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Annotatsiya: Ushbu maqgolada moliya bozori dastaklari orqali xorijiy investitsiyalarni jalb etish modellarining uslubiy asoslari o‘rganilgan. Bundan tashqari yirik sanoat
sohalariga investitsiyalarni jalb etishning turli modellari va ularni umumiy xususiyatlari tahlil gilingan.
Kalit so‘zlar: xorijiy investitsiyalar, Triple Helix modeli, ochiq innovatsiyalar modeli, klasterni rivojlantirish modeli, biznes-inkubatsiya modeli, davlat-xususiy sherikchilik

modeli, giymatlar zanjiri integratsiya modeli, innovatsion ekotizim modeli.

Abstract: The article examines the methodological foundations of models for attracting foreign investment using financial market mechanisms. In addition, various
models for attracting investment in large industrial sectors and their common features were analyzed.
Keywords: foreign investment, Triple Helix model, open innovation model, cluster development model, business incubation model, public-private partnership model,

value chain integration model, innovation ecosystem model.

AB6CTPaKTHbIN: B cTaTbe paccmMaTpUBalOTCA METOL00TMYECKME OCHOBbI MOZeNeli NPUBIEYEHNA MHOCTPaHHbIX UHBECTULMIA C UCMONb30BaHMEM MEXaHU3MOB
¢$rHaAHCOBOTO pbiHKa. Kpome Toro, 6bM NPOaHAIM3MPOBaAHbI PA3NUYHBIE MOAEIN NPUBNEYEHUA MHBECTULMIA B KPYMHbIE MPOMBbILLIEHHbIE OTPACAU U WX 0bLme

YyepTbl.

Kniouesble cN0Ba: MHOCTPaHHbIE MHBECTULMM, MOAEb « TPOMHOM CAMPanny», MOAENb OTKPbITbIX MHHOBALIMI, MOAENb PAa3BUTHA KNacTepa, MoAeNb BUsHec-uHKybaumum,
MoZenb rocyapCTBEHHO-4aCTHOrO NAapTHEPCTBA, MOAEb MHTErPaLMM LenoYKM CO34aHNA CTOMMOCTH, MOAENb MHHOBALMOHHO 3KOCUCTEMBI.

Kirish(Beenenne/ Introduction)

Investorlar mamlakatga sarmoya Kiritishda bargaror va bashorat
qilinadigan biznes mubhitini izlaydilar. Bu shaffof me’yoriy-huqugiy
bazaga, aniq qonunlar va siyosatlarga ega bo‘lishni va bu siyosatlarni
izchil amalga oshirishni anglatadi. Mamlakatlar, shuningdek, investorlar
bilan ishonchni mustahkamlash uchun siyosiy bargarorlik va minimal
korrupsiya mavjudligini ta’minlashi kerak. Hukumatlar xorijiy
investitsiyalarni jalb qilish uchun bir gator imtiyozlar va soliq
imtiyozlarini  taklif qilishlari mumkin. Bularga soliq ta’tillari,
pasaytirilgan tariflar va ayrim soliglardan ozod qilish kiradi. Rag‘batlar,
shuningdek, muayyan tarmoqlar yoki hududlarga investitsiyalarni qo‘llab-
quvvatlash uchun grantlar va subsidiyalarni o‘z ichiga olishi mumkin.
Biroq, bu imtiyozlar shaffof, magsadli bo‘lishi va xorijiy investorlar
uchun nohaq ustunlik yaratmasligini ta’minlash muhimdir. Malakali
ishchi kuchi xorijiy investitsiyalarni jalb gilish uchun juda muhim, chunki
investorlar o‘z faoliyatini qo‘llab-quvvatlay oladigan igtidorlar zaxirasini
izlaydilar. Mamlakatlar o‘zlarining ishchi kuchlarini rivojlantirish va
jahon bozorida raqobatlasha oladigan ko‘nikmalarga ega bo‘lishlarini
ta’minlash uchun ta’lim va o‘qitish dasturlariga sarmoya kiritishlari kerak.

Infratuzilma investorlar uchun gaerga sarmoya Kiritish hagida garor
gabul qilishda asosiy e’tibordir. Mamlakatlar sarmoyadorlar uchun
jozibador muhit yaratish magsadida transport tarmoglari, energiya va suv
ta’minoti, kommunikatsiya texnologiyalari kabi muhim infratuzilmaga
sarmoya Kkiritishi kerak. Bu, shuningdek, fugarolarning hayot sifatini
yaxshilash, mamlakatni yashash va ishlash uchun yanada jozibador joyga
aylantirishi mumkin.

