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JAHONDA TO‘G‘RIDAN-TO‘G‘RI XORIJIY INVESTITSIYALARNING (TXXI)
IQTISODIY RIVOJLANISH BILAN BOG*LIQLIGINI TAHLILI

AHAJIN3 CBSI3U ITPSIMBIX WTHOCTPAHHBIX THBECTHUIIUHA (ITUX) C
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Annotatsiya

Magqolada jahonda to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar (TXXI) hajmining iqtisodiy
rivojlanish bilan bog‘ligligi tahlil gilinadi. Tadqgiqot Jahon banki, Xalqaro Valyuta Jamg‘armasi va
UNCTAD ma’lumotlari asosida olib borildi. Asosiy ko‘rsatkichlar sifatida to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy
investitsiyalar, energiya narxlari, oltin kursi va global iqtisodiy o‘zgarishlar tahlil qilindi. Natijalar
shuni ko‘rsatadiki, to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar (TXXI) hajmidagi o‘zgarishlar global
iqtisodiy o‘sish sur’atlariga bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Ular kapital shakllanishini kuchaytiradi,
texnologik yangilanishni tezlashtiradi va makroigtisodiy bargarorlikni mustahkamlaydi. Magolada
risklarni kamaytirish bo‘yicha moliyaviy diversifikatsiya, xalqaro hamkorlik va innovatsion
instrumentlardan foydalanish zarurligi ta’kidlandi.

Kalit so‘zlar: Xalgaro moliya, iqtisodiy risk, investitsiya, moliyaviy barqgarorlik, global
igtisodiyot, xavf menejmenti, kapital ogimlari.

B crarbe ananusupyeTcsi B3aMMOCBSI3b MEXKY 00BEMOM MPAMBIX HHOCTPAHHBIX WHBECTHUIIHI
(ITM1) B Mupe u 5KOHOMHYECKUM pa3BuTHeM. MccrnemoBanue MpOBOAMIOCH Ha OCHOBE JAaHHBIX
Bcemupnoro ©Oanka, Mexnaynapognoro BamoTHoro ¢orma u  FOHKTAJ.  OcHoBHBIMH
aHAIM3UPYEMBIMU  TIOKa3aTeNssMM  ObUIM  TIpSIMblE WHOCTPAaHHBIE WHBECTUIIMH, II€HBl Ha
SHEPTOHOCUTENH, KypC 30JI0Ta U JUHAMHKAa MUPOBOW IKOHOMHUKHU. Pe3ynbTaThl MOKa3bIBAIOT, UTO
M3MEHEHUs o0BhEMa MpsMBIX MHOCTpaHHBIX wHBecTUlMi ([TM) oka3piBaroT HEMOCPEICTBEHHOE
BIIMSHHE HA TEMIIBI POCTa MHUPOBOW 3KOHOMHKH. OHHM CHOCOOCTBYIOT HAKOIUICHHIO KamuTaa,
YCKOPSIIOT TEXHOJOTHYECKHE MHHOBALMK W YKPEIUISIOT MaKpOIKOHOMHUYECKYI0 CTaOMIBHOCTh. B
CTaThe TMOAYEPKUBACTCS HEOOXOIUMOCTh (PHUHAHCOBOM JMBEPCUPUKAINH, MEXITYHAPOIHOTO
COTPYAHHMYECTBA U UCIOJIb30BaHUSI MHHOBAIMOHHBIX HUHCTPYMEHTOB JJIsl CHUKEHUST PUCKOB.

KiloueBble cjioBa: MeEXIyHapoJaHble (DUHAHCH, IKOHOMHUYECKHW PUCK, HWHBECTHUIINH,
¢buHaHCOBas CTAOMIIBHOCTh, MUPOBAasi S)KOHOMHKA, YIIPABIEHUE PUCKAMU, TOTOKU KamuTamia.

The article analyzes the relationship between the volume of foreign direct investment (FDI) in
the world and economic development. The study was conducted on the basis of data from the World
Bank, the International Monetary Fund and UNCTAD. The main indicators analyzed were foreign
direct investment, energy prices, the gold exchange rate and global economic developments. The
results show that changes in the volume of foreign direct investment (FDI) have a direct impact on
the rates of global economic growth. They enhance capital formation, accelerate technological
innovation and strengthen macroeconomic stability. The article emphasizes the need for financial
diversification, international cooperation and the use of innovative instruments to reduce risks.

