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Annotatsiya

Mazkur tadqiqotda milliy iqtisodiyotda investitsion jozibadorlikni oshirish
omillari va strategik yo‘nalishlari tahlil gilindi. Investitsion muhitni shakllantiruvchi
asosiy komponentlar sifatida makroiqtisodiy barqarorlik, institutsional sifat,
infratuzilma rivojlanganligi, inson kapitali darajasi va innovatsion salohiyat baholandi.
Tahlil Dunningning OLI paradigmasi hamda Porterning raqobatbardoshlik nazariyasi
asosida amalga oshirildi. UNCTAD, Jahon banki, IMF va milliy statistika ma’lumotlari
asosida O‘zbekistonda investitsion faollik dinamikasi o‘rganildi. Natijalar investitsion
oqimlarni kengaytirishda huquqiy muhitni takomillashtirish, ragamli transformatsiyani
jadallashtirish, klaster siyosatini rivojlantirish va soliq rag‘batlarini qo‘llash muhim
ahamiyatga ega ekanligini ko‘rsatdi. Tadqiqot milliy iqtisodiyotda investitsion
salohiyatni oshirishga garatilgan ilmiy xulosalarni shakllantirdi.

Kalit so‘zlar: investitsion jozibadorlik, OLI paradigmasi, institutsional muhit,
inson kapitali, raqamli transformatsiya, klaster siyosati, milliy iqtisodiyot, strategik
boshqaruv, FDI.
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Abstract

The study analyzed factors and strategic directions for increasing investment
attractiveness in the national economy. Macroeconomic stability, institutional quality,
infrastructure development, human capital level, and innovation potential were
assessed as key components shaping the investment environment. The analysis was
conducted using Dunning’s OLI paradigm and Porter’s competitiveness theory. Data
from UNCTAD, the World Bank, the IMF, and national statistics were used to examine
the dynamics of investment activity in Uzbekistan. The results showed that
improvement of the legal environment, acceleration of digital transformation,
development of cluster policy, and application of tax incentives significantly
influenced the expansion of investment flows. The research formulated scientific
conclusions aimed at strengthening the investment potential of the national economy.

Keywords: investment attractiveness, OLI paradigm, institutional environment,
human capital, digital transformation, cluster policy, national economy, strategic
management, FDI.

KIRISH

Global igtisodiyotning tobora ortib borayotgan raqobat sharoitida davlatlarning
uzoq muddatli taraqqiyoti ko‘p jihatdan xorijiy va ichki kapitalning samarali jalb
etilishiga bog‘liq. Investitsiyalar - bu nafagat resurslar oqimi, balki texnologik bilimlar,
menejment madaniyati va tashqi bozor imkoniyatlarini mamlakat ichiga tortishning
asosiy vositasidir. Shu nuqtai nazardan, investitsion jozibadorlikni tizimli baholash va
uni oshirishga qaratilgan strategiyalarni ishlab chiqish hozirgi iqtisodiy fan oldida
turgan muhim ilmiy masalalardan biri hisoblanadi[3].

O‘zbekiston 2017-yildan boshlab amalga oshirayotgan tizimli islohot jarayoni,
aynigsa 2022-yilda gabul qgilingan «Yangi O‘zbekiston» taraqqiyot strategiyasi [21]
investitsion faollikni rag‘batlantirishni ustuvor yo‘nalish sifatida belgilaydi. UNCTAD
ma’lumotlariga ko‘ra, 2022-yilda O‘zbekistonga kirib kelgan to‘g‘ridan-to‘g*ri xorijiy
investitsiyalar (TXI) haymi 3,8 milliard AQSh dollarini tashkil etgan bo‘lib, bu 2017-
yilga nisbatan 2,4 baravar yuqori ko‘rsatkichdir [3].

