Ve T .
2

YOT  2026-yIL

iitimoiy-iqgtisodiy, innovatsion texnik,

fan va ta’limga oid ilmiy-amaliy jurnal |YU|-I 7-SON, I-QISM
®

i wl,
= e L B 3
L;E 4 fllV_r.f.‘-.- LI Gy NN
W 7
o O
r:{}.;’
A
2 |
N ,
Y 4 2\
| i
\ ¥
ik f‘

Milliy nashrlar
OAK: https://oak.uz[pages/4802
&

05.00.00 - Texnika fanlari
08.00.00 - Igtisodiyot fanlar

P3VY.PD

PONCRICEPE BRI AT OaTET
WMEHH I'.B. NNEXAHOBA
HMAZAIT § £, TOGLAANCINA

TOSHICINT DANITTETRA. | TLULI LOSYE AR
TRAMSFORT UNIVERSITETI  UNIVERSITET



Elektron nashr, 2026-yil, iyul.

muhandislik

igtisodiyot

ijtimoiy-igtisodiy, innovatsion texnik,
fan va ta’'limga oid ilmiy-amaliy jurnal

Bosh muharrir:
Zokirova Nodira Kalandarovna, igtisodiyot fanlari doktori, DSc, professor

Bosh muharrir o‘rinbosari:
Shakarov Zafar G‘afforovich, igtisodiyot fanlari bo'yicha falsafa doktori, PhD, dotsent

Tahrir hay’ati:

Abduraxmanov Kalandar Xodjayevich, Oz FA akademigi, iqtisodiyot fanlari doktori, professor
Sharipov Kongratbay Avezimbetovich, texnika fanlari doktori, professor
Maxkamov Baxtiyor Shuxratovich, iqtisodiyot fanlari doktori, professor
Abduraxmanova Gulnora Kalandarovna, iqtisodiyot fanlari doktori, professor
Shaumarov Said Sanatovich, texnika fanlari doktori, professor

Turayev Bahodir Xatamovich, igtisodiyot fanlari doktori, professor

Nasimov Dilmurod Abdulloyevich, igtisodiyot fanlari doktori, professor

Allayeva Gulchexra Jalgasovna, igtisodiyot fanlari doktori, professor

Arabov Nurali Uralovich, igtisodiyot fanlari doktori, professor

Maxmudov Odiljon Xolmirzayevich, igtisodiyot fanlari doktori, professor
Xamrayeva Sayyora Nasimovna, igtisodiyot fanlari doktori, professor
Bobonazarova Jamila Xolmurodovna, iqtisodiyot fanlari doktori, professor
Irmatova Aziza Baxromovna, igtisodiyot fanlari doktori, professor

Bo‘taboyev Mahammadjon To‘ychiyevich, igtisodiyot fanlari doktori, professor
Shamshiyeva Nargizaxon Nosirxuja kizi, igtisodiyot fanlari doktori, professor,
Xolmuxamedov Muhsinjon Murodullayevich, igtisodiyot fanlari nomzodi, dotsent
Xodjayeva Nodiraxon Abdurashidovna, igtisodiyot fanlari nomzodi, dotsent
Amanov Otabek Amankulovich, igtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD), dotsent
Toxirov Jaloliddin Ochil o‘g‘li, texnika fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD)
Qurbonov Samandar Pulatovich, igtisodiyot fanlari bo'yicha falsafa doktori (PhD)
Zikriyoyev Aziz Sadulloyevich, igtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD)
Tabayev Azamat Zaripbayevich, iqtisodiyot fanlari bo'yicha falsafa doktori (PhD)
Sxay Lana Aleksandrovna, igtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD), dotsent
Ismoilova Gulnora Fayzullayevna, igtisodiyot fanlari nomzodi, dotsent
Djumaniyazov Umrbek lixamovich, igtisodiyot fanlari nomzodi, dotsent

Kasimova Nargiza Sabitdjanovna, igtisodiyot fanlari nomzodi, dotsent

Kalanova Moxigul Baxritdinovna, dotsent

Ashurzoda Luiza Muxtarovna, igtisodiyot fanlari bo'yicha falsafa doktori (PhD)
Sharipov Sardor Begmaxmat o‘g‘li, igtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD)
Tursunov Ulug‘bek Sativoldiyevich, iqtisodiyot fanlari doktori (DSc), dotsent
Bauyetdinov Majit Janizaqovich, Toshkent davlat igtisodiyot universiteti dotsenti, PhD
Botirov Bozorbek Musurmon o‘g‘li, Texnika fanlari bo'yicha falsafa doktori (PhD)
Sultonov Shavkatjon Abdullayevich, Kimyo fanlari doktori, (DSc)

