 
этди ва унинг лизинг бозоридаги улуши 38% га тенг булди. 
К.ИШЛОК, хужалиги техникасини лизингга берувчи компаниялар 
«Пахта лизинг» ва «Узкишлокхужмашлизинг» хисобланган х°лда, 
банклар уртасида «Микрокредитбанк» ва «Халк, банки» катта 
улушга эга булди (7.4.3-жадвал).

Лизингга берилаётган асосий воситалар турларининг тахдили 
курсатишича, лизинг олувчилар томонидан пассажир автотранс- 
порти катга талабга эгалигини крйд этиш мумкин. Шу турдаги мулк 
буйича операциялар хажми 2008 йилда 46,6 млн. долларни ёки 
бозорнинг 18% ини ташкил этди. Лизинг олувчиларнинг 
эътиборини узига жидций жалб этувчи яна бир соха кучмас мулк ва 
мол-мулк комплекси хисобланади. Бу турдаги асосий воситаларнинг 
лизингга берилган мол-мулкнинг умумий хажмидаги улуши утган 
йилга нисбатан 5 пункта ортиб, 14% га етди. 2008 йилда ишлаб 
чикдриш воситаларининг улуши 2 пунктга пасайиб, 15% ни ташкил

132 Обзор сектора лизинговых услуг в Узбекистане. По итогам 2008 года. 
Международная Финансовая Корпорация, Ассоциация лизингодателей 
Узбекистана. Рейтинговое Агентство Prime Rating, Ташкент — 2009, С. 5.
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этди. Ишлаб чикдриш ускуналари таркибида кур ил и ш материаллари 
ишлаб чик;ариш улуши 10% дан 8% гача пасайди ва енгил саноат 
учун ускуналар улуши 4% дан 3% гача камайди.

7.4.3-жадвая
Лизингга берилган мол-мулк турларининг узгариши133

Ускуналар/мол-мулк
тури

2005 й. 2006 й. 2007 й. 2008 й.
битим
сони

млн.
долл.

битим
сони

млн.
долл.

битим
сони

млн.
долл.

битим
сони

млн.
долл.

Енгил саноат учун 4 2,2 38 5,6 91 6.4 50 6,8
Озик,-овцат 
ма\сулотлари 
ишлаб чикариш

34 4,0 27 2,6 51 3,8 98 6,7

Курилиш ва кури- 
лиш материаллари 
ишлаб чик,ариш

62 10,6 49 5,9 117 17,8 171 22,2

К.ишлок хужалик 
техникаси 3 422 46,1 5 022 61,3 3 815 61,1 3 921 101,1

ранспорти 10 0,9 24 1,7 57 6,4 237 17,7
Пассажир ташиш 
автотранспорти 242 5,5 274 7,1 701 29,4 1 027 46,6
Кучмас мулк, мол- 
мулк комплекси 38 2,4 49 8,9 67 16,0 98 36,2
Бошкалар 266 9,8 147 14,5 208 28,8 368 28,9
Жами 4 078 81,5 5 630 107,6 5 107 169,7 5 970 266,2

Банкларнинг лизингга берган мол-мулк турлари таркибида 
лизинг операциялари улуши 2008 йилда сезиларли узгарди. 
Жумладан, ушбу даврда энг катта улуш кучмас мулк ка тегишлидир 
— 35% (2007 йилда — 17%). Шунингдек, ишлаб чицариш 
ускуналарининг улуши 19% дан ошиб 22% га етди. Шу билан бирга 
Кишлок, хужалик техникасининг улуши 27% дан 19,5% гача пасайди.

Лизинг компанияларининг операциялари таркибида «.ишлок 
хужалиги техникасининг улуши 2007 йилга нисбатан 45% дан 
48,5% гача ортган, юк ташиш автотранспорта улуши эса 4% дан 
7% гача ошганлиги кузаталди. Лизинг компаниялар томонидан 
лизингга берилган мол-мулк таркибининг бундай тарзда 
узгаришини пассажир автотранспорта хажмининг 28% дан 21% 
гача ва ишлаб чик,ариш ускуналари \ажмининг 16% дан 12% гача 
пасайганлиги оркдии тушунтириш мумкин. 2008 йилда имзо- 
ланган битимларнинг 66% и кишлок, хужалик техникасига ва 17% 
и пассажир автотранспорта хиссасига тугри келади.

133 Уша манба.
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Тахлиллар курсатишича, лизинг битимлари муддати 
Узбекистонда утган йилга нисбатан кискдриб, уртача 2,4 йилни 
ташкил этмо^ца (2007 йилда — 3 йил). Лизинг битимларининг 
уртача х,ажми утган йилга нисбатан 11,4 минг долларга усиб, 44,6 
минг долларга етди. Ушбу курсаткич лизинг берувчилар уртасида 
кескин узгариб туради. «Asaka-Trans-Leasing», «Узавиализинг» 
каби лизинг компаниялар. «Алп Жамол», «Аса ка», «Ипак Нули», 
«Credit Standard», «Узсаноаткурилишбанк» ва «Трастбанк» каби 
банклар амалга оширадиган лизинг операцияларининг уртача 
к,иймати 245 минг долларни ташкил этди.

Лизинг компаниялари операцияларни асосан уз маблаклари 
хисобига молиялаштиришади. 2008 йил якунларига кура 41% лизинг 
компаниялари кредитлардан фойдаланишмаган. Лизинг ком
паниялари томонидан 2008 йилда лизингга берилган мол-мулкнинг 
умумий к,ийматида олинган кредитлар суммасининг улуши уттан 
йилдагига нисбатан 6 пунктга камайиб, 15% ни ташкил этди, жалб 
этилган кредитлар буйича кдрзлар колдига эса 17,5% ни ташкил 
этди. Тахлиллар курсатишича, банклар ва бопща лизинг берувчилар 
факдт узларининг маблагларидан фойдаланадилар.

Лизинг компаниялари ва банкларнинг фоиз ставкалари кескин 
фар к, к,илмайди. Ставкалар хажми Узбекистан Республикаси Мар- 
казий банкининг кдйта молиялаш ставкасига боглик (2008 йилда 
2007 йилдаги каби 14% ни ташкил этди). Унинг к^шмати лизинг 
операцияси кдйси валютада амалга оширилаётганига хам боЕлик,- 
Шуни таъкидлаш керакки, факдт 47% гина лизинг берувчилар 
битимларни миллий валюта ва эркин конвертерланадиган валютада 
амалга оширдилар. Миллий валютадаги битимлар буйича фоиз 
ставкалари 14% дан 25% гача булган ораликда булди. Эркин 
конвертерланадиган валютада амалга ошириладиган битимлар134 
буйича фоиз ставкалари 12% дан 22% гача ораликда булди.

Лизинг олувчиларга булган талабларни урганиб чик,иб, лизинг 
берувчиларнинг мул к шаклларига нисбатан алохида талаблари 
йукдигини таъкидлаш мумкин. Лекин банклар лизингни асосан 
юридик шахсларга ва узларининг мижозларига такдим этадилар.

Аванс туловларининг хажми, лизинг объекта к*ийматидан 
уртача 20%ни ташкил этади.

Хисоб-китоблар курсатишича, лизинг операцияларининг рес
публика хУДУДлари буйича такримоти нотекис амалга оширилган. 
Имзоланган битимларнинг асосий хажми Тошкент шахрида

134 Лизинг предмета импорт килинади ва унинг к,иймати эркин конвер
терланадиган валютада улчанади, лизинг туловлари эса Марказий банкнинг
ТУ'ЛОВ КуК И Д аГИ  К урС И  и у И И Ч а м И Л Л й м  БаЛ Ю ТаД а аМ ЗЛ Г а О иГИ рйЛ аД И .
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амалга оширилган булиб, аввалги йилга нисбатан ушбу курсаткич 
43% дан 31% гача кескин кцск,арган (7.4.2-расм).

29 та лизинг компаниялардан фак,ат 5 таси республиканинг 
барча худудларида лизинг битимларини амалга оширадилар. 
Уларга «Узк,ишлок,хужалмашлизинг», «Узавтосаноат лизинг», 
«Пахта лизинI», «Курилиш лизинг» ва «Альфа лизинг» каби 
компаниялар киради. Банкларнинг филиал тармокдари битим- 
ларнинг худ уд ий так,симланишига ижобий таъсир курсатди, аммо 
2008 йилда 20 та банкдан факат 3 таси гахминан бутун 
республикани ка м раб олди: «Асакабанк», «Ипотекабанк» ва 
« М икрокред итбан к».

7.4.2-расм. 2008 йилда битимларнинг худудлар буйича 
тацсимланиши (лизингга берилган мол-мулкнинг 

киймати буйича жамига нисбатан фоиз хисобида)135

Узбекистон Республикаси лизинг хизматлари бозорининг 
тахдили асосида куйидаги тенденциялар аникданди:

— Лизинг хизматларига усиб бораётган юкори талаб бозор 
муносабатларининг ривожланиш омили булиб, бозорда янги 
иштирокчиларнинг, лизинг компаниялар ва асосий фаолияти 
лизинг хисобланмаган ташкилотларнинг — кредит иттифокдари- 
нинг пайдо булишига олиб келади. Бу, уз навбатида, ракобат- 
чилик мухитининг кенгайиши, яъни такдим этилаётган хизматлар 
сифатининг ошишига олиб келади.

135 Обзор сектора лизинговых услуг в Узбекистане. По итогам 2008 года. 
Международная Финансовая Корпорация, Ассоциация лизингодателей 
Узбекистана, Рейтинговое Агентство Prime Rating, Ташкент — 2009, С. 8.

239



— Лизинг хизматлари бозорига гижорат банклари экспан- 
сияси ошиб бормокда. Улар бир ёки бир неча лизинг ком- 
панияларини ташкил этиб, банк профилига хос булмаган бизнес 
билан шугулланишмокда. Шу йул билан банклар лизинг каби 
узок; муддатли кредитларга булган талабни кондиришга харакат 
Килишади. Чунки банклар асосан узларининг маблавтарини 
Киска муддатли лойихаларга сарфдашни афзал курадияар.

— Ишлаб чикаришнинг турли тармокдари ва хизмат 
курсатишда фойдаланиладиган лизингга бериладиган мол-мулк 
турларининг диверсификациялашуви бутун иктисодиётнинг ри- 
вожланишига ижобий таъсир курсатади. Бундай холатни ли- 
зингнинг умумий хажмида кишлок хужалик техникаси улуши- 
нинг пасайиб бориши курсатмокда. Х,озирда пассажир ва юк 
ташиш транспорта, озик-овкат ва енгил саноат ускуналарига 
лизинг хажмининг усиб бориши кузатилмокда.

Асосий тушунчалар

Лизинг — ижарага берувчи мол-мулкка эгалик хУКУКларини 
сакдаб колган холда, ижара мудцати мобайнида ижарага олувчи 
учун иштаб чикаришда фойдаланиш максадида сотиб олинган 
мол-мулк ижараси туридир.

Молиявий лизинг — мол-мулкни сотиб олиш ва кейинчалик 
уни маълум тулов эвазига вактинча эгалик килишга ва 
фойдаланишга топшириш билан боглик равишда вужудга келувчи 
мулкий ва иктисодий муносабатлар мажмуидир.

Операцион лизинг - шартнома мудцати лизинг предметининг 
меъёрий хизмат килиш муддатидан камрок булган ва лизинг 
туловлари мулк кийматини копламайдиган лизингдир.

Соф лизинг — ижарага олинган мулкка курсатиладиган барча 
хизматлар лизинг олувчи зиммасига юклатиладиган муносабаг- 
лардан иборат булиб, ускуналарга хизмат курсатиш харажатлари 
лизинг туловлари хисобига киритилмайди.

Тула хизмат курсатиладиган лизинг — лизинг мулкига техник 
хизмат курсатиш, уни таъмирлаш, спурта килиш ва боища 
операцияларни бажариш лизинг берувчи зиммасида булишини 
назарда тутадиган шартномадир.

Классик лизинг — лизинг берувчи, лизинг олувчи ва сотувчи 
иштирок этишини назарда тутувчи лизинг.

Кдйтариладиган лизинг -  икки томонлама лизинг келишу- 
вининг бир тури булиб, унга кура корхона шартнома мудцати 
тугаши билан ускуналарни кайта сотиб олиш хУКУКИга эга булади.
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Левередж (кредитли, улушли, алохдда) лизинг — куп каналли 
молиялаштиришга асосланган ва кушимча маблагларни жалб 
килувчи лизинг тури булиб, катта кийматли лойи^аларни амалга 
оширишда кулланилади.

Оператив лизинг — ускуна (мулкий хукукдар)ни меъёрий 
хизмат давридан кам мулдатга берилиши.

Халк,аро лизинг — томонларнинг х,еч бул маган да бирортаси 
(ёки хаммаси) бошк,а мамлакатга тегишли булади ёки томон
ларнинг бири хорижий фирма билан катима капиталга эга булган 
лизинг туридир.

Тугридан-тугрн халкаро лизинг — шартнома доирасидаги 
барча операциялар турли мамлакатларнинг юридик шахслари 
булган тижорат ташкилотлари уртасида амалга ошириладиган 
лизинг.

Транзит (бнлвосита) лизинг — бир мамлакатдаги лизинг 
берувчининг бошк,а мамлакатдан кредит олиши ёки зарур булган 
ускуналарни сотиб олиши ва учинчи бир мамлакатдаги ижарачига 
етказиб беришини назарда тутадиган лизингдир.

Турри булмаган лизинг — лизинг фирмаси ва истеъмолчи бир 
мамлакатга тегишли булган \олда, лизинг фирмаси бошкд 
мамлакатда жойлашганлигини билдирувчи лизингдир.

Назорат саволлари:

1. Лизинг мазмунини тушунтириб беринг?
2. Лизингнинг белгиларини санаб беринг?
3. Лизингнинг афзаллик ва камчилик томонлари нималардан 

иборат?
4. Лизингнинг объекта ва субъектларига таъриф беринг?
5. Лизингнинг кдндай турлари мавжуд?
6. Молиявий ва оператив лизингнинг фаркдари ва афзал- 

ликлари нималардан иборат?
7. Халкаро лизинг ташкилотларидан кдйсиларини биласиз?
8. Хорижда лизингнинг шаклланиши ва ривожланишига 

тавсиф беринг?
9. Марказий Осиё мамлакатларида лизинг муносабатлари- 

нинг узига хослиги ва ривожланиш тенденциялари нималардан 
иборат?

10. Узбекистонда лизинг муносабатлари ривожланишининг 
хукукий асосларини тушунтириб беринг?

11. Узбекистонда лизинг хизматлари бозори таркиби, холати 
ва ривожланиш тенденциялари нималардан иборат?
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VIII БО Б. ИКТИСОДИЁТНИ МОДЕРНИЗАЦИЯЛАШ

8.1. Ик,тисодиётни модернизация л ашнинг 
мохияти ва х,аракатлантирувчи кучлари

Мамлакатни модернизациялаш учун дастлаб мамлакат ик,- 
тисодиётини, шу жумладан, саноатнинг хозирги холатини чукур ва 
конкрет бахдлаш лозим. Узбекистон Республикаси Президента 
И.А.Каримов таъкидлаганларидек, иктасодиётни модернизация- 
лашнинг макради — мамлакат ик^исодиётанинг янгилаш, фан си- 
гимкорлиги юк,ори булган устувор сохаларни ривожлантариш 
асосвда мамлакат икгисодиётини инновацион ривожлантириш 
йулига утказиШ! мамлакат миллий ик,тисодиётининг ракрбат- 
бардошлигини ошириш ва ахолининг усиб, узгариб бораётган 
эхгиёжларини туларок, крндириш хисобланади. Икд-исодиётни 
модернизациялашга иктисодий вазифа сифатида ёндашиш зарур ва 
ик,тисодиётдаги номутаносибликларнинг заиф жойларини аникдаб, 
модернизиялаш стратегиясини ишлаб чикцш лозим.

Миллий икгисодиётни модернизациялаш стратегиясини ишлаб 
чикиш учун тарак^ий этган мамлакатлар икгисодаёти ва экспорта 
таркибини чукур тахлил кдлиш ва кдндай иьр’исодиёт турини 
куришимизни аникдаб олишимиз лозим. Ана шундан сунг 
Узбекистон икртсодиётида кдйси тармокдар етакчи булиши керак, 
кандай куч ва ресурсларга асосланиши — кдндай натижаларга эри- 
шиши мумкинлигини аник, белгилаб олиш лозим. Модернизация
лаш макрадига мамлакат икгисодиёт таркибини ва ривожланигп хо- 
латани чукур тахлил кдлмасдан ва эришилиши кузда тутилган наму- 
налар билан кдёсий так^ослашсиз эришиб булмайди. Шунинг учун 
мамлакатимиз ик^исодиётини \ар томонлама модернизациялашни 
ам ал га оширишга каратилган стратегияни ишлаб чикишимиз лозим.

«Инкцрозга к,арши чоралар дастурини амалга оширишда 
инвестицияларни жалб эташ, аввало, ички манбаларни сафарбар 
этиш хисобидан ик,тисодиётимизнинг мухим тармокдарини жадал 
модернизация кдлиш, техник ва технологик к,айта жихозлаш, 
транспорт коммуникацияларини янада ривожлантириш ва иж- 
тимоий инфратузилма объектларини барпо этиш хал кдлувчи 
устувор йуналишга айланди»136.

136 Каримов И.А. Асосий вазифамиз — ватанимиз тарацкиёти ва халкимиз 
фаровонлигини янада юхсалтирмшдир. — Тошхент: «Узбекистон». 20)0. 43-6.
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Модернизация инглиз лексиконидаги modem (лотинчада 
modernus) сузидан олинган булиб, 1500 йилдан буен «замонавий, 
кадиммй булмаган, бугунги кунда пайдо булган» деган, маънони 
англатиб келмокда. Ушбу тушунча Ренессанс даврида ук,имишли 
кишилар томонидан Барбнинг Урта аср коронгилигидан чик,иш 
йули сифатида тилга олинган. Модерн тушунчаси англанган 
тараккиёт билан боглик карама-карши тушунча хисобланади.

Модернизация — жамиятнинг ижтимоий-икгисодий инсти- 
тутлари ва икуисодий асосининг х,ар томонлама янгиланишини 
билдиради. Модернизация бу аник, харакаглар дастури булиб, 
ик,тисодиётни баркарор суръатларда ривожлантириш, мамлака- 
тимизни дунёдаги тараккий этган мамлакатлар каторига олиб 
чикиш йулига утказиш воситасидир.

«2010 йилда ижтимоий-иктисодий ривожланишнинг энг 
мухим максади ва асосий устувор вазифаси — бу ислохотларни 
давом эттириш ва чукурлаштириш, мамлакатимизни янгилаш ва 
модернизация кдлиш , 2009 — 2012 йилларга мулжалланган Инки- 
розга карши чоралар дастурини сузсиз бажариш ва шу асосда 
иктисодий ривожланишнинг юкори ва баркарор суръатларини, 
самарадорлигини х,амда макроикгисодий мувозанатни таъмин- 
лашдан иборатдир»137.

Иктисодиётни модернизациялаш моделларининг кар бири 
узига хос хусусиятлари билан ажралиб туради. Шу билан бирга, 
ушбу жараённи \аракатлантирувчи тармокдар турли мамлакат- 
ларда умумий, ухшаш жихатларга хам эга.

Модернизация жараёнини харакатлантирувчи тармокдар — бу 
аграр (ишчи кучидан фойдаланиш) ёки ресурс (зарур инвес- 
тициялар) тармокдар асосида шакллантирилган оммавий ишлаб 
чикаришга ихтисослашган саноат тармокдаридир. Биринчи хо- 
латда, Барбий Европа мамлакатлари ва АКД1 (XIX аср), Корея 
Республикаси, Хитой ва Малайзияни (XX аср), иккинчи холатда 
Форс курфази мамлакатлари — Бирлашган Араб Амирликлари 
(БАА) ва Катарни мисол килиб келтиришимиз мумкин. Россия 
эса модернизациялашнинг устувор тармокдар и сифатида 
самарали ва янги ёкилги турлари, медицина технологиялари ва 
фармацевтика, ядро энергетикаси, информацион технологиялар, 
космос ва телекоммуникацияларни белгилаб олди138.

Шундай кдииб, иктисодиётни модернизациялаш тояси энер
гетика ёкилги, хом ашё, ярим фабрикатлар ишлаб чикариш 
сохасидаги етакчилик гояси билан мос келмас экан.

137 Уша манба. 55-6.
)3S Дворкович А. Элита плюс общество, //ведомости, 21.10.2010.
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Тахлиллар курсатишича, щ тасодиёт тармокдарини модер- 
низациялашга куйидаги хусусиятлар хос булиши зарур:

— тармокдар оммавий ишлаб чикдришга йуналтирилган бу
лиши лозим;

— тармоклар хом ашёга тулик, ботик , булмаслиги, яъни юк;о- 
ри кушилган киймат улушига эга булиши керак;

— янги технологияларни куллаш ва уларга булган талабни 
куллаб-кувватлаш зарур;

— мех,нат сигимкорлиги юкори булиши ва ушбу тармоклар ни 
ривожлантиришдан манфаатдор ишчилар гурухи шаюгланти- 
рилиши лозим;

— модернизация учун асос булган тармокдар, биринчи нав- 
батда, жахон бозорига ва ундан кейингина ички бозорга 
йуналтирилган булиши лозим.

Жахон амалиётй Курсатишича, Осиё мамлакатларида кема- 
созлик, автомобилсозлик, кейинги боск,ичларда аудио ва видео 
техникалар ишлаб чикдриш, компьютер ва ахборотлар ин- 
дустрияси тармокдари ик,тисодиётни модернизациялашнинг хара- 
катлантирувчи тармокдари сифатида ривожлантирилган. Ушбу 
тармокдарнинг ривожланиши Рарбда эришилган илгор техно
логияларни узлаштиришни талаб этади. Масалан, Японияда 1960 
-  1970 йилларда технологиялар импорта уларнинг экспортидан 
саккиз баравар куп булган. Ушбу тармокдар 1диск;а муддатда 
оммавий ишлаб чикдришни йулга куйиш имконини берган. 
Жумладан, Корея Республикасида 2000 йилда умумий тоннажи 
12,2 млн. тоннага тенг (жахон тоннажининг 54% и) савдо 
кемаларини ишлаб чикдрган. 1990 йилларнинг охирида жахонда 
мобиль телефонлар ишлаб чикдришнинг 34% и Малайзия 
Хиссасига турри келган. 2000 йилда жахон компьютерлар ишлаб 
чик,ариш хажмининг 39% и, телевизорларнинг 42% и, оргтехника 
ва офис ускуналарининг 50% дан ортиги Хитойда ишлаб чик,а- 
рилган. Ушбу тармокдар «мик;ёс таъсири» натижасидаги авзал- 
ликлар туфайли хеч к,ачон ички бозорга йуналтиридмаган. 
Масалан, Корея Республикасида 1967 йили мамлакатда 165 000 та 
автомобиль мавжуд булгани холда, 300 000 та автомобиль ишлаб 
чик,аришга мулжалланган завод курилган. Ицтасодий усишнинг 
етакчи ишлаб чикдриш тармокдарида хом ашё ва энергия сарфи 
тайёр махсулот к,ийматининг 10 — 12% идан (электроника) 22 -  
25% гача (кемасозлик) ташкил этган139. Ик,тисодиётни модерни- 
зациялаш туфайли яратилган янги тармокдарда модернизация 
жараёнини давом этгиришдан манфаатдор оммавий ишчи синфи

139 Иноземцев В. Локомотивы роста. //Ведомости. 20.04.2009.
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пайдо булди. Масалан, 1990 йилларнинг охирида Малайзияда 
ишчиларнинг 14% и электроника саноатида, Кореяда ишчилар- 
нинг 11% и кемасозлик ва автомобилсозлик саноатида, Хитойда 
ишчиларнинг 10% и оргтехника ишлаб чицаришда банд булган. 
Охирги 25 — 30 йил ичида Осиё мамлакатлари иктисодиётини 
«модерн изациялаш локомогивлари» жах,он ик;тисодиётида реал 
вокрликка айланди.

Охирги 10 йилликда Осиё ва Лотин Америкасидаги кагор 
мамлакатлар модернизациялаш жараёнларини юкори техноло- 
гияни экспорт килувчи худудларга айлантирди. Юкори техно- 
логиянинг киймати ишлаб чикдриш мицёси кенгайиб борган 
сари арзонлашди ва улар саноат ма\сулотларини экспорт килиш- 
га нисбатан самарали булиб колди. Натижада ривожланган мам- 
лакатларда ута мураккаб ва капитал сигимкорлиги юк,ори булган 
микрочип ва фармоцевтика ма\сулотлари хам модернизация- 
лашни харакатлантирувчи тармокдарга айланди.