Shu bilan birga, investitsion faollikning o‘sishi barqaror va tizimli xarakter kasb
etishi uchun yuzaki ko‘rsatkichlarga tayanib qolish yetarli emas. Jalb etilgan
kapitalning sifati, uning iqtisodiy o‘sishga ko‘chishi va tarmoqlararo multiplikativ
ta’siri - bular investitsion siyosatning strategik maqsadlarini tashkil etadi. Aynan shu
jihat investitsion jozibadorlikni fagat moliyaviy ko‘rsatkichlar orqali emas, balki
institutsional, infratuzilmaviy va inson kapitali omillarining murakkab o‘zaro ta’siri
kontekstida ko‘rib chiqish zaruratini yuzaga keltiradi.

Mavjud ilmiy adabiyotlarda Dunning [1], Porter [2], Alfaro va boshqalar [6],
Borensztein va boshqalar [7] kabi olimlarning asarlari investitsion jozibadorlik
nazariyasining muhim qatlamlarini tashkil etadi. Biroq O‘zbekiston kabi o‘tish
igtisodiyoti mamlakatlariga nisbatan bu konseptual apparatni moslashtirilgan holda
qo‘llash va hozirgi ijtimoiy-iqtisodiy sharoitga adekvat strategik tavsiyalar ishlab
chiqish bo‘yicha ilmiy izlanishlar hali to‘la yetukligiga erishmagan.
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Ushbu tadqiqot investitsion jozibadorlikni oshirishning nazariy asoslarini, uni
belgilovchi omillarni va ulardan kelib chiquvchi strategik yo‘nalishlarni tizimli tarzda
tahlil etishga qaratilgan. Natijada milliy iqtisodiyotning investitsion salohiyatini
kengaytirishga xizmat qiluvchi ilmiy asoslangan tavsiyalar shakllantirilgan.

ADABIYOTLAR SHARHI

Xorijiy to‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalar (TXI) nazariyasida eng nufuzli
konseptual asoslardan biri John Dunning tomonidan ishlab chiqilgan «Eklektik
paradigmay» yoki OLI (Ownership, Location, Internalization) modelidir. [1] Ushbu
model multinatsional korporatsiyalarning xorijiy bozorlarga kirishini uch asosiy
afzallik - mulkchilik, joylashuv va ichkilashtirish afzalliklari - kombinatsiyasi orqali
tushuntiradi. Joylashuv afzalligi (L-afzallik) bevosita qabul qiluvchi mamlakat
investitsion jozibadorligining ko‘rsatkichi bo‘lib, tabiiy resurslar, bozor hajmi, mehnat
xarajatlari va institutsional sifat kabi omillarni o‘z ichiga oladi.

Michael Porter [2] ragobatbardoshlik olmosining to‘rt komponenti - omil
sharoitlari, talab sharoitlari, tegishli va qo‘llab-quvvatlovchi tarmoqglar hamda firma
strategiyasi va raqobat - investitsion jozibadorlikni klaster va milliy raqobat qobiliyati
kontekstida tahlil etishga zamin yaratadi. Porter yondashuvi bo‘yicha investitsion
jozibadorlik passiv xususiyat emas, balki mamlakat va tarmoqning faol ravishda
shakllantira oladigan strategik resursidir.

Asiedu [12] rivojlanayotgan mamlakatlar kontekstida TXI ni belgilovchi
omillarni o‘rganib, infratuzilma sifati va ochiq savdo siyosatining kapital jalb etishdagi
ahamiyatini empirik tarzda isbotlagan. Kolstad va Villanger [8] xizmatlar sohasidagi
TXIni tahlil qilib, bozor hajmi va institutsional sifat kombinatsiyasini ustuvor
determinant sifatida ko‘rsatgan.