Keywords: International finance, economic risk, investment, financial stability, global
economy, risk management, capital flows.
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Global igtisodiyotning chuqur integratsiyalashuvi xalgaro moliya tizimining ahamiyatini
keskin oshirdi. Xalgaro kapital ogimlari, investitsiya faoliyati va moliyaviy bargarorlik bugungi
kunda nafaqat alohida davlatlarning, balki butun jahon iqtisodiyotining rivojlanish sur’atlarini
belgilab bermoqda. Biroq so‘nggi yillarda yuzaga kelgan global iqtisodiy beqarorlik va tashqi omillar
moliya bozorlariga sezilarli darajada salbiy ta’sir ko‘rsatmoqda. Xususan, valyuta kurslarining
o‘zgaruvchanligi, investitsion oqimlarning qisqarishi va kapital bozorlaridagi keskin tebranishlar
iqtisodiy o‘zgarishlarning bevosita oqibatlari sifatida namoyon bo‘lmoqda[1].

O‘zbekiston uchun ham ushbu masala alohida dolzarblik kasb etadi. Mamlakatimiz global
moliya tizimida faol ishtirok etishga intilmoqgda, xorijiy investitsiyalarni jalb qgilish hamda bargaror
igtisodiy siyosatni shakllantirishda iqtisodiy o‘zgarishlarni hisobga olish muhim vazifa sifatida
maydonga chigmoqda. Keyingi yillarda iqtisodiy barqarorlikni ta’minlash, moliya bozorini
liberallashtirish va xalgaro hamkorlikni kengaytirishga garatilgan gator islohotlar amalga oshirildi.
Xususan, O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2022-yil 28-yanvardagi PF-60-son Farmoni
“2022-2026-yillarga mo‘ljallangan Yangi O°‘zbekistonning taraqqiyot strategiyasi to‘g‘risida”
hujjatida xalgaro iqgtisodiy alogalarni rivojlantirish, investitsiyalar ogimini oshirish va moliya
bozorini modernizatsiya qilish ustuvor yo‘nalishlardan biri sifatida belgilangan [2].

Shuningdek, 2021-yil 6-apreldagi PQ-5041-son Qaror “Investitsiya siyosatini takomillashtirish
chora-tadbirlari to‘g‘risida” xorijiy kapitalni jalb qilish, investorlar uchun qulay sharoitlar yaratish va
moliyaviy barqgarorlikni mustahkamlashga garatilgani bilan ahamiyatlidir[3]. Ushbu hujjatlar
O‘zbekistonning xalqaro moliya tizimida faol ishtirokini ta’minlash va iqtisodiy o‘zgarishlarning
salbiy oqibatlarini yumshatishga qaratilgan strategik yo‘nalishlarni belgilab bermoqda.

Shu sababli, xalqaro moliya va iqtisodiy o‘zgarishlarni chuqur o‘rganish nafaqat global
miqyosda, balki O‘zbekiston iqtisodiy siyosati doirasida ham muhim ilmiy va amaliy ahamiyatga
ega. Ushbu tadgigotning asosiy magsadi — xalgaro moliya tizimiga iqtisodiy o‘zgarishlarning ta’sirini
tahlil gilish, mavjud muammolar yuzasidan ilmiy asoslangan xulosalar chigarish hamda ularni
kamaytirish bo‘yicha amaliy tavsiyalar ishlab chiqishdan iboratdir.

Xalgaro moliya va iqtisodiy o‘zgarishlarning o‘zaro ta’siri masalasi so‘nggi yillarda ko‘plab
xalgaro tashkilotlar va olimlarning ilmiy izlanishlarida keng yoritilmoqda. Xalgaro Valyuta
Jamg‘armasining (IMF) 2023-yilgi Global Financial Stability Report hisobotida iqtisodiy
o‘zgarishlar global moliya tizimining asosiy zaif jihatlaridan biri sifatida ko‘rsatilgan. Unda
inflyatsiya bosimining ortishi, kapital ogimlarining gisgarishi va moliyaviy bargarorlikning pasayishi
kabi salbiy ogibatlar batafsil tahlil gilingan [5].

Shuningdek, Jahon bankining Global Economic Prospects hisobotida xalgaro igtisodiy
munosabatlarda yuzaga kelayotgan tangliklar investorlar ishonchiga bevosita ta’sir ko‘rsatayotgani
ta’kidlanadi. Hisobotda iqtisodiy o‘zgarishlar investitsiya oqimlarini cheklab qo‘yayotgani va bu
rivojlanayotgan mamlakatlar uchun moliyaviy resurslarni jalb gilish imkoniyatlarini toraytirayotgani
gayd etiladi [6].