Kuchli xalqaro aloqalarni o‘rnatish ~mamlakatlarga xorijiy
sarmoyalarni jalb qilishga yordam beradi. Mamlakatlar o‘zlarining biznes
muhitini rivojlantirish va sarmoyalarni jalb gilish uchun boshga davlatlar,
xalgaro tashkilotlar va global investorlar bilan hamkorlikni
rivojlantirishlari  mumkin. Bu, shuningdek, iqtisodiy o‘sishni
ta’minlaydigan yangi bozorlar va texnologiyalarga kirishni ta’minlaydi.
2024-yilda O‘zbekiston iqtisodiyotiga to‘g‘ridan-to‘g‘ri chet el

i
(Tp]

investitsiyalari (TTCHI) 50% dan ziyod oshdi. O‘tgan yilning yanvar-
dekabr oylari davomida asosiy kapitalga kiritilgan investitsiyalar 27,6%
ga o‘sdi. O‘sishning asosiy qismi markazlashtirilmagan investitsiyalarga
to‘g‘ri kelib, ular 32,8% ga ko‘paygan. Bu investitsiyalarning umumiy
hajmdagi ulushi 90% dan oshib, 3 foizlik punktga o‘sganini ko‘rsatdi. Shu
bilan birga, yilning to‘rtinchi choragi yakuniga ko‘ra markazlashtirilgan
investitsiyalar salbiy ~dinamikani ko‘rsatib, 4,2% ga pasaygan.
O‘zbekiston iqtisodiyotiga to‘g‘ridan-to‘g‘ri chet el investitsiyalari hajmi
53,6% ga o‘sib, 11,9 milliard AQSH dollariga yetdi. Ular mamlakat yalpi
ichki mahsulotidagi (YAIM) ulushini 2,4 foizlik punktga oshirib, 10,3%
ni tashkil gilgan[1].

Xulosa qilib aytganda, xorijiy investitsiyalarni jalb gilish jozibador
biznes muhitini yaratish, imtiyozlar taklif gilish, malakali ishchi kuchini
rivojlantirish, infratuzilmaga sarmoya kiritish va mustahkam xalgaro
alogalarni o‘rnatishga qgaratilgan aniq va muvofiqlashtirilgan strategiyani
talab giladi. Ushbu strategiyalarga rioya gilish orgali mamlakatlar xorijiy
sarmoyalarni qo‘llab-quvvatlovchi va iqtisodiy o‘sish va rivojlanishni
rag‘batlantiradigan muhitni yaratishi mumkin.

Metodologiya ( MetonoJsiorusi/Methodology)

Moliya bozori dastaklari orqali to‘g‘ridan-to‘g‘ri  Xorijiy
investitsiyalarni jalb etish orgali korxonlar faoliyatini rivojlantirish
muhim hisoblanadi. Investitsion faoliyatni amalga oshirish korxonaning
joriy foydasining bir gismidan voz kechishi, uni o‘z rivojlanishiga,
loyihalarga, qimmatli qog‘ozlarga yoki naqd pulga investitsiya qilish,
kelajakda ushbu investitsiyalardan olinadigan daromadni hisoblash bilan
bog‘liq bo‘lishi mumkin.

Mavzuga oid adabiyotlar tahlili (O630p nmutepatypsi/Literature
Review).

