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Gaz sanoatiga xorijiy 
investitsiyalarni jalb 
qilishning moliyaviy 
jihatlari 

Ergashev Muhibbek Aslam oʻgʻli
Mustaqil izlanuvchi (PhD) 
Elektron pochta: emukhubbek@mail.ru

Annotatsiya:  Mazkur maqolada gaz sanoatida xorijiy investitsiyalarning moliyaviy barqarorlikka taʼsiri Oʻzbekiston 
Respublikasi va Rossiya tajribasi misolida tahlil qilingan. Tadqiqotda xorijiy sarmoyaning gaz sanoatini moliyalashtirish, 
tarmoq infratuzilmasini modernizatsiya qilish, davlat budjetiga taʼsiri hamda investitsion xavf-xatarlar kontekstida 
baholanishi yoritilgan. “Gazprom” OAJ va “Hududgaztaʼminot” AJ korxonalari faoliyati moliyaviy koʻrsatkichlar asosida 
taqqoslab tahlil etilgan. Tahlillar asosida gaz sanoatiga xorijiy investitsiyalarni jalb qilishda huquqiy kafolatlar, moliyaviy 
boshqaruv va davlat–xususiy sheriklik mexanizmlarining ahamiyati asoslab berilgan. Maqola natijalari moliyaviy 
barqarorlikni taʼminlashga qaratilgan amaliy takliflarni ishlab chiqishga xizmat qiladi.

Kalit so‘zlar: investitsiya, milliy iqtisodiyot, gaz sanoati, ilgʻor texnologiyalar, qayta ishlash, infratuzilma, energiya resurslari, 
sarmoyalar, milliy resurslar.
Abstract: This article analyzes the impact of foreign investments on financial stability in the gas industry, using the expe-
rience of the Republic of Uzbekistan and Russia as examples. The study examines the role of foreign capital in financing 
the gas sector, modernizing industry infrastructure, its influence on the state budget, and assessing investment risks. 
The activities of Gazprom OJSC and Hududgazta’minot JSC are comparatively analyzed based on financial indicators. 
The analysis substantiates the importance of legal guarantees, financial management, and public–private partnership 
mechanisms in attracting foreign investment into the gas sector. The results of the article serve to develop practical rec-
ommendations aimed at ensuring financial stability.

Keywords: investment, national economy, gas industry, advanced technologies, processing, infrastructure, energy 
resources, capital inflows, national resources.
Аннотация:  В данной статье проанализировано влияние иностранных инвестиций на финансовую устойчивость 
газовой отрасли на примере Республики Узбекистан и России. В исследовании освещены вопросы финансирования 
газовой промышленности за счет иностранных капиталовложений, модернизации отраслевой инфраструктуры, 
влияния на государственный бюджет, а также оценки инвестиционных рисков. Деятельность ОАО «Газпром» и 
АО «Hududgazta’minot» сравнительно проанализирована на основе финансовых показателей. На основе анализа 
обоснована важность правовых гарантий, финансового менеджмента и механизмов государственно-частного 
партнерства при привлечении иностранных инвестиций в газовую отрасль. Результаты статьи служат основой для 
разработки практических предложений, направленных на обеспечение финансовой устойчивости.

Ключевые слова: инвестиции, национальная экономика, газовая отрасль, передовые технологии, переработка, 
инфраструктура, энергетические ресурсы, капиталовложения, национальные ресурсы.

K i r i s h
Investitsiyalar barcha davlatlar milliy iqtisodiyoti uchun strategik ahamiyatga ega boʻlib, gaz sanoatida bu 

holat yanada dolzarb tus olmoqda. Oʻzbekiston iqtisodiyoti ham bundan mustasno emas. Xorijiy sarmoyalar 
milliy iqtisodiyotning turli tarmoqlarida, xususan energiya resurslari sektorida samarali faoliyat yuritish va raqo-
batbardosh mahsulot ishlab chiqarishni taʼminlashda muhim rol oʻynaydi. Gaz sanoatiga xorijiy kapital jalb etil-
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ishi nafaqat moliyaviy resurslar oqimini taʼminlaydi, balki ilgʻor texnologiyalarning kirib kelishi, ishlab chiqarish 
jarayonlarining modernizatsiyasi, ishbilarmonlik muhitining yaxshilanishi va tarmoqning investitsiyaviy joziba-
dorligini oshirishga xizmat qiladi.

Biroq xorijiy investitsiyalarning faqat ijobiy emas, balki salbiy tomonlari ham mavjud. Jumladan, ichki 
bozorning haddan tashqari tashqi kapitalga qaram boʻlib qolishi, milliy resurslar ustidan nazoratning zaiflashuvi, 
siyosiy yoki iqtisodiy bosimlar ehtimoli kabi omillar ehtiyotkorlik bilan baholanishi lozim. Shunday boʻlsa-da, 
investitsiyalar milliy iqtisodiyotning barqaror rivojlanishini taʼminlovchi muhim omillardan biri boʻlib, ayniqsa 
energetika, shu jumladan gaz sanoati tarmoqlarida ularning ahamiyati beqiyosdir.

