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INVESTITSION FAOLLIKNI OSHIRISHNING
MOLIYA-KREDIT MEXANIZMI: XORIJIY
DAVLATLAR AMALIY TAJRIBASI

I. Madaminov
Toshkent davlat igtisodiyot universiteti (TDIU), mustaqil tadgiqotchi

Annotatsiya. Mazkur tezisda investitsion faollikni oshirishning moliya-kredit mexanizmlari xorijiy davlatlar tajribasi asosida
tahlil gilingan. Yevropa Ittifoqi, Germaniya, AQSh, Yaponiya, Janubiy Koreya va rivojlanayotgan mamlakatlarda davlat kafolatlari,
rivojlanish banklari, kredit-kafolat tizimlari hamda xalgaro moliya institutlari orqali investitsiyalarni rag‘batlantirish mexanizmlari
yoritilgan. Shuningdek, ushbu tajribani O‘zbekiston sharoitida qo‘llash yo‘nalishlari asoslangan.

Kalit so‘zlar: investitsion faollik, moliya-kredit mexanizmi, davlat kafolati, rivojlanish banki, kredit kafolati, kichik va o‘rta biznes,
xususiy kapital, investitsion risk, xalqaro moliya institutlari.

Abstract. This thesis analyzes financial and credit mechanisms for increasing investment activity based on the experience of foreign
countries. It examines mechanisms for stimulating investment through state guarantees, development banks, credit guarantee systems,
and international financial institutions in the European Union, Germany, the United States, Japan, South Korea, and developing coun-
tries. The study also substantiates possible directions for applying relevant foreign experience in the context of Uzbekistan.

Keywords: investment activity, financial and credit mechanism, state guarantee, development bank, credit guarantee, small and medi-
um-sized business, private capital, investment risk, international financial institutions.

AHHOTamusA. B maHHOM Te3wce aHATIM3HPYIOTCS (DMHAHCOBO-KPEIUTHBIE MEXaHW3MBI ITOBBIIICHHS WHBECTHUIIMOHHOH AKTHBHOCTH
Ha OCHOBE 3apyO€KHOTO OIBITa. PacCMOTPEHBI MEXaHHW3MBI CTHMYJIHMPOBAHHS HHBECTHIMH ITOCPEACTBOM TOCYIAPCTBEHHBIX
TapaHTHH, 0AHKOB Pa3BHUTHS, CHCTEM KPEAWTHBIX TapaHTHH M MEXIyHapOIHBIX (MHAHCOBBIX MHCTHUTYTOB B EBpomeiickom corose,
T'epmannm, CIIA, fInonnwn, Oxuoi Kopee u pa3BuBaromuxcst crpanax. Taxke 000CHOBAaHBI BO3MOXKHBIC HATIPABICHHS TPHMEHEHHS
COOTBETCTBYIOIIET0 3apyOe)HOTO OIbITAa B YCIOBHUSX Y30eKHCTaHa.

KiioueBble ciI0Ba: MHBECTUIIMOHHAS aKTHBHOCTb, (PMHAHCOBO-KPEIUTHBINH MEXaHNW3M, FOCYJapCTBEHHAs! FApaHTHs, OAaHK Pa3BUTHS,
KpeIUTHAs TapaHTUs, Majblii M CpeAHHMI OW3HEC, YACTHBIN KaluTajl, WHBECTULMOHHBIH PHCK, MEXIyHapOoIHble (hUHAHCOBbHIE
UHCTHUTYTBHI.

KIRISH

Rivojlangan mamlakatlar tajribasida moliya-kredit mexanizmlarining asosiy xususiyati investitsiya resurslarini
xususiy sektorga bevosita tagsimlashdan ko‘ra, davlat kafolati, rivojlanish banklari, kapital bozori va investitsiya
platformalari orqali xususiy kapitalni jalb etishga qaratilganidir. Masalan, Yevropa Ittifoqida investitsiya dasturi avvalgi
moliyaviy instrumentlarni yagona tizimga birlashtirib, Yevropa kompaniyalari va investitsiya loyihalari uchun moliyaga
kirishni soddalashtirish, samarali va moslashuvchan qilish maqsadida tashkil etilgan. Dastur doirasida 26,2 mlrd yevro
miqdoridagi Yel budjet kafolati orqali kamida 372 mlrd yevro qo‘shimcha davlat va xususiy investitsiyalarini safarbar
etish magsad qilingan. Bu yerda asosiy mexanizm budjet mablag‘ini to‘g‘ridan-to‘g‘ri xarajat qilish emas, balki kafolat
orqali moliyaviy sheriklarning riskni 0‘z zimmasiga olish qobiliyatini oshirishdan iborat.!