Модернизацион узгаришлар миллий ик,тисодиётда куй и да ги 
муаммоларни \ал этиш имконини беради:

— иктисодиётда жадал суръатларда таркибий узгаришларни 
амалга ошириш;

— а\оли турмуш даражасини ошириш;
— жах,он иктисодиётцда муносиб урин эгаллаш.

8.2. Иктисодиётни модернизациялаш моделлари ва йуллари

Жах,он амалиётида иктисодиётни модернизациялашнинг 
куйидаги уч модели фаркданади:

— инкилобий;
— табиий;
— кувиб етадиган модернизация.
Табиий ва кувиб етадиган модернизациялаш модели урта- 

сидаги фар к, нимадан иборат? Улар уртасидаги асосий фар к 
давлатнинг тутадиган урнидан иборат. Табиий модернизациялаш 
сценариялари, ривожланиш вариантлари ва тизимининг узига хос 
хусусияти, унинг умумий эгилувчанлигининг юкорилиги билан 
белгиланади. Кувиб етадиган модернизациялащда давлатнинг 
етакчи урин тутиши ягона тугри ривожланиш йуналишини 
танлашда хатоликка йул куйиш эхтимолини ва харакатлантирувчи 
кучлар кескинлигини ошириб, тизимли рисклар ва ик^исодий 
усиш суръатларининг пасайишини кучайтиради. Ушбу даврда 
иктисодий ривожланиш учун маъмурий давлат эмас, балки к ап а  
хамкор талаб этилади.
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Инкцлобий модернизация модели к,олок, мамлакатларда 
содир булади, чунки бошкд йул билан тараканй этган мам- 
лакатларга етиб булмайди.

Ж а\он  амалиёти курсатишича, мамлакатларнинг халкдро 
мехнат так,симотидаги урнининг яхшиланишида энг муваф- 
фак,иятли йул табиий модернизациялаш щсобланади. Табиий 
модернизациялаш деганда шундай модернизациялаш тушунила- 
дики, унда модернизациялаш жараёнлари мамлакат ресурсларига 
асосланган холда бутун жамият манфаатларини крндириш учун 
табиий равишда амалга оширилади. Ушбу модернизациялашга 
АКДПнинг XIX аср охири ва XX аср бошларидаги жадал 
суръатларда ривожланишини, Иккинчи жахон урушидан кейинги 
Германия, Франция, Япониянинг модернизацияланишини, 
Ирландиянинг XXI аср бусагасида янги модернизацияланишини 
мисол к^илиб келтириш мумкин.

Жахон ик,тисодиётини модернизациялаш амалиёти боск;ич- 
ларини чукур тахлил к,илиш табиий модернизациялаш модели 
учун куйидаги белгилар хос эканлигини аникдаш имконини 
берди:

Биринчидан, модернизациялаш ёки уни амалга ошираётган 
авлоднинг макрадини аник; белгилаб олиш лозим. Масалан, 
америкача модернизациялаш уз олдига эркин жамият куриш 
вазифасини куйган эди. Шу билан бир кдторда, Германия ва 
Япониядаги Иккинчи жахон урушидан кейинги модерниза- 
циялашнинг макради идеологик жщатдан урушда маглуб булищцан 
сунг тикланиш к,обилиятига эга эканлигини исботлаб курсатиш эди.

Иккинчидан, миллатнинг хамма кдтламларининг, бирлашуви. 
Россия мутахассисларининг фикрича140, модернизация жараёнида 
фаол кдтнашувчи ахолини куйидаги беш табакдга булиш мумкин: 
а) миллат гоясини элтувчи сиёсатчилар; б) ресурсларни самарали 
такримлаш гоясини элтувчи тадбиркорлар, в) мамлака! гаракхйёти 
истикболини олдиндан кура билувчи, башоратловчилар; г) модер
низация™  ташкил этувчи хизматчилар; д) жамият хавфсизлигини 
кафолатловчи кучли институтлар.

Юк;оридаги ахолининг турли кдтламларининг бирлашуви 
миллатнинг самарали модернизациялаш сиёсатини амалга оши- 
риш имконини беради.

Агар ахолининг турли цатламлари уртасида келишмов- 
чиликлар, ихтилофлар булса, бирлик булмагани холда хам 
инцилобий модернизациялаш учун шарт-шароитлар вужудга

140 Стать нацией, которая чего-то стоит. / /  Эксперт, № 1 (28-12), 2009.
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келади. Хозирда Россияда модернизациялаш сиёсатини амалга 
оширишдаги асосий муаммо миллатнинг фаол кдтламлари 
хисобланган технократ зиёлилар ва хусусий тадбиркорларнинг 
ушбу сиёсатни амалга оширишга етарли даражада жалб 
этилмаганлиги хисобланади.

Учинчидан, уз кучига суяниш ва ишониш. Модерниза- 
циялашнинг ушбу белгиси америкалик ик^исодчи М.Портернинг 
«таищи технология ва товарлар бозорининг баркдрор ва самарали 
ривожланиши учун ушбу товарлар ва хизматлар катга сиги мл и ички 
бозорга эга булиши лозим, яъни янги товарлар мамлакат ички 
бозорида харидорни топгандан сунг миллат кдтламларининг бир- 
дамлиги, жипслиги автоматик тарзда кучаяди ва мамлакатда йирик, 
замонавий компаниялар пайдо булиб, ушбу жараённинг негизига 
айланади» деган, гоясига асосланади. Модернизациялаш жараёни- 
нинг кучайиши ва чукурлашувида мамлакатнинг кучли молия ти- 
зими мухим роль уйнайди. АКДНда модернизациялаш жараёнида 
Федерал Резерв тизими (ФРТ) ва Японияда узига хос кучли, сама
рали молия-саноат тизими яратилди. Мустакдд молия тизимининг 
яратилиши хамда модернизациялаш туфайли ик^исодиёт самарадор- 
лигининг кескин усиши мамлакат миллий валютаси харид крбили- 
ятини оширади ва жа\он молия бозоридаги мавк,еини кучайтиради.

Мамлакатнинг халк;аро мехцат так,симотида кдтнашиш стра- 
тегиясини аник, белгилаб олиш лозим. Табиий модернизациялаш 
мамлакатнинг пухта, яхши уйланган ривожланиш хагги-харакати 
булиб, миллатни ортик,ча жалб этишни кескинлаштириш талаб 
этилмайди ва пировард натижада мамлакат халкдро мехнат 
так,симотида узи учун кулай, мухим уринни эгаллайди.

Кувиб етадиган модернизациялаш моделининг мухим бел
гиси давлатнинг жамиятда гипертрофлашган роль уйнашидан 
иборатдир. Ушбу моделда ривожланаётган мамлакатларда жа- 
миятни жорий бошкдриш билан чукур, мохиятан шсгисодий 
модернизациялаш манфаатлари кдрама-карши туради. Ушбу 
Холатни Эронда XX аср охирида амалга оширилган модерни
зациялаш сиёсатида кузатиш мумкин. Кувиб етадиган модерни- 
зациялашни амалга ошириш Ш аркай Осиё мамлакатларида му- 
ваффак,иятли содир булган. Корея Республикаси, Тайвань, Хитой 
ик;тисодий колок^пикни бартараф этмокдалар. Ушбу мамлакатлар 
муваффакцягининг мухим сабабларидан бири шундаки, улар 
узларининг асосий кучларини хорижий мамлакатлар тажриба ва 
ёндашувларини кур-курона кучириб олишга эмас, балки уз 
и^тисодиётининг тарак^ий этган мамлакатлар хужалигига табиий 
кушилишига эътибор к;аратдилар.

247



И ктисодиётни модернизациялаш жараёнида Япония, Корея 
Республикаси ва Тайвань миллий капиталнинг ривожланишида 
хорижий капитални жалб этишга нисбатан устуворлик бердилар. 
Ушбу мамлакатларда давлат маблаглари хисобига корхоналар 
курилди ва хусусий компанияларга берилди. Корея Республикасида 
марказлашув даражаси юк,ори булиб, 1961 йилда банк тизими 
национализация килинди. Корея Япониядан фарщги уларо^ устувор 
тармокдарни белгилаб олди ва уларга давлат ёрдамини курсатди.

Корея икдисодиётини модернизациялашда ишлаб чикдрилган 
махсулот миллий ички бозор катта булмагани учун экспортга 
йуналтирилди. Экспорт давлат томонидан солик имтиёзлари, суб- 
сидиялаш, имтиёзли кредитлар бериш оркали куллаб-кувват- 
ланди. Япония урушдан кейин кичик ва урта корхоналарни 
модернизациялашга устуворлик берган булса, Корея мамлакат 
ресурслари оз булганлиги учун йирик компаниялар ва молия 
гурухларини (чеболлар) куллаб-кувватлашга асосий ургу берди.

Юкрридагиларни умумлаштирган холда Ш аркай Осиё мам- 
лакатларида ик;тисодиётни модернизациялаш учун хос куйидаги 
белгиларни ажратиш мумкин:

— Япония, Корея Республикаси, Тайванда и ктисодиётни мо
дернизациялаш асосида ер ислохоти ётди;

— ривожланган молия (банк) тизимининг яратилганлиги. 
Ушбу мамлакатларда шаклланган молия-саноат гурухлари тар- 
кибига цонун йули билан тижорат банклари киритилмади ва улар 
хусусийл аштирилди;

— режалаштириш ва табиий бозор ривожланишининг нати- 
жаси булган узига хос саноат сиёсати амалга оширилди.

Утиш мамлакатлари ик,тисодиётини модернизациялашда 
Хитой тажрибаси эътиборга моликдир. Хитой ик^исодиётини 
модернизациялаш куйидаги тамойилларга асосланди141:

1. Давлат тасарруфидаги корхоналарни сакдаб цолиш ва 
юк;ори технологик тарак^иётни белгиловчи янги корхоналарни 
ташкил этиш ташаббусини куллаб-кувватлаш. Масалан, Хитойда 
1997 — 2008 йилларда анъанавий тармокдар хисобланган нефть 
казиб чик,ариш 27%, пулат эритиш 3,3 марта усган холда, илгор, 
фан сигимкорлиги юк^ори булган тармокдар булмиш авто- 
мобиллар — 9,1 марта, компьютерлар ва оргтехника — 13,8 марта, 
мобиль телефонлар ишлаб чикдриш 23 мартага купайди.

2. Хитой и^тисодиётини модернизациялаш тугридан-туБри 
хорижий инвестициялар ва юк,ори технологияни жалб этишга 
асосланган. 2008 йилга келиб мамлакатда жамланган (Гонконгни

141 Инозмецев В. Учиться у Китая / /  Ведомости. 19.12.2009
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куш и б хисоблага нда) ТТХИ \ажми 964 млрд. долларга етди. 
Мамлакатда яратилган 132 та йирик саноат компанияларининг 
ишлаб чи^ариш кувватаари жахондаги 200 та энг катга трансмил- 
лий саноат компаниялари таркибига кириб, уларнинг хиссасига
2007 йилда саноат ишлаб чикаришнинг 30,9% и тугри келди.

3. Хитойликлар Рарб технологиясини урганиб, мамлакатда 
инновацион нусха кучиришнинг стратегиясини амалга ошир- 
дилар. Мамлакатда электротехника махсулотлари, ускуналари ва 
автомобиллар ишлаб чикарувчи Рарб корхоналари пайдо бул- 
ганидан 3 — 5 йил утиб худди шундай товарлар ишлаб чицарувчи 
хитой корхоналари вужудга келди. Масалан, 2000 — 2002 
йилларда Хитойда Рарб мамлакатларининг автомобиль йигувчи 
заводлари йилига 1,7 млн. дона машина йигиб чикарган булса,
2008 йилда 13 та шундай заводлар 2,1 млн. дона автомашина 
ишлаб чикарган хдвда Хитой заводлари 7,3 млн. дона авто
машина ишлаб чикдрдилар.

4. Мамлакатда уз товарларини жахон бозорига олиб чикишни 
куллаб-кувватлаш оркдли модернизация самарадорлиги оши- 
рилди. Охирги 10 йил мобайнида Хитойда саноат махсулотлари 
экспорта 7,4 марта усди. Ушбу макрадга эришиш учун хамма 
нарса, шу жумладан, ички ва таш^и сиёсат махаллий ишлаб 
чикарилган махсулотни экспортга йуналтаришни куллаб- 
кувватлашга кдратилди. Экспортёрларни кредитлаш механизми 
яратилди.

5. 1990 йилларнинг урталаридан бошлаб Хитойдаги модерни- 
зациялаш лойихаларининг етакчи элемента инфратузилмани 
ривожлантаришдан иборат булди. 1995 -  2008 йилларда Хитойдаги 
автомобиль йуллари узунлиги 3,1 марта, темир йуллар узунлиги 
40% га, электроэнергия ишлаб чикариш микдори 2,8 марта 
купайди. Сунгги 5 йилда 3,1 млрд. кв. метр уй-жой курилди. 
Мамлакатга жахондаги 50 та энг йирик денгиз портининг 17 таси, 
50 та энг йирик аэропортларнинг 6 таси тугри келади хамда дунё 
савдо флотининг 11% и тегишлидир.

6. Давлат ик,тисодиёт билан бирга институт сифатида хам 
узини модернизациялаштирди. Бош^арув аппаратида ишловчилар 
малакаси, касбий махорати тубдан янгиланди, коррупция ва 
порахурликда айбланган куплаб давлат хизматчилари жазоланди 
ва истеъфога чикдрилди.

Хитойдаги иктисодий муъжиза сабаби эса иктисодий исло- 
хотларни амалга ошириш йилларида инвестиция нормаси ва 
экспортнинг ялпи ички махсулотдаги улушининг ортиши, кучли 
протекционизм сиёсатини амалга ошириш билан боишкдир.
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Утиш иктисодиёти мамлакатларининг айримларида модер- 
низациялаш борасида олиб борилаётган чора-тадбирларни тахлил 
килиш алохида кизи^иш уйготади142. 20 09 йилда Россияда 
миллим элита томонидан модернизациялаш идеологияси ишлаб
ЧИКДПДИ.

Россия иктисодиётини модернизациялаш икки мухим 
компонентой уз ичига олади: а) мамлакат ичида инновацион ва 
технологик кашфиётлар, янгиликларни яратиш; б) ицтисодиёт- 
нинг реал секторида фойдаланиш учун юкрри технология ва 
ускуналарни самарали импорт к,илиш. Мамлакатда инновацион 
фаолият ривожлана борган сари инновацияни импорт к,илишдан 
ички ишлаб чикаришга утиш керак. Технологиянинг йирик 
истеъмолчисидан, технология сотиладиган бозордан жахон 
бозорига глобал юк;ори технология етказиб берувчи мамлакатга 
айланиш зарур.

Россия хукуматининг фикрича, ик,тисодиётни модерниза
циялаш рояси куйидаги беш устувор йуналишларга эга:

-  самарали ёкдлри ва янги турдаги ёкдотини ишлаб чикд- 
риш;

-  медицина технологиялари ва фармацевтика;
-  ядро энергетикаси;
-  информацион технология;
-  космос ва телекоммуникация.
Модернизациялаш дастурининг пировард самараси устун 

даражада жамият элитасининг инновацион узгаришлар жараёнига 
реал жалб этилишига боглик,. Ушбу сиёсатнинг мувафак^ияти 
давлатнинг бизнес ва жамият билан хамкорлиги даражасига 
боглик,-

Россиядаги модернизациялашнинг максади ахолининг ижо- 
дий ва тадбиркорлик к;обилиятини тулик, намоён этувчи, хамма 
учун баравар имконият яратувчи ик,тисодий мухитни яратиш, 
ракобатбардош. диверсификапиялаигган ик;тисодиётни яратиш- 
дир.

Россияни модернизациялаш — бу мамлакатни янги ин- 
дустрлаштиришдан иборат булиб, асосий фондларни тубдан 
янгилаш, харажатларни оптималлаштириш, замонавий тех
нология ва боищарувни фаол жорий этиш асосида уни дунёдаги

142 Дворкович А. Элита плюс общество / /  Ведомости, 21.01.2010.; 
Иноземцев В. Национальная особенность / /  Ведомости, 16.11.2009.; 
Иноземцев В. Где мы находимся. //Ведомости, 11.01.2010.; Иноземцев В. 
Локомотивы роста / /  Ведомости, 20.04.2009.; Иноземцев В., Титов В., 
Явлинский Г. Компас для реформ / /  Ведомости, 08.02.2010.
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энг йирик саноат ма\сулотини экспорт килувчи 10 та мамлакат 
каторига кушишни таъммнлашдан иборатдир. Модернизациялаш 
мувафаккиятини белгилаб берувчи курсаткич сифатида мамла- 
катда ишлаб чикарилган махсулотларнинг ички ва ташки 
бозордаги ракобатбардошлик даражаси хизмат килиши лозим. 
Шундай к,илиб, мамлакатнинг истикболдаги ривожланиш стра- 
тегияси инновацион ривожланиш ва модернизациялашнинг 
устувор йуналишлари булиб колади.

Давлатнинг инновацион сиёсати — бу ижтимоий-иктисодий 
сиёсатнинг таркибий к,исмларидан бири булиб, илмий гадки- 
Котлар, ишланмалар, тажриба-констуркторлик ишлари ёки бошка 
илмий-техник ютукдардан фойдаланиб яратилган янги, такомил- 
лашган махсулот, юкори технологик жараёнларнинг иктисодиётга 
жорий этилиши билан боглик инновацион фаолиятни ривож- 
лантириш ва р а гбатл а нт и р и ш га каратилган сиёсатдир.

Инновацион сиёсатни шаклллантиришда энг мухими устувор 
йуналишларни аникдаб олиш зарур ва ушбу холат инновацион 
сиёсатнинг куйидаги моделларини ажратиш имконини беради 
(8.2.1-жадвал):

1. Умуммиллий ахамиятга эга илмий-техник дастурлар ва 
лойих,аларни амалга оширишга йуналтирилган инновацион сиё- 
сат модели.

2. Илмий-техник билимларни оммалаштиришга йуналти
рилган инновацион сиёсат модели.

Мамлакатларни амалга ошираётган инновацион сиёсатига 
караб куйидаги уч гурухга ажратиш мумкин:

1. Фанда етакчиликни сакдаб колишга интилаётган мам- 
лакатлар. Одатда, ушбу мамлакатларда инновацион циклнинг 
Хамма боск;ичларини к,амраб олувчи йирик мик;ёсли максадли 
лойи\алар амалга оширилади (АКД1, Буюк Британия, Франция).

2. Кулай инновацион мухитни яратиш, икгисодиёт таркибини 
оптималлаштиришга йуналтирилган мамлакатлар (Германия, 
Ш веция, Ш вейцария).

3. Инновацион инфратузилмани ривожлантириш, жахондаги 
илмий-техник тараккиёт ютукдарини кабул килишни таъминлаш, 
турли секторларнинг фан ва технологиялар сохасидаги фаолият- 
ларини мувофикдаштириш йули оркали янгиликларни рагбат- 
лантирувчи мамлакатлар (Япония, Корея Республикаси).

Мамлакатнинг инновацион фаоллик даражаси мамлакатда 
Кабул килинган инновацион стратегия ва унинг курсаткичлари 
оркали белгиланади. Инновацион стратегия — бу технологиялар 
ва бошкарув технологияларидаги янгиликларни иктисодий ри-
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вожланиш йуналишларига мувофик, равишда танлаш хамда амал- 
га ошириш тизимини узгаргириш жараёнларини белгилаб берув- 
чи ко и да ва нормалар йигандисидир.

8.2.1-жадвал
Давлат инновацион сиёсатининг асосий йуналишлари143

Инновацион сиесат 
йуналишлари Хусусиятлари Мамлакатлар

Миллий иннова- 
иион тизим тарки- 
бини оптималлаш- 
тириш

Инновация сохасида давлат бош- 
карув ва режалаштириш тизимини 
оптималлаштириш

Япония, Норвегия, Хиндистон, 
Чили

Фан ва инновацион сохани давлат 
томонидан молиялаштиришни оп
тималлаштириш

АКД1, Франция. Буюк 
Британия, Дания, Норвегия, 
Швеция, Тайвань, Австралия

Фундаменталь тадкдортларни ри- Буюк Британия, Швеция,
вожлантириш Словения

Мамлакат ичида 
бизнес ва фан 
(ун и вере итетл ар) 
уртасидаги инно
вацион коопера
ция ни рагбатланти
риш

Университетлар ва корлора- 
цияларни симметрик якинлаш- 
тиришни рагбатлантириш

АКД1, Финляндия

Фан ва инновацион colara йирик 
давлат куйилмалари ва хусусий 
миллий капитал ни жалб этиш

Исроил, Финляндия

Хусусий секторнинг инновацион 
фаоллигини хорижий капитални 
инновацион сохага жалб этиш 
оркали рагбатлантириш

Буюк Британия, Ирландия, 
Хитой, Корея Республикаси, 
Малайзия, Хиндистон, 
Исроил

Илмий секторнинг инновацион та- 
шаббусини рагбатлантириш

Германия, Япония, янги 
Зеландия, Дания

Халкаро иннова
цион тармок^а ин- 
теграциялашиш

Комплекс интефациялашиш Финляндия, Исроил, 
Нидерландия, Хитой

Технологик ихтисослашиш
Корея Республикаси, 
Малайзия, Сингапур, 
Тайвань, Хиндистон

Ички инновацион 
тармо^ларни йулга 
куйиш

Инновацион со\ада алоцаларни 
урнатиш учун кулай шарт- 
шароитлар я рати ш

АКД1, Норвегия, Ирландия

Миллий худудлар ташаббусини 
рагбатлантириш

Франция, Германия, 
Финляндия

Фаннинг давлат секторини рест-

Миллий иннова
цион тизимни 
шакллантириш

руктуризациялаш Болгария, Польша, Литва

Фан ва таълимнинг интеграция- 
лашувини рагбатлантириш Латвия, Эстония, Чехия

Кичик ва урта бизнесни инно
вацион colara жалб этиш

Руминия, Чехия. Словакия, 
Латвия, Эстония, Туркия, 
Чили

Юкрри технологиялар со^асида 
экспортнинг устувор йуналиш- 
ларини аникдаш

Чехия, Руминия, Чили, 
Туркия

143 Экономика: учеб./А.И.Архипов (и др.); под.ред. А.И.Архилова,
А.К.Большакова. — 3-е изд., перераб. и доп. — М.: ТК Велби, Изд-во Про
спект, 2006. С. 70 — 71.
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Иктисодиётга янгиликларни жорий этиш, фан сигамкорлиги 
юкори махсулотларни ишлаб чик.ариш ва экспорт килишда 
мувафаккиятга эришган мамлакатлар тажрибасини тахдил этиш 
инновацион ривожланиш стратегиясининг куйидаги турларини 
ажратиш имконини беради.

Кучириб утказиш стратегияси — мавжуд хорижий илмий- 
техник салохиятдан фойдаланиш ва ушбу сохадаги янгиликларни 
иктисодиётга кучириб утказиш билан боктсик стратегия. Ушбу 
стратегия биринчи навбатда Япония томонидан Иккинчи жахон 
урушидан кейин кулланилган.

Узлаштириш стратегиясининг мазмуни шундан иборатки, унда 
мамлакат арзон ишчи кучи ва йукртилаётган илмий-техник 
салохиятининг бир кием и дан фойдаланган холда тараккий этган 
мамлакатларда аввал ишлаб чикдрилган махсулотни ишлаб 
чикариш узлаштирилади. Кейинчалик мамлакат мустакил илмий- 
тадкицот ва тажриба-конструкторлик ишларини амалга ошириш 
имконини берувчи илмий-техник салохиятни ривожлантиради 
хамда фаол инновацион фаолиятни таъминлайди. Ушбу стратегия 
Хитой ва Ж ануби-Ш аркий Осиёнинг к,атор мамлакатларида 
к;абул килинган.

Яратиш стратегияси — тараккий этган мамлакатлар, аввалом- 
бор, АК,Ш, Буюк Британия, Германия, Францияда кулланилади. 
Ушбу стратегия мамлакатнинг илмий-техник салохиятидан 
фойдаланиш, хорижлик олимлар ва конструкторларни жалб 
этиш, университетларнинг фундаменталь фанлари ва фирмалар- 
нинг амалий фанларини интеграциялаштириш оркали мунтазам 
равишда янги махсулотлар, юкори технологиялар яратишни кузда 
тутади. Яратилган махсулотлар ва юкори технологиялар ишлаб 
чикариш хамда ижтимоий сохага жорий этилади, яъни мунтазам 
равишда инновациялар яратиб, ривожлантирилиб борилади.

Инновацион жараёнларнинг ривожланиш тенденциялари 
куйидагилардан иборат (8.2.2-жадвал):

1. Жахон хужалигида ТМКлар инновацион ролининг ортиб 
бориши.