M a v z u g a  o i d  a d a b i y o t l a r  s h a r h i
Gaz sanoatiga xorijiy investitsiyalarni jalb qilish va bu sarmoyaning tarmoqdagi moliyaviy barqarorlikka taʼ-

siri koʻplab mahalliy va xorijiy tadqiqotchilar tomonidan tahlil qilingan. Ushbu adabiyotlar tahlili gaz sanoati infra-
tuzilmasi, investitsiyaviy xavflar, rentabellik va davlat siyosatining roli kabi jihatlarni chuqur oʻrganishga xizmat 
qiladi. Xalqaro tadqiqotchilar qatorida P. Krugman va M. Obstfeld (2009) xorijiy investitsiyalarni milliy iqtisodiy 
tizimga integratsiyalashuvning eng muhim omillaridan biri sifatida koʻrib, transchegaraviy kapital harakati va 
investitsiya oqimlarining makroiqtisodiy barqarorlikka taʼsirini yoritgan. Xuddi shuningdek, J. H. Dunning (1981) 
tomonidan ilgari surilgan “OLI” paradigmasida (egalik, joylashuv va ichkilashtirish) xorijiy investitsiyalar oqimi
ning strategik sabablarini tahlil qilish mumkin.

T a d q i q o t  m e t o d o l o g i ya s i
Ushbu maqolada xorijiy investitsiyalarning gaz sanoati orqali milliy iqtisodiyotga taʼsiri, ular yordamida 

moliyaviy barqarorlikka erishish omillari hamda Oʻzbekiston va Rossiya tajribasidagi oʻxshashlik va farqlar iqti-
sodiy-moliyaviy nuqtayi nazardan tahlil qilingan. Gaz tarmogʻining investitsiyaviy jozibadorligi, moliyalashtirish 
manbalari, davlat tomonidan qoʻllab-quvvatlash mexanizmlari va ularning natijalari ilmiy asoslangan tarzda 
yoritilgan. Tadqiqot natijalari xorijiy sarmoyalarni jalb qilishning moliyaviy mexanizmlarini takomillashtirish boʻy-
icha takliflar ishlab chiqishga xizmat qiladi.

T a h l i l  v a  n a t i j a l a r 
Zamonaviy iqtisodiyotda xorijiy investitsiyalar oqimini jalb qilish rivojlanayotgan mamlakatlar uchun tex-

nologik modernizatsiya, ishlab chiqarish samaradorligini oshirish va eksport salohiyatini kengaytirishning 
muhim manbai hisoblanadi. Oʻzbekiston iqtisodiyoti, xususan gaz sanoati ham bu jarayonlardan mustasno 
emas. Xorijiy investitsiyalar quyidagi yoʻnalishlarda sektor rivojiga bevosita taʼsir koʻrsatadi:
•	 ilgʻor texnologiyalar va boshqaruv tizimlarini joriy etish;
•	 mahalliy kadrlar malakasini oshirish;
•	 yangi ish oʻrinlarini yaratish;
•	 xalqaro standartlarga mos ishlab chiqarishni tashkil etish;
•	 mahalliy korxonalarning raqobatbardoshligini kuchaytirish.

Gaz sanoatida xorijiy sarmoyadorlarning ishtiroki, ayniqsa, kon qazib olish, gazni qayta ishlash, transport 
va infratuzilma loyihalarida sezilarli boʻlib, Oʻzbekistonning “Hududgaztaʼminot” AJ va “Oʻztransgaz” AJ kabi 
yirik korxonalari ham bu yoʻnalishda qator xalqaro hamkorlik loyihalarini amalga oshirmoqda.

Shuningdek, xorijiy investitsiyalarni jalb qilishda muhim rol oʻynovchi omillar mamlakatdagi umumiy mak-
roiqtisodiy barqarorlik, erkin valyuta ayirboshlash siyosati, soliqqa tortish tizimining ochiqligi va soddaligi, moli-
yaviy sektor rivoji hamda bank tizimining raqobatbardoshligidan iboratdir[1].

Oʻzbekiston Hukumati tomonidan soʻnggi yillarda xorijiy investorlar uchun soddalashtirilgan tartiblar, soliq 
imtiyozlari, “yagona darcha” tizimi va davlat–xususiy sheriklik (PPP) asosida loyihalarni amalga oshirish mex-
anizmlari joriy etilmoqda. Biroq ularning amaliy samarasini kuchaytirish uchun quyidagi yoʻnalishlarda ish olib 
borish zarur (1-rasm):
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1-rasm. Davlat-xususiy sheriklik (PPP) asosida loyihalarni amalga oshirish mexanizmlari

Rossiya gaz sanoatining eksportga yoʻnaltirilganligi unga yirik hajmdagi xorijiy valyuta tushumlarini taʼmin-
lab, investitsiyalarning qaytaruvchanligini yuqori darajada kafolatlaydi. Oʻzbekistonda esa gazdan foydalanish 
asosan ichki ehtiyojlarni qondirishga yoʻnaltirilgan boʻlib, investitsiyalarning rentabelligi nisbatan past. Bu esa 
xorijiy investorlar uchun xavf omili hisoblanadi. “Gazprom” OAJ Rossiya byudjetiga yiliga 2–3 trillion rubl atro-
fida soliq toʻlaydi, tashqi savdo balansining ijobiy shakllanishiga va rubl kursining barqarorligiga bevosita taʼsir 
koʻrsatadi. U Rossiyada energetik geosiyosatning markazida turadi.