Germaniya tajribasida davlat taraqqiyot banki investitsion faollikni oshirishda uzoq muddatli va magsadli kreditlash,
kichik va o‘rta biznesni qo‘llab-quvvatlash, uy-joy, infratuzilma va energetik samaradorlikni moliyalashtirish orqali
muhim rol o‘ynaydi. Germaniya davlat taraqqiyot banki ma’lumotlariga ko‘ra, bank Sharqiy Germaniya iqtisodiyotini
modernizatsiya qilish, kichik va o‘rta biznesni rag‘batlantirish, uy-joy fondi va munitsipal infratuzilmani tiklash
dasturlari orqali 2015-yilga qadar 194 mlrd yevrodan ortiq kreditlar ajratgan. Bu holat rivojlanish bankining investitsion
faollikni oshirishda faqat moliya manbai emas, balki iqtisodiy modernizatsiyaning institutsional vositasi ekanini
ko‘rsatadi. Germaniyadagi taraqqiyot banki modeli inqiroz davrlarida iqtisodiyotni qo‘llab-quvvatlash va keyinchalik
moliyalashtirishni normallashtirish vazifasini bajaradi. 2020-yilda GTB moliyalashtirish hajmi pandemiya oqibatlarini
yumshatish maqsadida 135,3 mlrd yevroga yetgan bo‘lsa, 2022-yilda energetika inqirozi va maxsus qo‘llab-quvvatlash
dasturlari ta’sirida 166,9 milrd yevrogacha oshgan. 2023-2024-yillarda esa moliyalashtirish hajmi 111-113 mlrd yevro
atrofida barqarorlashgan. Bu holat rivojlangan mamlakatlarda moliya-kredit mexanizmi inqirozga qarshi “kontrsiklik”
vosita sifatida ishlashini ko‘rsatadi.

1 https://investeu.europa.eu/index_en
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AQSh tajribasida kichik biznesni moliyalashtirishda Kichik biznes ma’muriyati tomonidan qo‘llaniladigan kredit
kafolatlari tizimi alohida ahamiyatga ega. Kichik biznes ma’muriyatining 7(a) dasturi kichik biznesni moliyaviy qo‘llab-
quvvatlashning asosiy kredit dasturi hisoblanadi. Aynan boshqarma tomonidan kreditorlarga kafolat berish orqali kichik
biznes subyektlariga ko‘chmas mulkni sotib olish yoki yaxshilash, qisqa va uzoq muddatli aylanma kapital, uskuna va
jihozlar xaridi hamda qarzlarni qayta moliyalashtirish uchun kredit olish imkonini beradi. 7(a) dasturi bo‘yicha kreditning
maksimal miqdori 5 mln AQSh dollarini tashkil etadi. KBMning kafolati 150 ming dollargacha bo‘lgan kreditlarda 85
foizgacha, undan yuqori kreditlarga esa 75 foizgacha bo‘lishi mumkin.?

Bu tajribaning O‘zbekiston uchun muhim jihati shundaki, kichik biznesni investitsion faollikka jalb etishda
kreditning to‘liq davlat tomonidan berilishi emas, balki bank risklarining kafolati orqali qisman taqsimlanishi samarali
yo‘l hisoblanadi. AQSh davlati amaliy tajribasini tahlil qilishda investitsion faollikka ta’sir qiluvchi yana to‘rtta asosiy
ko‘rsatkichni, jumladan, Federal rezerv tizimi foiz stavkasi, tijorat banklarining tadbirkorlikka ajratgan kreditlari,
kichik biznes ma’muriyati tomonidan kafolatlangan kreditlar hamda xususiy sektorning asosiy kapitalga jalb etgan
investitsiyalarini kiritish mumkin.