2. Инновацион фаолиятнинг инвестиция ресурслари ва мил- 
лий икгисодиёт хамда алохида хужалик субъектлари ракобат- 
бардошлиги билан узаро алокадарлигининг ортиши.

3. Давлатнинг тартибга солиш ролининг кучайиши.
Ривожланаётган ва утиш иктисодиёти мамлакатларида инно

вацион салохиятни шакллантирувчи институционал мухит ривож- 
ланган мамлакатларга нисбатан кам ривожланганлиги учун ма\ал- 
лий ишлаб чикарувчилар ракобатбардош эмас. Шунинг учун
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ТМКнинг инновацион имкониятларидан фойдаланишга асосланган 
инновация сиёсати ракрбат ва и^гисодий ривожланиш нукуаи 
назаридан салбий натижаларга олиб келиши мумкин.

8.2.2-жадвал
Инновацион жараёнларнинг ривожланиш тенденцияларн144

Жахон хужалиги ривожланишининг 
сифат курсаткичларини шакллан- 
тирувчи тенденциялар _
-  жахон технологик ривожланишини 
асослашга йуналтирилган иннова- 
цион ок,имлар концентрациялашу- 
вининг кучайиши;
—инновацион фаолиятнинг инвес
тиция ресурслари ва ракрбатбар- 
дошлик билан узаро алокдцар- 
лигининг кучайиши;
- инновацияларнинг хизматлар сек- 
торига кириб боришининг кучайиши;
-  халкдро инновация операцияла- 
рининг таяпди савдо айланмаси хаж- 
мининг усишига нисбатан жадал 
суръатларда ривожланиши;
-  инновацион махсулотнинг фан ва 
технологик сишмкорлигининг орти- 
ши.

Жахон хужалиги ривожланишининг 
микдор курсаткичларини шакл-
лантирувчи тенденция;1ар__________
-халкаро институтларнинг инно
вацион жараёнларни ривожлан- 
тириш омили сифатидаги таъси- 
рининг ортиши;
-  хужалик лойихаларини амалга 
ошириш жараёнида инновация ва 
инвестиция бозорларининг кен- 
гайиши;
-  ТМК инновацион ролининг ор
тиши;
-  жахон инвестиция жараёнларида 
инновация компонентлари ривож
ланишининг кучайиши;
-  инновацион окимларнинг геог
рафик таркибида «Шимол — Жа- 
нуб» йуналишининг кучайиши;
- давлатнинг тартибга солиш роли- 
нгинг кучайиши.___________________

Макродаражада инвестициялар келиб чшдишидан кдтьий назар, 
кенгайтирилган такрор шцлаб чи^ариш, илмий-техник тарак^иётни 
жадаллаштириш, махсулот рак;обатбардошлигини ошириш, и^ти- 
содиётда таркибий узгаришларни амалга ошириш ва барча гармок,- 
ларнинг мувозанатли ривожлантириш ижтимоий сохани ривож- 
лантириш атроф-мухитни мухофаза этишни таъминловчи дастаклар 
хисобланади.

Хорижий инвестицияларни жалб килувчи мамлакатлар учун 
ушбу инвестицияларни окилона жалб этиш ва фойдаланиш 
куйидаги ижобий окцбатларни юзага келтиради:

— боищарув инновацияларига эга булиш — маркетингни таш- 
кил этиш ва бошк;арувнинг ижобий тажрибасига эришиш;

144 Инновационный тип развития экономики: Учебник. /  Под общ. ред.
А.Н.Фоломьева. — М.: Изд-во РАГС. 2008. С. fifi?
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— иктисодий тахлилни амалга ошириш, хисоб-китоб, \исобга 
олиш ва назорат к,илиш учун замонавий усул хам да услу- 
биятларни олиш;

— технологик инновацияларга эга булиш — курилиш, саноат 
ишлаб чикдриш, соглик^ш саьушш, маданият, маориф ва бошк^а 
ижтимоий-иктисодий муаммоларни хал этиш технологияларини 
узлаштириш;

— атроф-мухитни мухофаза к^лишни яхшилаш (экологик 
инновациялар — экологик хавфсизликнинг замонавий восита- 
ларини жалб этиш).

Утиш ик;тисодиёти мамлакатларида модернизация узгариш- 
лари куйидаги муаммоларни хал этишни таъминлайди:

— иктисодиёт таркибини чукур янгилаш;
— а\оли турмуш даражасини ошириш ва сифатини яхшилаш;
— мамлакат ик,тисодиётининг халкдро мехнат такримоти ва 

жахон ик,тисодиётида муносиб урин эгаллаш.
Утиш ик,тисодиёти мамлакатларида ик,тисодиётни модер- 

низациялаш сиёсатини амалга оширишда куйидаги харакгерли 
хатоларга йул куймаслик лозим:

— «тиклаш» ва «омон крлиш»га урру бермаслик;
— бозор ва демократияни ижтимоий адолатга нисбатан 

карама-к,арши куймаслик;
— давлат ва бозорни бир-бирига нисбатан кдрама-карши 

куймаслик;
— жамиятнинг алохида битта ижтимоий гурухига (камба- 

галлар, тадбиркорлар ва бошк,алар) устувор эътибор бермаслик;
— иктисодий сиёсатни миллий хисоблар тизими курсат- 

кичлари билан борлик, равишда шаклланмаслик.
Модернизация дастури мамлакатнинг жахондаги ик,тисодий 

ва сиёсий мавкеини тиклаш, ислохотларнинг ижтимоий хара- 
жатларини минималлаштириш ва молиявий инк,ироз хавфини 
пасайтириш имконини беради.

Утиш иктисодиёти мамлакатлари ик^исодиётининг барк,арор 
усиш суръатларига устун даражада юк,ори жамгариш нормаси, 
яъни ЯИМ да юкрри инвестициялар улуши эвазига эришилади.

Ривожланишнинг бу тоифаси цувиб етадиган модернизация 
номини олган. Кувиб етадиган модернизациялашнинг асосий 
масаласи — миллий хусусиятлар ва замонавий цивилизация 
таракхиётининг умумий конуниятлари нисбатидир. Юк,ори 
натижаларга эришган мамлакатларнинг тажрибаси курса- 
тишича, миллий хусусиятларнинг сакдаб колиниши ва мо- 
хирона фойдаланилиши модернизацияда мухим роль уйнайди.
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Модернизациялаш сиёсати муваффакиятининг мухим шарти 
бозор ва демократах институтларнинг шаклланиши х^соб- 
ланади.

Жахон амалиётининг курсатишича, модернизациялашга икки 
йул билан эришиш мумкин. Биринчиси — бу давлатнинг икти- 
содиётни тартибга солишдаги юкори ваколатининг тикланиши, 
миллий иктисодиётни хорижий ракобатдан химоя килиш на 
иктисодиёт ривожланишининг устувор йуналишларида ресурс- 
ларни жамлаш. Иккинчиси — бу бозор механизмларининг хар 
томонлама ривожланиши ва бозор иктисодиётига мос давлатни 
шакллантириш максадида мамлакат ик,тисодиётини жахон 
хужалигига интеграциялашувини таъминлаш.

Биринчи йул узининг жозибадорлиги билан бирга айрим 
камчиликларга хам эга:

— ресурсларни давлат томонидан такримлаш бозор меха
низм ига нисбатан самарасиз хисобланади;

— замонавий иктисодиёт харакатчан ва узгарувчанлиги билан 
ажралиб туради. У к^арорларни тез кабул кдлишни, яъни ваколат 
ва жавобгарликнинг марказлаштирилмаслигини такозо этади.

Жахон тажрибаси курсатишича, хозирги шароитда факатгина 
бозор механизмлари модернизацияни амалга ошириши мумкин, у 
юкоридан буйрук оркали киритилмайди, чунки модернизациялаш 
устун даражада икгисодий субъектлар инновация фаолиятининг 
натижаси хисобланади. Ушбу холатни жахоннинг турли мамлакатла- 
рида «икгисодий эркинлик индекслари» ёрдамида амалга оширила- 
диган махсус тахлиллар тасдиклайди. Ушбу индекслар иктисодиётни 
давлат томонидан тартибга солиш даражасини характерлайди ва 
тадбиркорларга тушаётган солик юкининг умумлашган курсаткич- 
лари, ички бозорни хорижий ракобатдан протекционистик химоя 
Кил и ш индикаторларини ифодалайди. Аксарият холларда икгисодий 
эркинлик индекслари юкори булган мамлакатлар юкори икгисодий 
ривожланиш курсаткичларига эришадилар.

Иктисодиётни модернизациялашда саноат сиёсати мухим 
урин тутади. Саноат сиёсати — бу ишлаб чикаришнинг усишига, 
фан-техника ютукларини ишлаб чикиш ва жорий этишга, 
икгисодиётнинг тармок таркибини яхшилашга ва тайёр махсулот 
экспортини ривожлантиришга каратилган давлатнинг узок 
муддатли чора-тадбирлар мажмуидир.

Саноат сиёсати моделларидан кенг таркалган икки турини 
ажратиб курсатиш мумкин. Биринчиси — Иарбий Европа модели 
хисобланиб, унда асосий ургу таркибий сиёсатга берилади. Бунда 
истикболли тармокдарни ривожлантириш ва зарар келтирувчи
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тармокларни тугатиш о р кал и мавжуд таркибнинг аста-секин 
яхшиланиши назарда тутилади. Ушбу модель Барбий Европанинг 
йирик мамлакаглари икгисодиёти таркибининг юкори дивер- 
сификацияланишуви билан характерланади.

Саноат сиёсатининг иккинчи модели -  «Ш аркай Осиё» мо
дели деб аталиб, юкори техмологияли тармокларни куллаб-кув- 
ватлашга йуналтирилган. Саноат сиёсатининг ушбу модели 
асосида икгисодий усишнинг, биринчи навбатда, фан-техника 
ютуклари ва юкори технологияларни узлаштиришга (иннова- 
цияларга) боЕЛикдиги ётади.

Саноат сиёсатини амалга ошириш механизмида куйидаги 
воситалардан фойдаланилади:

— тугридан-туфи давлат инвестициялари;
— субсидиялар;
— сол и к  ва бошк,а молиявий дастаклар.
Саноат сиёсатида амалга ошириш воситалари уртасида 

куйидаги жихатлар мух,им ахамият касб этади:
— ишлаб чик,ариш самарадорлигини ошириш ва компа- 

ниянинг инновацион фаоллигини рагбатлантирувчи рак,обат- 
чилик мухитини яратиш;

— янги махсулотлар ва юкори технологияларнинг яратилиши, 
узлаштирилиши ва таркалиш ини таъминловчи кенг таш килий- 
ик,тисодий тар мокни шакллантириш.

8.3. Иктисодиётни модернизациялаш стратегиясини 
ишлаб чикиш йуналишлари

Иктисодиётни модернизациялаш стратегияси куйидаги 
мухим элементлардан ташкил топади145:

1. Барб технологияларини узлаштириш. Ривожланаётган мам- 
лакатлар ривожланган мамлакатларга нисбатан ягона афзалликка — 
улар яратган институтлар, технологиялар ва хужалик юритиш 
усулларини узлаштириш имкониятига эгадирлар. Барб мамла- 
катлари икгисодий инкирознинг салбий натижаларини навбатдаги 
технологик янгиликлар ёрдамидагина енгиб утишлари мумкин. 
Бунинг учун эса маълум вакг ва ресурслар талаб этилади. Ривож
ланаётган мамлакатлар учун эса ривожланган мамлакатлар томо
нидан яратилган самарали янги технологияларни икгисодиётга кенг 
микёсда жорий этиш имконияти пайдо булди.

145 Полтерович В. Гипотеза об инновационной паузе и стратегия модерни
зации. / /  Вопросы экономики, №6, 2009. С. 19 — 23.



2. Мамлакатнинг янги технологияларни узлаштириш имко- 
ниятининг ортиши. Янги технологияларни Узлаштириш сиёса- 
тининг мувафаккияти янги ташки информациянинг ахамиятини 
тушуна олиш, узлаштириш ва ундан бизнес максадида фойда- 
ланиш кобилияти билан белгиланади. Ушбу кобилият етиб 
олувчи ривожланиш ва кейинчалик инновацион ривожланишга 
утишда мухим ахамиятга эга. Мазкур масалани хал этиш 
Куйидаги дастаклар ёрдамида а мал га оширилади:

— янги технология хамда асбоб-ускуналар импортини тар- 
тибга солиш, лицензиялар сотиб олиш ва тариф сиёсати;

— тукридан-тутри хорижий инвестициялар окимини, кушма 
корхоналарни шакллантириш жараёнини тартибга солиш;

— аутсорсингни рагбатлантириш;
— жахон бозоридаги ракобат натижасида ишлаб чикаришни 

ташкил этиш нинг янги усулларини узлаштириш;
— хорижлик мутахассислар билан узаро алокаларни жадаллаш- 

тириш: хорижда укитиш ва малака ошириш, хорижлик у кту в - 
чиларни таклиф этиш, биргаликда илмий-тадкикотлар олиб бориш;

— «акл окишининг» четга чикиб кетишини тухтатиш, Рарбда 
таълим олган ёки тажриба орттирганларни мамлакатга кайтариш;

— патентлар сотиб олиш, юкори технологиялар, трансферт 
марказларини молиялапггиришни бевосита давлат томонидан 
куллаб-кувватлаш сиёсати;

— йирик фирмаларда илмий-тадкикрт булимларини ривож- 
лантиришни рагбатлантириш.

Миллий икгисодиётнинг инновацион имкониятларини юкори 
даражага етказищца санаб утилган дастаклар етарли эмас. Бу ерда 
фундаментал фанлар, илгор тояларни фандан амалиётга узатиш 
билан боглик инфратузилма ва инновацияларни куллаб-кувватловчи 
ихтисослашган бозор институтлари (венчур фонадар ва илмий 
инкубаторлар) алохида роль уйнайди. Икгисодий ривожланишнинг 
инновацион йули фонд бозориниш caмapaJШ фаолияти ва кичик 
корхоналарнинг юкори фаоллигини такозо этади.

3. Баланслашган «очикдик сиёсати». Миллий иктисодиёт учун 
жахон бозорига жалб этилганлик мухим ахамият касб этади. 
«Очикликнинг» рационал даражаси ва тавсифини танлаш миллий 
икгисодиётнинг ракобатбардошлигини таъминлаб бериши мумкин.

О чик иктисодиёт — бу ташки иктисодий алокалари ривож- 
ланган, миллий икгисодиётнинг нисбий устунликларига таяниб, 
жахон хужалиги тизимига интеграциялашиб борувчи иктисо- 
диётдир. Очик иктисодиёт, одатда, миллий иктисодиётга нис- 
батан кулланилади.
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Жахон амапиётида иктисодиётнинг очи клик даражаси катор 
курсаткичлар оркали аникданади:

— экспорт квотаси;
— импорт квотаси;
— ташк,и савдо квотаси;
— импорт аластиклиги коэффициента;
— экспорт эластиклиги коэффициента;
— экспорт ва импорт таркиби;
— икгисодиётга сарфланаётган инвестициялар таркибида хори- 

жий инвестицияларнинг хиссаси ва чет га чикарилган капиталнинг 
жами капитал хажмидаги улуши. Агар ички инвестидияларда 
хориждан келган маблаглар улуши канча катта булса ва капитал 
таи I кар и га канча куп чикса, икгисодиёт шунчалик очик булади;

— мехнат ресурслари таркибида хориждан келган ва хорижга 
чикиб кетган ишчи кучи хиссаси. Ушбу курсаткич канча катта 
б^лса, иктисодиёт шунча очик булади.

Иктисодиётнинг очикдик даражасига таъсир этувчи омиллар 
куйидагилардан иборат:

— ишлаб чикариш кучларининг ривожланиш даражасининг 
юкорилиги;

— иктисодиёт таркибида кайта ишлаш ва юкори техно- 
логияли тармокдарнинг улуши;

— мамлакат иктисодий салохиятининг хажми;
— мамлакатнинг табиий ресурслар билан таъминланганлик 

даражаси.
Узбекистон иктисодиёти эркинлашиб, очикдик даражаси 

ортиб, жахон хужалигига интеграциялашуви кучайиб бормокда. 
2009 йилда Узбекистонда экспорт квотаси 36,8% га, импорт 
квотаси 29,3% га ва ташки савдо квотаси 66,0% га тенг булди146.

4. Ички бозорга йуналтирилганлик. Ушбу сиёсат икти
содиётнинг ёпикдигини англатмайди — Рарб билан алокаларни 
кенгайтирмасдан ва ташки савдони рагбатлантирмасдан ил гор 
технологияларни самарали узлаштириш мумкин эмас. «Жахон 
молиявий-иктисодий инкирози шароитида иктисодиётнинг реал 
сектори корхоналарини куллаб-кувватлаш буйича, биринчи нав- 
батда, ишлаб чикаришни модернизация килиш, ... мамлакати- 
мизда ишлаб чикарилган махсулотларга ички талабни ривож- 
лантириш масалалари алохвда урин тутади»147.

146 Узбекистон Республикаси Давлат статистика кумитаси маълумотлари 
асосида хисобланган.

147 Каримов И.А. Асосий вазифамиз — ватанимиз тарак,к,иёти ва халк,имиз 
фаровонлигини янада юксалтирищдир. — Тошкент: «Узбекистон». 2010. 37-6.
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5. Олтин валюта захираларининг урнини кбайта куриб чи- 
к,мш. Тахдиллар курсатишича, баркдрор ик,тисодий усишнинг 
юкрри курсаткичлари шароитида катта микдордагн олтин валюта 
захмралари хам мамлакатдан капитал чик,иб кетишининг олдини 
ола олмайди. Масалан, Россияда хужалик субъектлари эхтиёжи- 
ни, талабини кондирувчи етарли максадларда кредитлар ажратил- 
маган, натижада давлат ва хусусий секторнинг жами кдрзи 
мамлакатнинг халкэро олтин-валюта захиралари микдорига 
тахминан тенглашиб к;олди. Рарб банкларига фоизлар захирада 
сакданаётган кимматбахо к,ок>зларнинг даромадлилигидан юк,о- 
рирок, ставкаларда туланган. Ушбу муаммонинг асосини валютага 
талабни юзага келтирувчи самарали модернизация лойихала- 
рининг етарли эмаслиги ташкил этади.

6. Банк тизимининг самарадорлигини ошириш. Иннова- 
цияларга асосланган ик^исодиётда фонд бозорининг асосий 
функцияларидан бири — бу рискларни хежрлаш хисобланади. Уз- 
лаштириш йули орк^али йирик хажмдаги модернизация лойиха- 
ларини амалга оширишда рисклар минимал булади. Аммо 
нокулай инвестиция мухити шароитида кредиторнинг карздор 
билан бевосита ишлаши талаб этилади. Бунинг учун кредит- 
лашнинг ривожланган банк тизими зарур булади. Узбекистонда 
инкирозга карши чоратгар дастурини амалга ош ириш  жараёнида  
«... молия-банк тизимини мустахкамлаш масаласига алохида 
эътибор к,аратилди. Сунгги икки йилда тижорат банкларининг 
умумий капитали 2 баробар купайди. Биргина утган йилнинг узида 
етакчи банкларнинг низом жамгармаларини ошириш учун кушимча 
равишда 500 миллиард сумдан ортик, давлат маблаглари ажра- 
тилди»148.

7. Сол и к, сиёсати чоратари. Жахон бозорларида хом ашё 
нархининг пасайиши шароитида ахолининг жамгаришга булган 
эхтиёжи ортиб боради. Жамгармаларни купайтириш учун на- 
мойишкорона истеъмолни чеклашга кдратилган оммавий ком
пания ва ик,тисодий чоралар зарур. Уларга жисмоний шахслар- 
нинг даромади ва мол-мулкига прогрессив солик, жорий этиш, 
кцмматбахо буюмларни сотишдан ундириладиган соликдарни, 
хориждан олиб келишда эса импорт тарифларини ошириш каби 
чораларни киритиш мумкин. Шунингдек, жамгариш жараёнига 
пенсия маблагларининг жамгарилган к,исмига нисбатан давлат 
мукофотларининг жорий этилиши хам таъсир курсатиши 
мумкин.

148 У пто М 2 н 6 з  3 5 -6
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8. Ипотекани ривожлантириш. Ипотекани кредитлаш ахо- 
лининг жамгариш жараёни ва ик^гисодий усиш суръатларига 
сезиларли гаьсир курсатади.

9. Фирмаларни эмас, балки лойи\аларни яратиш ва куллаб- 
кувватлаш: икдисодий усишни интерактив бошкдриш тизими. 
Икдисодий назария ик,тисодиётга давлат аралашувининг ту три 
эканлигини тасдикдовчи к,атор асосларга эга. Ижтимоий 
муаммоларни \ал этиш, жамият фаровонлигини молиялаштириш, 
жамиятдаги к,арама-к;аршиликларнинг мавжудлиги ва уларни хал 
этиш, бозор муносабатларини шакллантиришдаги муваффа- 
киятсизликларни бартараф этишга йуналтирилган ик,тисодий 
сиёсат шулар жумласидандир.

«Инкирозга карши чоралар дастурини амалга ошириш 
доирасида соли к, имтиёзлари ва преференциялар бериш хисо- 
бидан 500 миллиард сумдан ортик, маблаг хужалик субъектлари 
тасарруфида крлдирилди. Бу маблак уларнинг айланма маблаг- 
ларини тулдириш, ишлаб чик,аришни техник к,айта жихозлаш, 
янги турдаги махеулотларни узлаштириш, ишчиларни моддий 
рагбатла нтириш учун йуналтирилди»149.

Иктисодиётни модернизациялашдаги яна бир мухим жихат, 
ушбу масалага селектив ёндашув даражасидир. Седектив ёндашув 
сиёсати кенг имкониятлар тутдиради ва нисбатан катта хажмдаги 
ахборотлар, говори сифатли бошкдрувни талаб этади. Жумладан, 
Россияда к,абул кдлинган инк,ирозга кдрши чораларнинг аксарият 
кисми ижтимоий (ишсизлик даражасининг усишига йул куймас- 
лик) макрадларга, кутилмаган салбий (бир фирманинг банкрот 
булиши бошкдтарининг хам банкрот булишига олиб келиши 
мумкинлиги) ок,ибатларни юмшатишга, ик,тисодий агентлар 
уртасида ишончсизликнинг олдини олиш учун икдисодиётни 
пуллар билан туйинтириш ва кредитлар буйича ставкаларни 
пасайтиришга йуналтирилган. Натижада ицтисодий ёрдам аник, 
банклар ёки руйхат килинган фирмаларга курсатилиши ёки 
инфратузилмавий лойихаларга берилиши мумкин. Аник, муас- 
сасаларга бевосита курсатиладиган ёрдам инкцрознинг юк^ори 
фазасида заруриятга айланади. Одатда, ушбу турдаги чораларнинг 
натижаларини прогнозлаштириш к,ийин, улар лоббизм ва 
коррупцияни рагбатлантиради.

Тахлиллар курсатишича, Россия хукумати тармок^иараро 
модернизация лойихаларини яратиш буйича бирон-бир чора- 
тадбир к,абул к,илмаган. Ушбу лойихаларгина инк,ироздан тезда 
чи^иб кетиш ва баркдрор ик^тисодий усишга эришиш имконини

149 Уша манба 41-6.
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беради. Охирги 60 йил ичида ривожланаётган мамлакатлардан 
ривожланган мамлакатларга айланган барча мамлакатлар дав- 
латнинг бизнес билан мустахкам узаро алокдларига асосланган 
индикатив режалаштириш дастурларидан фойдаланишган150.

Узок, муддатли макса/тар сифатида кенг мик;ёсда куллани- 
ладиган юкори технологияларни жорий этиш зарур. Ушбу 
технологиялар 5 — 10 йил ичида ривожланган мамлакатларда ик'ги- 
содий усишнинг асосини ташкил этган. Шунингдек, щ?гисодиётни 
модернизациялаш стратегияси давлат бошкарув органлари ва 
коррупцияга к,арши кураш самарадорлигини ошириш буйича ишлаб 
чикдпган чора-тадбирларни хам уз ичига олиши зарур.

8.4. Утиш мамлакатлари иктисодиётини эволюцион 
модернизациялаш принциплари

Утиш иктисодиёти мамлакатларида модернизация жараён- 
лари узига хос хусусиятларга эга. Ушбу мамлакатларда турли 
ик,тисодий муаммолар мавжуд булиб, уларни хал этиш йулларини 
излашмокда. Ушбу мамлакатларда ик,тисодий ривожланишнинг 
оптимал йулини аницлашнинг универсал ва хамма учун бирдай 
самарали стратегияси мавжуд эмас. Жахон хужалигига интегра- 
циялашаётган хар бир мамлакат куйидаги икки вазифани хал 
этиши лозим:

— и^тисодий ва ижтимоий-сиёсий сохаларда мувофикдаш- 
тириш нинг универсал механизмларини жорий этиш ва ривож- 
лантириш;

— ихтисодий субъектлар фаолиятига кучли таъсир утказувчи 
миллий маданий анъаналардан фойдаланиш.