Bénassy-Quéré va boshqalar [9] milliy institutlar sifati va investitsiya oqimlari
o‘rtasidagi munosabatni ekonometrik usullar orqgali tadqiq etib, mulkchilik huquqlarini
himoya qilish mexanizmlari va shartnomalar ijrosining samaradorligi investitsion
qarorlarida hal giluvchi ro‘l o‘ynashini aniglagan. Shu bilan parallel ravishda Busse va
Hefeker [10] siyosiy barqarorlik va TXI o‘rtasidagi kuchli ijobiy korrelyatsiyani
ko‘rsatib, siyosiy xavf mamlakatning barcha iqtisodiy ko‘rsatkichlaridan mustaqil
holda kapital oqimlarini sezilarli darajada cheklab qo‘yishini aniglagan.

Investitsiyalarning o‘sishga ta’siri masalasida Borensztein, De Gregorio va Lee
[7] 69 rivojlanayotgan mamlakat bo‘yicha o‘tkazilgan tadqiqotda TXIning iqtisodiy
o‘sishga ijobiy ta’siri inson kapitalining rivojlanish darajasiga bog‘ligligini ko‘rsatgan.
Alfaro va boshqalar [6] esa mahalliy moliyaviy bozorlar rivojlanganligi TXIning o‘sish
effektlarini kuchaytirish yoki zaiflashtirish omili sifatida faoliyat ko‘rsatishini
aniqlagan.

Investitsiyalarni jalb etishning amaliy mexanizmlari nuqtai nazaridan Morisset
[15] 58 mamlakat ma’lumotlarini tahlil qilib, investitsiyalarni rag‘batlantirish
agentliklari (IPA) faoliyatining samaradorligi mamlakatlardagi ish mubhiti sifatiga
bog‘liq ekanligini ko‘rsatgan. Nunnenkamp [13] esa globallashuv jarayonida TXIni
jalb etishning «klassik» determinantlari - bozor hajmi, resurslar - 0‘z muhimligini

saglab golayotganini, biroq ularga qo‘shimcha ravishda yangi omillar - axborot-
______________________________________________________________________________________________________________________________|
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kommunikatsiya infratuzilmasi, davlat boshgaruvining shaffofligi - tobora kuchayib
borayotganini ta’kidlaydi.

OECD [11] investitsion tartibga solishning cheklovchanligi indeksi orqali
mamlakatlararo taqqoslashlarni amalga oshiradi va liberallashtirish darajasi yuqori
mamlakatlar TXI hajmi bo‘yicha ancha oldinda ekanligini ko‘rsatadi. EBRD [25]
hisobotiga ko‘ra, O‘tish iqtisodiyoti mamlakatlarida moliya sektori chuqurlashuvi va
huqug-tartibotning yaxshilanishi investitsion iqlimni tezda sezilarliroq ijobiy yo‘nda
o‘zgartira oluvchi eng qisqa muddatli islohotlar jumlasiga kiradi.

Iqtisodiy adabiyotlarda alohida tadqiqot yo‘nalishlarini tashkil etuvchi Hymer
[16] ning internalizatsiya nazariyasi va Vernon [17] ning mahsulot hayot sikli modeli
TXIning tarixiy shakllanish bosqichlarini tushuntiradi. Biroq hozirgi globallashuv va
ragamli iqtisodiyot sharoitida bu nazariyalar yangi tarkibiy omillar - platformali
igtisodiyot, intellektual mulkka investitsiyalar, ma’lumotlar iqtisodiyoti - bilan
boyitilishi zarur.

Lipsey [19] va Helpman [23] multinatsional korporatsiyalar faoliyatini uy va
gabul qiluvchi mamlakat iqtisodiyotiga ta’siri nuqtai nazaridan tahlil etib, kapital
oqimlarining 1kki tomonlama foydasi va salbiy ta’sirlarini muvozanat holatida
baholash metodologiyasini ilgari surgan. Demirhan va Masca [14] rivojlanayotgan
mamlakatlar bo‘yicha o‘tkazgan kross-seksion tahlillarda bozor o‘sish sur’atlari,
telekommunikatsiya infratuzilmasi va savdo ochiqligi indekslarining TXI bilan kuchli
statistik bog‘ligligini aniqlagan.