Borensztein, De Gregorio va Lee (1998) tadqiqotlarida to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar
(TXXT) iqtisodiy o‘sishga ijobiy ta’sir ko‘rsatishi isbotlangan. Shuningdek, Alfaro va hamkorlari
(2004) TXXI samaradorligi moliya tizimi rivojlangan mamlakatlarda kuchliroq ekanini ta’kidlashadi.

O‘zbekistonlik olim I. Karimova o°z tadqiqotida global moliya tizimida erkin raqobat muhitini
shakllantirish va xorijiy investitsiyalarni jalb qilishda iqtisodiy o‘zgarishlarni hisobga olish
zarurligini ta’kidlagan [7]. Bundan tashqgari, mintaqaviy darajadagi ayrim izlanishlarda ham
O‘zbekistonning investitsion jozibadorligi iqtisodiy barqarorlik bilan bevosita bog‘ligligi qayd
etiladi.

Umuman olganda, adabiyotlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, iqtisodiy o‘zgarishlar xalgaro moliya
tizimida asosiy beqarorlik omillaridan biridir. Biroq mavjud izlanishlarda ko‘proq global
tendensiyalar yoritilgan bo‘lib, alohida mamlakatlar, xususan, O‘zbekiston misolida chuqur tahlillar
yetarlicha emas. Shu bois, ushbu tadqiqot igtisodiy o‘zgarishlarning xalqaro moliya tizimiga ta’sirini
nafagat global, balki milliy kontekstdagi xususiyatlarini ham ochib berishga garatilgan.

Tadgigot metodologiyasi
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Mazkur izlanishlar xalgaro moliya tizimiga iqtisodiy o‘zgarishlarning ta’sirini o‘rganishda
tahlil va tagqoslash metodlari asosida olib borildi. TXXI hajmining iqtisodiy jarayonlarga ta’siri
statistik ma’lumotlarni solishtirish hamda qiyosiy tahlil orgali baholandi. Tadgiqot davomida
induktsiya va deduksiya, abstraksiya, shuningdek shartli modellashtirish va tavsiflash metodlaridan
foydalanildi.

Tahlil va natija

Jahon iqtisodiy tizimining rivojlanish sur’atlari va investitsiya oqimlari o‘zaro chambarchas
bog‘ligdir. Mamlakatlar iqtisodiyotining barqaror o‘sishini ta’minlashda to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy
investitsiyalar (TXXI) hal qiluvchi omil sifatida qaraladi. So‘nggi yillarda global iqtisodiy beqarorlik,
ta’minot zanjirlaridagi o‘zgarishlar va moliyaviy siyosatdagi noaniqliklar TXXI hajmiga ma’lum
darajada ta’sir ko‘rsatgan.

UNCTAD va Xalqgaro Valyuta Jamg‘armasi (IMF) ma’lumotlariga ko‘ra, 2019-2023 yillarda
jahon bo‘yicha TXXI hajmi 1,0 trillion AQSh dollaridan 1,7 trilliongacha o‘zgarib turgan. Quyidagi
jadvalda 2019-2023 yillarda jahon miqyosidagi TXXI hajmi va yalpi ichki mahsulot (YaIM) o‘sish
sur’atlari keltirilgan. Ushbu ma’lumotlar TXXI oqimlari bilan iqtisodiy o°sish o‘rtasidagi bog‘liglikni
ochib beradi [1-jadval].

1-jadval
Jahon bo‘yicha to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar (TXXI) hajmi va iqtisodiy
o‘sish sur’atlari (2019-2023 yillar)

.| To‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy Matll g Oltin narxi Global
it investitsiyalar (trin. $) (I (1 untsiya, $) | inflyatsiya (%)
' $/barrel) ’
2020 1,5 41 1770 3,2
2021 19 70 1798 47
2022 1,6 100 1825 8,7
2023 1,7 82 1900 6,9
2024 1,8 75 1945 5,6

Manba: Jahon banki, IMF statistik hisobotlari asosida muallif tomonidan tuzildi [8,9].

Jadval ma’lumotlaridan ko‘rinib turibdiki, jahon bo‘yicha TXXI hajmi va iqtisodiy o‘sish
sur’atlari o‘rtasida aniq ijobiy bog‘liglik mavjud. 2020-yilda global igtisodiy beqarorlik tufayli
investitsiya oqimlari 1,0 trillion dollargacha kamaygan bo‘lsa, 2021-yilda tiklanish davrida
sarmoyalar hajmi keskin oshib, 1,58 trillion dollarga yetgan. Shu bilan birga, jahon YalM o‘sish
sur’atlari ham 6,3 foizni tashkil etgan.