Ушбу вазифаларни хая этишда уларнинг битгасига алохида 
ургу бермаслик зарур, чунки бу холат институционал муваффа- 
киятсизликка олиб келиши мумкин. Ик^исодиетни модерни- 
зациялашда мувозанатлашган кдрорлар кабул кдяиш зарур.

Демак, утиш ик,тисодиёти мамлакатларида модерни
зациялаш жараёнида шаклланадиган максад ва унга эришиш 
шартлари мавжуд булиши лозим (8.4.1-жадвал).

Модернизацияга эришишнинг макради ва дастакли курсат- 
кичларини узаро такдослаш куйидаги хулосаларга олиб келади. 
Энг аввало, модернизацияни амалга ошириш сиёсати кдтор 
боскичлардан иборат булиши зарур (8.4.1-расм).

150 Полтерович В. Гипотеза об инновационной паузе и стратегия модерни
зации. //Вопросы экономики, № 6, 2009. С. 23.
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8.4.1-жадвал
Модернизация шароитида утиш ицтисодиётининг макеалли 

ва дастакли курсаткичлари151

 Мацсадли курсаткичлар____
1. Кулай институционал мухитни 
яратиш ва куллаб-кувватлашда к,ат- 
нашувчи кучли, самарали хукумат.
2. Варк,арор ривожланаётган ди- 
версификациялашган ва 
ракрбатбардош ицтисодиёт.
3. Тадбиркорлик ташаббусини 
амалга оширишга кумаклашувчи 
институционал мухит.
4. Фукаролар манфаатини эътиборга 
олувчи ижтимоий-сиёсий усткурма.
5. Миллий маданият хусусиятларини 
акс этгирувч и ва фукароларнинг 
бошка маданиятларга нисбатан то-
пдг>>>< гггтчгчт чж Т«У» 1 итпг»тщ иАП! /1п и н  1 а Ь 1 У 1 н 1 ы и и  1>1 м и 1 / а ^

мий институгларнинг мавжудлиги.
6. Икгисодиёт ва жамиятнинг 
очикдиги.

 Д астакли курсаткичлар________
I Сифатли институционал мух,ит.
2. Ривожланган ишлаб чикариш 
инфратузилмаси.
3. Макроик,тисодий баркарорлик.
4. Самарали соитиями сакдаш ва урта 
маълумот.
5. Самарали олий ва олий таълимдан 
кейинги таълим.
6. Самарали товар бозорлари.
7. Самарали мс\нат бозори.
8. Ривожланган молия бозори.
9. Иктисодиётнинг замонавий тех- 
нологияларни кабул кила олиш к,о- 
билияти.
Ш К т п п п я п  у ш г и и ______________ *_________________и и о и р л ар  ^ ал ш п .
11. Бизнеснинг иктисодиёт таркибида 
ривожланган шаклдаги муносабатлари.
12. Самарали миллий инновацион 
тизим. _________________

8.4.1-раем. Модернизация жараёнининг боскцчлари152

Биринчи боскичда институционал ислохотлар амалга оши- 
рилади. Ушбу боскичда ижтимоий-иктисодий хаётнинг тартиб 
коидалари келишилади ва узгаради. Иккинчи боскичда икги- 
содий сиёсатнинг иктисодий жараёнларга таъсир этишининг

151 Рустамов А. Принципы эволюционной модернизации переходных эко
номик. //Вопросы экономики, №7, 2009. С. 88.

152 Уша манба.
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таъсирчан дастаклари танланади ва жорий этилади. Ушбу 
дастаклар институционал кбайта куришлар асосини ташкил этади 
ва миллий икгисодиётнинг халь;аро рак,обат, жахон инкирози 
каби ташки омиллар таъсирига мослашишига хизмат килади. 
Учинчи боск,ичда эса ижтимоий сиёсат амалга оширилади. Ушбу 
боскичда жамиятнинг алохида гурухлари манфаатларини химоя 
к,илиш ва уларни модернизация жараёнларига куш ит учун шарт- 
шароитлар шакллантирилади.

Модернизациялашнинг дастак курсаткичларини тахяил этиш, 
модернизациялаш вазифаларини бажаришда боск,ичма-боск,ич, яъни 
биринчи вазифани хал этмасдан кейингисига утиб кетмаслик лозим. 
Бу холат мамлакатнинг чекланган ресурсларини исроф к;илиш ва 
пировард натижаларга эришиш имконини бермайди.

Жахон молиявий-ик,тисодий инкирози утиш ик,тисодиёти 
мамлакатларида модернизация жараёнларига уз таъсирини ут- 
казмокда. Инкироз таъсирини тегишли модернизация сиёсатини 
ишлаб чикишда эътиборга олиш зарур.

Жахон молиявий-икгисодий инкирози урта ва узок мудцатда 
жиддий салбий окибатларга эта булиши, жахон иктисодиёти ва 
халкаро молия муносабатларда туб узгаришларга олиб келиши 
Хамда модернизация жараёнларини мураккаблаштириши мумкин.

Биринчидан, жахон молиявий-икгисодий инк,ирози глобали
зация жараёнининг ижобий томонлари билан бирга салбий 
окибатларини намоён кдпмокда. Аввалги молиявий инкирозлар 
аксарият мамлакатларни бюджет ва жорий операциялар счёти 
камомадини чеклаш, валюта захираларини жамкариш ва миллий 
фаровонлик фондларини яратиш каби масъулиятли макроик- 
тисодий сиёсат олиб боришга мажбур килди.

Иккинчидан, инкироз даврида ривожланган ва ривож- 
ланаётган мамлакатларда тизимли рискларни аникдаш, уларни 
бошк;ариш ва макродаражада пасайтириш чора тадбирларини 
куриш лозим.

Учинчидан, инкдроз катор мамлакатларда бозор иктисодиёти 
принципларига нисбатан ахолининг ишончсизлигини уйготди. 
Жумладан, киска мудцатли дастурни амалга оширишда давлат- 
нинг роли кучайди. Иктисодиётни давлат томонидан тартибга 
солиш зарурияти ва самарасиз аралашувини аник, белгилаб олиш 
зарур.

Туртинчидан, инкироз ва инкирозга карши чоралар дастури- 
ни амалга ошириш тажрибаси икгисодий ресурсларни самарали 
кдйта таксимлаш зарурлигини курсатди.
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Утиш иктисодиёти мамлакатларида модернизация жараён- 
ларини амалга оширишда ушбу мамлакатларнинг ижтимоий- 
сиёсий \олати ва ик,тисодий тизимининг ривожланиш хусусият- 
ларини эътиборга олиш зарур (8.4.2.-жадвал).

8.4.2-жадвал
Утиш ик,тисодиёти мамлакатларида институционал хусусиятлар ва 

уларни модернизациялаш усуллари153

Утиш ицтисодиёти 
мамлакатларида институционал 

хусусиятлар
Фар^арни бартараф этишнинг 

модернизация нули

— барча хужалик юритиш субъектла- 
рининг локал, индивидуаллашган 
институционал му\итида фаолият 
юритиш и;
— и^тисодий ^онунларга таъсир 
этувчи харакатларни йукка чик;а- 
рувчи муаммоларни (хамкорлар,

— утиш ик^исодиётига хос тарихий, 
ик̂ тисодий, институционал ва кдц- 
риятлардаги фаркдар кузда тутилган 
максадга эришиш учун зарур йуна- 
лишларни белгилаб олиш имконини 
беради;
— расмий ва норасмий инсти-

нерсоналлашган амалиётининг ри- 
вожланиши;
— мавжуд алокдлар янги вдтнаш- 
чиларнинг шаклланган муносабатлар 
тизимига кириш имкониятини па- 
сайтиради;
Ушбу шароитда харакатлантирувчи 
куч сифатида марказий хукумат роль 
уйнайди

си танланган устувор йуналишларга 
боклик; холда турлича хал этилиши 
мумкин;
— тарихий тажрибанинг курсати
шича, модернизациянинг универсал 
рецепти йук;: хар бир мамлакатнинг 
модернизация йули бетакрор булади. 
Ушбу хусусият модернизациялаш ни 
амалга оширишда хал килувчи роль 
уйнайди.

Тахлиллар курсатишича, утиш ик,тисодиёти мамлакатларига 
хос институционал хусусиятлар кдйд этиб утилган муаммоларни 
Хал этиш йуллари тугрисида хулосалар чик,ариш имконини 
беради.

Биринчидан, утиш ик,тисодиётига хос к.арама-к.аршиликларни 
боск,ичма-боск,ич бартараф этиш мамлакатнинг рак,обат 
афзалликларини аникдаш ва ундан самарали фойдаланишдан 
иборат.

Иккинчидан, агар бундай афзалликлар мавжуд булса, Жахон 
ик^тисодий форуми тавсияларига мос келувчи умумий схема 
ишлай бошлайди.

153 у ша манба.
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Учинчидан, сифатли институтларнинг боскичма-боскич 
шаклланиши жахон инкирози шароитида иктисодиётда йукртил- 
ган позицияларни к,исман кдйтариш имконини беради.

Утиш ик,тисодиёти мамлакатларида институционал исло- 
хотлар куй и да ги тамойилларга асосланади:

— давлат, бизнес ва жамият уртасида уч томонлама му- 
носабатларни амалга ошириш;

— давлат сектори фаолиятининг самарадорлигини ошириш;
— модернизация жараёнига жалб этилган барча гурухлар 

манфаатларига риоя к,илшп;
— институционал к,айта узгаришларни трансакцион харажат- 

лар даражасининг пасайиши билан уйгун холда олиб бориш.
Узбекистонда икгисодиётни модернизациялаш ик,тисодий 

ислохотларнинг уетувор йуналишларидан хисобланади.
Узбекистонда 2009 — 2012 йилларга мулжаллаб к,абул к,и- 

линган Инк,ирозга кдрши чора-тадбирлар дастурида назарда 
тутилган асосий йуналишлар:

— экспорт к,илувчи корхоналарни куллаб-кувватлаш ва 
уларнинг барк,арор фаолиятини таъминлаш чора-тадбирлари;

— мамлакатимиз товар ишлаб чикдрувчилари ва хизмат 
курсатувчилари махсулотларига ички талабни ноинфляциявий 
ратбатлантириш буйича чоралар;

— ик^исодиётнинг реал сектори сохасида ресурс базасини 
кенгайтириш ва инвестицион фаолликнинг усишини таъминлаш 
чоралари;

— электро-энергетика сохасини модернизация кцлиш, энергия 
сигимини к,иск,артириш ва энергия тежаш тизимини жорий этиш;

— кичик бизнеснинг ривожланишини куллаб-кувватлашни 
кучайтириш, ахоли бандлигига ва янги иш уринларини ташкил 
этишга кумаклашиш.

Мамлакатимизда 2010 йилда ижтимоий-ик,тисодий ривожла- 
нишнинг куйидаги вазифалари уетувор вазифалар сифатида 
белгилаб олинди:

— 2010 йилда ижтимоий-икдисодий ривожланишнинг энг му- 
хим мак;сади ва асосий уетувор вазифаси - бу ислохотларни давом 
этгириш ва чукурлаштириш, мамлакатимизни янгилаш ва модерни
зация килиш, 2009 -  2012 йилларга мулжалланган Ишдирозга кдрши 
чоралар дастурини сузсиз бажариш ва шу асосда юдисодий ривож
ланишнинг юкрри ва баркэрор суръатларини, самарадорлигини 
хамда макроик^тисодий мувозанатни таъминлашдан иборатдир154;

154 Каримов И.А. Асосий вазифамиз — ватанимиз тараккиёти ва халк̂ имиз 
фаровонлигини янада юксалтирищдир. — Тошкент: «Узбекистом». 2010. 55-6.
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— банк-молия тизимининг баркарорлигини таъминлаш155;
— мамлакатимизнинг рахобатдошлигини оширишни таъмин

лаш учун ик,тисодиётни таркибий узгартириш жараёнларини 
чукурлаштириш сиёсатини давом эттириш 2010 йилга мулжал- 
ланган ик,тисодий дастурни амалга ошириш156;

— асосий етакчи со\аларни модернизация кдпиш, техник ва 
технологик янгилаш, транспорт ва инфратузилма коммуни- 
кацияларини ривожлантиришга к,арагилган стратегик ахамиятга 
молик лойихаларни амалга ошириш учун фаол инвестиция 
сиёсатини олиб бориш157;

— кишлокда уй-жой куриш ва ижтимоий инфратузилмани 
жадаллаштириш Дастури ижросини таъминлаш158;

— ахоли бандлигини таъминлаш, шу тарифа одамларнинг 
даромадини янада ошириш ва хаёт сифатини юксалтириш159;

— «Баркамол авлод йили» Давлат дастури ижросини 
таъминлаш160.

Асосий тушунчалар

Модернизация — жамиятнинг ижтимоий-иктисодий институт- 
лари ва икдисодий асосининг хар томонлама янгиланиши, аник, 
харакатлар дастури булиб, ик,тисодиётни барк,арор суръатларда 
ривожлантириш, мамлакатимизни дунёдаги тарак^ий этган 
мамлакатлар цаторига олиб чикиш йулига утказиш воситасидир.

Модернизация жараёнини харакатлантирувчи тармоцлар — 
аграр (ишчи кучидан фойдаланиш) ёки ресурс (зарур инвес- 
тициялар) тармокдар асосида шакллантирилган оммавий ишлаб 
чикдришга ихтисослашган саноат тармо^ларидир.

Табиий модернизациялаш деганда модернизациялаш жараён- 
лари мамлакат ресурсларига асосланган холда бутун жамият 
манфаатларини крндириш учун табиий равишда амалга оши- 
рилиши тушунилади.

Кувиб етадиган модернизациялаш деганда ик,тисодиётнинг 
баркарор усиш суръатлари устун даражада юк,ори жамгариш 
нормаси, яъни ЯИМ да юк,ори инвестициялар улуши эвазига 
эришилиши кузда тутилади.

155 Уша манба. 56-6.
156 Уша манба. 59-6.
157 Уша манба. 65-6.
158 Уша манба. 70-6.
159 Уша манба. 73-6.
160 у ша манба. 74-6.
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Инк,илобий модернизация — к,олок мамлакатларда содир бу- 
лади, чунки бошкд йул билан тара кк,ни этган мамлакатларга етиб 
булмайди.

Очик, ицтисодиёт — ташк,и ик,тисодий алокдлари ривож- 
ланган, миллий ик,тисодиётнинг нисбий афзалликларига таяниб, 
жахрн хужалиги ти зим и га интеграциялашиб борувчи ик^тисодист.

Давлатнинг инновацион сиёсати —илмий тадкикщлар, ишлан- 
малар, тажриба-консгуркторлик ишлари ёки бошк,а илмий-техник 
ютукдардан фойдаланиб яратилган янги, такомиллашган махсулот, 
юк;ори технологик жараёнларнинг иктисодиётга жорий этилиши 
билан б о т и к  инновацион фаолиятни ривожлантириш ва 
рагбатлантиришга кдратилган чора-тадбирлар йигандисидир.

Инновацион стратегия — технологиялар ва бошкдрув техноло- 
гияларидаги янгиликларни икгисодий ривожланиш йуналишларига 
мувофик равищца танлаш х,амда амалга ошириш тизимини узгарти- 
риш жараёнларини белгилаб берувчи крида ва нормалар йигиндиси.

«Кучириб утказиш» стратегияси — мавжуд хорижий илмий- 
техник салохиятдан фойдаланиш ва ушбу сохдцаги янгиликларни 
иктисодиётга кучириб утказиш билан боюгак, стратегиядир.

«Узлаштириш» стратегияси — мамлакат арзон ишчи кучи ва 
йукотилаётган илмий-техник салох,иятининг бир к^исмидан 
фойдаланган холда ривожланган мамлакатларда аввал ишлаб 
чикдрилган махрулотни ишлаб чикдриш узлаштирилади.

«Кучайтириш» стратегияси — мамлакатнинг илмий-техник 
салохиятидан фойдаланиш, хорижлик олимлар ва конструк- 
торларни жалб этиш, университетларнинг фундаментал фанлари 
ва фирмаларнинг амалий фанларини интеграциялаштириш ор- 
к,али мунтазам равишда янги махсулотлар, юкрри технологиялар 
яратишни кузда тутади.

Саноат сиёсати — ишлаб чикдришнинг усишига, фан-техника 
ютукдарини ишлаб чицти  ва жорий этиш га. ик.тисодиётнинг тармок 
таркибини яхшилашга ва тайёр махсулот экспортини ривожланти
риш га каратилган давлатнинг узок, мудцатли чора-тадбирлар мажмуи.

Саноат сиёсатининг Рарбий Европа модели — истицболли 
тармокдарни ривожлантириш ва зарар келтирувчи тармокдарни 
тугатиш оркдли ик,тисодиётнинг мавжуд таркибининг аста-секин 
яхшиланиб бориши.

Саноат сиёсатининг «Шаркай Осиё» модели — юкрри техно- 
логияли тармокдарни куллаб-кувватлашга йуналтирилган булиб, 
иктисодий уеишнинг, биринчи навбатда, фан-техника ютукдари 
ва юкрри технологияларни узлаштиришга (инновацияларга) 
богликдигига асосланади.
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Назорат саволлари:

1. Ик^исодиётни модернизациялашнинг зарурлигини асосланг?
2. Ж а\он мол ия ви й - и к^исод и й инк,ирозидан чик,ишда икти- 

содиётни модернизациялашнинг урни нималардан иборат?
3. Модернизациялашнинг ик^исодиёт таркибида чу кур узга- 

ришларни амалга оширишдаги урни к;андай?
4. Иктисодиётни модернизациялаш моделларининг узига хос 

хусусиятлари нималардан иборат?
5. Хитой икд'исодиётини модернизациялашнинг принциплари 

ва узига хос хусусиятларини аникданг?
6. Инновацион сиёсат нима ва унинг кдндай моделлари 

мавжуд?
7. Утиш ик^исодиёти мамлакатларида модернизациялашни 

амалга ошириш хусусиятларини белгиланг?
8. Давлат инновация сиёсатининг йуналишларини аникданг?
9. Инновацион стратегия нима ва унинг кдндай турлари 

мавжуд?
10. Иктисодиётни модернизациялашда саноат сиёсатининг 

тутган урнини белгиланг?
11. Узбекистонда ищ-исодиётни модернизациялаш стратегия- 

сининг таркиби ва амалга оширишнинг устувор йуналишларини 
тавсифлаб беринг?

269



IX БОБ. УЗБЕКИСТОН ИКТИСОДИЁТИНИ 
МОДЕРНИЗАЦИЯЛАШДА ХОРИЖИЙ 

ИНВЕСТИЦИЯЛАРНИНГ УРНИ

9.1. Хорижий инвестицияларни миллий иктисодиётга 
жалб этишнинг х,олати ва таркиби

И к^тисодий ислсдотларни чукурлаштириш ва иктисодиётни 
модернизациялашнинг мухим омилларидан бири — иктисодиетга хо
рижий инвестицияларни жалб этишдан иборат. Бу борада мам- 
лакатда амалга оширилаётган инвестиция сиёсати куйидаги та- 
мойилларга асосланади:

— ташк,и иктисодий фаолиятни эркинлаштириш;
— хорижий инвестицияларни жалб этишнинг хуку кий ва 

институционал асосларини такомиллаштириш;
— хорижий инвесторларга нисбатан «очик, эшиклар» сиёса- 

тини изчиллик билан олиб бориш;
— хорижий инвестицияларни ракрбатбардош мах,сулот ишлаб 

чикдриладиган устувор тармокдарга йуналтириш.
Хорижий инвестицияларни миллий икдисодистга кенг мик,ёс- 

да жалб этиш утиш даврининг стратегик ва жорий вазифадарини 
хал этиш зарурияти билан бонгак- Ушбу вазифалар ичида энг 
мухи мл ар и — икдисодиётда таркибий узгартиришларни амалга 
ошириш, мамлакатнинг экспорт салохиятини мустахкамлаш, ик
тисодиётни модернизациялаш, юкрри технологик ракобатбардош 
тармокдарни яратиш, илкор хориж технологияси ноу-хау ва 
бошкарув тажрибаларини жалб этишдир (9.1.1-жадвал).

У збекистан иктисодиётига хорижий инвестициялар ок,и- 
мининг жадал суръатларда усишини куйидаги омиллар белги- 
лаб бермокда:

1) мамлакатдаги инвестиция мухитининг баркдрорлиги. 
Й ирик инвестицион лойихалар узок, муддатга мулжаллаб амал
га ош ирилиш и билан характерланади. Ю крридаги сабабларга 
кура инвесторларга, биринчи навбатда, хорижий инвесторларга 
бизнес олиб бориш учун кулай инвестиция мухити, ишонч 
керак;
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9 .1 .1-жадвал 
Узбекистан Республикаси ялпи ички махсулоти 

ва инвестициялар усиш суръа гларининг узгариши161

Йиллар
Ялпи ички 
махсулот 

(млрд. долл.)

Олдиигн йилга 
нисбатан % да

Инвестициялар 
(млрд. долл.)

Аввалги 
йилга 

нисбатан, % 
хисобида

2002 7,4 104,2 1,4 103,8
2003 9,7 104,4 1,9 104,5
2004 12,2 107,7 2,5 105,2
2005 15,2 107,0 2,9 107,0
2006 17,0 107,3 3,3 109,1
2007 22,3 109,5 4,7 122,9
2008 28,1 109,0 6,5 128,3
2009 32,1 108,1 8,2 124,8

2) валюта курсини тартибга солишдаги ижобий узгаришлар. 
М иллий валютанинг диверсификациялашуви, махаллий товар 
ишлаб чик,арувчиларга хорижий товар ишлаб чикарувчилар ва 
импорт к;илинадиган товарларга нисбатан рак,обат курашида 
маълум афзалликни беради;

3) 2008 йилга к,адар жах,он товар бозорларидаги ижобий 
\олатлар ва миллий экспорт таркибидаги асосий товарларга 
(олтин, мис, пахта) кулай нарх конъюнктураси йирик миллий 
экспортёрларнинг молиявий имкониятларини кенгайтирди ва 
узларининг инвестицион дастурларини молиялаштиришнинг 
фаоллаш тирилишига, кенгайишига олиб келди. Бу эса, уз нав- 
батида, узаро б о ти к , гармокдар махрулотига талабнинг усишига 
сабабчи булди ва мультипликатор самарасини ^аракатга 
келтирди;

4) давлат молияси ва давлат карзига хизмат курсатиш 
^олатининг муътадиллашуви, мамлакатимизга 18 ойлик импорт 
микдорига тенг олтин-валю та захираларининг жамланишига, 
бюджет такчиллигини бартараф этишга ва 2005 йилдан бошлаб 
бюджет профицитига чикиш га имкон берди.

Мамлакатимиз ик,тисодиётига киритилаётган хорижий инвес
тициялар таркибида жиддий ижобий узгаришлар содир булди. 
Жумладан, 2000 — 2009 йилларда хорижий инвестицияларнинг 
жами инвестициялар таркибидаги х,иссаси 23,2% дан 35,4% гача

161 Узбекистан Республикаси Давлат Статистика кумитаси маълумотлари
асосида хисобланган.



ортди. ТТХИнинг жами инвестициялардаги улуши эса 3,3% дан 
30,5% гача, жами хорижий инвестициялардаги хиссаси эса 14,4% 
дан 86,2% га к,адар купайган (9.1.2-жадвал).

9.1.2-жадвал
Хорижий инвестицияларни ик г̂исоднётта жал б кцлиш динамикаси162

Курсаткичлар
=я
о
о

«
о

«
ГЦ
о

>5
СП
О

>я

о

>5
1Г)
О

’5
40
О о

’5
оо
о

о\
о

<4 ГЧ N N гц ГЧ

Жами инвести
циялардаги хори
жий инвестиция 23,2 30,9 20,4 24,0 24,5 21,7 19,0 24,5 25,8 35,4
лар улуши, %
Жами инвести
циялар таркибида 
ТТХИ улуши, %

3,3 5,3 4,7 8,1 10,0 14,9 14,1 20,6 20,9 30,5

Жами хорижий
инвестициялар 
таркибида ТТХИ 14,4 17,2 23,2 33,8 40,9 68,5 73,9 84,0 80,8 86,2
улуши, %

Инвестиция жараёнларини фаоллаштиришга к,аратилган чо- 
ра-тадбирлар туфайли 2000 — 2009 йилларда иктисодиётга йунал- 
тирилган инвестициялар ^ажми сезиларли даражада ортди. 
Ицтисодиётни ривожлантириш учун барча молиявий манбалар 
хисобидан 2009 йилда 8,2 млрд. доллар микдорида инвестициялар 
жалб этилди. Ушу курсаткич 2008 йил билан таккослаганда, 
24,8% га куп булиб, ялпи ички ма^сулотга нисбатан инвес
тициялар улуши 26,1% ни ташкил этди.