METODOLOGIYA

Tadqgiqotda investitsion jozibadorlikni shakllantiruvchi omillarni aniqlash va
ularning milliy iqtisodiyotdagi rolini baholash maqsadida tizimli va qiyosiy tahlil
usullaridan foydalanildi. Tahlil Dunningning OLI paradigmasi hamda Porterning
ragobatbardoshlik modeli asosida olib borildi. Statistik ma’lumotlar UNCTAD, Jahon
banki, IMF va O‘zbekiston milliy statistika manbalaridan olindi. 2015-2023 yillar
bo‘yicha investitsiya oqimlari dinamikasi, TXI haymi va makroiqtisodiy ko‘rsatkichlar
o‘rganildi. Makroiqtisodiy barqarorlik, institutsional muhit, infratuzilma darajasi va
inson kapitali ko‘rsatkichlari alohida baholandi. Ma’lumotlar qiyosiy tahlil va
umumlashtirish usullari orqgali gayta ishlanib, investitsion jozibadorlikni oshirishga
ta’sir etuvchi asosity omillar aniqlashtirildi. Olingan natijalar investitsion siyosatning
ustuvor yo‘nalishlarini aniglashga xizmat qildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

UNCTAD 2023-yil Jahon investitsiyalar hisoboti®® ma’lumotlariga ko‘ra, 2022-
yilda jahon bo‘yicha TXI hajmi 1,3 trillion AQSh dollarini tashkil etib, 2021-yilga
nisbatan 12 foizga kamaygan. Biroq rivojlanayotgan va o‘tish iqtisodiyoti
mamlakatlariga yo‘naltirilgan kapital oqimlari nisbiy barqarorligini saqlab qolgan, bu
esa ushbu mamlakatlar investitsion jozibadorligini strategik jithatdan muhim masalaga
aylantiradi.
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Investitsion jozibadorlikni shakllantirishda ishtirok etuvchi omillarni tahlil etish
natijasida ushbu omillar o‘rtasida quyidagi funksional bog‘liglik aniglandi:
makroiqtisodiy barqarorlik investitsion qarorlar uchun zaruriy, biroq yetarli bo‘lmagan
shart bo‘lib, institutsional sifat va infratuzilma omillari keyingi darajadagi
differensiatsiyalovchi omillar sifatida faoliyat ko‘rsatadi.

> Valyuta kursi barqarorligi
> Inflyatsiya nazorati
> Davlat garzi boshgaruvi

> Imtiyozli soliq rejimlari
> Investitsiya soliq kreditlari
> Erkin iqtisodiy zonalar
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1-rasm. Milliy iqtisodiyotda investitsion jozibadorlikni oshirish: omillar va
strategiyalar tizimi'

l-rasmda tasvirlangan konseptual model investitsion jozibadorlikni oshirishning
ikki gatlamli tuzilmasini aks ettiradi. Chap gatlamda kiruvchi omillar - moliyaviy
barqarorlik, huquqiy mubhit, infratuzilma va inson kapitali - joylashtirilgan bo‘lib, ular
investitsion jozibadorlik indeksiga bevosita ta’sir etadi. O‘ng qatlamda esa bu
omillarga strategik javob beradigan qisqa va o‘rta muddatli siyosat vositalari - soliq
siyosati, ragamli islohotlar, klaster siyosati va institutsional islohotlar - o‘rin olgan.

1-jadval.
O‘zbekistoning asosiy investitsion jozibadorlik ko‘rsatkichlari dinamikasi
(2018-2023 yillar)?

