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Annotatsiya: Mazkur magqgolada aksiyadorlik jamiyatlarining investitsion faoliyatini rag‘batlantirish
va baholashning zamonaviy mexanizmlari tadqgiq etilgan. Rossiya, Xitoy, Yaponiya, Germaniya, AQSh va
Janubiy Koreya tajribasi asosida investitsiyalarni qo‘llab-quvvatlashning moliyaviy, soliq, kredit, institutsional
va innovatsion instrumentlari tahlil gilingan. Xorijiy tajribani O‘zbekiston aksiyadorlik jamiyatlari amaliyotiga
moslashtirish bo‘yicha takliflar ishlab chigilgan.

Kalit so‘zlar: aksiyadorlik jamiyatlari, investitsion faoliyat, investitsion samaradorlik, investitsion faollik,
investitsiya loyihalari, moliyaviy instrumentlar, soliq imtiyozlari, kapital bozori, innovatsiyalar, ESG.

Abstract: This article examines modern mechanisms for stimulating and evaluating the investment
activities of joint-stock companies. Based on the experience of Russia, China, Japan, Germany, the United
States, and South Korea, the study analyzes financial, tax, credit, institutional, and innovative instruments for
supporting investment. Proposals have been developed for adapting international experience to the practices
of joint-stock companies in Uzbekistan.

Keywords: joint-stock companies, investment activity, investment efficiency, investment activity level,
investment projects, financial instruments, tax incentives, capital market, innovations, ESG.

AHHOTauusa: B gaHHoM ctatbe uccrnenoBaHbl COBPEMEHHBIE MEXaHW3Mbl CTUMYMUPOBAHUS U OLIEHKM
WHBECTULIMOHHON OeATENbHOCTN aKLMOHEPHbIX 00LecTB. Ha ocHoBe onbiTa Poccuu, Kutas, AnoHuun, Frepmanun,
CLIA n KOxHon Kopeu npoaHanuanpoBaHbl (OMHAHCOBbLIE, HANOroBble, KPEAUTHbIE, WHCTUTYLMOHANbHbIE
N WMHHOBALMOHHbIE WMHCTPYMEHTbl MOAAEPXKKU WHBECTUUMIA. Pa3paboTaHbl MpeanoXeHus no aganTtauuu
3apy0OexHOro onbiTa K NPaKTUKe aKLMOHEPHbIX 06LLECTB Y30eKkucrana.

KnioueBble crnoBa: akUMOHepHble OOLEecTBa, WHBECTULMOHHAA AeATENbHOCTb, WHBECTULIMOHHAS
3(PPEKTMBHOCTb, MHBECTULMOHHAS aKTUBHOCTb, WHBECTULIMOHHbIE MPOEKTbl, (PUHAHCOBLIE WHCTPYMEHTHI,
HanoroBble NbroTbl, PbIHOK KanuTana, nHHoeauun, ESG.

KIRISH

Jahon iqtisodiyotida globallashuv jarayonlarining jadallashuvi, ragamli igtisodiyotning rivojlanishi va xalqaro
kapital ogimlarining kuchayishi sharoitida investitsiyalar igtisodiy o‘sishning muhim omillaridan biri hisoblanadi.
Aynigsa, aksiyadorlik jamiyatlari strategik tarmoglarda faoliyat yurituvchi yirik xo‘jalik subyektlari sifatida
investitsiya resurslarini jalb etish, ishlab chigarishni modernizatsiya qilish, innovatsion texnologiyalarni joriy
etish va eksport salohiyatini oshirishda muhim o'rin tutadi. Shu sababli aksiyadorlik jamiyatlarida investitsion
faoliyatni samarali tashkil etish, uni baholash mexanizmlarini takomillashtirish va investitsion faollikni
rag‘batlantirish dolzarb ilmiy-amaliy masalalardan biridir.

Rivojlangan va rivojlanayotgan mamlakatlarda investitsion faoliyatni qo‘llab-quvvatlashning zamonaviy
mexanizmlari davlat-xususiy sheriklik, soliq va moliyaviy imtiyozlar, kapital bozorini rivojlantirish, ragamli
investitsiya platformalarini joriy etish, innovatsion klasterlar va maxsus iqtisodiy zonalarni rivojlantirish kabi
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yo‘nalishlarni gamrab olmoqgda. AQSh, Germaniya, Yaponiya, Xitoy, Janubiy Koreya va Yevropa mamlakatlari
tajribasida investitsiya loyihalarini baholashda NPV, IRR, riskga asoslangan tahlil, ESG indikatorlari hamda
korporativ boshgaruv standartlaridan keng foydalaniimogda. Mazkur yondashuvlar investitsiya garorlarining
samaradorligi, shaffofligi va investorlar manfaatlarini ta’minlashga xizmat gilmoqda.