Korxonalarga moliya bozori dastaklari orgali investitsiyalarni jalb
etishni xorijiy amaliyoti bo‘yicha ko‘plab tadqiqotlar olib borilgan.
Jumladan, korxonalarga investorlarni jalb etishda to‘g‘ridan-to‘g‘ri
xorijiy investitsiyalarni jalb etish muhim deb gabul gilingan. Olib borilgan
tadgiqotlarda “to‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalarni tartibga solishni tegishli
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ma’lumotlar, xabarnomalar, maslahatlar yoki ko‘rib chiqish orqali shaffof
va oldindan aytib bo‘ladigan gilish manfaatdor tomonlar bilan bevosita
xorijly investitsiyalar masalalari bo‘yicha hamkorlik qilish orqali
muvofiglik va muvofiglashtirishni ta’minlash” zarur deb hisoblaydilar[2].
Bizga ma’lumki har bir davlatning xorijiy sarmoyaga bo‘lgan yondashuvi
ushbu elementlarning o‘ziga xos uyg‘unligi bo‘lib, uning ustuvor
yo‘nalishlari va strategik magsadlarini aks ettiradi. Investitsiyani qabul
qiluvchi davlat nuqtayi nazaridan, olimlar fikricha “xorijiy investitsiya
siyosati milliy manfaatlarga mos keladigan foydali investitsiyalarni jalb
qilish vositasidir” deb baho berishadi[3]. Har gqanday holatda
rivojlanayotgan davlatlar infratuzilma va texnologiyalar transferiga
investitsiyalarni  birinchi o‘ringa qo‘yishi mumkin, rivojlangan
mamlakatlar esa bargaror va innovatsion tarmogqlarga e’tibor garatishlari
mumkin. Boshqa tomondan, “investorlar siyosiy va iqtisodiy beqarorlik
bilan bog‘liq xatarlarni yumshatish bilan birga daromadlarni
ko‘paytirishga intilayotgan ushbu siyosatlarni boshqaradilar” deb izoh
berib o‘tishgan[4].

Korxonalarga to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarni jalb etishda
eng muhim e’tibor berish zarur bo‘ladigan omillar qatoriga “bu
korxonananing aksiyalar qiymatini bozor strukturasidagi o‘zgarishlari
bilan bog‘lash” mumkin deb izohlaydi olimlar[5]. Olimlar fikricha har
ganday investor korxonaning aksiyalar giymatini ijobiy tomonga
o‘zgarishini bu korxorna faoliyatini yaxshi tomonga o°zgarib
borayotganini  bilan baholaganlar. Ayrim tadgiqgotchilar fikricha
“korxonani aksiyalarini bozordagi holatini to‘g‘ri baholamaslik ya’ni
noto‘g‘ri baho berish bu investor uchun eng yomon oqibatlarga olib
keladi” deb izohlaydilar[6]. Haqiqatdan agar korxonani bozordagi
aksiyalar narxi sun’iy ravishda oshirilgan holatda baholansa bu oxir ogibat
yomon holatlarga olib kelishi mumkin. Shuning uchun tadgiqotchilar
fikricha aksiyalarning bozor bahosi to‘g‘ri baholanishi uning faoliyatini
to‘g‘ri belgilab berish uchun zamin yaratadi.

Olib borilgan tadqiqotlardi “Korxonalarga moliyaviy dastaklar orqali
investitsiyalarni jalb etish uning faqgat bitta ko‘rsatkichi yoki uning ichki
ko‘rsatkichlari bilan baholash yetarli bo‘lmaydi, balki uning tashqi muhit
bilan o‘zaro bog‘lab o‘rganish uning bahosiga to‘g‘ri yondoshishni
beradi” deb asoslab berishgan[7]. Haqiqatdan bugungi kunda korxona
ishlab chiqarayotgan mahsulotlari bugungi kunda bozorda xaridor bo‘lib
tursada, uning kelajakdagi faoliyati uchun aniq strategik magsadlar ishlab
chiqilmagan bo‘lsa, bozordagi msuhitning o‘zgarishi orqali korxonaning
ishalb chiqgarishi izdan chiqib ketishi mumkin. Aslida, to‘g‘ridan-to‘g‘ri
investitsiyalar ko‘pincha mulkchilik yoki nazorat ulushini oddiy pul
o‘tkazmasi emas, balki tashkiliy va boshqaruv tizimlari yoki texnologiya
kabi bir-birini to‘ldiruvchi omillarni o‘z ichiga olishi mumkin.

To‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalar yoki to‘g‘ridan-to‘g‘ri xXorijiy
investitsiyalar korxonaning nazorat paketini olish uchun mo‘ljallangan.
To‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalar kompaniyaning oddiy aksiyalarini sotib
olmasdan, o‘z ulushlari evaziga kapitalni moliyalashtirishni ta’minlaydi.
“To‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalar bir mamlakatdagi kompaniyani boshqa
mamlakatda o‘z biznes operatsiyalarini ochishni o‘z ichiga olishi
mumkin” [9]. To‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalar, shuningdek, xorijda
faoliyat yuritayotgan korxona aktivlari ustidan nazoratni qo‘lga kiritishni
ham oz ichiga olishi mumkin.