Ko‘rsatkich 2018-yil 2019-yil 2020-yil 2021-yil 2022-yil
TXI hajmi (mlrd. AQSh dollar) 2,1 2.4 1,6 2,6 3.8
TX1/ YalM nisbati,foizda 4,1 4.6 3,2 4.4 5,9
Doing Business reytingi (o‘rin) 76 69 69 69 -
Inflyatsiya darajasi, foizda 17,5 15,2 12,9 10,8 11,4
ADB 1shb}1armopllk iglimi 532 56.7 55.1 58.3 61,0
indeksi
! Muallif ishlanmasi

2 UNCTAD ([3], O‘zbekiston Resgublikasi Milliz Statistika ﬂo‘mitasi [20], ADB [22] ma’lumotlari asosida tuzilﬁan.
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I-jadval ma’lumotlaridan ko‘rinib turibdiki, O‘zbekistonga kirib kelayotgan TXI
hajmi 2018-2022 yillar oralig‘ida o‘rtacha yiliga 15-18 foiz o‘sish sur’atini ko‘rsatgan
(2020-yilgi global pandemiya ta’siri bundan mustasno). Iqtisodiyotning YalMga
nisbatan TXI ulushi 4,1 foizdan 5,9 foizga yetib, mamlakatning investitsion
salohiyatiga bo‘lgan ishonch mustahkamlanib borayotganidan dalolat beradi. [20]

Shu o‘rinda ta’kidlash joizki, investitsion jozibadorlikning yaxshilanishi faqat
miqdoriy ko‘rsatkichlarga emas, balki sifatiy o‘zgarishlarga ham bog‘liq. EBRD [25]
ning 2023-2024 yillar uchun «O‘tish hisoboti» O‘zbekiston moliya sektori, ragamli
infratuzilma va yashil iqtisodiyot yo‘nalishlarida sezilarli o‘sish imkoniyatlarini qayd
etadi. Biroq shu bilan birga regulyatorlik noaniqliklarining ba’zi sohalarda hali ham
investorlar uchun to‘siq sifatida qolayotganligi ham ta’kidlanadi.

Investitsion jozibadorlikning institutsional komponentini baholashda Benassy-
Quere va boshgalar [9] metodologiyasi asosida O‘zbekistondagi mulkchilik huquqglari
muhofazasi va shartnomalar bajarilishining so‘nggi yillardagi ijobiy yo‘nalishdagi
o‘zgarishlari gayd etiladi. Jumladan, 2022-yilda «Yangi O‘zbekistony strategiyasi [21]
doirasida arbitraj mexanizmlarini takomillashtirish va investitsion nizolarni hal qilish
tizimini rivojlantirish bo‘yicha aniq choralar belgilangan.

Infratuzilma omili nuqtai nazaridan ADB [22] Markaziy Osiyo iqtisodiy
hamkorlik dasturi (CAREC) doirasidagi transport infrastrukturasi loyihalarini ko‘rib
chiqib, O‘zbekistonning tranzit salohiyatini oshirish yo‘lidagi o‘zgarishlarni 1jobiy
baholaydi. Transport infratuzilmasiga qilingan har 1 AQSh dollari sarmoya klasterlash
effekti orqali tahlil qilingan tarmoqlarda 2,3-3,1 dollarga teng qo‘shimcha xususiy
investitsiya oqimini keltirib chigarishi aniqlangan.

Inson kapitali omilini tahlil etishda Borensztein va boshqgalar [7] tomonidan ilgari
surilgan model - TXIning o‘sishga ta’siri inson kapitalining minimal zaruriy
darajasidan oshganda sezilarli darajada kuchayishi - O‘zbekiston kontekstida ham oz
tasdig‘ini topadi. Mamlakatda ta’lim sohasidagi islohot natijasida oliy ta’lim qamrovi
2017-yildagi 9 foizdan 2023-yilga kelib 38 foizga oshgan bo‘lib, bu ko‘rsatkich
mamlakat qabul qilayotgan investitsiyalarning texnologik intensivligi uchun qulay
zamin hozirlaydi[20].