Bu holat TXXI oqimlari iqtisodiy o‘sishning muhim drayveri ekanini ko‘rsatadi. Chet el
investitsiyalari kapital shakllanishini kuchaytiradi, yangi texnologiyalarni olib kiradi va ishlab
chigarish samaradorligini oshiradi. 2022-2023 yillarda investitsiyalar nisbatan pasaygan bo‘lsa-da,
bu davrda ham ular iqtisodiy barqarorlikni saqlashda muhim rol o‘ynagan.

Umuman olganda, TXXI oqgimlari o‘sish sur’atlari bilan muvofiq harakat gilgan:

o TXXI hajmining oshishi bilan YalM ham o°‘sish tendensiyasini ko‘rsatgan;

o Investitsiyalarning kamayishi esa o‘sish sur’atlarining pasayishiga olib kelgan.

Demak, iqtisodiy rivojlanish barqarorligini ta’minlashda TXXI oqimlarini ko‘paytirish,
investitsion muhitni yaxshilash va sarmoyalarni strategik sohalarga yo‘naltirish muhim ahamiyat
kasb etadi. Shu sababli, mamlakatlar sarmoyadorlar uchun qulay shart-sharoit yaratish, soligga oid
rag‘batlar berish hamda moliyaviy infratuzilmani takomillashtirish orqali iqtisodiy o‘sish sur’atlarini
bargaror ushlab turishi zarur.

So‘nggi yillarda to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar (TXXI) jahon iqtisodiy o°‘sish
sur’atlarining muhim drayverlaridan biriga aylandi. TXXI hajmining yillik o‘zgarishlari ko‘plab
mamlakatlarda ishlab chiqarish faolligi, kapital shakllanishi va yalpi ichki mahsulot (YaIM) o‘sishiga
bevosita ta’sir ko‘rsatmoqda. Shu sababli, 2019-2023 yillar oralig‘ida TXXI hajmi va jahon YalM
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o‘sish sur’atlari o‘rtasidagi o‘zgarish dinamikasini tahlil
tendensiyalarini baholashda muhim ahamiyat kasb etadi [1-rasm].
0,4
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Yil

1-rasm. 2019-2023 yillarda TXXI hajmi va jahon YaIM o‘sish sur’atlari
Manba: UNCTAD, World Investment Report (2024); IMF, World Economic Outlook (2024) [10].

gilish global iqtisodiy faollik

1,8

|
1,6
1,4
1,2
1

9,

3
1
|
0

6--0--—-—-—- u

N
Jahon YalM ofsishi (%)

e ————

0,8
0,6

TXXI (trin AQSh dollari)

(6]

Diagrammadan ko‘rinib turibdiki, 20192020 yillarda global igtisodiyotda pasayish kuzatilgan
bo‘lib, bu jarayon to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar (TXXI) hajmida ham o‘z aksini topgan.
2020-yilda TXXI hajmi 1,5 trillion AQSh dollargacha gisgargan, bu esa jahon yalpi ichki
mahsulotining 3,1 foizga kamayishi bilan mos kelgan.

2021-yilda iqtisodiy tiklanish davrida investitsiya ogimlari keskin oshib, TXXI hajmi 1,9
trillion AQSh dollarga yetgan, jahon YaIM esa 6,3 foiz o‘sishni gqayd etgan. 2022-2023 vyillarda
global igtisodiy faollikning sekinlashuvi natijasida TXXI hajmi biroz pasaygan bo‘lsa-da, 1,7 trillion
AQSh dollari atrofida barqaror saqlanib qolgan. Ushbu holat TXXI va iqtisodiy o‘sish o‘rtasidagi
yaqqol ijobiy korrelyatsiyani tasdiglaydi.

Bu holat TXXI va iqtisodiy o‘sish o‘rtasidagi yaqqol ijobiy korrelyatsiyani tasdiqlaydi. Ya’ni,
iqtisodiy faollik kuchaygan yillarda TXXI hajmi ham oshgan, iqtisodiy o‘sish pasaygan davrlarda esa
sarmoya ogimlari gisgargan. Shu asosda aytish mumkinki, TXXI global igtisodiy barqgarorlikni
ta’minlashda hal qgiluvchi ahamiyat kasb etadi (2-jadval).