2002 йилда марказлашган инвестициялар \ажми умумий инвес- 
тицияларнинг 43,6% ини ташкил этган булса, 2009 йилга келиб 
ушбу курсаткич 20,1% ни ташкил этди (9.1.3-жадвал). Бюджет 
маблаглари х,исобига амалга оширилаётган инвестициялар улуши 
23,5 пунктга камайди. Вазирликлар тизимида сох,ани ривожланти
риш учун очилган макрадли фондлар хргсобига амалга оширилаётган 
инвестициялар улушининг кескин ошиши кузатипмокда. 2002 йилда 
ушбу манба улуши 1,4% ни ташкил этган булса, 2009 йилга келиб 
7,6% га етди. Давлат кафолати остида жалб кдлинган инвестициялар 
\ажмини 16,8% дан 4,3% гача туширишга эришилди, тутридан-турри 
хорижий инвестициялар улуши эса 3,9% дан 27,9% гача ортди.

162 Узбекистан Республикаси Давлат Статистика кумитаси маълумотлари
асосида хисобланган.
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9.1.3-жадвал
2002 — 2008 йилларда инвестицияларни молиялапггириш 

манбалари таркибининг узгариши, фоиз х;исобида163

т / р Манбалар

20
02

 
й.

20
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й. >5

4 t
О
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« S 20
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! 1
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20
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20
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20
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й.

Жами инвестициялар 100 100 100 100 1 0 0 1 0 0 1 0 0 100
1. Марказлашган инвести

циялар шу жумладан 43,6 36,4 31,8 23,4 22,5 2 0 , 1 2 0 , 0 2 0 , 1

1.1. Бюджет маблагаари 25,5 17,0 14,9 12,7 10,7 9,0 8,9 8 , 1

1.2. Бюджетдан ташкари маб- 
лагаар 1,4 0,4 2,4 4,7 6,9 6,1 7,6 7,6

1.3. Давлат кафолати остида 
олинган кредитлар 16,8 19,1 14,5 6,0 5,0 5,0 3,5 4,3

2 . Марказлашмаган инвес
тициялар шу жумладан

56,4 63,6 68,2 76,6 77,5 79,9 80,0 79,9

2 . 1 . Корхоналар маблаглари 38,3 41,9 43,2 48,7 48,3 47,6 43,6 36,3
2 . 2 . Тижорат банклари маб- 

лаглари 2.2 2.6 2,6 2,4 3,4 3,1 7,9 5,2
2.3. Тугридан-туфи хорижий 

инвестициялар ва кре
дитлар

3,9 7,3 10,0 13,2 14,1 17,8 25,8 27,9

2.4. А\оли маблаглари 1 2 , 0 1 1 , 8 12,4 1 1 , 8 11,7 11,3 1 0 , 8 10,6

Ушбу жараён ижобий холат >сисобланиб, щтисодиётитмизга 
модернизациялаш лойи^аларига узок, мудцатли инвестициялар 
киритилаётганини курсатади, жах,он молиявий-ищпсодий инк,иро- 
зининг Узбекистан ик^исодиётига салбий ок^батлари таъсирини 
камайтирувчи ва юмшатувчи омил булиб хизмат кдпади.

Узбекистон Республикаси Президента И.А.Каримов таъкид- 
лаганларидек, «... ташк,и карзлар аксарият лолларда узок, муд- 
датга, факат иктисодиётнинг стратегик тармокларини модер
низация к,илиш, кичик бизнес ва хусусий тадбиркорлик 
субъектларини куллаб-кувватлаш буйича инвестиция лойи*а- 
ларини молиялаш учун жалб килинмокда»164.

Мамлакатимизга киритилаётган хорижий инвестицияларда 
давлат кафолатининг камайиб боришини хорижий инвесторларда 
республикамизда олиб борилаётган иктисодий сиёсатга булган

163 Узбекистон Республикаси Давлат Статистика кумятаси маълумотлари 
асосида хисобланган.

164 Каримов И.А. Асосий вазифамиз — ватанимиз тарак,к,иёти ва халк,имиз 
фаровонлигини янада юксалтиришдир. — Т.: «Узбекистон». 2010. 37-6.
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ишонч ортиб бораётганлиги билан изо^лаш мумкин. Шу билан 
бирга, иктисодиётни модернизациялаш шароитила, давлат 
томонидан ик'гисодий манфаатли булмаган лойихаларни молия- 
лаш тухтатила бошланди. Хукумат томонидан фа кат иктисодий 
манфаат чегараланган ёки умуман булмаган ижтимоий мухим 
лойихалар кафолатланади. Булар, биринчи навбатда, сув таъми- 
ноти, таълим ва соеликни  саклаш, транспорт ва ал о ка 
инфраструктураси со\аларидаги лойи^алардан иборат.

Хорижий инвестицияларнинг усишида халкаро молия инсти- 
тутлари кар п а р  и доирасида импорт алокаларни кайд этиш 
тартибининг соддалаштирилиши, саноат корхоналарини модер
низациялаш ва техник кдйта таъминлаш, солик юкининг пасайти- 
рилиши, махсулот такримлаш тугрисидаги битимнинг кулланиши, 
шунингдек, хорижий инвесторлар билан инвестиция шартнома- 
ларини тузиш йули оркали алохдца имтиёзлар \амда преферен- 
циялар такдим килиш асосий омиллар булди. Иктисодиётни 
эркинлаштириш шароитида донор мамлакатлар билан истикбол- 
даги устувор йуналишларни аникдаш борасида биргаликдаги ишлар 
жадаллашди. Бунда, биринчи навбатда, асосий эътибор минтака- 
лараро х;амкорлик лойихдларини амалга ошириш, коммунал 
тармокда ислохртларни чукурлаштириш, экин ер майдонларининг 
мелиоратив хрлатини яхшилаш, кадрлар тайёрлашнинг миллий 
таълим дастурини амалга ош ириш т кумаклашиш, тиббиёт 
муассасаларини юкрри технологиядаги ускуналар билан жихозлаш, 
молиявий ташкилотларнинг самарадорлигини ошириш кабиларга 
Каратилди. Хусусан, дунёнинг катор давлатлари, биринчи навбатда, 
бугунги кунда бизда асосий хдмкор сифатида каралувчи, иктисодий 
алокалар жадал ривожланаётган, куиша инвестицион лойихалар 
амалга ошириш режалаштирилаётган ёки кузда тутилаётган Россия, 
Хитой, Япония, Корея Республикаси ва бошкд мамлакатлар билан 
савдо-иктисодий х,амкорлик алокалари баркарор суръатларда 
ривожланмокда.

Иктисодиётга жалб этилаётган хорижий инвестицияларнинг 
тармок таркибида жиддий узгаришлар содир булмокда. Икти
содиётни эркинлаштириш боскичларида иктисодиётга йунал- 
тирилган хорижий инвестициялар таркибида саноат улуши етакчи 
уринни саклаб колган холда пасайиш тенденциясига эга. Кишлок 
хужалиги тар моги ни ривожлантиришга каратилган хукуматнинг 
саъй-харакатларига карамасдан кишлок хужалигига йуналтирил- 
ган инвестициялар улуши тармок эхтиёжига нисбатан пастрок 
даражада сакланиб турибди (9.1.4-жадвал).
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9.1.4-жадвал
Ицтисодиёт тармоклари буйича хорижий инвестициялар таркиби, 

жамига нисбатан фоиз х,исобида165

Иктисодиёг сох,алари
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Жами 100 100 100 100 100 100 100 100
]. Ишлаб чик;ариш со\а- 
си 93,0 90,0 85,0 86,8 82,7 89,5 84,3 92,6 92,5
Саноат 62,4 69,4 69,6 46,1 39,0 46,4 41,3 57,7 57,3
К^шлок, ва урмон хужа- 
лиги 4,6 4,9 6,1 4,0 0,7 3,0 5,2 3,7 4,3
Курилиш - 0,02 0,01 - — 0,3 1,3 4,8 4,4
Транспорт ва алок,а 24,7 14,2 7,3 32,9 37,8 38,6 30,9 25,3 25,5
Савдо ва умумий ов^ат-
ланиш, моддии-техника 0,1 0,2 0,1 1,0 0,3 0,9 0,8 0,8 0,7
таъминоти
Ишлаб чицариш со\а-
сининг бош^а пб-ьектм.ч- 1 ^ 1 3 n  S ? я 4  0 0 1 4  7 (1 7 0 3
ри
11. Ноишлаб чик,ариш 70 10,0 15 0 13 ? 17 3 10 5 15 7 7,4 7 5со\аси

Республикамиз иктисодиётига хорижий инвестицияларни 
жалб килиш нафакдт хорижий шериклар билан хамкорликда 
янги, истикболли лойи\аларни амалга ошириш, балки янги 
замонавий техника, ластго\ ва ускуналар, технология ва ноу- 
хауларни жорий этиш, шу асосда ишлаб чикариладиган махру- 
лотларнинг юкори сифатини таъминлашга «.аратилган.

Хорижий инвестицияларни жалб килишнинг худ уд и й так- 
рибида нотекислик сакданиб крлмокда. Инвестицияларни так,- 
симлашда кулай жойлашувга эга, инфратузилмаси ривожланган 
индустриал минтакалар — Тошкент шаэфи, Тошкент вилояти, 
Навоий вилояти \амда устувор, стратегик ах,амиятга эга 
лойи\алар молиялаштирилаётган Кдшкдцарё вилояти х,иссаси 
юкрри булгани холда, к,ишлок, хужалик ма^сулотлари етишти- 
ришга ихтисослашган Сирдарё, Хоразм, Жиззах вилоятларининг 
улуши оз х,исобланади (9.1.5-жадвал).

165 Узбекистан Республикаси Давлат Статистика кумитаси маълумотлари
асосида хисобланган.
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9 / 5-жадвал
Хорижий инвестиция ва кредитларнинг мингакавий 

таркибининг узгариши, (%)166
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Узбекистон
Республикаси 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Кора калпогистон 
Республикаси 1,7 1,6 2,8 8,4 5,1 6,1 0,5 1,6 0,3
Андижон вилояти Ы 4,6 4,9 1,8 3,7 2,5 1,1 3,4 5,4
Бухоро вилояти 2,1 1,0 2,9 4,8 4,1 3,8 36,0 11,7 1,4
Жиззах вилояти 3,4 4.4 0,1 1,2 0,7 1,9 0,4 1,1 1,3
Кашкдцарё вилояти 25 24,4 16,9 9,5 7,9 17,7 16,7 31,7 35,0
Навоий вилояти 5,8 11,8 3,5 1,4 7,8 0,8 0,5 2,9 0,2
Наманган вилояти 0,9 2,7 3,7 1,6 1,9 1.7 1,1 2,6 1,9
Самарканд вилояти 3,4 2,4 1,9 3,5 5,2 4,0 1,1 2,2 2,4
Сурхондарё вилояти 1,0 0,3 0,2 2,4 1.6 1,7 0,9 5,0 0,9
Сирдарё вилояти 0.9 1,5 0,4 2,1 1,4 2,3 0,2 0,6 2,9
Тошкент вилояти 8,7 7,4 8,9 10,6 8,1 6,3 3,6 3,4 9,6
Фаррона вилояти 4,5 14 22,8 2,3 2,4 3,1 1,4 4,9 4,1
Хоразм вилояти 1,5 2,7 10,2 3,7 1,4 4,6 1,9 0,8 0,5
Тошкент шахри 39,8 21,1 20,8 46,7 45,7 43,7 34,9 28,1 34,1
Т аксимланмаган 
маблаклар - 0,1 - - 3,0 - - - -

Тахдиллар курсатишича, республика худудларига хорижий 
инвестицияларни жалб килишда кдтор муаммолар мавжуд:

— инвестиция инфратузилмасининг етарлича ривожланма- 
ганлиги — банклар, инвестиция фонддари, сугурта ва лизинг 
компаниялари фаолиятини рагбатлантириш ва инвестиция 
лойи^аларини амалга оширишда уларнинг иштирокини самарали 
йулга куйиш;

— тадбиркорларнинг бизнес-куникмалари, шу жумладан, 
инвестиция лойидалари билан ишлаш тажрибаси ва ^укук^й 
билимлари етарли эмаслиги -  худудаарда консалтинг, маркетинг 
ва юридик хизмат курсатувчи марказлар ташкил этиш ва 
фолиятини ривожлантириш;

166 Узбекистан Республикаси Давлат Статистика кумитаси маълумотлари
асосида х,исобланган.
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— инвестиция таклифлари ва л ой и ха техник-ик^исодий асос- 
ларининг белгиланган талабларга жавоб бермаслиги — тадбиркор- 
ларга инвестиция лойихаларини ишлаб чикцшда тижорат банк- 
лари, худудлардаги савдо-саноат палатаси ва бошкд масъул идора- 
лар томонидан амалий ёрдам курсатилишини махаллий хоким- 
ликлар томонидан ташкил этиш ва доимий назоратга олиш;

— лойиха ташаббускорлари м о л и я в и й - и к,ти сод и й холатининг 
ночорлиги — инвестиция дастурлари ва худудларни ижтимоий- 
иктисодий ривожлантириш буйича дастурларга киритиш таклиф 
этилаётган лойщ алар ташаббускорларининг молиявий-иктисодий 
Холатининг махаллий хокимликлар ва тижорат банклари томони
дан чукур тахдил килиниши;

— махаллий хокимликларнинг хорижий инвесторларни ХУДУД 
туррисида тулик инвестицион мухитга оид маълумотлар билан 
таъминлашда фаол иштирок этмаётганлиги — хорижий инвес
торларни тулак,онли равишда ахборот (инвестиция лойихалари ва 
бизнес таклифлар базаси, ХУДУДИЙ матбуот нашрлари, ик^тисодий 
тахлил хом ашё ва мехнат салохияти туфисида маълумотлар) 
билан таъминлаш учун хар бир ХУДУД буйича «Вилоят инвестиция 
салохияти» вэб-порталини ташкил этиш, инвестиция фаолиятига 
оид конференциялар, семинарлар ва такдимотлар (республика 
худудида ва хорижий мамлакатларда) утказиш.

Айрим корхоналарда махсулот ишлаб чикариш ва уни 
экспорт кдлишдаги мавжуд муаммолар:

— хом ашё сотиб олишга айланма мабяарлар етишмаслиги — 
корхонанинг молиявий-иктисодий ахволини урганиб чик,иб, уни 
молиявий соетомлаштириш, царзларини реструктуризация килиш 
буйича мувофикдаштириш ишларини одиб бориш оркали 2010 
йил экспорт истикболини бажаришга амалий ёрдам курсатиш;

— кишлок, хужалик махсулотларини кайта ишловчи корхо
наларда хом ашёнинг етишмаслиги (помидор, урик, ва б.) — 
ишлаб чикариш кучларини окилона жойлаштириш ва хом ашё 
базаси билан боюгак масалаларни лойиха ташаббускорлари билан 
бирга ишлаб чик,иш;

— инфратузилмага оид муаммолар, шу жумладан. Корхона- 
ларнинг электр энергия, табиий газ, сув ва ёкдлга махсулотлари 
билан таъминлашда узилишлар мавжудлиги — экспортёр корхо- 
наларни узлуксиз равишда электр энергияси ва табиий газ билан 
таъминлаш буйича чора-тадбирлар ишлаб чикцш ва назоратга олиш;

— технология ва асбоб-ускуналарнинг эскирганлиги, ишлаб 
чикарилган махсулотнинг халк;аро стандартларга жавоб бермас
лиги ва ракобатбардош эмаслиги — технологик асбоб-ускуна-
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ларни замонавийлаштириш макрадида халкдро кургазма-савдо- 
ларда иштирок этишни таъминлаш, тежамкор технологияларни 
танлаш ва уларни молиялаштириш манбаларини аникдаш;

— корхоналарда маркетинг хизматининг туфи ташкил к,и- 
линмагаюшги, товар ишлаб чикарувчиларнинг чет эл бозорлари, 
ишлаб чикарувчилари ва харидорлари туфисидаги маълумотлар 
билан таъминланмаганлиги, корхоналарда маркетинг билан шу- 
гулланувчи ходимлар билимининг, малакасининг етарли даражада 
эмаслиги — кичик бизнес ва хусусий тадбиркорлик субъектларининг 
ишлаб чик,ариш хдмда экспорт сагкщшти, маркетинг ва махру- 
лотларни сотишга багишланган укув мадпулотлари, семинарлар ва 
кургазмаларни ташкил этишни мунтазам йулга куйиш лозим.

Ик^исодчи олимлар фикрига кура, хорижий инвесторларни 
жалб этишга йуналтирган хусусийлаштириш сиёсати туфидан- 
туфи инвестицияларни жалб к,илиш ^ажмини сезиларли даражада 
ошириши мумкин. Тахдиллар курсатишича, хусусийлаштириш 
жараёнида хорижий инвестицияларни жалб кдниш мамлакатдаги 
бизнес юритиш ва инвестициялар учун яратилган инвестицион 
муэдит билан узаро чамбарчас боглик, булиб, бозор исло^отларини 
амалга оширишда муайян ютукдарга эришилган икуисодиётларда 
хусусийлаштириш сиёсати воситасида йирик хорижий инвес
торларни жалб этиш имконияти боцщаларга нисбатан юкрри 
булади. Бундай хрлда миллий иктисодиётга маблаг жойлашганлиги 
билан боглик бозор хатарлари даражаси паст, деб х^исобланади.

Узбекистонда хусусийлаштириш кагор боск^чларда амалга оши- 
рилиб, дастлаб кичик корхоналар, хизмат курсатиш сохаси объект- 
лари хусусий мулкка айлантирилди. Кейинчалик урта хджмдаги 
корхона ва объектларга эътибор кдратилиб, сунгги йилларда йирик 
корхоналарни хусусийлаштириш жараёни давом этмокда.

2007 — 2010 йилларда хусусийлаштириш дастурини амалга 
ошириш натижасида 2008 йилда давлат корхоналари хдмда ишлаб 
чикариш ва ик^тисодиётнинг ижтимоий со^асидаги 392 та объект 
мулкчиликнинг нодавлат шаклига узгартирилди (9.1.6-жадвал).

Ушбу объектлар совнщни сакдаш (54 та), хал к; таълими (38 
та), копилок, ва сув хужалига (23 та), махдллий )^укумат идоралари 
кдрамоиздаги ижтимоий инфраструктура объектлари (171 та) ва 
ик^исодиётнинг боища тармокдаридаги корхона ва муассасалардир 
(103 та).

2003 — 2008 йилларда хусусийлаштирилган объектларнинг ак- 
сарият кисмини хусусий шахсларга сотиш (386 та) тенденцияси 
сакданиб крлди ва 6 та давлат ташкилоти масъулияти чекланган 
жамиятга (МЧЖ) узгартириш орк,али хусусийлаштирилди. Ушбу
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ташкилотларнинг биронтасида акционерлик жамиятига айланти- 
риш оркдл и хусусийлаштирилиши кузатилмаган. Хозирга келиб 
хусусийлаштирилиши керак булган деярли барча йирик ва урта 
корхоналар нодавлат мулк шаклига узгартирилди. Шунинг учун 
иктисодиётни модернизациялаш шароитида амалга оширилаётган 
хусусийлаштириш жараёни аввалги боск,ичларда давлат корхона- 
лари негизида тузилган хужалик жамиятларининг устав фондида 
давлат аралашувини минимал даражага кдаскартиришга йунал- 
тирилгаи.

9.1.6-жадвал
Давлат объектларини хусусийлаштириш 

курсаткичлари (бирликда)167

2003 й. 2004 й. 2005 й. 2006 й. 2007 й. 2008 й.
Хусусийлашгирилган дав
лат корхоналарининг (иш- 1519 1228 980 673 631 392
соха объектлари) сони
Шу жумладан:
Акционер жамиятларга 
узгартирилган корхоналар 
сони

75 28 3 9 - -

Масъулияти чекланган жа
миятларга узгартирилган 
корхоналар сони

981 62 75 55 38 6

Хусусий шахсларга сотил
ган корхоналар сони 396 1038 902 599 593 386
Давлат пакетлари хусусий 
шахсларга сотилган ак
ционер жамиятлар сони

972 446 117 88 60 27

Устав жамгармасида дав
лат улуши хусусий шахс
ларга сотилган масъулия
ти чекланган жамиятлар 
сони

124 365 382 119 23 53

2008 йилда инвесторлар, шу жумладан, хорижий инвестор- 
ларга 27 та акционерлик жамиятлари назорат ва чекловчи, акция- 
ларнинг давлат пакетлари 53 та МЧЖнинг устав жамгарма- 
ларининг улуши сотилган. Бу куриб чик,илаётган йилда сотилган

167 Узбекистан иктисодиёти. 2008 йил учун ахборот-таэушлий бюллеге1ш. — Т.: 
2009. 41-6.
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мазкур активлар курсаткичидан хусусийлаштириш дастурида 
кузда тутилган ва утган йилги амалга оширилган курсаткичлардан 
анча кам. Устав жамгармасидаги давлат улуши хусусий шахсларга 
сотилган МЧЖлар бундан истисно.

Акцияларнинг давлат пакетларини ^амда МЧЖ устав жамгар- 
маларида улушларни сотиш х,ажмларининг камайиши куйидаги 
омилларга боглик,:

— Узбекистоннинг хужалик юритувчи жамиятлари инвестицион 
жозибадорлигининг пасайиши;

-  жа^он молиявий-ик,тисодий инкдрози туфайли хорижий 
инвесторлар учун хусусийлаштирилаётган объектлар кцйматининг 
юкррилиги.

Кдйд этиб уталган омиллар таъсири туфайли иктисодиётнинг 
асосий тармокдаридаги кдтор корхоналарнинг юк,ори ликвидди 
давлат пакетларининг савдога куйилиши вактинча тухтаталди.

Хусусийлаштиришнинг ушбу боскцчига хос хусусиятлардан 
бири — давлат мулкининг сотилишига устуворлик берилиши, би- 
ринчи навбатда, ик,тисодиётнинг асосий тармокдари корхона- 
ларининг акциялари, биржадан таищари бозорда танлов савдолари 
хдмда инвесторлар билан турридан-турри музокаралар утказиш 
йули билан сотиш хисобланади. Хусусийлаштиришнинг бу усул- 
ларига устуворлик беришнинг сабаби шундаки, янги мулкдорлар 
нафакдт объекгнинг хусусийлаштириш мажбуриятини тулаш, 
балки ишлаб чикдришни ривожлантириш учун маълум бир 
инвестиция суммасини киритиш шартини хам к,абул кдгсиб сотиб 
оладилар. Ш у тарзда, 2008 йилда акцияларнинг давлат пакета ва 
бонща мулк шаклларини сотиб олувчилар томонидан 34,2 млрд. 
сум ва 54,8 млн. доллар микдорида инвестицион мажбуриятлар 
Кабул килинган.

Инвесторларга танлов асосида «ноль» сотув кийматида 50 та 
икуисодий ночор давлат корхоналари ва ижгимоий инфраструктура 
объектлари кдрзларни ёпиш, хусусийлаштирилаётган обьектн и 
шдгисодий ва молиявий сорломлаштиришга йуналтирилган инвес
тицион мажбуриятларни кдбул кдш ш  шарти билан берилган. Сотиб 
олишга сарфланган харажатлардан таищари хусусий шахслар олган 
инвестицион мажбуриятларининг умумий к,иймати 15,6 млрд. сум 
ва 17,6 млн. долларни ташкил кзялди.

2008 йилда Давлат Мулк кумитасининг махсус х,исобдарига ху- 
сусийлаштариш ва давлат активларидан фойдаланишдан 130,7 млрд. 
сум тушди. Ушбу курсаткич 2007 йилга нисбатан 17,2% га купдир. 
Сотилган объектлар микдорининг камайишига карамай, хусусий- 
лаштиришдан тушган тушумларнинг усиши, кдтор йирик кор-
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хонапар, жумладан. «Алгоритм» -  45,5%, «Тошкоммунал таъминот» 
— 48,0%, «Сувмаш» — 47% каби акционер жамиятлари акциялар 
пакетининг хусусий мулкка сотилиши натижасида амалга ошди.

9.2. Иктисодиётни модернизациялаш ва техникавий кайта 
куроллаш нришда хорижий инвестицияларнинг урни

Узбекистон Республикаси Президента И.А.Каримов жа\он 
молиявий-ицтисодий инк,ирозига багишланган асарида 2009 — 
2014 йилларга мулжалланган мамлакат ик^гисодиётини модерни
зациялаш дастурини ишлаб чик^иш тугрисидаги масалага ало\ида 
эътибор к,арагди. Ушбу дастурда ик.тисодиётимизнинг асосий 
тармокдарини модернизация к,илиш ва техник янгилаш, 
мамлакатимизнинг янги марраларни эгаллаши учун кучли туртки 
берадиган ва жахрн бозорида ракрбатдошлигини таъминлайдиган 
замонавий инновация технологияларини жорий кдлиш буйича 
мак,садли лойих1алар уз ифодасини топган.