Oldingi adabiyotlarda vertikal va gorizontal to‘g‘ridan-to‘g‘ri
investitsiyalarning to‘rtta asosiy ta’rifi qo‘llanilgan. Birinchi ta’rif
investitsiya motivatsiyasiga asoslanadi. Bu yerda to‘g‘ridan-to‘g‘ri
investitsiyalar sho‘ba operatsiyalari motiviga qarab vertikal yoki
gorizontal bo‘lib tasniflanadi. Shunday qilib, vertikal to‘g‘ridan-to‘g‘ri
investitsiyalar mamlakatlar o‘rtasidagi omillar narxlari farqlaridan foyda
olish uchun amalga oshiriladi[10].

Yuqoridagi nazariy qarashlar shuni anglatadiki korxonalarga
moliyaviy dastaklar orqali investitsiyalarni jalb etishda asosiy e’tibor
ularning iqtisodiy ko‘rsatkichlaridan tashqari ularning muhim strategiyasi
hamda bozordagi faoliyatiga ta’sir qiluvchi boshqa omillarga ham e’tibor
qgaratish orgali baholashni taklif etishgan.

Tahlil va natijalar (Amaam3 u pesyabTatsl/ Analysis
results).

Jahonning yirik moliyaviy bozorlariga kirish imkoni bo‘lgan
avtomobilsozlik va elektronika kabi ba’zi global ishlab chiqarish
tarmogqlariga investitsiyalar o°sishi qayd etilgan. Ammo, afsuski, “ko‘plab
rivojlanayotgan mamlakatlar chet el investitsiyalarini jalb gilish va global
ishlab chigarish tarmoglarida ishtirok etish uchun kurash olib
borishmogda. To‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalarni YAIMga nisbatan

and

foizda ko‘rish investitsiya qilinayotgan iqtisodiyot hajmini aks ettirmaydi.
Igtisodiyotlarni gabul gilingan to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy
investitsiyalarning umumiy dollarlari bo‘yicha reytingi Y AIMga nisbatan
to‘g‘ridan-to‘g‘ri  investitsiyalar ~ ulushi  bilan  solishtirganda,
oluvchilarning boshqacha ko‘rinishini taqdim etadi.

Ascrpanve I 317
vranue [ 321
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Xaroh N 427
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I-rasm. Tog ridan-to‘g ri investitsiyalarni jalb etishda eng yuqori TOR-10
lik daviatlar[11].

Ushbu 10 mamlakat birgalikda global to‘g‘ridan-to‘g‘ri
investitsiyalarning asosiy gismini oldi. Ushbu mamlakatlarning bir
nechtasi xorijiy sarmoyani jalb giladigan tabiiy resurslarga ega bo‘lsada,
haqiqiy jalb qilish ularning aholisi soni bo‘lishi mumkin[12].

To‘g‘ridan-to‘g ri xorijiy investitsiyalar amalda ko‘p shakllarni oladi,
lekin odatda vertikal, gorizontal yoki konglomerat investitsiyalari sifatida
tasniflanadi[13].

Vertikal to‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalar, agar MNE o‘z ishlab
chiqarishini geografik jihatdan bosgichlar bo‘yicha qismlarga ajratsa sodir
bo‘ladi. Ishlab chiqarishning parchalanishi nisbiy omillar xarajatlaridagi
farqlardan foydalanish uchun sodir bo‘ladi. Turli mamlakatlarda ishlab
chigarish bosgichlari birin-ketin amalga oshirilganligi sababli u vertikal
deb ataladi. Ushbu turdagi to‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalarni
modellashtirish ishlab chigarish jarayonining turli gismlari turli xil kirish
talablariga ega degan fikrga asoslanadi. Ishlab chigarish narxi turli
mamlakatlarda turlicha bo‘lganligi sababli, ishlab chiqarishni bo‘lish
foydali bo‘ladi, masalan, mehnat talab qiladigan ishlab chiqarish
bosgichlari past mehnat xarajatlari bo‘lgan mamlakatlarda.