Jo‘raeva Malohat Muhammadovna, filologiya fanlari doktori (DSc), professor.
Yusupov Maxamadamin Abduxamidovich, igtisodiyot fanlari nomzodi (DSc), professor
Kalonova Moxigul Baxritdinovna, igtisodiyot fanlari nomzodi (PhD), dotsent
Mirzayev Kulmamat Djanzakovich, igtisodiyot fanlari nomzodi (DSc), professor.
Karimova Nilufar Sadirdin qizi, igtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD)
Norboyev Odil Abrayevich, igtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD), dotsent
Nasimov Dilmurod Abdulloyevich, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor
Mirzayev Kulmamat Djanzakovich, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor
Karimova Nilufar Sadirdin qizi, igtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD)
Pardaev Umidjon Uralovich, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor
Xolmirzayev Ulug‘bek Abdulazizovich, Igtisodiyot fanlari doktori (DSc)



muhandislik

igtisodiyot

ijtimoiy-igtisodiy, innovatsion texnik,
fan va ta’limga oid ilmiy-amaliy jurnal

05.01.00 — Axborot texnologiyalari, boshqgaruv va kompyuter 05.08.03 — Temir yo'l transportini ishlatish
grafikasi 05.08.06 — “G'ildirakli va gusenisali mashinalar va ularni ishlatish”
05.01.01 — Muhandislik geometriyasi va kompyuter grafikasi. (texnika fanlari)
Audio va video texnologiyalari 05.09.01 — Quirilish konstruksiyalari, bino va inshootlar
05.01.02 — Tizimli tahlil, boshgaruv va axborotni gayta ishlash 05.09.04 — Suv ta’minoti. Kanalizatsiya. Suv havzalarini
05.01.03 — Informatikaning nazariy asoslari muhofazalovchi qurilish tizimlari
05.01.04 — Hisoblash mashinalari, majmualari va kompyuter 10.00.06 — Qiyosiy adabiyotshunoslik, chog‘ishtirma tilshunoslik
tarmoglarining matematik va dasturiy ta’'minoti va tarjimashunoslik
05.01.05 — Axborotlarni himoyalash usullari va tizimlari. Axborot 10.00.04 — Yevropa, Amerika va Avstraliya xalqglari tili va adabiyoti
xavfsizligi 08.00.01 — Iqtisodiyot nazariyasi
05.01.06 — Hisoblash texnikasi va boshqgaruv tizimlarining 08.00.02 — Makroigtisodiyot
elementlari va qurilmalari 08.00.03 — Sanoat igtisodiyoti
05.01.07 — Matematik modellashtirish 08.00.04 — Qishlog xojaligi igtisodiyoti
05.01.11 — Ragamli texnologiyalar va sun’iy intellekt 08.00.05 — Xizmat ko‘rsatish tarmoglari igtisodiyoti
05.02.00 — Mashinasozlik va mashinashunoslik 08.00.06 — Ekonometrika va statistika
05.02.08 — Yer usti majmualari va uchish apparatlari 08.00.07 — Moliya, pul muomalasi va kredit
05.03.02 — Metrologiya va metrologiya ta’minoti 08.00.08 — Buxgalteriya hisobi, igtisodiy tahlil va audit
05.04.01 — Telekommunikasiya va kompyuter tizimlari, 08.00.09 — Jahon iqtisodiyoti
telekommunikasiya tarmogqlari va qurilmalari. 08.00.10 — Demografiya. Mehnat igtisodiyoti
Axborotlarni tagsimlash 08.00.11 — Marketing
05.05.03 — Yorug'lik texnikasi. Maxsus yoritish texnologiyasi 08.00.12 — Mintagaviy igtisodiyot
05.05.05 - Issiqlik texnikasining nazariy asoslari 08.00.13 — Menejment
05.05.06 — Qayta tiklanadigan energiya turlari asosidagi energiya 08.00.14 — Iqtisodiyotda axborot tizimlari va texnologiyalari
qurilmalari 08.00.15 — Tadbirkorlik va kichik biznes igtisodiyoti
05.06.01 — To‘gimachilik va yengil sanoat ishlab chigarishlari 08.00.16 — Ragamli iqtisodiyot va xalqaro ragamli integratsiya
materialshunosligi 08.00.17 — Turizm va mehmonxona faoliyati

Ma’lumot uchun, OAK
Rayosatining 2024-yil 28-avgustdagi 360/5-son qarori
bilan “Dissertatsiyalar asosiy ilmiy natijalarini chop
etishga tavsiya etilgan milliy ilmiy nashrlar ro‘yxati"ga
texnika va igtisodiyot fanlari bo'yicha “Muhandislik va
igtisodiyot” jurnali ro‘yxatga kiritilgan.