Мазкур кенг куламли дастурни амалга ошириш учун 
мамлакатимизда сунгги йилларда жиддий тайёргарлик куриб 
келинмокда. Жа^он молиявий-ик,тисодий инкирози бу жараённи 
янада жадаллаштиришга туртки бериб, уни \ар  томонлама тез- 
лаштиришни такозо этмокда.

Инкирозга к,арши чоралар дастурини амалга оширишда 
инвестицияларни жалб этиш, аввало, ички манбаларни сафарбар 
этиш хисобидан иктисодиётимизнинг мухцм тармокдарини жадал 
модернизация кдлиш , техник ва технологиялар, кбайта жих,озлаиг, 
транспорт коммуникацияларини янада ривожлантириш ва иж- 
тимоий инфратузилма объектларини барпо этиш хдл килувчи 
устувор йуналишга айланди.

«Инвестиция дастури ва техник модернизациялаш буйича 
тармок дастурлари доирасида 2009 йил мобайнида 690 та 
инвестиция лойи^аси амалга оширилди. Уларнинг 303 таси 
муваффа>;иятли якунланди. Республикамизда жами 22 та йирик 
ишлаб чикдриш объекта, жумладан, нефть-газ, кимё, металлургия 
саноатида 8 та, машинасозлик саноатида 9 та ва курилиш 
индустриясида 5 та объект фойдаланишга топширилди»168.

Инк,ирозга карши чоралар дастурини амалга ошириш 
шароитида ик,тисодиётимизни модернизация к;илиш, техник ва 
технологик янгилаш, унинг ракрбатдошлигини кескин ошириш, 
экспорт салох,иятини юксалтиришга каратилган мухим устувор

168 Каримов И.А. Асосий вазифамиз — ватанимиз тарак,к,исти ва халк,имиз 
фаровонлигини янада юксалтиришдир. — Т.: «Узбекистон». 2010. 43-6.
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лойи\аларни амалга ошириш буйича Дастур ишлаб чикдлди. 
Ушбу дастур доирасида умумий киймати 42,5 млрд. доллардан 
зиёд булган к,арийб 327 та инвестиция лойщ аси амалга 
оширилади. 2009 — 2014 йилларда амалга ошириш кузда тути- 
лаётган инвестицион лойихдларнинг 73,5% и янги курилиш, 
23,1% и модернизация ва тиклашга, 3,4% и бошкд йуналишларга 
сарфланади (9.2.1-жадвал).

9.2.1-жадвал
2009 — 2014 йилларда ишлаб чицаришни модернизациялаш, техник 

ва технологик янгилаш буйича энг мухим лойихаларни амалга 
ошириш чора-тадбирлари Дастури169

И нвестицняларнииг Лойих,алариин1
Тикланиш ва Тижорат

таравдиёт
жамгармаси

банкларииуналиши умумий циймати маблаглари кредитлари
Молиялаштириш манбалари белгиланган ва келишилган, амалга 

ошириладиган ва амалга оширишга тайёрланган инвестиция лойихалари
Янги курилиш 15 395 2 795 468 12 132
Модернизация ва 
тиклаш 6 419 2 922 1 051 2 446

Бошка йуналишлар 1 160 101 - 1 059
Жами 22 974 5 818 1 519 1 059

Ишлаб чикиш боскичидаги янги инвестиция лойихала1§
Янги к у р и л и ш 9 580 2 624 942 9 014
Модернизация ва 
тиклаш 2 409 936 182 1 292

Бошка йуналишлар 256 — 256
Жами 12 245 3 560 1 124 7 561

Дастлабки тарзда ишлаб чикилаётган истикболли инвестиция лойи\алари
Янги курилиш 6 286
Модернизация ва 
тиклаш 1 014

Жами 7 300

2009 — 2014 йилларда амалга ошириш кузда тутилаётган 
инвестицион лойщ аларнинг 50,6% и нефть ва газ тармоги, 13,7% 
и транспорт ва инфратузилма, 10,6% и энергетика со\аси, 7,3% и

169 Жа\он молиявий-иктисодий инцирозя ок,ибатларинииг олдини олиш ва
ресл уБ л и зса п л л г барг^арар рм вож ла ллш н н н  таългинлаш бора си да  ам алга
оширилаётган ишлар. Барцарор ик,тисодий ривожланишнинг истикболдаги 
устувор йуналишлари ва 2010 йилги макроик,тисодий курсаткичларга эришиш 
омиллари хамда долзарб масалалари //Крракалпогистон Республикаси 
Вазиршар кенгаши, вилоятлар ва Тошкент ша\ар х,окимликлари рах,бар- 
ларининг минтацавий семинари материаллари. — Т.: 2010.

282



кимё саноати, 4,54% и tof- koh ва металлургия саноати, 2,7% и 
машинасозлик со\аси, 2,3% и курилиш моллари ишлаб чицариш, 
2,1% и енгил саноат, 1,4% и «Навоий» эркин индустриал- 
и^тисодий зонаси ва 4,9% и бошк;а тармокдар \иссасига тугри 
келади (9.2.1-расм).

Утиш ик,гисодисти мамлакатларида асосий капиталга сарфла- 
наётган инвестииияларнинг технологик таркибида жиддий уз- 
гаришлар содир булмокда. Жумладан, Россияда 2006 йилда 
асосий капиталнинг эскириш даражаси саноатда 45% ни, 
электроэнергетика сохдсида 60% ни, кдзилма бойликларни кдзиб 
олиш секторида 21,9% ни, цайта ишлаш саноатида 17% ни 
ташкил этган. Ушбу тармокдардаги асбоб-ускуналарнинг уртача 
хизмат муддати 20 йилдан ошиб кетган ва бу \олат асосий 
капитални янгилаш, модернизациялашни так,озо этади.

Россияда 2005 йилдан бошлаб инвестииияларнинг технологик 
таркибида курилиш монтаж ишлари, биноларни куриш 2006 йилгача 
уртача 43,5% ни ташкил этган. Асосий капиталга сарфланаётган 
инвестиция таркибида машина, ускуна, жщозларга сарфланган 
харажатлар улуши 1995 йидда 29,9% ни ташкил этган булса, 2006 
йилда 40,5% гача ортган булса, 2007 йилга келиб ушбу курсаткич 
37,4% гача пасайганлигини кузатиш мумкин170.

Энергетика;

Неф гь аа  газ 
тармоги; 21536

К ури лиш  м оллари  
и ш ла б  чикариш; 

983

Трансп орт  
инфратузилма; 5787 

Б ош калар ; 2101

Енгил саноат; 870

Навоий эркин 
индустриал- 

иктисодий зонаси ; 
596

9.2.1-расм. 2009 — 2014 йилларда амалга ошириш кузда тутилган 
инвестицион лойих,алар Дастури, млн. долл.171

170 Алексеев А.В., Кузнецова H.H. Современные инвестиционные 
приоритеты в российской промышленности. //ЭКО, № 4, 2009. С. 11,14,15.;
В.Цветков. Подкрепить инновационное развитие промышленной поли
тикой. / /  Экономист, № 3, 2009. С.ЗЗ, 34.

171 Уша манба.
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Узбекистан ик;тисодиётига жалб этилаётган инвеста циялар- 
нинг технологик таркибида ижобий узгаришлар содир булмокда. 
2000 — 2008 йилларда сарфланаётган инвестицияларнинг техноло
гик таркиби асосий капиталнинг пассив к,исми \исобланган 
курилиш-монтаж ишлари, биноларни куриш учун сарфланаётган 
харажатлар улуши 61,0% дан 45,4% га ёки 15,6 пунктга камайган. 
Шу билан бирга асосий капиталга сарфланаётган инвестиция 
таркибида машина, ускуна, жщ озларга сарфланган харажатлар 
улуши 25,0% дан 42,4% гача, яъни 17,4 пунктга ортди (9.2.2- 
жадвал).

9.2.2.-жадвал
Узбекистонда инвестицияларнинг технологик таркиби узгариши, 

жамига нисбатан фоиз х,исобида172
------- -------

Курсаткичлар
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Инвестициялар, жами 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Шу жумладан:
Курилиш-монтаж ишлари 61,0 48,2 53,1 46,5 46,5 48,7 49,6 56,8 45,4
Жи\озлар, ускуналар, ин- ?5 0 39 5 35 1 41 5 43 6 38,7 38,1 31,7 4">,4вентарлар учун харажатлар
Бошка ишлар ва харажатлар 14,0 12,3 12,3 12,0 10,8 10,8 12,3 11,5 12,2

Ушбу холат ик,тисодиётга сарфланаётган инвестицияларнинг 
асосий фондларни замонавийлаштиришга, тула янгилашга 
сарфлаш ва самарадорлигини ошириш имконини беради.

Демак, мамлакатимизда таркибий узгаришларни ва ик^тисо- 
диётни диверсификация к,илиш жараёнларининг давом этти- 
рилиши баркдрор ва мутаносиб икд’исодий усишни таъминлаш, 
миллий ик^тисодиётимиз рацобатбардошлигини ошириш \амда 
жадал таракдиётга зриш иш ниш  мух,им омили \исобланади.

9.3. Хорижий инвестицияли корхоналар хорижий 
инвестицияларни жалб этиш шакли сифатида

Бозор юдгисодиётига утиш хужалик юритишнинг турли 
мул кч или к шаклларига утишни талаб этади. Бугунги кунда хужалик 
юритишнинг аралаш мулк шаклига хос булган хорижий инвеста -

172 Узбекистан Республикаси Давлат Статитика кумигаси маълумотлари
асосида хисобланган.
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цияли корхоналар дам кенг фаолият курсатмокда. Иктисодист со\а- 
ларида эришилаётган ижобий узгаришлар хорижий инвестицияли 
корхоналар фаолиятини жадал ривожлантиришни такрзо этади.

Хозирги кунда мамлакатимизда фаолият курсатувчи хори
жий инвестицияли корхоналарга амалдаги соликдар ва божлар 
юзасидан цатор енгилликлар, имтиёзлар белгиланган. Ушбу 
имтиёзларнинг амал к^лиши инвестиция сиёсатининг асосини 
ташкил этиб, уз ижобий самарасини бермокда.

Хорижий инвесторлар иштирокидаги манфаатдор томонлар 
узларига кдрашди булган ресурслардан биргаликда фойдаланиш 
учун улар билан \амкорликда корхоналар ташкил этмокда. 
Узбекистонлик ва хорижий юридик шахслар дамда чет эл 
фукдролари бундай корхоналарнинг таъсисчилари булиши мумкин.

Хорижий инвестицияли корхоналарни ташкил этиш 
сабаблари турли-туман булиб, уларни ички, ташки ва стратегик 
сабабларга булиш мумкин (9.3.1-жадвал).

9.3.1-жадвал
Хорижий инвестицияли корхоналарни ташкил этиш сабаблари173

Инвестиция мухитининг устунликларидан фойдаланиш
Рискларни так,симлаш

Ички саоаблар Ишлаб чик,ариш микёсида тежаш
Бошкарувнинг янги усулларини урганиш
Хорижий бозорларга чикишни жадаллаштириш
Шартнома харажатларини камайтириш
Жахон бозорига чик,иш

Тапщи сабаблар Сиёсий кескинликнинг юмшаши
Миллий хукумат талаблари
Самарали ракаботни вужудга келтириш

Стратегик
сабаблар

Мустах,кам хом ашё базасига эга булиш
Технологиялар трансферта
Ишлаб чик;ариш диверсификацияси
Мамлакатда узок вакт фаолият олиб бориш имконияти

Мамлакатимизда фаолият курсатувчи хужалик субъектлари 
таркибида хорижий инвестицияли корхоналар улуши ортиб 
бормокда. Хусусан, 2009 йилда жами хорижий инвестицияли 
корхоналар сони 4443 тани ташкил этган булиб, жорий йилда 
янгидан ташкил этилган корхоналар сони 561 тани ташкил этди.

173 Кузиева Н. Хорижий инвестициялар иштирокидаги корхоналар молия 
ва кредит механизмини такомиллаштириш йуналишлари. Монография. —Т.: 
«КЭтеОБ-МОиУА», 2006. 62 бет.
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Албатта хорижий инвестицияли корхоналар орасида фаолият 
юритмаётганлари хам бор, лекин фаол ишлаб турган корхоналар 
сонининг тобора ошиб бориши ижобий курсаткич булиб, 
хорижий инвесторларнинг мамлакат ик^исодиётига к.изик.иши 
ортаётганидан ва умумий бизнес юритиш мухити яхшиланиб 
бораётганидан далолат беради.

Хорижий инвестицияли корхоналар томонидан ишлаб чи- 
карилган махсулотлар х,ажми йилдан-йилга ортиб бормокда. 
Бунинг амалий ифодасини хорижий инвестицияли корхоналар 
ишлаб чикдриш хажмининг мамлакат ялпи ички махсулотига 
нисбати аста-секин ошиб бораётганида кузатиш мумкин. Ушбу 
курсаткич 1996 — 2000 йилларда уртача 8,8% ни ташкил этган 
булса, 2004 — 2005 йилларда 16,0% дан ошди, 2007 йил нати- 
жалари буйича эса 20,5% га етди (9.3.2-жадвал).

9.3.2-жадвал 
Хорижий инвестицияли корхоналар фаолиятининг 

асосий курсаткичлари174

Курсаткичлар
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Фаолият юритаёт- 
ган корхоналар 
сони, бирликда

1795 1958 2087 2209 2412 2627 2919 3579

Ишлаб чицарил- 
ган ма\сулот (иш, 
хизматлар хажми), 
млрд. сум

386,7 610,2 1044,2 1437,2 1958,4 2523,9 3849,8 5786,3

Ишчиларнинг Ур
тача йиллик сони, 91,1 90,4 94,0 97,8 105,4 111.3 126.5 149.5
минг киши
Мехнатга х,ак ту- 
лаш харажатлари, 
млрд. сум

24,7 44,3 63,9 86,3 109,5 139,1 208,2 338,9

Хорижий инвестицияли корхоналарда 2007 йилда 149,5 минг 
киши иш билан банд булган. Бу республикамизда саноат ва 
хизмат курсатиш сохаларида (к,ишлок хужалигидан ташкдри) иш 
билан банд булганларнинг 1,7% ини ташкил этади. Саноат, савдо

174 Узбекистан Республикаси Давлат Статитика кумитаси маълумотлари
асосидя уисобланган.
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ва транспорт \амда алок,а сохаларида хорижий инвестицияли 
корхоналарла банд булганларнинг улуши нисбатан юкори булиб 
крлмокда. Хусусан, уяли ва халкдро алока сохаларида кушма 
корхоналар сони бир мунча юк;ори булганлиги сабабли, бу ерда 
хорижий инвестицияли корхоналар алока тармок^арида банд 
булганларнинг 17,5% ини иш билан таъминлаган.

Хорижий инвестицияли корхоналар ишчиларининг ойлик 
маоши махалпий корхоналардаги уртача маошдан анча юкрридир.
2007 йил якуни буйича ушбу корхоналарда Уртача иш хакининг 
республикадаги уртача иш хак>и даражасига нисбати 144% ни 
ташкил килди. Бундай холат хорижий инвестицияли корхоналарда 
ишлаб чик,ариш самарадорлиги юкррилигидан далолат беради.

Ишлаб чикдриш хажмига кура саноат тармокдари улушига 
хорижий инвестицияли корхоналар махсулотининг кдрийб 80% и 
тугри келади. Фаолият курсатаётган хорижий инвестицияли 
корхоналарнинг энг юк,ори улуши саноат тармогага тугри келади.
2008 йилда жами хорижий инвестицияли корхоналарнинг 48,8 % и 
саноат тармокида фаолият юритган (9.3.3-жадвал).

Сунгги 10 йил мобайнида машинасозлик сохасининг ишлаб 
чик,ариш хажми хорижий инвестицияли корхоналарнинг умумий 
махсулотида 31% дан 39% га кутарилди. Бунинг боиси шундан 
иборатки, республикамизда автомобилсозлик ва унга ало^адор 
тармокдар жадал суръатларда ривожланиб бормокда. Асакадаги 
автомобиль заводи томонидан ишлаб чик,арилаётган енгил 
машиналар сони йилдан-йилга усиб, 2009 йил натижалари буйича 
жами 215 мингдан ортик, автомобиль ишлаб чик,арилди. 2007 йил 
октябрда Узбекистан хукумати ва АКДЛнинг йирик компа- 
нияси«Женерал Моторз» уртасида битим имзоланиб, унга кура 
«вМ  Узбекистон» корхонаси ташкил этилди. Ушбу кушма корхо- 
нанинг ташкил этилиши республикамизда ишлаб чикариладиган 
автомобилларнинг янги турларини жорий этиш, сифатини 
таъминлаш ва уларни экспорт кдлиш имкониятларини янада 
кенгайтириб, ушбу завод билан узвий хамкорликда фаолият 
юритаётган бошка бутловчи цисмлар етказиб берувчи махаллий 
ишлаб чикарувчиларни хам «Женерал Моторз»нинг глобал 
масштабдаги маркетинг тизимига боглаш имконини яратади.

Хорижий инвестицияли корхоналар фаолияггига хос булган яна 
бир жихат шундан иборатки, улар фаол равищда ташки икгисодий 
фаолият билан шугулланиб келишмокда. Ушбу корхоналарнинг 
гашки савдо айланмаси 2000 йилда 1,2 млрд. долларни ташкил этган 
булса, 2009 йилда ушбу курсаткич хажми 7,8 млрд. долларгача ёки6,5 
мартага ортган. Хорижий инвестицияли корхоналар таркибида
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9.3.3-жадвал
Узбекистонда фаолият юритаётган хорижий инвестицияли 

корхоналарнинг тармок, таркиби (жамига нисбатан % хисобида)175

>s «г >s >s s =s
о<=> о О )о СОо 'Фо <=> чО

О
Г"
О

ooо о
О ) (N (N гч ГЧ O l сч СЧ сч

Жами 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
шундан:
Саноат 50,1 53,5 55,9 59,2 58,5 56,6 53,8 48,8 50,4 46,7
К .И Ш Л О К ,

хужалига 1,6 1,8 2,3 2,5 2,6 2,4 2,3 2,2 2,1 1,9
Транспорт 4.9 4.4 4.2 4 3 4.? 4.4 4,2 4.4 5,0 3,8ва ал о к,а
Курилиш 4,3 3,8 3,7 3,5 4,0 4,4 4,8 5,5 4,4 5,7
Бошкдпар 39,1 36,5 34,0 30,6 30,7 32,2 34,9 39,0 38,1 41,9

хизмат курсатиш, савдо ва ички бозор учун махсулот ишлаб 
чикдришга ихтисослашган корхоналарнинг куплиги туфайли, ушбу 
корхоналарнинг ташк,и савдо крлдигида мунтазам салбий натижа 
кузатилмокда. Жумладан, 2009 йилда ушбу корхоналарнинг экспорт- 
импорт операциялари балансининг салбий колдиш 1,0 млрд. 
долларни ташкил этди. Бу холат, аксарият хорижий инвестицияли 
корхоналар фаолиятининг купрок, к^исми ички бозорга йуналти- 
рилганлиги билан изохданади (9.3.4-жадвал).

9.3.4-жадвал
Хорижий инвестицияли корхоналарнинг таищи савдо фаолияти 

курсаткичлари, млрд. долл176
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о О О о О О О о о оо о О о о О О о о оN с* С* с* N гч сч сч СЧ r s

Ташки савдо 
айланмаси 1,2 1,4 1 ,2 1,4 2,0 2,4 3,0 5,2 6,2 7,8
Экспорт 0,5 0,4 0,4 0,6 0,8 0,8 1,1 2,1 2,9 3,4
Импорт 0,7 1,4 0,8 0,8 1,2 1,6 1,9 3,1 3,3 4,4
Таш^и савдо 
крлдиги -0,2 -1,0 -0,4 -0,2 -0,4 -0,8 -0,8 -1,0 -0,4 -1,0

175 Узбекистан Республикаси Давлат Статистика кумитаси маълумотлари 
асосида хисобланган.

176 Узбекистоннинг йиллик статистик туплами 2008. — Т.: «Nur poligraf» 
МЧЖ, 2009; Статистическое обозрение Республики Узбекистан за 2008 год. 
— Т., 2009; маълумотлари асосида хисобланган.
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Хорижий инвестицияли корхоналарнинг ташк,и савдо курсат- 
кичлари баркдрор усиш тенденциясига эга. Ушбу корхоналар 
экспорта республика экспортининг умумий хджмида 2000 йилда 
уртача 13,8% дан 2009 йилда 28,8% гача ортган. Мазкур 
корхоналар томонидан 2009 йилда 3,4 млрд. доллар микдорида 
экспорт, 4,4 млрд. доллар микдорида импорт операциялари амал- 
га оширилган. Ушбу ракамлар хорижий инвестицияли корхо
налар фаолиятининг кенгайиши, улар томонидан амалга оши- 
рилаётган мах,сулот ва хизматлар экспорти \ажмининг ортаёт- 
ганлигидан далолат бермокда.

Хорижий инвестицияли корхоналарнинг инвестор-мамла- 
катлар буйича таркибида етакчи уринни Россия, Туркия, АКД11, 
Жанубий Корея, Буюк Британия, Германия, K osofhctoh, Эрон, 
Ш вейцария каби мамлакатлар эгаллашган (9.3.1-расм). Жум- 
ладан, 2000 — 2007 йилларда Россиянинг улуши 17% дан 18% га, 
Корея Республикасининг улуши 5% дан 8% га, Хитойнинг улуши 
3% дан 5% га кадар ортган.

Тадпиллар курсатишича, хорижий инвестицияли корхоналар 
экспортининг товар таркибида х,ам жиддий узгаришлар руй 
берган (9.3.5-жадвал). Жумладан, хорижий инвестицияли корхо
налар экспортининг товар таркибида машина ва асбоб-ускуналар 
улуши 2000 йилда 16,0% ни ташкил этган булса, ушбу курсаткич 
2007 йилга келиб 40,0% га тенг булган. Шунингдек, тахдил 
этилаётган даврда кимё ма\сулотларининг улуши 1,5% дан 2,5% 
гача, энергия ташувчилар улуши 3,7% дан 27,3% гача, кора ва 
рангли металлар улуши 0,3% дан 1,6% гача, хизматлар улуши 
3,9% дан 4,4% гача ортган.

Туркия;

Црэогистон; 1,7

Германия, 5.6

Боицапар; 33.3

Букж Британия; 

7 2

Жанубий 
Корея; 7,8

Х итойДв-, 2007 й.
гКозогистон;4^

Германия; 3,6 

Эрой; 2,8

9.3.1-расм. Инвестор мамлакатлар бунича хорижий 
инвестицияли корхоналарнинг так,симланиши 

(жамига нисбатан фоизда)177

177 Уша манба.
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9.3.5-жадвал
Хорижий инвестицияли корхоналар экспортининг товар таркиби, 

жамига нисбатан фоиз хисобида178

Йиллар

20
00

 
й.

20
01

 
й.

20
02

 
й.

Г 20
03

 
й.

20
04

 
й.

20
05

 
й. >5

чО
О
О
ГЧ 20

07
 

й.

Жами 100 100 100 100 100 100 100 100
Пахта толаси « 2,4 1,0 3,3 2,3 1,0 4,7 3,5
Озик.-овк.атлар 7,4 4,4 4,1 4,2 3,9 4,5 4,0 3,0
Кимё махсулотлари 1 5 2.6 т.! 2,3 2,6 4,2 1,5 2,5
Энергия ташувчилар 3,7 4,7 2,9 3,3 3,6 3,6 2,7 27,3
Кора ва рангли металлар 0,3 0,2 0,5 0,8 0,7 1,2 2,8 1,6
Машина ва ускуналар 16,0 21,1 16,5 19,4 28,4 43,3 51,9 40,0
Хизматлар 3,9 4,4 3,8 4.4 50 49 5 3 4,4
Бошкалар 62,4 60,2 69,1 62,3 53,5 37,3 27,1 17,7

Шу билан бирга, бу даврда пахта толаси (4,8% дан 3,5% 
гача), озик,-овк,атлар (7,4% дан 3,0% гача) ва бошкд товарларнинг 
(62,4% дан 17,7% гача) экспорт таркибидаги улуши ^искдрган.