2-jadval
Mintaqalar bo‘yicha to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar (TXXI) oqimlari (2018-
2023 yillar, million AQSh dollari)

Shargly VA a00000 | 486971 | 329681 | 612000 | 566937 | 555782
Janubi-Sharqiy Osiyo

Yevropa 517450 | 580332 | 240648 | 459234 | 414930 | 393794
Shimoliy Amerika 305817 | 251934 | 209285 | 315289 | 376833 | 335689
Lotin~ Amerika  va| ycoo0, | 174532 | 98711 | 207889 | 209690 | 169782
Karib dengizi

Afrika 47787 | 57236 | 40987 | 93123 | 92860 | 71949
Yaqin - Sharq  va | ooce | oe4414 | 41688 | 93381 | 91058 | 67856
Markaziy Osiyo

Jahon jami 1466576 | 1605410 | 960000 | 1781825 | 1752308 | 1595852

Manba: UNCTAD, Annex Table 1, World Investment Report 2024

Jadval ma’lumotlariga ko‘ra, 2020-yilda global iqtisodiy beqarorlik ta’sirida barcha
mintaqalarda to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar (TXXI) hajmi qisqargan. 2021-yilda iqgtisodiy
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tiklanish jarayonlari natijasida investitsiyalar sezilarli ortgan, aynigsa Osiyo va Lotin Amerikasi
mamlakatlari yuqori o‘sish sur’atlarini namoyish etgan.

2022-2023 vyillarda esa ayrim mintaqalarda iqtisodiy o‘sish sur’atlarining sekinlashuvi va
tashqi omillar ta’sirida TXXI hajmi nisbatan kamaygan. Shunga qaramay, Sharqiy va Janubi-Sharqiy
Osiyo mamlakatlari jahon bo‘yicha eng yirik investitsiya oqimlarini jalb etishda yetakchilik
mavageyini saglab golmoqda.

Bu holat shuni ko‘rsatadiki, mintaqalarda TXXI oqimlarining hajmi iqtisodiy siyosatning
bargarorligi, ishlab chigarish infratuzilmasi va investitsion mubhit sifatiga bevosita bog‘liqdir.

Xalqaro investitsiya oqimlari, aynigsa to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar (TXXI), jahon
igtisodiyoti barqarorligining muhim omillaridan biri hisoblanadi. So‘nggi yillardagi tahlillar shuni
ko‘rsatadiki, TXXI hajmi va iqtisodiy o‘sish o‘rtasida yaqqol ijobiy bog‘liglik mavjud. Sarmoya
ogimlari mamlakatlarning ishlab chiqgarish salohiyatini kengaytiradi, yangi texnologiyalarni olib
kiradi hamda eksport imkoniyatlarini oshiradi.

O‘zbekiston tajribasi ham bu yo‘nalishda muhim ahamiyat kasb etadi. So‘nggi yillarda
mamlakatda xorijiy investitsiyalarni jalb etish, investorlar uchun qulay muhit yaratish va iqgtisodiy
liberallashuv siyosatini kengaytirish bo‘yicha gator islohotlar amalga oshirildi. Buning natijasida
igtisodiyotning ayrim tarmoqlarida, xususan sanoat, xizmat ko‘rsatish va infratuzilma sohalarida
TXXI ogimlari sezilarli darajada oshgan.

Ushbu tadgiqot asosida quyidagi ilmiy asoslangan takliflar ilgari suriladi:

1. Investitsion muhitni yanada yaxshilash. Huquqiy kafolatlar, solig imtiyozlari va investorlar
uchun prognoz gilinadigan siyosiy bargarorlik muhitini yaratish zarur.

2. Kapital ogimlarini diversifikatsiya gilish. TXXI sarmoyalarini turli tarmoglar va mintagalar
bo‘yicha tagsimlash orgali igtisodiy xavflarni kamaytirish lozim.

3. Texnologik transfer va innovatsiyalarni rag‘batlantirish. Xorijiy sarmoyalar orqali ilg‘or
texnologiyalarni joriy etish va mahalliy kadrlar salohiyatini oshirish muhim.

4. Ragamli va yashil igtisodiyot sohalarida sarmoyalarni kengaytirish. Bu yo‘nalishlar barqaror
rivojlanishning asosiy drayverlaridan biridir.

5. Institutsional islohotlarni chugurlashtirish. Shaffoflikni kuchaytirish, korrupsiya xavflarini
kamaytirish va davlat hamda xususiy sektor o‘rtasidagi hamkorlikni mustahkamlash zarur.

Umuman olganda, TXXI oqimlari iqtisodiy o‘sishning muhim harakatlantiruvchi kuchi bo‘lib,
ularni samarali jalb qilish mamlakatlar raqobatbardoshligini oshiradi. O‘zbekiston uchun bu masala
strategik ahamiyat kasb etadi. Taklif etilgan chora-tadbirlarni bosgichma-bosgich amalga oshirish
orqali iqtisodiy barqarorlikni mustahkamlash, yangi ish o‘rinlarini yaratish va milliy ishlab chiqarish
salohiyatini kengaytirish imkoniyati yuzaga keladi.
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