Muassis: “Tadbirkor va ishbilarmon” MChJ

Hamkorlarimiz:

1. Toshkent shahridagi G.V.Plexanov nomidagi Rossiya igtisodiyot universiteti
Toshkent davlat igtisodiyot universiteti

Toshkent irrigatsiya va gishloq xofjaligini mexanizatsiyalash muhandislari instituti” milliy tadqiqot universiteti
Islom Karimov nomidagi Toshkent davlat texnika universiteti

Muhammad al-Xorazmiy nomidagi Toshkent axborot texnologiyalari universiteti
Toshkent davlat transport universiteti

Toshkent arxitektura-qurilish universiteti

Toshkent kimyo-texnologiya universiteti

Jizzax politexnika instituti

©XNOOGOE®DN



MUHANDISLIK VA IQTISODIYOT 2026-yil, iyul. Ne 7-son

%

MUNDARIJA

MILLIY GVARDIYA TIZIMIDA HARBIY XIZMATCHILARNI KIYIM-KECHAK BILAN TAMINLASH
TIZIMINING NAZARIY ASOSLARI ..ottt sse e ssasessessssessssessssessssessssessssesss e st e st sessssessssessssesssssssssesessessssssssssssnsanes 10
Omonov Usmonqul Raxmonqul o‘g‘li

FOND BOZORLARIGA XORIJIY KAPITALNI JALB QILISH: ZAMONAVIY YONDASHUVLAR VA RIVOJLANISH
0030 DA 74\ B8 N 2 TP 17
Yusupova Jamila Karamatdinovna

MUNDARIJA * COAEPKAHHUE * CONTENTS



N\

2026-yil, iyul. Ne 7-son MUHANDISLIK VA IQTISODIYOT
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Annotatsiya. Fond bozorlariga xorijiy kapitalni jalb etishning nazariy asoslari, ushbu jarayonga ta’sir etuvchi igtisodiy va
institutsional omillar hamda rivojlanayotgan mamlakatlar tajribasi tahlil gilingan. Tadgiqotda ilmiy adabiyotlarni tahlil qilish,
giyosiy tahlil va tizimli yondashuv usullaridan foydalanilgan. Tadgiqot natijalariga ko‘ra, makroiqtisodiy bargarorlik, korpo-
rativ boshqgaruv sifati, investorlar huquglarini himoya gilish, ragamli infratuzilmaning rivojlanganligi va fond bozori likvidligi
xorijiy kapitalni jalb etishning asosiy omillari hisoblanadi. Shuningdek, O‘zbekiston fond bozorini rivojlantirish va uning
investitsion jozibadorligini oshirishga qaratilgan amaliy takliflar ishlab chigilgan.

Kalit so‘zlar: fond bozori, xorijiy kapital, portfel investitsiyalari, investitsiya muhiti, kapital bozori, korporativ boshgaruv.

AHHoTauwus. MNpoaHanavpoBaHbl TEOPETUYECKME OCHOBbI NPUBIIEYEHNS MHOCTPAHHOTO KanuTana Ha (OOHAOBbIE PbIHKU,
3KOHOMMUYECKME W MHCTUTYLIMOHAmNbHbIE (DaKTOpbl, BIMSIOLIME HA OaHHbIN MPOLECC, a TakkKe OMbIT PasBUBAKOLLMXCS
cTpaH. B nccnenoBaHum ncnonb3oBaHbl METOALI aHaNM3a Hay4YHOM NUTepaTypbl, CPABHUTENBHOTO aHanm3a i CUCTEMHOTO
noaxona. PesynbTaThl MccriefoBaHuUs MoKasbiBakoT, YTO MaKpO3KOHOMMYECKast CTaBUMBbHOCTb, KAYEeCTBO KOPTOpaTUBHOMO
ynpaeneHusi, 3alyuta npae WHBECTOPOB, pasBUTME LIMMDPOBON UHMDPACTPYKTYPbl M FIMKBUAHOCTb (DOHAOBOIO pPbiHKa
ABNAOTCA KMHOYEBLIMU (DaKTOpamy MPUBIIEYEHUS MHOCTPaHHOrO Kanutana. Kpome Toro, paspaGoTaHbl npakTuyeckue
pekoMeHaaLuu1, HanpaBlieHHble Ha pasBUTUE (POHOOBOTO pbiHKA Y3GEKUCTaHa M MOBbILEHWE ero UHBECTULMOHHOM
NpuBReKaTenbHOCTU.