Тахлил этилаётган даврда хорижий инвестицияли корхоналар 
импортининг товар таркибида хам жидций жараёнлар содир 
булганлигини кузатиш мумкин (9.3.6-жадвал). Жумладан, ушбу

9.3.6-жадвал
Хорижий инвестицияли корхоналар импортининг товар таркиби, 

жамига нисбатан фоиз хисобида179

Йиллар
>5 <5 * « «3 « «'
о
о О

г ч
о

СП
о 3 »о

§
4 0
о

1^.
о

г ч Г-4 г ч ГЧ г ч гч гч г>)

Жами 100 100 100 100 100 100 100 100
Пахта толаси 12,9 8 , 8 15,0 15,1 12,0 9,8 12,3 8,6
Озик, овцатлар 20,5 13,3 13,2 12,4 13,9 12,8 14,1 13,5
Кимё махсулотлари 0,8 0,6 0,6 0,4 0,6 0,4 0,2 0,3
Энергия ташувчилар 5,1 5,9 4.4 5,4 6,0 8,9 6,4 8,7
Кора ва рангли ме
таллар 47,4 62,5 57,5 55,4 56,3 56,3 57,1 57,6
Машина ва ускуналар 1,1 1,0 1,1 2,8 4,5 4,9 3,5 3,8
Хизматлар 12,2 7,9 8,2 8,5 6,7 6,9 6,4 7,5

178 Узбекистан Республикаси Давлат статистика кумитаси маълумотлари 
асосида хисобланган.

179 Уша манба.
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таркибда пахта толаси (12,9% дан 8,6% гача), озикговкдтлар 
(20,5% дан 13,5% гача), кимё махсулотлари (0,8% дан 0,3% гача) 
ва хизматлар (12,2% дан 7,5% гача) улуши к,иск;аргани дол да, 
энергия ташувчилар (5,1% дан 8,7% гача), кора ва рангли 
металлар (47,4% дан 57,6% гача) хдмда машина ва ускуналар 
(1,1% дан 3,8% гача) улуши ортиб борган.

9.4. Узбекисгонга жалб к,илинаётган портфель инвестициялар 
ва уларга таъсир этувчи омиллар

Хорижий инвестицияларни жалб этиш хажмларини ошириш 
зарурияти миллий ик,тисодиётнинг реал сектори субъектлари 
томонидан ишлаб чикдрилаётган махсулотлар ракобатбар- 
дошлигини ошириш макрадида ишлаб чикдришни реструктури- 
зациялаш, техник ва технологик жихдтдан янгилашга булган 
эхтиёжнинг ортиб бораётганлиги билан изохданади. Хорижий 
инвестициялар ижтимоий-ик,тисодий ривожланишнинг катализа- 
тори сифатида хизмат кдлади. Шу сабабдан хам Узбекистан 
икдисодиётида туфидан-тугри ва портфель инвестициялар роли 
ошиб бормокда.

Жах,он амалиётининг курсатишича, хужалик субъектларининг 
инновацион тараххиётини молиялаштириш манбалари тузил- 
масида марказий уринни к,имматбахо кргозлар бозорининг 
дастаклари эгаллайди. Кдмматбахо когозлар воситасида инвес- 
тицион молиялаштириш инвесторлар маблагларини муомаладаги 
к,имматбах,о цогозларга сарфланишини англатади хдмда к,им- 
матбахо кргозлар бозорида очик ва эркин фаолияти билан 
характерланади. Хужалик субъектларининг инновацион эхгиёж- 
ларини молиялаштиришнинг барча турларидан кимматбахо 
кргозлар воситасидаги инвестицион молиялаштириш инвести
цияларни сарфлаш объектлари тавсифининг хусусиятлари ва 
инвестицион жараён иштирокчилари уртасидаги муносабат- 
ларнинг мураккаб механизми билан ажралиб туради. Инновацион 
жараёнларни кимматбахо цогозлар ёрдамида молиялаштириш
нинг к,арама-харшилиги ва мураккаблиги, инновацион дастурлар 
эмитентларининг турли характерлилиги ва йуналтирилганлиги, 
инвесторларнинг манфаатларини кенг микрсдалигидандир. Улар- 
ни н г бир хиллари узок, муддатди ва иш ончли даромаддар олишга 
интилиб, турридан-турри инвестицияларга урку беришади, бунинг 
учун эса улар узларини «.изи^тирган корхоналарнинг камида 10% 
акцияларини сотиб олишлари шарт. Бошкд инвесторлар к,арама- 
Харши уларох портфель инвестицияларни афзал куришади. Бунда
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улар инвестицион фаолиятни инвестиция портфелини турли 
эмитентларнинг кимматбахо кргозларияан ташкил этиш хисобига 
диверсификациялайдилар, шу билан бирга узларига тугри 
келадиган риск даражасини пасайтирадилар ва даромадларнинг 
баркдрор даражасига эришадилар. Портфель инвестицияларнинг 
махсус функцияси булиб кимматбахо когозлар портфели эгасига 
уз куйилмаларини диверсификациялаш имконини бериш оркали 
рискларни туплаш ва таркатиб юборйш, курс ва турли киммат
бахо цорозлар тебранишларини бартараф этиш хизмат к,илади.

Портфель инвесторларнинг максадлари ва стратегияларининг 
тахдилидан келиб чикиб, уларни стратегик портфель ва спекулятив 
портфель инвесторларга ажратиш мумкин. Улар уртасидаги асосий 
фарк, ушбу гурух инвесторларининг максадга йуналтирилганлигидан 
келиб чикдди. Агар стратегик портфель инвесторлар корхоналар- 
нинг кам даромад келтиришига кдрамасдан узок; мудцатли истик- 
болдаги ривожланишга йуналтириб маблагларини жойлаштирсалар, 
спекулятив инвесторларнинг стратегиялари киммазбахо когозлар 
бозорини узининг самарали холатидан четлашиши натижасида 
келиб чик,адиган арбитраж имкониятларини хисобга олиш ва фаол 
(кискд мудцатли) фойдани олишга йуналтирилади. Яъни спекулятив 
инвесторлар улар томонидан сотиб олинган кимматбахо когоз- 
ларнинг биржа курсларининг усиши ёки пасайишидаги уйин 
хисобига фойда олиш ва сотиб олинган, сотилган кимматбахо 
кргозларнинг к,ийматлари фарк?! хисобига даромад олишга 
интиладилар. Бу категориядаги инвесторлар кцммагбахо к,орозларга 
узок мудцатли эгалик кдлиш хамда буш ресурсларни битга 
эмитентнинг акция ва облигацияларига куйишга кизикмайдилар.

Стратегик-портфель инвесторлар ишлаб чикдришни реструк- 
турлаштириш ва чикарилаётган махсулотнинг ассортиментным янги- 
лаш жараёнларида фаол кдтнашадилар, спекулятив-портфель инвес
торлар эса кимматбахо когозларнинг талаб ва таклифи нисбати 
фаркддан келиб чикддиган арбитраж битимларни афзал куришади. 
Шу билан бирга стратегик портфель инвесторларига паст 
даражадаги риск тугри келади, чунки улар эмитентларнинг инвес
тицион потенциалини синчиклаб урганишади ва яхши билишади 
хамда улар фаолияти самарадорлигини ошириш имкогтага эга- 
дирлар. Аммо, шу нарсани унутмаслик керакки, стратегик инвес
торларнинг даромадлилик даражаси спекулятив инвесторларга 
нисбатан пастрокдир, чунки консерватив кайфиятдаги инвесторлар 
ишлаб чикарилаётган махсулотлар сифатини кескин оширишни 
таъминлашга ёки узларининг кимматбахо к01'озларининг инвести
цион потенциалини кескин оширишга тайёр булмайдилар.
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Инвестиция бозорининг фаол катнашчиси сифатида инсти- 
туционал инвесторлар намоён булиб, улар бу фаолият билан 
профессионал асосда, инвестицион бизнесга нафак^ат узларининг 
буш маблагдарини, балки уз таъсисчилари ёки мижозларининг 
маблагларини акциялар буйича говори дивиденддарни, улушли 
к,имматбах,о кргозлар буйича фоизларни ёки уларни кбайта сотиш 
операцияларидан даромадлар олиш макрадида жалб эгишади.

Институционал инвесторлар к,имматбах,о кргозлар портфе- 
лини уларнинг котировкаларининг фундаментал прогнозларига 
ва эмитентлари бизнесининг ракрбатбардошлигини узок, ва урта 
муддатли режада ба\олашга асосланиб шакллантиришади. 
Шундан сунг ушбу портфелнинг даромадга эришиш ва риск 
даражасини пасайтириш макрадида к,имматбахр кргозларни 
сотиш ёки харид к,илиш буйича операцияларни амалга ошириш 
орк,али боищаради.

Жах,он амалиётининг курсатишича, портфель инвестициялар 
бозорининг асосий иштирокчилари булиб институционал инвес
торлар намоён булишади. Масалан, 1994 йилдан 2006 йилга кздар 
фак,атгина ривожланган мамлакатларнинг очик, инвестиция 
жамгармаларининг активлари 4,5 трлн. доллардан 16,1 трлн. 
долларгача ошди. Жахрнда пенсия захиралари (жамгармалари) 
активлари 2005 йилга келиб 11,1 трлн. доллардан ошиб кетди, бу 
эса ж а\он ЯИМ нинг 24,8% ини ташкил этади. Ик,тисодий 
\амкорлик ва таракдиёт ташкилоти (ИХДТ) мамлакатларида 
сугурта компаниялари к,имматба\о кргозлари портфелларининг 
умумий х;ажми 2006 йилда 8978,8 млрд. долларга етди. Бунда 
молия бозорининг аксарият к,исмини назорат килувчи Америка 
институционал инвесторлари (75% гача) назорат кдлишади. 
Масалан, пенсия жамгармалари, сугурта компаниялари ва икки 
тарафлама жамгармалар мустак,ил равишда 10 трлн. доллардан 
ортик, активларни бошкдради, пенсия жамгармалари жахрннинг 
энг йирик институционал инвестори статусига эга булишди, 
АКДЦда тахминан 28000 та инвестицион клублар мавжуд. 2007 
йил февраль ойи холатига кура жамоа инвесторларининг ялпи 
жах,он активлари 17 трлн. доллардан ошиб кетди: акция жам- 
гармаларининг соф активлари — 6 трлн. доллар, гибрид жамгар- 
маларнинг — 656 млрд. доллар, соликда тортиладиган жамгар
малар облигациялари — 1 трлн. доллар, муниципал жамгармалар 
облигациялари — 373 млрд. доллар, пул бозорининг соликда 
тортиладиган жамгармалари — 2 трлн. доллар, пул бозорининг 
соликка тортилмайдиган жамгармалари — 300 млрд. доллар, икки 
тарафлама жамгармалар сонининг узи 8000 тадан ошиб кетди.

293



Энг йирик халкаро институционал инвесторлар купчилик 
ривожланаётган мамлакатлар эга булган суммалар \ажмига тенг 
ёки ундан катта булган сум мага эгадирлар, бу уларга миллий 
иктисодиётга жиддий таъсир курсатишга ва х,атто узгартириб 
юборишга имкон беради. Улар давлатлар ва жамиятларнинг 
инвестицияларга булган экгиёжларини кондиришга крдирдирлар.

IOSCO (уша ривожланаётган бозорга эга булган мамлакатлар- 
нинг 54% и аъзодир) маълумотлари буйича аъзо мамлакатлар инвес- 
торларининг ялпи активлари 700 млрд. доллардан ошган ва ушбу 
маблаглар 22 мингдан ортик жамгармаларга куйилиб, улар 1262 та 
бошкарув компаниялари180 томонидан бошкарилади. Бу катта маб- 
лаглар мамлакатда улкан микёсдаги инвестициялар ок,имини «уз- 
лаштириш»га тайёр булмаганлиги сабабли инкирозга олиб келиши, 
шу билан бирга, жадал иктисодий усишни таъминлаши мумкин.

XXI аср бошларига келиб Узбекистонда бозор ик,гисо- 
диётининг асослари яратилмокда, бозор инфратузилмаси инсти- 
тутлари фаолият юритмокда, соли к, тизими такомиллаштирилган, 
валюта сиёсати модернизациялашмовда, Узбекистон к^мматба\о 
к,огозлар бозорига хорижий инвестицияларни жалб этиш жараён- 
лари содцалаштирилган. Узбекистондаги баркарор макроик,- 
тисодий вазият, иктисодий усишни таъминловчи манзилли 
тадбирларни молиялаштиришга етарли маблагларнинг мавжуд- 
лиги республикага 2009 йил охирида келган Халкаро валюта 
жамгармаси миссияси томонидан юкори бахоланди.

Иктисодиётнинг макроиктисодий баркарорлашувида жиддий 
узгаришларнинг мавжудлиги, биринчидан, бюджет такчилли- 
гининг мавжуд эмаслиги, давлатнинг кимматбадо когозлар ички 
бозорида йирик карзларни олиш эхтиёжини йукотди. Юкори 
ликвидли ва даромадли давлатнинг ишонарли карз воситалари 
бозорининг кискариб бориши билан инвесторлар корпоратив 
кимматли когозлар бозорига эътибор беришга мажбур булдилар. 
Мамлакат компанияларида молия бозорини молиявий ресурслар- 
ни мобилизация килиш механизми сифатида фойдаланишга 
имконият вужудга келди (9.4.1-раем).

2008 йил 1 январь хрлатига кура кимматбадо когозлар 
чикариш буйича Ягона давлат реестрига 4118,3 млрд.сум 
кажмдаги эмиссия билан 13 641 та акцияларнинг чикарилиши 
руйхатдан утказилганлиги тугрисида ёзувлар киритилган. Тах,- 
лиллар курсатишича, 2007 йил учун энг йирик эмитентлар булиб 
куйидагилар намоён булишди: АЖ «Узнефтгазказибчикариш»

180 Хмыз О. В. Международная финансовая интеграция коллективных 
иHRprTnnoB.//Финансы, No 8, 2007. С. 55 — 59.
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(98,2 млрд. сум), АТБ «Узсаноаткурилишбанк» (иккита эмиссия, 
умумий суммаси 70,6 млрд. сум), АТБ «Пахтабанк» (иккита 
эмиссия — 36,5 мдрд.сум), АТБ «Раллабанк» (иккита эмиссия — 
30.0 млрд. сум), АТБ «Микрокредитбанк» и (22,2 млрд. сум) ОАЖ 
«Чирчик трансформатор заводи» (учта эмиссия — 18,1 млрд. сум).

М*

9.4.1 -раем.«ТОШ КЕНТ» РФБда цимматбахо цогозлар 
айланмаси динамикасинииг узгариши181

Корхоналарнинг инновацион ривожланиши э\тиёжлари учун 
инвестицион ресурсларни мобилизация кдяишнинг йирик 
манбаларидан бири — к,имматли когозлар бозори инструментлари 
ёрдамида жалб к,илинаётган хорижий инвесторларнинг маблаг- 
лари дисобланади. Мамлакат ичида макроик,тисодий индикатор- 
ларнинг баркарор суръатларда усиб бориши, хусусийлаштирилган 
акционер корхоналарнинг стратегик хорижий инвесторларда 
маблаг сарфлаш объекти сифатидаги жозибадорлигини оширди.

Узбекистан Республикаси худудида хорижий инвестиция 
сифатида моддий ва номоддий бойликлар хамда унта эгалик килиш 
хукук^и, шу жумладан, интеллектуал мулк хукук,и, хорижий 
инвесторлар томонидан тадбиркорлик ва бошк,а фаолият объектла- 
рига даромад олиш макрадида, крнунчилик доирасида сарфла- 
наётган маблаглардан олинган даромаддир. Реинвестиция сифатида 
хорижий инвесторлар томонидан тадбиркорлик ва бошк,а фаолият 
объектларига кэйтадан куйилаётган даромад Узбекистон Респуб- 
ликасида инвестициялашдан олинган хар кандай даромадни, шу

181 Узбекистон Республикаси Давлат Статистика кумитаси маълумотлари
асосида хисобланган.
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жумладан, фойда, фоиз, дивиденд, роялти, лицензион ва комиссион 
мукофотлар, техник ёрдам ёки технологик хизмат учун туловлар ва 
бошк,а турдаги мукофотларни англатади.

Узбекистон Республикасида хорижий инвесторларнинг 
куйидаги турлари мавжуд:

— хорижий давлатлар, хорижий давлатларнинг маъмурий ёки 
худудий органлари;

— давлатлар уртасидаги шартномалар ёки келишувлар 
асосида ташкил этилган ёки халкдро жамоа хукуки субъектлари 
хисобланган халкаро ташкилотлар;

— хорижий давлатлар крнунчилик актларига биноан ташкил 
топган ва фаолият юритаёттан юридик шахслар, уртокдиклар, 
ташкилотлар ёки ассоциациялар;

— хорижий давлат фукаролари, фукдролиги йук шахслар ва 
доимий равишда хорижда яшовчи Узбекистон Республикаси 
фукаролари булган жисмоний шахслар.

Узбекистон Республикаси худудида хорижий инвести- 
цияларни амалга оширишнинг асосий шакллари:

— хужалик жамиятлари ва уртокдиклари, банклар, сугурта 
ташкилотлари дамда бошк;а корхоналарнинг устав фонди ва 
бошк,а мулкида улушли кдтнашиш;

— туликдигича хорижий инвесторларга тегишли булган 
хужалик жамиятлари ва уртокдиклари, банклар, сугурта таш- 
килотлари ва бошкд корхоналарни тузиш хам да ривожлантириш;

— Узбекистон Республикаси резидентлари томонидан эмис
сия килинган мол-мулк, акция ва бошкд к,имматли когозлар, шу 
жумладан, к,арз мажбуриятларини сотиб олиш;

— интеллектуал мулкка булган хукук,ни, шу жумладан, 
авторлик хукукдари, патентлар, товар белгилари, ишлаб чикариш 
намуналари, ноу-хау х,амда ишбилармонлик репутацияси (гуд- 
вилл)га куйилмалар;

— концессияларни (шу жумладан, кидирув, казиш, казиб 
олиш учун, ёки табиий ресурслардан фойдаланиш учун кон
цессияларни) сотиб олиш;

— савдо ва хизмат курсатиш сохдси, ер учасгкаси билан бирга 
унда жойлашган турар жойга эгалик кдпиш хукукини сотиб олиш;

— ер (шу жумладан, ижара асосида хам) ва табиий ресурсларга 
эгалик килиш хамда фойдаланиш хукуки ни сотиб олиш.

Узбекистон икгисодиётининг реал секторини инвестицион 
ривожлантириш максадида к^мматбахр коюзлар бозорига хорижий 
портфель инвесгицияларнинг окиб келишини фаоллаштириш 
жараёнига инфляциянинг пасайиши, баркдрор икгисодий усиш,
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сиёсий баркарорлик, ислодотларнинг кетма-кетлиги ва самарадор- 
лиги, давлат инвестиция дастурларининг жозибадорлиги омиллари 
ижобий таъсир курсатган. Бошкд томондан эса, ик,тисодий усиш 
суръатларининг ошиб бориши хужалик субъектлари инвестицион 
фаолмятини фаоллаштириш жараёнини жадаллаштирди, бу уз 
навбатида, мамлакатнинг миллий иктисодиёти ривожланишининг 
\ар бир боск^ичида инвестицион потенциални оширишнинг реал 
имкониятларини белгилаб берди.

2000 йилда кимматбадо кргозлар биржасидаги битимлар 
умумий дажмида хорижий инвесторлар билан имзоланган 
бигимларнинг улуши 19% ни, 2005 йилда эса бу улуш 74,4% ни 
ташкил этди. 1998 йилдан 2002 йилгача булган даврда биржа 
битимларининг х1ажми 4,4 млн. доллардан иборат булди.

Узбекистон к,имматба\о кргозлар бозорида портфель инвести- 
циялар хджмининг усиш динамикаси, унинг бирламчи ва иккилам- 
чи сегментлари билан бирга 9.4.1 -жадвалда акс эттирилган. Бунда 
х,исобнинг боши сифатида портфель инвесторларнинг 1999 йилда 
республиканинг хусусийлаштирилган корхоналарининг акцияларига 
(1,4 млн. долл.) куй ил га н бирламчи инвестициялари кабул к,и- 
линтан.

Хорижий инвесторларни миллий ик,тисодиётнинг реал 
сектори субъектларининг инновацион ривожланишидаги ишти- 
рокининг мураккаблигига кдрамасдан, улар мамлакатнинг 
хусусийлаштирилган корхоналарининг капиталини мустахдамлаш 
ва уларда юк,ори корпоратив маданиятни киритиш жараёнини 
жадаллаштириш имконига эга булган асосий гурух щ собла- 
надилар. Шунингдек, жа\он молиявий инкирози ок,ибатларини 
бартараф этиш шароитида Узбекистон иктисодиётининг реал 
секторига спекулятив эмас, балки узок, муддатли инвестиция 
инструментларини жалб этиш га талаб ошиб бормокда. Талаб 
этилаётган инвестициялар стратегик инвесторларнинг тугридан- 
тугри ва портфель инвестициялари оркали таъминланадилар.

Узбекистон иктисодиёти реал сектори корхоналарининг 
инновацион ривожланиши э)<тиёжларига йуналтирилаётган т>три- 
дан-турри хдмда портфель инвестициялар микрсларининг ошиб 
бориши икгисодий ва ижтимоий тараккиётни келтириб чикэрувчи 
катализатор вазифасини бажаради. Инвестицияларнинг аввал тулик 
фойдаланилмаган табиий, ишлаб чикариш. мехнат потенциалининг 
хужалик жараёнига жалб этилишини фаоллаштирувчи омил 
сифатидаги урн и катга ахдмиятга эга. Хорижий капиталнинг миллий 
элементлар ва уларнинг ресурслари хдракати билан биргалашиб 
занжирли реакция каби умумий ижобий икгисодий самарага олиб
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келиши мумкин. Бунга сабаб янада прогрессив мех,нат воситалари, 
ходимлар малакасини ошириш ва хусусийлаштирилган Узбекистон 
корхоналарининг мавжуд ишлаб чикдриш ресурсларидан фойдала- 
ниш самарадорлигини яхшилашдир.

9.4.1-жадвал
Портфель инвестицияларнинг Узбекистон акция бозорига жалб 

к,илиниш динамикаси, млрд.сум.182

Курсаткичлар

...
...

..
20

01
 

й.

20
02

 
й.

20
03

 
й.

20
04

 
й.

20
05

 
й.

20
06

 
й.

20
07

 
й.

Портфель инвестициялар х,аж- 
ми 1,2 4,7 4,1 29,1 30,2 66,0 89,7
Портфель инвестицияларнинг 
йиллик усиш суръатлари 0,8 3,9 0,9 7,1 1,0 2,2 1,4
Портфель инвесторлар бир- 
ламчи инвестицияларининг 
(ПИБИ) усиши, % (2000 
йил=100%)

100 391 342 2417 2517 5500 7417

Акция бозорининг умумий 
х;ажми (АБХ) 17,1 26,1 41,7 74,7 115,1 142,5 330,8
Акциялар бирламчи бозо
рининг умумий хажми (АББХ) 6,2 12,2 16,3 53,9 62,1 88,7 112,6
ПИБИнинг АБХдаги улуши,
% 7,02 18,0 9,8 38,9 26,2 46,3 27,2
ПИБИнинг АББХдаги улуши, 
% 19,4 38,5 25,2 53,9 48,6 74,4 79,8
ПИБИнинг акциялар икки- 
ламчи бозорининг умумий 
\ажмидаги (АИБХ) улуши, %

12,3 20,5 15,2 15,0 22,4 28,1 52,6

Портфель инвесгихшялар \аж- 
мининг АБХдаги улуши, % 92,9 82,0 90,0 61,1 73,8 53,7 72,8
Портфель инвестициялар \аж- 
мининг АББХдаги улуши, % 80, Ь 61,5 74,8 46,1 51,4 25,6 20,3

9.5. Давлат инвестиция дастурлари

Миллий ик,тисодиёт амалиётида ун турт йилдан буён кор- 
хоналарнинг инвестиция фаоллигини ошириш, хорижий инвес- 
тицияларни жалб этиш ва самарали фойдаланиш мак;са-

182 Узбекистон Республикаси Ташки иктисодий алокалар, инвестициялар 
ва савдо вазирлиги, Узбекистон Республикаси Давлат Мулк кумитаси 
хузуридаги к,имматбахо когозлар бозори фаолиятини мувофиклаштириш ва 
иззорвт «гилиш маркази маълумотлэри зсосида ^ссбЛиИГаИ
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дидаУзбекистон Республикасининг Давлат инвестиция дастури 
амалга ошириб келинади (9.5.1-жадвал). Ушбу дастур ишлаб чи- 
кдриш корхоналарини техникавий жихатдан кайта куроллантириш,

9.5.1-жадвал
Узбекистонда амалга оширилаётган инвестиция Дастурларининг 

асосий йуналишлари ва чора-тадбирлари183

Йиллар Инвестиция Дастурларининг асосий йуналишлари 
ва чора-тадбирлари

1996 -  1998 йй.