Mazkur ilg‘or tajribalarni milliy amaliyotga moslashtirish O‘zbekiston uchun ham muhim ahamiyatga ega.
Mamlakatda investitsion muhitni yaxshilash, kapital bozorini rivojlantirish, davlat ulushi mavjud aksiyadorlik
jamiyatlarini transformatsiya qilish, korporativ boshqaruvni takomillashtirish va ularning investitsion
jozibadorligini oshirishga garatilgan keng ko‘lamli islohotlar amalga oshiriimoqda. Bu jarayonda investitsiyalarni
jalb etish bilan bir gatorda, ularning igtisodiy samaradorligini baholash va natijadorligini oshirishga alohida
e’tibor garatiimoqda.

O‘zbekiston Respublikasida investitsion faoliyatning strategik ahamiyati davlat siyosati darajasida ham
e’tirof etilmoqda. Prezident Sh. Mirziyoyev ta’kidlaganidek: “Bugungi kunda mamlakatimiz igtisodiyoti mutlago
yangi rivojlanish davrini boshdan kechirmoqda. Biz 2016-yildan buyon iqtisodiyotni erkinlashtirish, investorlar
uchun jozibador muhit yaratish, global qo‘shilgan giymat zanjirida faol gatnashish, hududlarda ijtimoiy va ishlab
chiqarish infratuzilmasini tubdan yangilash, aholi turmush sharoitini yaxshilash bo'yicha katta islohotlarni olib
boryapmiz” [1].

Shuningdek, nutqda so‘nggi yillarda mamlakat igtisodiyotiga 150 milliard AQSh dollaridan ortiq xorijiy
investitsiyalar jalb etilgani va ular hisobidan zamonaviy korxonalar tashkil etilgani qayd etilgan. Energetika
sohasiga yo'naltirilgan investitsiyalar natijasida elektr energiyasi ishlab chigarish hajmining oshishi hamda
eksport salohiyatining kengayishi investitsiyalarning igtisodiy rivojlanishdagi muhim rolini ko‘rsatadi.

Shuningdek, ayrim aksiyadorlik jamiyatlarida investitsion faoliyatni baholashning zamonaviy
mexanizmlarini keng joriy etish, investitsion qarorlar gabul gilishda moliyaviy va nomoliyaviy ko‘rsatkichlarni
kompleks hisobga olish hamda innovatsion investitsiyalar ulushini oshirish ushbu yo‘nalishda ilmiy
izlanishlarni yanada rivojlantirish uchun muhim imkoniyatlar yaratmoqda. Shu nuqtai nazardan, xorijiy
mamlakatlarning ilg‘or tajribasini o‘rganish va uni milliy igtisodiyot sharoitiga moslashtirish aksiyadorlik
jamiyatlarida investitsion faoliyatni boshqarish va baholash samaradorligini oshirishning muhim sharti
hisoblanadi.

Shu bois aksiyadorlik jamiyatlarida investitsion faoliyatni baholashning zamonaviy, xalgaro standartlarga
mos va igtisodiy risklarni hisobga oluvchi metodologiyasini shakllantirish dolzarb ilmiy-amaliy vazifa hisoblanadi.
Bunday yondashuv investitsiya loyihalarining igtisodiy samaradorligini aniglash bilan birga, korporativ boshqaruv
sifatini oshirish, investitsion jozibadorlikni kuchaytirish va milliy igtisodiyotning xalgaro raqobatbardoshligini
ta’minlashga xizmat qgiladi.

Mazkur magolaning magsadi aksiyadorlik jamiyatlarida investitsion faoliyatni rag'batlantirish va
baholashning xorijiy tajribasini tahlil gilish, zamonaviy baholash va boshqaruv instrumentlarini aniglash hamda
ularni O‘zbekiston amaliyotiga tatbiq etish bo'yicha ilmiy asoslangan taklif va tavsiyalar ishlab chigishdan iborat.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Xorijiy ilmiy adabiyotlarda investitsiyalarni baholash va ularning samaradorligini aniglash asosan bir
gator fundamental nazariyalar va modellar asosida amalga oshiriladi. Jumladan, Jensen va Meckling
tomonidan ishlab chigilgan agentlik nazariyasi (1976) korporatsiyalarda boshgaruv va mulkdorlar o‘rtasidagi
manfaatlar uyg‘unligini ta’'minlash nuqtayi nazaridan investitsion qarorlarni baholashda muhim o‘rin tutadi [2].
Shuningdek, Damodaran (2012) investitsiyalarni baholashda diskontlangan pul ogimlari (DCF) modellarini
asosiy metodologik asos sifatida taklif etgan bo'lib, ushbu yondashuv loyihalarning real giymatini aniglashda
keng qo‘llaniladi [3].