KntoueBble cnoBa: hoHOOBbIN PLIHOK, MHOCTPaHHbLIV KanuTan, nopTdenbHble MHBECTULMN, UHBECTULMOHHBIN KNuMar,
PbIHOK KanuTana, KopnopaTUBHOE yNpaBreHne.

Abstract. The theoretical foundations of attracting foreign capital to stock markets, along with the economic and insti-
tutional factors influencing this process and the experience of developing countries, are analyzed. The study employs
scientific literature analysis, comparative analysis, and a systems approach. The findings indicate that macroeconomic
stability, the quality of corporate governance, the protection of investors’ rights, the development of digital infrastructure,
and stock market liquidity are the key determinants of attracting foreign capital. In addition, practical recommendations
have been developed to foster the development of Uzbekistan’s stock market and enhance its investment attractiveness.

Keywords: stock market, foreign capital, portfolio investment, investment climate, capital market, corporate governance.

KIRISH

Jahon igtisodiyotining globallashuvi sharoitida mamlakatlar igtisodiy o'sishni ta’minlash uchun tashqi
investitsiya manbalaridan samarali foydalanishga intiimogda. Xususan, fond bozorlari xorijiy kapitalni jalb
etishning muhim moliyaviy mexanizmlaridan biri hisoblanadi. Xorijiy portfel investitsiyalari kompaniyalarning
kapital jalb etish imkoniyatlarini kengaytiradi, bozor likvidligini oshiradi, korporativ boshgaruv sifatini
yaxshilaydi hamda moliya bozorlarining xalqaro integratsiyasini kuchaytiradi. Shu bilan birga, rivojlanayotgan
mamlakatlarda fond bozorlarining yetarli darajada rivojlanmaganligi, axborot shaffofligining nisbatan pastligi
va ayrim institutsional omillarning mavjudligi xorijiy investorlarning faolligini yanada oshirish imkoniyatlarini
cheklab kelmogda. Tadgigotning magsadi fond bozorlariga xorijiy kapitalni jalb etishga ta’sir etuvchi asosiy
omillarni aniglash hamda ularni takomillashtirish bo‘yicha takliflar ishlab chigishdan iborat.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Igtisodiy adabiyotlarda xorijiy kapital harakatini tushuntiruvchi bir gator nazariyalar mavjud. H. Markowitz
portfel nazariyasida investorlar riskni kamaytirish magsadida investitsiyalarini turli mamlakatlar o‘rtasida
diversifikatsiya gilishini ta’kidlaydi. D. Northning institutsional nazariyasiga ko‘ra, samarali huqugiy tizim va
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mulk huqugining himoya qilinishi investitsiya muhitining asosiy shartlaridan biri hisoblanadi. R. Levine moliya
bozorlarining rivojlanishi igtisodiy o‘sishning muhim drayverlaridan biri ekanligini ilmiy jihatdan asoslab bergan.
La Porta va hammualliflar investorlar huquglarini himoya qilish hamda korporativ boshgaruv darajasi xorijiy
investitsiyalar ogimiga bevosita ta’sir qilishini isbotlagan. OECD, IMF va World Bank hisobotlarida ham ragamli
moliyaviy infratuzilma, ESG hisobotdorligi hamda shaffoflik xalgaro investorlarning investitsiya qarorlariga
tobora kuchliroq ta’sir ko‘rsatayotgani gayd etilgan.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqiqotda ilmiy adabiyotlarni tizimli tahlil gilish, qiyosiy tahlil, institutsional tahlil, mantiqiy umumlashtirish
hamda xalgaro tajribani o‘rganish usullaridan foydalanildi. Tahlil jarayonida xorijiy kapitalni jalb etishga ta’sir
ko‘rsatuvchi makroiqtisodiy barqarorlik, fond bozori likvidligi, korporativ boshgaruv sifati, investorlarning
huqugiy himoyasi, axborot shaffofligi hamda ragamli moliya infratuzilmasi kabi asosiy omillar baholandi.