Oxirgi nazariy modellar to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar
eksport qiluvchi firmalar tomonidan savdo to‘siglari mavjud bo‘lganda
xorijdagi  bozor ulushini himoya gilish va yaxshilash uchun
foydalaniladigan vosita sifatidagi rolini ta’kidlaydi. Bu butun dunyo
bo‘ylab haqiqiy to‘g‘ridan-to‘gri xorijiy investitsiyalar oqimining juda
muhim va o°sib borayotgan tarkibiy qismini gamrab olgan bo‘lsada, xorij
investitsiyalarining yana bir muhim toifasi mavjud bo‘lib, u firmalaring
yugori ogimdagi ishlab chiqarishni yetkazib berish va ishlab chigarish va
ularning ishlab chiqarishni quyi oqimda marketingi ustidan to‘g‘ridan-
to‘gri nazorat qilish istagi bilan bog‘liq. Bunday vertikal investitsiyalar
firmalarga yuqori va quyi ogimlarda joylashgan firmalar tomonidan
amalga oshiriladigan bozor hokimiyatini yengib o‘tishga imkon beradi.
Bunday vertikal to‘g‘ridan-to‘g‘ri investitsiyalarning ta’siri savdo hajmini
kamaytirish emas, balki firmalararo savdo hisobiga firma ichidagi savdo
hajmini oshirishdir.

Vertikal to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar ishlab chiqarish
jarayonini geografik jihatdan qismlarga ajratadigan ko‘p millatli
kompaniyalarga tegishli. U “vertikal” deb ataladi, chunki MNE ishlab
chiqarish zanjirini vertikal ravishda chet elda ishlab chigarishning ayrim
bosqichlarini autsorsing orqali ajratadi. Ushbu turdagi to‘g‘ridan-to‘g‘ri
xorijiy investitsiyalar tahlilining asosiy g‘oyasi shundaki, ishlab chiqarish
jarayoni turli xil kirish talablari bilan bir necha bosgichlardan iborat. Agar
ishlab chiqarish narxlari mamlakatlar bo‘ylab farq qilsa, firma ishlab
chiqarish zanjirini bo‘lish foydali bo‘ladi

Tarixan, xalqaro neft va tog‘-kon kompaniyalari integratsiyalashgan
vertikal tuzilmalarni rivojlantirishga e’tibor garatgan va bu tendensiya
bugungi kunda ham davom etmogda. Shunday qilib, AQSH neft
kompaniyalari o‘z ta’minotining katta qismini yuqori oqim bozoriga
tayanishni istamaydilar. Elektron sanoatida IBM va Texas Instruments
kabi ko‘plab Amerika kompaniyalari mustaqil yetkazib beruvchilardan
xarid gilishdan ko‘ra ko‘p mehnat talab qiladigan komponentlarining
muhim gismini bevosita o‘zlarining ko‘p millatli tarmoglarida ishlab
chigarishni tanladilar. Umuman olganda, transmilliy Kkorporatsiyalar
o‘rtasida savdoni erkinlashtirayotgan rivojlangan va rivojlanayotgan
mamlakatlarda ishlab chiqarishning turli bosqichlarini tobora ko‘proq
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joylashtirish tendensiyasi zamonaviy dunyoda to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy
investitsiyalar uchun motivatsiya sifatida vertikal nazorat va vertikal
integratsiyaning muhimligini ko‘rsatadi.

Xulosa (3akmouenue, Conclusion).

Olingan tahlillar asosida korxonalarga to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy
investitsiyalarni jalb etish shakllarining asoslarini o‘rganish natijasida
quyidagi xulosalar shakllantirildi:

1. Korxonalarga to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarni jalb
etishda ularning vertikal shaklidan keng foydalanish taklif etildi.

biznesni yo‘lga qo‘yish va uni xorijiy davlatda tashkil etishni imkonini
berishi asoslab berildi.

3. Korxonalar ishlab chigarishini xorijiy davlatga yanada
kengaytirish va olingan mahsulotini uchinchi davlatga eksport gilishni
strategik magqsad sifatida belgilab olsa unda to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy
investitsiyalarning platformali shaklidan foydalanish magsadga muvofiq.

4. Korxonalarga to‘g‘ridan-to‘gri xorijiy investitsiyalarni jalb etish
orqali yangi texnologiyalar, ko‘nikmalar va bilimlarni joriy etishi, uning
mahsuldorligi, ragobatbardoshligi va innovatsion salohiyatini oshirishiga
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2. Korxonalar to‘g‘ridan-to‘g‘ri  xorijiy  investitsiyalarning  olib kelishi asoslab berildi.

konglomerat shaklidan foydalanish orqali u bir vaqtning o‘zida yangi
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