Xalqaro tashkilotlar orasida OECD (2023) korporativ boshqaruv sifati va investitsiya samaradorligi
o‘rtasidagi bog'liglikni tahlil qilib, shaffoflik hamda institutsional barqgarorlik investitsiya mubhitini
yaxshilashda hal giluvchi omil ekanligini ta’kidlaydi [4]. World Bank (2023) tadqiqotlarida esa investitsiya
muhitini baholashda institutsional omillar, huquqiy kafolatlar va iqtisodiy bargarorlik asosiy indikatorlar
sifatida ko‘rib chigiladi [5].

Mahalliy olimlar tomonidan ham aksiyadorlik jamiyatlarida investitsion faoliyat, korporativ boshqaruv va
moliyaviy boshgaruv masalalari keng tadqiq etilgan. Xususan, D. G‘ozibekov investitsiya loyihasini kelgusida
muayyan iqtisodiy samara keltirishi ko‘zda tutilgan resurslarni investitsiyalash bo'yicha aniq chora-tadbirlar
majmui sifatida talgin etadi [6]. A. U. Burxanov va O. N. Hamdamov aksiyadorlik jamiyatlarida investitsion
faoliyatni boshqarish hamda investitsion loyihalarning iqtisodiy samaradorligini baholash masalalarini yoritgan
[7]. S. E. Elmirzayev tadgiqotlarida esa zamonaviy korporativ boshgaruv, aksiyadorlik jamiyatlari faoliyati
samaradorligi, moliyaviy siyosat va kapital bozori bilan bog‘liqg masalalar tadqiq etilgan [8].
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Adabiyotlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekistonda investitsiyalarni baholash tizimi xalgaro standartlar
bilan solishtirganda ayrim yo‘nalishlarda, xususan, korporativ boshqaruv, risk-menejment va ESG indikatorlarini
go‘llash sohasida gisman ortda qolmogda. Bu esa milliy investitsiya baholash metodologiyasini yanada
takomillashtirish zaruratini belgilaydi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqgiqotda aksiyadorlik jamiyatlarida investitsion faoliyatni baholashni o‘rganish uchun kompleks ilmiy-
uslubiy yondashuvlardan foydalanildi. Asosiy usullar sifatida qgiyosiy tahlil, statistik tahlil, ekonometrik baholash
elementlari, tizimli yondashuv hamda ekspert baholash usullari qo‘llanildi. Qiyosiy tahlil orgali xorijiy tajriba va
milliy amaliyot o‘rtasidagi farglar o‘rganildi, statistik va ekonometrik usullar esa investitsiya ko‘rsatkichlarining
dinamikasini baholash imkonini berdi. Tizimli yondashuv investitsiya jarayonlarini korporativ boshqgaruv va
moliyaviy muhit bilan bog'liq holda tahlil gilishga xizmat qildi. Tadgigot ma’lumotlari O‘zbekiston Respublikasi
Statistika agentligi, World Bank, OECD hisobotlari hamda aksiyadorlik jamiyatlarining moliyaviy hisobotlaridan
olindi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Rossiya Federatsiyasi, Xitoy Xalq Respublikasi, Germaniya Federativ Respublikasi va Yaponiya tajribasini
tahlil qilish natijalariga ko‘ra, hududlarda investitsiya jarayonlarini tartibga solish umumdavlat investitsiya
siyosatiniamalga oshirish doirasida, mavjud investitsiya salohiyati hamda hududlarning rivojlanish xususiyatlarini
hisobga olgan holda mezodarajada tegishli tuzatishlar kiritish orgali amalga oshiriladi.

Ta’kidlash joizki, 2020-2022-yillarda davlatlarning investitsiya siyosati jahon iqgtisodiyotidagi inqirozli
holatlar, pandemiya oqibatlari va moliyaviy resurslar harakatidagi cheklovlar ta’sirida shakllandi. Ushbu
davrda budjet mablag‘lari asosan igtisodiyot va biznesni bargarorlashtirishga qaratilgan qgisqa muddatli chora-
tadbirlarga yo‘naltirilib, investitsiya siyosatining ustuvor maqgsadi igtisodiy o'sishni jadallashtirishdan ko‘ra
igtisodiy barqarorlikni ta’'minlashdan iborat bo'ldi.