Tarmoqlar kesimida tahlil shuni ko‘rsatadiki, investitsion ogimlar kimyo sanoati,
agrosanoat majmuasi va raqamli texnologiyalar sohasiga jadal suratda ko‘chib
kelmoqgda. Ushbu tendensiya Helpman [23] taklif etgan multinatsional
korporatsiyalarning gorizontal va vertikal integratsiya modellari nuqtai nazaridan tahlil
qilish imkonini beradi: O‘zbekiston hozirda asosan «bozorni izlovchi» va «resursni
izlovchi» TXIdan «samaradorlikni izlovchi» TXI formatiga o‘tish bosqgichida turadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Olib borilgan tahlillar shuni ko‘rsatadiki, milliy iqtisodiyotda investitsion
jozibadorlikni oshirish ko‘p omilli, o‘zaro bog‘liq va ketma-ketlikda amalga
oshiriladigan islohotlar yig‘indisini talab etadi. Dunning OLI paradigmasi va Porter
modeli asosida shakllantirilgan tahliliy model investitsion jozibadorlikni faqat siyosiy
shiorlar yoki soliq imtiyozlari orqali emas, balki makroiqtisodiy barqarorlik,
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institutsional sifat, infratuzilma rivojlanganligi va inson Kkapitali o‘rtasidagi
muvozanatli ko‘tarilish orgali ta’minlash mumkinligini isbotlaydi.

Tadqiqot natijalariga asoslanib, O‘zbekiston milliy iqtisodiyotida investitsion
jozibadorlikni oshirishga qaratilgan quyidagi strategik takliflar ishlab chiqilgan:

1. Investitsion huquqiy modelni xalgaro standartlarga muvofiglashtirish va TXI
nizolarini hal qilishda mustaqil arbitraj tizimini rivojlantirish. Benassy-Quere va
boshqalar [9] empirik natijalariga ko‘ra, institutsional sifatning 10 foizlik yaxshilanishi
TXI oqimlarini 8-12 foizga oshirishi mumkin.

2. Raqamli igtisodiyot infratuzilmasini rivojlantirish va e-hukumat xizmatlarining
qamrovini kengaytirish. OECD [11] ma’lumotlari shuni ko‘rsatadiki, raqamli
infratuzilmaga sarmoyalarning 1 foizga oshishi TXIni o‘rtacha 0,4-0,7 foizga oshirishi
kuzatilgan.

3. Tarmoglar va mintaqalar bo‘yicha differensiallashtirilgan klaster siyosatini
joriy etish hamda texnologiya transferi mexanizmlarini faollashtirish. Wheeler va
Mody [18] tomonidan ishlab chiqilgan lokalizatsiya modeli klaster muhitidagi sanoat
parklarining TXT jalb etishdagi multiplikativ samarasini ko ‘rsatadi.

4. Oliy ta’lim-sanoat-ilm-fan uchligi (triple helix) asosida inson kapitalini
rivojlantirishni jadallashtirishh. Borensztein va boshqalar [7] ko‘rsatganlariday, inson
kapitali darajasi TXI multiplikatorining asosiy katalizatori bo‘lib xizmat giladi.

5. Investitsiyalarni rag‘batlantirish agentligining (IPA) vakolatlarini kengaytirish
va uning faoliyati samaradorligini Morisset [15] metodologiyasiga asosan baholash
tizimini joriy etish.

6. Valyuta bozori barqarorligini ta’minlash va kapital harakati bo‘yicha tartibga
solish to‘siglarini bosqichma-bosqich kamaytirish. Froot va Stein [24] ning
tadqiqotlariga asosan, valyuta kursidagi noaniqlik investitsion garorlarning vaqt
gorizontini sezilarli darajada qisqartiradi.

Kelgusida tadqiqotni chuqurlashtirish uchun viloyatlar kesimida investitsion
jozibadorlikning differensiallashuvini tahlil etish, shuningdek xizmatlar sektori va
yashil iqtisodiyot yo‘nalishidagi TXI dinamikasini alohida o‘rganish magsadga
muvofiq. EBRD va ADB ning yashil moliyalash bo‘yicha tavsiyalari O‘zbekiston
uchun kelajakdagi investitsion salohiyatning sezilarli qismini tashkil etishi mumkin
bo‘lgan yangi yo‘nalishlarni belgilab beradi.
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