Yaponiya tajribasida davlatga qarashli moliya instituti kichik va o‘rta biznesni uzoq muddatli va barqaror moliyaviy
resurslar bilan ta’minlash orqali xususiy moliya institutlari faoliyatini to‘ldiruvchi mexanizm vazifasini bajaradi®.
DQMI ma’lumotlariga ko‘ra, yuqori o‘sish salohiyatiga ega yangi biznes faoliyatlarini qo‘llab-quvvatlash, startaplarni
moliyalashtirish va ijtimoiy muammolarni hal qilishga qaratilgan kredit dasturlarini amalga oshiradi. 2024-yil 31-mart
holatiga ko‘ra, yangi bizneslar va startaplarni qo‘llab-quvvatlash dasturlari bo‘yicha 16 875 ta biznes 822,2 mlrd iyena
miqdorida moliyalashtirilgan. Yaponiya davlati moliya korporatsiyasining muhim xususiyati shundaki, davlat moliya
instituti xususiy banklar faoliyatini cheklamasdan, ularning moliyaviy imkoniyatlarini to‘ldiradi, balki ularni to‘ldirib,
risk darajasi nisbatan yuqori bo‘lgan, biroq istigbolli investitsion loyihalarni moliyalashtirishga xizmat qiladi.

Yaponiya tajribasida investitsion faollikni moliyaviy qo‘llab-quvvatlash ikki o‘zaro bog‘liq yo‘nalishga tayanadi.
Birinchi yo‘nalish Yaponiya banki tomonidan amalga oshiriladigan pul-kredit siyosati orqali igtisodiyotda moliyaviy
resurslar qiymatini tartibga solishdan iborat. Ikkinchi yo‘nalish Yaponiya moliyaviy korporatsiyasi va tijorat banklari orqali
kichik biznes, sanoat, qishloq xo‘jaligi, innovatsion loyihalar hamda iqtisodiy inqiroz ta’siriga uchragan korxonalarni
magsadli moliyalashtirishni o‘z ichiga qamrab oladi.

Yaponiyada investitsion kreditlashni davlat tomonidan qo‘llab-quvvatlashda Yaponiya moliyaviy korporatsiyasi
asosiy institutlardan biri hisoblanadi. YaMK xususiy moliya tashkilotlari faoliyatini to‘ldirgan holda kichik va o‘rta
biznesga uzoq muddatli kreditlar beradi, yangi biznes va startaplarni, biznesni qayta tiklash, avloddan avlodga o‘tkazish,
eksport va xorijiy faoliyatni moliyalashtiradi. Shuningdek, kredit-kafolat korporatsiyalari tomonidan kafolatlangan bank
kreditlari bo‘yicha risk xavflarini sug‘urtalaydi.

Janubiy Koreya amaliy tajribasida Koreya taraqqiyot banki modeli yirik sanoat kapitalini shakllantirish va milliy
iqtisodiyotni rivojlantirishga xizmat qilgan. KTB 1954-yilda Koreya rivojlanish banki to‘g‘risidagi qonun asosida
tashkil etilgan bo‘lib, uning maqsadi yirik sanoat kapitalini yetkazib berish va boshqarish orqali Koreya sanoati va milliy
iqtisodiyotini rivojlantirishdan iborat. Mazkur tajriba taraqqiyot bankining strategik tarmogqlar, sanoat modernizatsiyasi,
eksportbop mahsulotlar ishlab chiqarish va texnologik yangilanishni moliyalashtirishda muhim institutsional mexanizm
ekanini ko‘rsatadi.*

Rivojlanayotgan mamlakatlar tajribasida moliya-kredit mexanizmlarining asosiy vazifasi, odatda, moliyaviy
inklyuziyani kengaytirish, kichik va o‘rta biznesni kredit resurslariga yaqinlashtirish, garov ta’minoti yetishmasligi
muammosini yumshatish va real sektorga yo‘naltirilgan kreditlarni rag‘batlantirishdan iborat. Bu mamlakatlarda kapital
bozorlari rivojlangan mamlakatlarga nisbatan kamroq rivojlangani sababli bank kreditlari, davlat kafolati, imtiyozli foiz
stavkalari va xalqaro moliya institutlari resurslari investitsion faollikni oshirishda muhim ahamiyat kasb etadi.