2023-yildan boshlab makroiqtisodiy sharoitlarning yaxshilanishi natijasida ko‘plab davlatlarda ichki
talabni rag‘batlantirish va investitsiya faolligini igtisodiy o‘sishning muhim drayveri sifatida kuchaytirishga
e’tibor garatildi. Bunda investitsiya jarayonlarini davlat tomonidan tartibga solish instrumentlari mamlakat va
hududlarning igtisodiy tuzilmasi, ishlab chigarish salohiyati, resurslar bilan ta’minlanganligi hamda moliya
bozorining rivojlanish darajasiga garab farglanadi.

Mazkur siyosat mamlakat va hududlarni rivojlantirish strategiyalari, davlat dasturlari hamda individual
investitsiya loyihalari orqgali quyidagi asosiy yo‘nalishlarda amalga oshiriladi:

. korxonalar, tarmogqlar va igtisodiyotning ustuvor sektorlarini go‘llab-quvvatlash;

. kichik va o‘rta biznes hamda startaplarni rivojlantirish;

. hududiy budjetlarni qo‘llab-quvvatlash;

. innovatsiyalarni rag‘batlantirish;

. xorijiy investitsiyalarni jalb qilish;

. eksport faoliyatini rivojlantirish;

. kadrlar salohiyatini oshirish;

. ilmiy tadqiqotlar va ishlanmalarni qo‘llab-quvvatlash;

. xorijiy investorlar va yangi faoliyat boshlayotgan biznes subyektlarini rag‘batlantirish.

Rossiya, Xitoy, Germaniya va Yaponiya tajribasida investitsiya siyosati davlat tomonidan tartibga solish,
hududiy o'zini o'zi boshqarish va strategik rejalashtirish tamoyillari uyg‘unligi asosida shakllantiriigan. Ushbu
mamlakatlarda investitsiya garorlarini gabul qilish, kapital go‘yilmalarning ustuvor yo‘nalishlarini belgilash
hamda tarmogqlar va hududlar o‘rtasida investitsiya resurslarini qayta tagsimlashning institutsional mexanizmlari
mavjud.

Mazkur mamlakatlarda hududiy investitsiya siyosatining asosiy elementlari quyidagilardan iborat:

« investitsiya faoliyatini tartibga soluvchi hududiy normativ-huquqiy bazani shakllantirish;

* o'rta va gisga muddatli strategiyalar, dasturlar va rejalarni ishlab chiqish;

» hududiy investitsiyalarni budjetlashtirish;

* investorlarga moliyaviy va nomoliyaviy imtiyozlar berish;

« investorlarni qo‘llab-quvvatlovchi axborot-maslahat va tashkiliy tuzilmalarni tashkil etish;

« davlat mablag‘lari hisobidan moliyalashtiriladigan investitsiya loyihalarini ishlab chiqish va ekspertizadan
o'tkazish;

» soliq va bojxona imtiyozlaridan foydalanishda investorlarga ko‘maklashish;

« investitsiya loyihalarini moliyalashtirish uchun davlat kafolatlari va kafilliklarini taqdim etish;
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* hududiy va munitsipal garz majburiyatlarini chiqarish, fond va gimmatli gog‘ozlar bozori institutlarini
rivojlantirish orgali go‘shimcha mablag‘larni jalb etish.

Tahlil natijalari shuni ko‘rsatadiki, organilgan mamlakatlarda hududiy investitsiya faoliyatini
rag‘batlantirishning turli usul va instrumentlari go‘llanilib, ular mamlakatlarning igtisodiy sharoiti va institutsional
xususiyatlariga mos ravishda shakllantiriigan. Mazkur instrumentlarni umumlashtirish asosida hududiy
investitsiya faoliyatini rag‘batlantirish mexanizmlarini shartli ravishda to‘rtta asosiy guruhga ajratish mumkin:
ma’muriy, institutsional, tashkiliy-boshgaruv va igtisodiy instrumentlar.

Ma’'muriy instrumentlar hududiy investitsiya siyosatining huquqiy va tashkiliy asoslarini shakllantirish,
investitsiya faoliyatining ustuvor yo‘nalishlarini belgilash, hududiy strategiya va dasturlarni ishlab chiqish,
investitsiya loyihalarini ekspertizadan o'tkazish hamda davlat investitsiya buyurtmalari va xaridlarini amalga
oshirishni gamrab oladi. Shuningdek, ular ayrim tarmoglar va hududlarni manzilli go‘llab-quvvatlash, hududiy
standart va me’yorlarni belgilash hamda investitsiya faoliyatini tartibga solishni nazarda tutadi.

Mazkur yo‘nalishda mamlakatlarning iqtisodiy va institutsional xususiyatlaridan kelib chigib individual
mexanizmlar ham qo'llaniladi. Jumladan, Germaniya va Yaponiyada klaster dasturlari, Xitoyda xususiy
investitsiyalarni rag‘batlantirish choralari, Rossiyada esa xususiy investorlar uchun ustuvor investitsiya loyihalari
ro‘yxatini shakllantirish amaliyoti mavjud.