— икгисодиётда таркибий узгаришларни амалга оши- 
ришнинг устувор йуналишларини таъминлаш;
— импорт урнини к,оллаш ва экспорт салохиятини 
кенгайтириш буйича самарали чораларни амалга ошириш 
учун моддий ишлаб чик;ариш базасини яратиш;
— ма\сулотнинг ра^обатбардошлигини ташкил этиш;
— курилиш комплексида бозор ислохотларини чукур- 
лаштириш.
— корхоиаларнинг инвестиция фаоллигини ошириш ва

1999 -  2001 йй.

хорижий инвестицияларни кенг мик,ёсда жалб этиш;
— макроиктисодий барцарорлик ва икгисодий усишни 
таъминлаш учун мустахкам моддий ишлаб чик,ариш 
базасини яратиш;
— миллий ик,тисодиётнинг жахон хужалигига интег- 
рациялашувини фаоллаштириш.

2002 -  2004 йй.

— ишлаб чикэришни ривожлантириш, техник жихатдан 
к,айта курорллантириш ва модернизациялаш, янги ишчи 
уринларини яратиш учун хорижий инвестицияларни кенг 
микрсда жалб этиш;
— тайёр махсулот ва эхтиёт к^смларни ишлаб чицаришда

— экспортга йуналтирилган рак,обатбардош махсулотларни 
ишлаб чик,аришни кенгайтириш;
— Узбекистон ик,тисодиётининг барцарор суръатларда 
Усишига эришиш.

2005 -  2008 йй.

— ялли ички махсулотнинг баркарор усишини таъминлаш;
— кенг мик,ёсли стратегик ижтимоий дастурларни амалга 
ошириш;
— янги ишчи уринларини яратиш;
— хорижий инвестицияларни жалб этишни кенгайтириш.

2009 -  2010 йй.
— ик,тисодиётда чукур таркибий ислохотларни амалга 
ошириш;
— ишлаб чик;аришни техник жихатдан кайта курол
лантириш ва модернизациялаш.

183 Узбекистон Республикаси Давлат Статистика кумитаси маълумотлари
асосида х,исобланган.
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икртсодиётни модернмзациялаш дастурларини амалга ошириш ва 
баркдрор иктисодий усишни таъминлаш учун хизмат к,илади.

Инвестиция дастури -  бу иктисодиётга сарфланаётган капи
тал куйилмаларнинг устувор йуналишлари \амда улардан 
самарали фойдаланиш йулларини белгилаб берувчи ижтимоий- 
ик,тисодий ва хужалик кдрорларининг йигиндисидир.

Давлат инвестиция дастурларини амалга ошириш билан боклик, 
сиёсат узининг макрадй, дастаклари ва устувор йуналишларига эга. 
Узбекистонда 1996 йилдан буён амалга оширилаётган инвестиция 
дастурларининг макрад ва вазифалари аник-

Узбекистон Республикаси Инвестиция дастурларининг 
тахдиллари курсатишича, миллий иктисодиётга жалб этилаётган 
хорижий инвестициялар таркибида тугридан-тугри хорижий 
инвестициялар ва кредитлар улуши ортиб, хукумат кафолати остида 
жалб этилаётган инвестициялар улушининг кискдриб бораёт- 
ганлигини кузатиш мумкин. Агар ушбу инвестициялар уртасидаги 
нисбат 2004 йилда 44,2%/55,8% булган булса, 2010 йилда бу 
курсаткич 81,6%/18,6% булиши кутилмокда (9.5.1-раем).

Ц  Тугридан-тугри хорижий инвестициялар
■  Хукумат кафолати остида жалб этил га н инвестиция ва кредитлар

9.5.1-расм. Узбекистон ик,тисодиётига жалб этилаётган хорижий 
инвестициялар таркиби, жамига нисбатан 

фоиз хисобида184

Узбекистон Республикасининг инвестиция сиёсати нафакдт 
капитал куйилмалар хджмини купайтириш, балки такрор ишлаб 
чщ ариш  таркибини такомиллаштириш, инвестицияларни нис-
Батан сам арали ва  ракрбат бараош  гармик/щрга йуналтириш ни
кузда тутади. Жумладан, Узбекистон Республикаси Вазирлар

184 Узбекистон Республикаси Давлат Статистика кумитаси маълумотлари
асосида хисобланган.
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Махкамаси томонидан дар йили кдбул кш тнадиган ва амалга 
ошириладиган Давлат инвестиция дастурларида тармок устувор- 
лиги мамлакатнинг хом ашё, ресурс салохияти билан боглан- 
гаилиги, жахон хужалигига миллий иктисодиётни таркибий 
узгартириш ва модернизациялаш асосида интеграциялашиш за- 
рурлигига ал охи да эътибор к,аратилади.

2010 йил учун мулжалланган Давлат инвестиция дастурида 
Хам ик,тисодиётда чукур таркибий ислохотларни амалга ошириш, 
ишлаб чик;аришни техник жихатдан кбайта куроллантириш ва 
модернизациялаш лойихаларига устуворлик берилган.

2010 йилда умумий \ажми 18,2 трлн. сумга тенг капитал 
куйилмалар узлаштирилиши режалаштирилган. Шундан, 21% и 
марказлашган ва 79% и номарказлашган инвестициялардир. 
Марказлашган инвестицияларнинг 21,6% ини бюджет маблар- 
лари, 17,4% ини бюджетдан ташк;ари маблаглар ташкил этади. 
Бундан тапщари, марказлашган инвестициялар таркибига 
Сугориладиган ерларнинг мелиоратив холатини яхшилаш фонди 
(2,4%), Тикланиш ва таравдиёт фонди (35,9%) маблаглари хам 
киради.

Номарказлашган инвестициялар хажмида эса корхона маб- 
лаглари 54% ни, тугридан-турри хорижий инвестициялар ва 
кредитлар хажми 27,0% ни, тижорат банкларининг маблаглари 
10,6% ни, ахоли маблаглари 8,4% ни ташкил этади.

Инвестиция дастурида фаолиятдаги ишлаб чикдришни кдйта 
таъмирлаш ва модернизациялаш, янгиларини барпо этиш буйича 
192 та йирик инвестицион лойихаларга алохида урин ажратилган. 
Ушбу лойихаларга 5,5 млрд. доллар сарфланиши, шундан 27,7% и 
корхоналарнинг уз маблаглари, 16% и Тикланиш ва тараккиёт 
фонди маблаглари, 45,1% и тугридан-турри хорижий инвести
циялар ва 11,2% и бошкд манбалар хисобидан амалга 
оширилиши режалаштирилган. Ушбу маблагларнинг 63,1% и 
янги курилишга, 25,1% и объектларни кдйта таъмирлаш ва 
модернизациялашга ва 11,8% и бошка йуналишларга сарфланади.

Инвестиция дастурига кура йирик лойихалар геология, 
ё ки л г и - э не р гети ка, кимё, нефть ва кимё, металлургия сохаларида 
амалга оширилади ва уларнинг хиссасига умумий режалашти
рилган маблагларнинг 74,4% и -ф р и  келади. Амалга оширилиши 
режалаштирилган лойихаларнинг 26 таси ёкдлш  энергетика 
секторига тугри келади. Ушбу лойихаларнинг умумий киймати 
2,28 млрд. долларга тенг, шундан 2,045 млрд. доллари тугридан- 
турри хорижий инвестициялардир. Жумладан, СИРС Хитой 
миллий нефть ва газ корпорацияси «Туркманистон — Хитой» газ
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кувурининг навбатдаги иккинчм участкасини куриш учун 883,6 
млн. долларлик инвестиция киритади. «Урта Осиё — Хитой» газ 
кувурининг узунлиги 530 км булиб, утказувчанлик куввати 
йилига 40 млрд. кубга тенг.

2010 йилда умумий микдори 2,429 млрд. долларга тенг 62та 
лойиха буйича тугридан-гугри хорижий инвестицияларни 
узлаштириш режалаштирилган. Ушбу маблагаарнинг 75,2%и 
янгй курилишга, 12,3% и объёктларни кбайта таъмирлаш ва 
модернизациялашга, 12,5% и бошкд йуналишларга сарфланади. 
2010 йилда хуку мат кафолати остидаги хорижий инвестициялар 
ва кредитлар дисобидан 555,2 млн. долларлик 37 та лойиха 
амалга ош ирилиш и кузда тутилган. Ушбу маблагларнинг асосий 
кисми янги  курилиш (37%), объектларни кдйта таъмирлаш ва 
модернизациялаш (33%) ва бошк;а (30%) йуналишларга сарфла
нади.

2010 йилда ижтимоий сохага 71,3 млн. доллар, транспорт 
инфратузилмасини ривожлантириш учун эса 150,4 млн. долларга 
тенг капитал куйилмалар амалга оширилиши режалаштирилган.

«Навоий» эркин индустриал-иктисодий зонасини ривожлан
тириш катта микдордаги хорижий инвестицияларни талаб этади. 
2010 йилда ушбу хУДУДДа к,иймати 31,1 млн. доллар ва 48,7 млрд. 
сумга тенг 12 та инвестицион лойиха амалга оширилиши кузда 
тутилган185.

Россия, Хитой, Малайзия, Корея, Польша, БАА, Испания, 
Германия, Австрия, АКШ , Италия, Тур кия, Хиндистон, Буюк 
Британия, Нидерландия, В енфия каби мамлакатлар ушбу 
лойихалар буйича инвесторлар ва кредиторлар хисобланишади. 
Ш унингдек, лойихаларни молиялаштирида ва хусусий секторни 
ривожлантиришда Хитой ривожланиш банки, Корея Эксимбанки, 
Осиё таракдиёт банки, Ислом тарак,к,иёт банки, Немис банклари 
фаол катнашиши кугилмокда.

Умуман, 2010 йилга мулжалланган Давлат инвестиция дасту- 
рига киритилган лойихалар ик,тисодиёт тармокдари ва корхо- 
наларида ишлаб чик;ариш хажмининг ортиши, янги ишчи 
уринларининг яратилиши ва ахоли даромадларининг ошишига 
олиб келади. Буларнинг барчаси мамлакат иктисодиётининг 
ривожланиши ва адоли турмуш фаровонлигининг ошишига 
мустахкам замин яратади.

185 Неделышна Н. Проекты будут осуществляться. /Биржа, №1515 (1098), 
19.12.2009.
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Асосий тушунчалар

Аутсорсинг (инглизча «outsourcing» сузидан олинган булиб, 
«ташк,м манба» деган маънони англатади) — бир ташкилот томони- 
дан муайян бизнес-жараён ёки ишлаб чикариш функциясининг 
ушбу сохдднги ихтисослашган бошка корхонага топширилиши.

Инвестициялар — фойда олиш х;амда ижобий ижтимоий самара- 
га эришиш максадида тадбиркорлик объектларига ва бошка фаолият 
турларига куйиладиган пул маблаглари, банкларнинг максадли 
оманатлари, акциялар, бошка кимматбахр когозлар, технологаялар, 
машиналар, ускуналар, лицензиялар, кредитлар, дар кдндай бошка 
мол-мулк ёки мулкий \укукдар, интеллектуал бойликлар.

Асосий капитал га инвестициялар — асосий фондларни яра- 
тиш, такрор ишлаб чикариш ва сотиб олишга сарфланган бир 
йула харажатлар.

Асосий фондлар — бир неча такрор ишлаб чикариш циклида 
катнашиб, уз кийматини тайёр мадсулот кийматига аста- 
секинлик билан утказиб борувчи ишлаб чикариш воситалари.

Инвестициялариинг техиологик таркиби — бирон-бир объектга 
сарфланаётган капитал куйилмаларнинг харажатлар таркиби ва 
уларнинг умумий смета кийматидаги улуши. Технологик таркиби 
капитал куйилмаларнинг канча кисми курилиш-монтаж ишлари, 
машина ва асбоб-ускуналарни сотиб олиш, лойща-тадкикот 
ишлари ва бошка харажатларга йуналтирилганлигини англатади.

Инвестициялариинг такрор ишлаб чикариш таркиби — капи
тал куйилмаларнинг асосий ишлаб чикариш фондларини такрор 
ишлаб чикариш шакллари буйича таксимланиши ва улар урта- 
сидаги нисбат. Ушбу таркиб капитал куйилмаларнинг канча кис
ми янги курилиш, амалдаги ишлаб чикаришни таъмирлаш ва 
техник кайта куроллантириш, ишлаб чикаришни кенгайтириш, 
модернизациялашга йуналтирилганлигини ифода этади.

Инвестициялариинг тармок таркиби — капитал куйилмалар
нинг иктисодиёт тар м о к д ар и  буйича таксимланиши.

Инвестициялариинг худудий таркиби — капитал куйилмалар
нинг мамлакат дудудлари буйича таксимланиши ва улар 
уртасидаги нисбат.

Реинвестиция — хорижий инвесторлар томонидан тадбиркорлик 
ва бошка фаолият объектларига кайтадан куйилаётган даромад. 
Узбекистон Республикасида инвестициялашдан олинган дар кандай 
даромадни, шу жумладан, фойда, фоиз, дивиденд, роялти, 
лицензион ва комиссион мукофотлар, техник ёрдам ёки технологик 
хизмат учун туловлар ва бошка турдаги мукофотларни англатади.
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Хорижий инвестицияли корхоналар — акциялари (улушлари, 
пайларининт) ёки устав жамгармасининг камида уттиз фоизини 
хорижий инвестициялар ташкил этадиган корхоналар.

Инвестиция дастури — ик.тисодиётга сарфланаётган капитал 
куйилмаларнинг устувор йуналишлари ва улардан самарали 
фойдаланишни белгилаб берувчи ижтимоий-ик,тисодий ва хужа- 
лик кдрорларининг йигандиси.

Назорат саволлари:

1. Узбекистонда хорижий инвестицияларни миллий ик^гисо- 
диётга жалб этишнинг х,олати ва таркиби к,андай?

2. Республика худудларига хорижий инвестицияларни жалб 
кдлишда к,андай муаммолар мавжуд?

3. Ик^гисодиётни модернизациялаш ва техникавий кайта 
куроллантиришда хорижий инвестицияларнинг урни к,андай?

4. Хорижий инвестицияли корхоналарни очишнинг сабаб- 
лари нимадан иборат?

5. Узбекистонда хорижий инвестицияли корхоналар таищи 
ИК.ТИСОДИЙ фаолиятининг таркиби к,андай узгармокда?

6. Узбекистонга жалб килинаётган тугридан-тугри хамДа 
портфель инвестициялар нисбати к,андай ва уларга таъсир этувчи 
омиллар нималардан иборат?

7. Узбекистон ик;тисодиётига хорижий инвестицияларни жалб 
этишнинг устувор йуналишларини санаб утинг?

8. Узбекистон Республикаси инвестиция дастурларининг 
ривожланиш боск,ичлари ва асосий йуналишларининг мазмуни 
нималардан иборат?

9. 2010 йилда Узбекистон Республикасида амалга ошириладиган 
инвестиция дастурининг устувор йуналишларини аникданг?
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ФОЙДАЛАНИЛГАН АДАБИЁТЛАР

I. Расмий хужжатлар 
Узбекистан Республикаси Конституцияси ва коиунлари

1. Узбекистан Республикасининг Конституцияси. — Т.: 
«Адолат», 1992.

2. Узбекистан Республикасининг «Хорижий инвестициялар 
туррисида»ги Конуни.

3. Узбекистан Республикасининг «Эркин ицтисодий зоналар 
тугрисида»ги Конуни, 1996 йил.

4. Узбекистан Республикасининг «Хорижий инвесторлар- 
нинг хукукдари кафолатлари ва х,имоялаш чоралари тугрисида»ги 
Конуни, 1998 йил.

5. Узбекистан Республикасининг «Чет эллик инвесторлар 
кафолатлари ва уларни \имоя кдлиш чоралари тугрисида»ги 
Конуни, 1998 йил.

6. Узбекистан Республикасининг «Инвестиция фаолияти 
туррисида»ги Конуни, 1998 йил.

7. Узбекистан Республикасининг «Лизинг тутрисида»ги 
Конуни, 1999 йил.

8. Узбекистан Республикасининг «Кимматли кргозлар бозо- 
рида инвесторларнинг хукукдарини \имоя кдлиш туррисида» 
Крнуни, 2001 йил.

9. Узбекистан Республикасининг «Валютани тартибга солиш 
тугрисида»ги Крнуни, 2003 йил.

10. Узбекистан Республикасининг «Кимматли кргозлар бозо- 
ри туррисида»»ги Крнуни, 2008 йил.

11. Узбекистан Республикасининг «Кимматли когозлар бозо- 
ри туррисида»»ги Узбекистон Республикаси крнунига узгар- 
тишлар ва кушимчалар киритиш хакдцаги» Крнуни, 2009 йил.

12. Узбекистон Республикасининг «Узбекистон Республикаси 
солик; кодексининг 256-моддасига узгартиш ва кушимча киритиш 
туррисидаги» Конуни, 2009 йил.

13. Узбекистон Республикасининг «Эркин икдисодий зоналар 
туррисида»ги Узбекистон Республикаси крнунига узгартиш ва 
кушимчалар киритиш \ак,ида»ги Конуни, 2009 йил.

305



Узбекиетон Республикаси Президентининг 
К,арорлари ва фармонлари

1. Узбекиетон Республикаси Президентининг «Хорижий ин- 
вестициялар иштирокидаги корхоналарни ташкил этиш ва 
уларнинг фаолиятини рагбатлантиришга оид кушимча чора- 
тадбирлар тугрисида»ги 31.05.1996 й. П Ф -1467-сонли Фармони.

2. Узбекиетон Республикаси Президентининг «Хорижий ин- 
вестициялар иштирокидаги лойих,аларни амалга ошириш меха- 
низмини такомиллаштириш чора-тадбирлари туррисида»ги 
09.02.1998 й. ПФ-1924-сонли Фармони.

3. Узбекиетон Республикаси Президентининг «Турридан- 
тугри хусусий хорижий инвестицияларни жалб этишни paF- 
батлантириш борасидаги кушимча чора-тадбирлар туррисида»ги
11.04.2005 й. ПФ-3594-сонли Фармони.

4. Узбекиетон Республикаси Президентининг «Таипди икти- 
содий ва савдо алокалари, хорижий инвестицияларни жалб этиш 
сох,асида бошкарув тизимини такомиллаштириш тугрисида»ги
21.07.2005 й. ПФ-3631-сонли Фармони.

5. Узбекиетон Республикаси Президентининг «К^мматли 
кррозлар бозорини ислох этиш чоралари тутрисида»™ 27.09.2006 
й.ги ПК-427-сонли Кдрори.

6. Узбекиетон Республикаси Президентининг «Тижорат 
банкларини капитализациялаш даражасини ошириш буйича 
рарбатлантириш чора-тадбирлари туррисида»ги 16.12.2006 й.ги 
Фармони.

7. Узбекиетон Республикаси Президентининг «Хорижий 
инвестицияларни ахборот билан таъминлаш ва кумаклашиш 
агентлиги — «Узинфоинвест»ни ташкил этиш тугрисида»ги
06.02.2007 й. ПК,-578-сонли Кдрори.

8. Узбекиетон Республикаси Президентининг «2007 -  2010 
йилпарда хусусийлаштириш жараёнларини янада чукурлаштириш 
ва хорижий инвестицияларни фаол жалб к,илиш чора-тадбирлари 
туррисида»ги 20.07.2007 й. ПК.-672-сонли Кдрори.

9. Узбекиетон Республикаси Президентининг «Хорижий 
инвестициялар ва кредитларни жалб этиш \амда узлаштириш 
жараёнини такомиллаштириш чора-тадбирлари т$трисида»ги
24.07.2008 й. ПК,-927-сонли К,арори.

10. Узбекиетон Республикаси Президентининг «Ик,тисо- 
диётнинг реал сектори корхоналари молиявий баркдрорлигини 
ошириш буйича чора-тадбирлари туррисида»ги 18.11.2008 й. ПФ- 
4053-сонли Фармони.
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П. Узбекистон Республикаси Президентмнинг «Ик,тисо- 
диётнинг реал сектори корхоналарини куллаб-кувватлаш, улар- 
нинг барк,арор ишлашини таъминлаш ва экспорт сало\иятини 
ошириш чора-тадбирлари дастури тугисида»ги 28.11.2008 й. ПФ- 
4058-сонли Фармони.

12. Узбекистон Республикаси Прсзидентининг «Хорижий 
инвестициялар ва кредмтларни жалб этиш хамда узлаштириш жа- 
раёнини такомиллаштириш чора-тадбирлари т$трисида»ги
24.07.2008 й. ПК,-927-сонли Карори.

13. Узбекистон Республикаси Президентмнинг «Тижорат 
банкларининг инвестиция лойихдларини молиялаштиришга 
йуналтириладиган узок, муддатли кредитлари улушини купайти- 
ришни рагбатлантириш борасидаги кушимча чора-тадбирлар 
тугрисида»ги 28.07.2009 й. ПК.-1166-сонли Карори.

14. Узбекистон Республикаси Президентмнинг «2009 йилги 
асосий макроик.тисодий курсаткичлари ва давлат бюджети 
параметрлари тугрисида»ги 29.12.2008 й. ПК,-1024 сонли к,арори.

15. Узбекистон Республикаси Президентмнинг «2008 йилги 
асосий макроиктисодий курсаткичлари ва давлат бюджети 
параметрлари тугрисида»ги 12.12.2007 й. ПК,-744 сонли карори.

16. Узбекистон Республикаси Президентмнинг «2010 йилдаги 
асосий макроик.тисодий курсаткичлар ва Узбекистон Респуб
ликаси Давлат бюджети параметрлари прогнози тугрисида»гм
22.12.2009 й. ПК,-1245-сонли Карори.

17. Распоряжение Президента Республики Узбекистан «О мерах 
по реализации инвестиционных соглашений, подписанных по 
итогам международной конференции «Свободная индустриально
экономическая зона в Навои: новые инвестиционные возможности 
для корейских партнеров» от 25.03.2009 г. № Р-3147.

18. Узбекистон Республикаси Президентининг «Узбекистон 
Республикасининг 2010 йилги Инвестиция дастури туррисида»ги
28.10.2009 й. ПК-1213-сонли Карори.

Узбекистон Республикаси Вазирлар Махкамасининг К,арорлари

1. Узбекистон Республикаси Вазирлар Махкамасининг «Узбек 
Лизинг интернэшнл АЖ» лизинг компаниясини ташкил этиш 
тугрисида»ги 6-сонли Карори, 05.01.1996 й.

2. Узбекистон Республикаси Вазирлар Махкамасининг «Ху- 
сусий тадбиркорлик ва кичик бизнесни куллаб-кувватлашда 
Бизнес-фонднинг ташаббускорлиги тугрисида»ги 240-сонли 
Карори, 09.06.1996 й.
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3. Узбеки стоп Республикаси Вазирлар Махкамасининг
«Узкейсагролизинг» Узбекистон — Америка кушма лизинг компа- 
ниясини ташкил этиш тугрисида»ги 111-сонли Кдрори, 27.02.1997 й.

4. Узбекистон Республикаси Вазирлар Махкамасининг
«Узавиализинг» акциядорлик лизинг компаниясини ташкил этиш 
тугрисида»ги 556-сонли Карори, 19.12.1997 й.

5. Узбекистон Республикаси ___Вазирлар___Махкамасининг
«Узбекистон Республикасида хорижий инвестициялар иштиро- 
кидаги корхоналарни ташкил этиш, давлат руйхатидан утказиш 
ва тугатиш тартиби тугрисида»ги 336-сонли Кдрори, 02.07.1997 й.

6. Узбекистон Республикаси Вазирлар Махкамасининг «Тут- 
ридан-тугри хорижий инвестицияларни ХУКУКИЙ химоя килишни 
кучайтиришга дойр кушимча чора-тадбирлар тукрисида»ги 205- 
сонли Кдрори, 02.05.2003 й.

7. Узбекистон Республикаси Вазирлар Махкамасининг 2003 
йил 2 майдаги «Тугридан-тугри хорижий инвестицияларни ху- 
КУКИЙ химоя килишни кучайтиришга оид кушимча чора- 
тадбирлар тугрисида»ги 58-сонли Карори.

8. Узбекистон Республикаси Вазирлар Махкамасининг «Ка
питал курилишда ижара ва лизинг хизматлари тизимини жорий 
этиш тугрисида»ги 462-сонли Карори, 23.10.2003 й.

9. Узбекистон Республикаси Вазирлар Махкамасининг «Ус- 
тувор инвестиция лойихаларини амалга ошириш учун хорижий 
инвестицияларни жалб этиш механизмини такомиллаштириш 
тугрисида»ги. 58-сонли Карори, 09.02.2004 й.

10. Узбекистон Республикаси Вазирлар Махкамасининг «Хо
рижий инвестициялар иштирокидаги устувор лойихаларни )дисобга 
олишни тартибга солиш ва улар мониторингини олиб бориш чора- 
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