2018-2020-YILLARDA HAMDA 2021-YILNING | YARMIDA
XORWIY KREDIT LINIYALARI HISOBIDAN AJRATILGAN KREDITLAR

(mIn AQSH dollari ekvivalentida)

[l Sanoat - 4 362
(59%)

B Qishloq xo'jaligi — 1 638
(22%)

[ savdo va xizmat ko‘rsatish — 1 051
(14%)

Transport — 239
(3%)

B Qurilish — 134
(2%)

Manba: O’zbekiston Respublikasi Markaziy banki ma’lumotlari asosida muallif tomonidan tayyoriandi.

1-rasm. Xorijiy kredit liniyalari

TAHLIL VA NATIJALAR

Tahlil natijalari fond bozorlariga xorijiy kapitalni jalb etishda quyidagi asosiy omillar muhim ahamiyatga ega
ekanligini ko‘rsatdi: iqtisodiy barqarorlik yuqori bo‘lgan mamlakatlarda xorijiy portfel investitsiyalari hajmi yuqori
bo‘ladi; korporativ boshgaruvning xalgaro standartlarga muvofigligi investorlar ishonchini oshiradi; elektron
savdo platformalari va ragamli infratuzilmaning rivojlanganligi investitsiya jarayonlarini jadallashtiradi; moliyaviy
hisobotlarning xalgaro standartlar (IFRS) asosida tayyorlanishi bozor shaffofligini kuchaytiradi; investorlar
huquglarining samarali himoya qilinishi esa uzoq muddatli kapital ogimini ta’minlaydi.
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XORUJY INVESTITSIYALAR
O‘ZBEKISTONGA 2017-2025-YILLARDA

UMUMIY DINAMIKA

2017-2025-yillarda jalb etilgan O'sish $33,5 7 =
xorijiy investitsiyalar va kreditlar darajasi mird
umumiy hajmi 10 barobar a INVESTITSIYALAR VA KREDITLARNING YIMDAGI ULUSHI
35 Investitsiyalar va kreditlarning YIMga nisbati
$123,9 | 3 8
[ mird I
g 4,8% 24,2% 23,4%
mird o] | | : '
2017 2025
2017 2024 2025
labki hi
To'g‘ridan-to‘g'ri xorijiy investitsiyalar (TTXH) i
2017 2017-2025-yillar jami 2025 A4 TTXHning YIMdagi ulushi
ll'.l L} \
$22 > $561 > $19. 3,2% 13,4%
mird mird mird
2017 2025

1-rasm. Xorijiy investitsiyalar

O'zbekiston sharoitida kapital bozorini chuqurlashtirish uchun IPO va SPO bozorini kengaytirish, davlat
ishtirokidagi yirik korxonalar aksiyalarini ommaviy joylashtirish hamda xorijiy institutsional investorlar uchun
qulay huqugiy muhitni yanada takomillashtirish muhim ahamiyat kasb etadi.

Tahlillar shuni ko‘rsatadiki, xorijiy kapitalni jalb etish jarayonida soliq imtiyozlari muhim omillardan biri
hisoblansa-da, institutsional islohotlarni izchil amalga oshirish alohida ahamiyat kasb etadi. Xususan, korporativ
boshqgaruvni OECD standartlari asosida takomillashtirish, fond bozorida axborot oshkoraligini ta’minlash,
elektron Kliring va depozitariy tizimlarini modernizatsiya qilish, xalqaro reyting agentliklari bilan hamkorlikni
kengaytirish, ESG standartlarini joriy etish hamda xorijiy investorlar uchun valyutani erkin konvertatsiya qilish
imkoniyatlarini yanada kengaytirish magsadga muvofiqdir. Mazkur chora-tadbirlar mamlakatning investitsiyaviy
jozibadorligini yanada oshirishga xizmat giladi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Tadqiqot natijalari asosida quyidagi xulosalar shakllantirildi. Fond bozorlariga xorijiy kapitalni jalb etish
igtisodiy o‘sishning muhim omillaridan biri hisoblanadi. Investitsiya muhitini yanada takomillashtirishda huquqiy
baza hamda korporativ boshqaruv hal giluvchi ahamiyatga ega. Ragamli moliya infratuzilmasini rivojlantirish
kapital bozori samaradorligini oshirishga xizmat qiladi. Xalgaro moliyaviy hisobot standartlarini keng qo‘llash
investorlar ishonchini yanada mustahkamlaydi. Shuningdek, O‘zbekiston fond bozorini xalqaro kapital bozorlari
bilan integratsiya qgilish orqali xorijiy investitsiyalar hajmini sezilarli darajada oshirish imkoniyati mavjud.
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