Rossiyada hududiy investitsiya standarti doirasida investitsiya deklaratsiyasi, investitsiya xaritasi, hududiy
investitsiya qo‘mitalari va “bir darcha” tamoyili asosidagi rivojlanish agentliklari faoliyat yuritadi. Kapital
go‘yilmalarni himoya qilish va rag‘batlantirish to‘g‘risidagi bitimlar (SZPK) esa investorlarga soliq imtiyozlari,
xarajatlarni qoplash va kredit foizlarini subsidiyalash kabi qo‘llab-quvvatlash choralarini tagdim etadi.

Institutsional instrumentlar hududlarda investitsiya faoliyatini qo‘llab-quvvatlovchi moliyaviy va tashkiliy
institutlarni rivojlantirishga garatilgan. Ular tarkibiga investitsiya va kafolat fondlari, moliya-kredit va sug‘urta
tashkilotlari, eksportni qo‘llab-quvvatlash markazlari, savdo-sanoat palatalari, biznes-inkubatorlar, venchur
kompaniyalar, fond birjalari, innovatsion klasterlar, sanoat va texnologik parklar hamda maxsus iqtisodiy
zonalar kiradi.

Rossiya, Germaniya, Yaponiya va Xitoyda maxsus iqtisodiy zonalar va yuqori texnologik rivojlanish
hududlari investitsiyalarni jalb qgilish, innovatsiyalarni rivojlantirish va tashqi savdoni kengaytirishning muhim
vositasi sifatida qo‘llaniladi. Kichik va o‘rta biznesni go‘llab-quvvatlash ham investitsion faollikni oshirishning
muhim yo‘nalishi bo'lib, Rossiyada kichik va o‘rta biznesni qo‘llab-quvvatlash fondlari hamda “Mening biznesim”
markazlari faoliyat yuritsa, Germaniyada innovatsion va yuqori texnologik startaplarni qo‘llab-quvvatlashda
EXIST dasturi hamda High-Tech Grunderfonds kabi institutlar muhim ofrin tutadi.

Tashkiliy-boshqgaruv instrumentlari investorlar va tadbirkorlik subyektlariga axborot, ekspert va konsalting
xizmatlarini ko‘rsatish, investitsiya loyihalarini kuzatib borish, mentorlik, vizaviy va ma’muriy ko‘mak berish, zarur
infratuzilma bilan ta’minlash hamda investitsiya salohiyatini targ‘ib qilishni o'z ichiga oladi. “Bir darcha” tamoyili
asosidagi xizmatlar Rossiya va Germaniyada investorlar uchun ma’'muriy jarayonlarni soddalashtirishning
samarali vositasi sifatida shakllangan.

Hududlarning investitsiya salohiyatini namoyish etishda ragamli investitsiya platformalari va reyting tizimlari
ham muhim ahamiyatga ega. Xitoyda yagona investitsiya loyihalari platformalari, Rossiyada klaster investitsiya
platformalari, Germaniyada biznes platformalari va Yaponiyada turli investitsiya yo‘nalishlariga xizmat qiluvchi
ragamli platformalar rivojlangan. Investitsiya reytinglari va ekspert baholari esa hududlarning jozibadorligini
investorlar uchun yanada shaffof ko‘rsatishga xizmat giladi.

Igtisodiy instrumentlar investitsiyalarni rag‘batlantirishning eng muhim vositalaridan bo'lib, budjet
investitsiyalari, subsidiyalar, soliq va bojxona imtiyozlari, kredit kafolatlari, ilmiy-tadqiqot ishlarini davlat
tomonidan moliyalashtirish, kichik va orta biznesni qo‘llab-quvvatlash, yer va boshqa resurslardan imtiyozli
foydalanish hamda xorijiy investitsiyalarni jalb gilish mexanizmlarini gamrab oladi. Jahon amaliyotida mazkur
instrumentlar fiskal, monetar, pul-kredit va budjet siyosati bilan uyg‘un holda go'llaniladi.

Hududiy davlat boshqaruvi organlarining investitsiya jarayonlariga ta’siri, asosan, investitsiya faoliyati
uchun qulay sharoit yaratish, mahalliy ishlab chiqgaruvchilar va ustuvor tarmoglarni go‘llab-quvvatlash hamda
davlatning bevosita ishtirokini ta’minlash orqali amalga oshiriladi. Shu bilan birga, hududlar ortasidagi igtisodiy
tafovutlarni kamaytirishda budjetlararo transfertlar, dotatsiyalar, subvensiyalar va hududiy rivojlanish dasturlarini
moliyalashtirish muhim o‘rin tutadi. Germaniyada hududlar ortasidagi soliq tushumlarini vertikal tenglashtirish
tizimi ushbu mexanizmning samarali namunalaridan biridir.