Xitoy va Osiyo mamlakatlari tajribasida infratuzilmaviy investitsiyalarni moliyalashtirishda rivojlanish banklari
va ko‘p tomonlama moliya institutlari muhim o‘rin egallaydi. Osiyo infratuzilmaviy investitsiyalar banki (AIIB) 2016-
yilda Pekinda faoliyatini boshlagan bo‘lib, uning missiyasi Osiyo va undan tashqaridagi hududlarda barqaror bozor
infratuzilmasini moliyalashtirishdan iborat. Bu tajriba bozor infratuzilmasiga investitsiyalarni fagat milliy budjet hisobidan
emas, balki mintaqaviy va xalqaro moliyaviy sherikliklar orqali moliyalashtirish imkoniyatini beradi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Rivojlangan va rivojlanayotgan mamlakatlar tajribasini qiyosiy tahlil qilish shuni ko‘rsatadiki, rivojlangan davlatlarda
investitsion faollikni moliya-kredit mexanizmlari orqali oshirishda asosiy e’tibor xususiy kapitalni kafolat, kapital bozori
va investitsiya platformalari orqali jalb qilishga qaratilgan. Yevropa Ittifoqi, Germaniya, AQSh, Yaponiya va Janubiy
Koreya tajribasida davlat moliyaviy institutlari xususiy sektor faoliyatini to‘ldiruvchi mexanizm sifatida ishlaydi hamda

2 https://www.sba.gov/ Freedom 250 Small Business Pledge.

3 Yaponiya davlat moliya instituti bo'lib, to‘liq davlatga tegishli. Institut 2008-yilda kichik va o‘rta biznes, gishlog xo‘jaligi, o‘'rmonchilik
va baligchilikni go‘llab-quvvatlash, shuningdek, fugarolarga kreditlar va ijtimoiy yordam ko‘rsatish magsadida tashkil etilgan.

4 https://www.greenclimate.fund/partners/accredited-entities/kdb
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banklar va investorlar uchun risklarni kamaytirib, uzoq muddatli va strategik investitsiyalarni qo‘llab-quvvatlaydi.
Rivojlanayotgan mamlakatlarda esa asosiy muammo moliyaga kirish cheklanganligi, garov ta’minoti yetishmasligi, bank
kreditlari bo‘yicha moliyalashtirish xarajatlarining yuqoriligi va uzoq muddatli resurslar tanqisligi bilan bog‘liq. Shu
sababli Hindiston, Turkiya, Indoneziya va Braziliya kabi mamlakatlarda kredit kafolatlari, ustuvor tarmoqlarga maqsadli
kredit resurslarini yo‘naltirish, imtiyozli foiz stavkalari, davlat subsidiyalari va rivojlanish banklari investitsion faollikni
oshirishda muhim ahamiyat kasb etadi.

O‘zbekiston uchun xorijiy tajribaning amaliy ahamiyati bir necha yo‘nalishda namoyon bo‘ladi. Birinchidan, Yevropa
Ittifoqi va Germaniya tajribasi asosida davlat kafolati orqali xususiy kapitalni jalb qilish mexanizmlarini rivojlantirish
maqsadga muvofiq. Bu budjet mablag‘laridan to‘g‘ridan-to‘g‘ri xarajat qilish o‘rniga, ularning multiplikativ ta’sirini
oshirish imkonini beradi. Ikkinchidan, AQSh va Turkiya tajribasidan kelib chiqib, kichik biznes va hududiy tadbirkorlik
subyektlari uchun kafolat jamg‘armalari faoliyatini kuchaytirish, bank kreditlari bo‘yicha risklarni davlat, bank va
tadbirkor o‘rtasida taqsimlash lozim. Uchinchidan, Yaponiya va Janubiy Koreya tajribasi investitsion faollikni oshirishda
rivojlanish bankining strategik tarmoqlar, eksportbop ishlab chiqarish, innovatsiya va startaplarni moliyalashtirishdagi
o‘rnini ko‘rsatadi. To‘rtinchidan, Hindiston va Indoneziya tajribasi ustuvor tarmogqlar, qishloq xo‘jaligi, mikro, kichik va
o‘rta korxonalar (MSME) va kam ta’minlangan hududlar uchun maqsadli kreditlashni kuchaytirish zarurligini asoslaydi.
Beshinchidan, Braziliya va AIIB tajribasi infratuzilmaviy investitsiyalarni davlat-xususiy sheriklik, xalqaro moliya
institutlari va rivojlanish banklari orqali moliyalashtirish imkoniyatlarini kengaytirish zarurligini ko‘rsatadi.
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