Umuman olganda, xorijiy tajriba hududiy investitsiya faoliyatini rag‘batlantirishda alohida bir instrumentdan
foydalanish emas, balki ma’'muriy, institutsional, tashkiliy-boshgaruv va iqgtisodiy mexanizmlarni o‘zaro
uyg‘unlashtirish yuqori samaradorlikni ta’minlashini ko‘rsatadi. Mazkur yondashuvni O‘zbekiston hududlarining
igtisodiy salohiyati va institutsional xususiyatlarini hisobga olgan holda milliy amaliyotga moslashtirish
investitsion faollikni oshirishning muhim yo‘nalishi hisoblanadi (1-jadval).
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1-jadval

Aksiyadorlik jamiyatlarida investitsion faoliyatni rag‘batlantirishda
go‘llaniladigan asosiy iqtisodiy instrumentlarning xorijiy tajribasi!

Usullar Instrumentlar Rossiya | Xitoy | Yaponiya | Germaniya

Budjetdan to‘g‘ridan-to‘g‘ri moliyalashtirish (budjet + + + +

investitsiyalari)
Budjet mablag‘lari asosida hamkorlikda moliyalashtirish + + + +
Budjet subsidiyalari + + + +
Davlat grantlari + + + +
instﬁlur:ie:ﬂari Magsadli budjetdan r;a(a)?ir;g?;; t|1r}(;;(iessr;ut3|ya fondlari orqgali + + + +
Budjetdan tashqari fondlar mablag‘lari hisobidan + + . +

moliyalashtirish
Budjet transfertlari (subvensiyalar) + (+) + +
Soliq va boshqa xarajatlarni qoplash mexanizmi + (+) (+) (+)
Budjet dotatsiyalari + + + +
Davlat-xususiy sheriklik (DXSh) + + + +
Solig imtiyozlari + + + +
Soliq Solig kreditlari + + + +
instrumentlari Investitsion soliq kreditlari + + + +
Soliglardan ozod gilish mexanizmi (+) (+) (+) (+)
Foizsiz kreditlar + + + +
Imtiyozli kreditlar (pasaytirilgan foiz stavkasi bilan) + + + +
Kafolatlangan kreditlar + + + +
Magqgsadli kreditlar + + + +
. Kredit kafolatlari va kafilliklar + + + +
ingt:i?r:te;ﬁ:lllari Venchur moliyalashtirish + + + +
Korporativ va budjet obligatsiyalari chiqarish + + + +
Imtiyozli amortizatsiya siyosati + + + +
Davlat buyurtmalari tizimi + + + +
Kreditlarni sug‘urtalash va qayta moliyalashtirish (+) (+) (+) (+)
Kraudfanding mexanizmlari + + + +
Antimonopol Nazorat narxlari tizimi + + + +
instrumentlar Narxlarni subsidiyalash + + + +
Bojxona to'lovlari va soliglar bo'yicha imtiyozlar + + + +
ic.:-t?::giiy Bojxona bojlari va soliglardan ozod qilish + + + +
instrumentlar Eksportni sug‘urtalash + + + +
Eksportni davlat tomonidan go‘llab-quvvatlash + + + +
Yer resurslari Yer uchastkalarini ijaraga berish bo‘yicha imtiyozlar + + + +
instrumentlari Yerdan foydalanishning imtiyozli shartlari + + + +

Izoh: “+” — mazkur instrument amaliyotda faol qo'llaniladi; “(+)” — instrument cheklangan miqyosda yoki ayrim hudud
va tarmogqlarda qo‘llaniladi.

Umuman olganda, 2021-2025-yillarda investitsiyalarni rag‘batlantirishda soliq usullari va instrumentlaridan
faol foydalanilib, investorlar uchun turli soliq imtiyozlari va preferensiyalar qo‘llanildi. Xitoy, Rossiya va
Yaponiyada maxsus igtisodiy zonalar, ustuvor tarmoglar, xorijiy investorlar, kichik va o‘rta biznes hamda
innovatsion faoliyatni go‘llab-quvvatlashga garatilgan soliq mexanizmlari rivojlantirildi. Xitoyda 2025-yildan
boshlab belgilangan shartlarga javob beruvchi xorijiy investorlarning mamlakat hududidagi to‘g‘ridan-to‘g'ri

1 Manba: muallif ishlanmasi.
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gayta investitsiyalarini rag‘batlantirish uchun investitsiya summasining 10 foizi miqdorida soliq krediti qo‘llanila
boshlandi [9].

Rossiyada Kapital qo‘yilmalarni himoya qilish va rag‘batlantirish to‘g‘risidagi bitimlar (SZPK) doirasida
investorlar uchun ayrim soliq va tartibga solish shartlarining barqarorligini ta’minlash mexanizmi qo‘llanilib,
uzoq muddatli investitsiya loyihalarining investitsion muhitini barqarorlashtirishga xizmat qilmoqgda.

Investitsion faollikni oshirishning muhim igtisodiy instrumentlaridan biri subsidiyalash hisoblanadi. Ushbu
mexanizm investitsiya loyihalari, innovatsiyalar, infratuzilma va ishlab chigarishni rivojlantirishni davlat tomonidan
moliyaviy qo‘llab-quvvatlash shakllarida namoyon bo‘ladi. Rossiyada, xususan, investitsiya loyihalarini
moliyalashtirishda kredit foizlarini subsidiyalash va rivojlanish institutlari orqali imtiyozli moliyalashtirish
mexanizmlaridan foydalaniladi.

Budjet mablag‘lari va korxonalarning o'z mablag'lari yetarli bo‘imagan sharoitda kreditlash va xususiy kapital
investitsiyalarni moliyalashtirishning muhim manbalaridan hisoblanadi. Shu nuqtayi nazardan, Rossiyada davlat
kafolatlari va rivojlanish institutlari orqali investitsiya loyihalarini moliyalashtirish mexanizmlari, Germaniyada
esa KfW orqali investitsiyalar va biznes loyihalariga uzog muddatli hamda imtiyozli kreditlar ajratish amaliyoti
rivojlangan.

Germaniyada innovatsion va yuqori texnologiyali startaplar hamda scale-up kompaniyalarini
moliyalashtirishda KfW va KfW Capital ishtirokidagi venchur kapital mexanizmlari, jumladan Deutschlandfonds va
Scale-up Direct dasturlaridan foydalaniimogda. Ushbu mexanizmlar xususiy kapitalni investitsiya jarayonlariga
jalb qilish va yuqori o'sish salohiyatiga ega texnologik kompaniyalarni moliyalashtirishni kengaytirishga xizmat
gilmoqda [10].

Umuman olganda, zamonaviy xorijiy tajribada investitsiyalarni rag'batlantirish siyosati hududlarning
uzoq muddatli ixtisoslashuvi, investitsion salohiyati va institutsional rivojlanishini hisobga olgan holda
shakllantiriimogda. Bunda solig va moliyaviy imtiyozlar, subsidiyalar, kredit mexanizmlari, davlat kafolatlari,
ragamli platformalar hamda institutsional qo‘llab-quvvatlash vositalari o'’zaro uyg‘unlashtiriladi. Asosiy e’tibor
yuqori texnologiyalar, innovatsiyalar, ragamlashtirish va ekologik bargarorlikni ta’minlashga qgaratilib, mazkur
yondashuv aksiyadorlik jamiyatlarining investitsion faolligi va ragobatbardoshligini oshirish uchun muhim asos
yaratadi (2-jadval).

DIYOT O9KOHOMHKUKA ECONOMY

2-jadval.
Xorijiy mamlakatlarda aksiyadorlik jamiyatlari investitsion faoliyatining ustuvor va istigbolli yo‘nalishlari?
Mamlakat Asosiy (ustuvor) yo‘nalishlar Istigbolli yo‘nalishlar
Sun’iy intellekt, yarimo‘tkazgichlar ishlab chigarish, Kvant hisoblash texnologiyalari, aqlli
Xitoy elektromobillar, gayta tiklanuvchi energiya, ragamli shaharlar, vodorod energetikasi,
igtisodiyot, biotexnologiyalar, 5G va 6G texnologiyalari robototexnika, kosmik texnologiyalar
. Energetika, agrosanoat majmuasi, IT sektori, logistika, Sun’y |.nteIIe.kt, mlkroelektronlka, dron .
Rossiya LS A C o texnologiyalari, yangi materiallar, ragamli
farmatsevtika, import o‘rnini bosuvchi ishlab chigarishlar .
sanoat platformalari
Robototexnika, avtomobilsozlik, elektronika, Vodorod igtisodiyoti, aglli infratuzilma, qarib
Yaponiya yarimo‘tkazgichlar, tibbiyot texnologiyalari, yashil borayotgan aholi uchun texnologiyalar
energetika (Silver Economy), kvant texnologiyalari
. Mashinasozlik, avtomobilsozlik, Industry 4.0, yashil Sun'ly intellekt, yashil vodorod, uglerod
Germaniya . : . . e neytral texnologiyalar, aqlli ishlab chigarish
energetika, biotexnologiyalar, kiberxavfsizlik . .
tizimlari
AQSh Sun’iy intellekt, bulutli texnologiyalar, mudofaa sanoati, Kvant texnologiyalari, kosmik igtisodiyot,
biotexnologiyalar, moliyaviy texnologiyalar (FinTech) generativ Al, neyrotexnologiyalar o
Janubiy Yarimo'tkazgichlar, elektronika, avtomobilsozlik, 6G texnologiyalari, Al chiplar, aqglli zavodlar, m
Koreya robototexnika, telekommunikatsiyalar vodorod energetikasi
. . Kimyo sanoati, energetika, gishlog xo‘jaligi, transport- Yashil gnergetlka, FlnTegh, T flz'matlarl F
O‘zbekiston o S . . b . eksporti, sanoat klasterlari, sun’iy intellekt
logistika, ragamli igtisodiyot, to‘gimachilik sanoati . .
texnologiyalari o)
2 Manba: muallif ishlanmasi. P
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Jadval ma’lumotlari shuni ko‘rsatadiki, bugungi kunda rivojlangan mamlakatlar investitsiya siyosatining
asosiy yo‘nalishlari yuqgori texnologiyalar, raqgamli transformatsiya, yashil iqtisodiyot va innovatsion ishlab
chiqgarish tarmoglariga yo‘naltiriimoqgda. Shu nuqtayi nazardan, O‘zbekiston aksiyadorlik jamiyatlari
investitsion strategiyalarini shakllantirishda sun’iy intellekt, ragamli texnologiyalar, gayta tiklanuvchi energiya
manbalari va yuqori qo‘shilgan giymat yaratadigan tarmoqglarga investitsiyalarni ko‘paytirish magsadga
muvofiq hisoblanadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Shunday qilib, tahlil natijalari shuni ko‘rsatadiki, globallashuv, ragamli transformatsiya va yashil igtisodiyot
sharoitida aksiyadorlik jamiyatlarining investitsion faolligini oshirishda ilg‘or xorijiy tajribalarni milliy amaliyotga
moslashtirish muhim ahamiyatga ega. Shu nuqtayi nazardan, O‘zbekiston aksiyadorlik jamiyatlarida investitsion
faoliyatni rivojlantirishning quyidagi ustuvor yo‘nalishlarini amalga oshirish magsadga muvofiq:

« investitsiyalarni yuqori qo‘shilgan giymat va eksport salohiyatini ta’'minlovchi ustuvor tarmoglarga
yo‘naltirish;

« energetika, transport-logistika, ragamli infratuzilma, sog'‘ligni saqlash, ta’lim va yashil igtisodiyotda davlat-
xususiy sheriklik asosidagi uzog muddatli loyihalarni kengaytirish;

« ichki moliyaviy resurslarni safarbar qilish, kapital bozoridan mablag‘ jalb etish va investitsiya portfelini
diversifikatsiya gilishga asoslangan zamonaviy investitsion boshgaruv modelini joriy etish;

« tarmoglararo va hududlararo kooperatsiyani, sanoat klasterlari va ishlab chiqarish zanjirlarini rivojlantirish;

* investorlarni “bir darcha” tamoyili asosida go‘llab-quvvatlash va investitsiya qarorlarining shaffofligini
oshirish;

* investitsiya loyihalari, moliyalashtirish manbalari va davlat qo‘llab-quvvatlash choralarini birlashtiruvchi
yagona raqamli platformalarni rivojlantirish hamda sun’iy intellekt texnologiyalaridan foydalanish;

* innovatsion, yuqori texnologiyali, eksportbop va ekologik barqaror ishlab chigarishga investitsiyalarni
rag‘batlantirish;

* ESG tamoyillari, korporativ boshgaruv standartlari va bargaror rivojlanish mezonlarini investitsiyalarni
baholash tizimiga integratsiya qilish.

Umuman olganda, xorijiy tajriba investitsion faollikni rag‘batlantirishda qulay institutsional muhit, moliyaviy
va soliq rag‘batlari, rivojlangan kapital bozori, zamonaviy investitsiya infratuzilmasi hamda innovatsiyalarni
go‘llab-quvvatlash muhimligini ko‘rsatadi. Ushbu yondashuvlarni O‘zbekiston aksiyadorlik jamiyatlariga
bosgichma-bosqich joriy etish investitsion jozibadorlik va loyihalar samaradorligini oshirish, moliyaviy
barqgarorlikni mustahkamlash hamda milliy igtisodiyotning barqaror va inklyuziv rivojlanishiga xizmat qiladi.
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