Oʻzbekistonda esa “Hududgaztaʼminot” AJning moliyaviy taʼsiri nisbatan cheklangan: asosiy yoʻnalish ichki 
gaz taʼminoti, aholiga subsidiyalangan narxlarda gaz yetkazib berish va infratuzilmani saqlab turish hisobla-
nadi. Korxonaning moliyaviy barqarorligi koʻp hollarda davlat subsidiyalari va investitsiyalariga bogʻliq. Rossiya 
gaz sanoati global siyosiy bosimlarga (sanksiyalar, narx siyosati) qarshi turgan holda faoliyat yuritmoqda. Bu 
holat investitsiyaviy xavflarni oshirsa-da, uzoq muddatli kontraktlar, LNG bozoriga chiqish va Xitoy bilan yirik 
shartnomalar orqali barqarorlikni saqlab qolmoqda.

Oʻzbekistonda esa siyosiy barqarorlik, energetika sohasidagi islohotlar, raqamlashtirish jarayonlari va 
qator xalqaro moliyaviy institutlar bilan hamkorlik investitsion muhitning yaxshilanishiga xizmat qilmoqda. Biroq 
iqtisodiy samaradorlik pastligi va tarif siyosatining notijoratligi moliyaviy mustaqillikka salbiy taʼsir koʻrsatmoq
da. Taqqosiy tahlil shuni koʻrsatadiki, Rossiya gaz sanoatining tabiiy monopoliyalari investitsiya jalb qilishda 
keng imkoniyatlarga ega boʻlsa-da, ular global siyosiy xavf ostida faoliyat yuritadi. Oʻzbekiston gaz sanoati 
esa ichki ehtiyojlarga yoʻnaltirilganligi sababli cheklangan rentabellik va yuqori subsidiya darajasi bilan tavsifla-
nadi. Bu esa xorijiy investitsiyalarni jalb qilishda qatʼiy iqtisodiy islohotlar, narxlar siyosatining liberallashuvi va 
tarmoqdagi boshqaruv sifatining oshirilishini talab etadi.

Soʻnggi yillarda Rossiya iqtisodiyotiga xorijiy investitsiyalar oqimi barqaror emasligi bilan ajralib turmoqda. 
Bu holat asosan xalqaro iqtisodiy va siyosiy jarayonlar, jumladan sanksiyalar, geosiyosiy tangliklar va investor-
lar uchun xavf darajasining oshishi bilan izohlanadi. Investitsiya muhiti noaniqligi, kapital harakati ustidan chek-
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lovlar hamda moliyaviy bozorlarning ishonchliligi bilan bogʻliq muammolar xorijiy investorlar uchun salbiy signal 
boʻlib xizmat qilmoqda. Xususan, Jahon banki va Xalqaro Valyuta Jamgʻarmasi (IMF) tomonidan taqdim etilgan 
tahlillarda ham Rossiyaga investitsiya jalb qilish koʻrsatkichlari soʻnggi yillarda sezilarli darajada pasaygani 
qayd etilgan. Masalan, 2023-yilda Rossiyaga toʻgʻridan-toʻgʻri xorijiy investitsiyalar hajmi 2019-yilga nisbatan 
qariyb 40 foizga kamaygan[2].

X u l o s a  v a  t a k l i f l a r
Xulosa qilib aytganda, gaz sanoatining jadal rivojlanishi xorijiy investitsiyalarni oqilona va izchil jalb etish 

bilan bevosita bogʻliq. Bu esa strategik rejalashtirish, huquqiy kafolatlar, hamkorlik mexanizmlari va ijtimoiy-iqti-
sodiy manfaatlar muvozanatini taʼminlay oladigan davlat siyosatini talab etadi. Rossiya Federatsiyasining 
bozor iqtisodiyotiga oʻtish davrida, jahon iqtisodiyotining globallashuvi va transmilliy korporatsiyalar oʻrtasidagi 
xalqaro raqobatning kuchayishi sharoitida tabiiy monopoliyalarning barqaror faoliyati va samarali rivojlanishi 
milliy iqtisodiy taraqqiyotda muhim rol oʻynamoqda.

Xususan, “Gazprom” OAJ, “Rossiya YEES” RAO va MPS (temir yoʻl tizimi) kabi yirik korporatsiyalar mam-
lakat iqtisodiyotining asosiy moliyaviy oqimlarini shakllantiruvchi va sanoat tarmoqlarini harakatga keltiruvchi 
strategik subyektlar sifatida faoliyat yuritmoqda. Mazkur tabiiy monopoliyalar jamiyat daromadlarining katta 
qismini shakllantiradi va ularning faoliyati iqtisodiyotning ijtimoiy hamda makroiqtisodiy barqarorligiga bevosita 
taʼsir koʻrsatadi. Ular nafaqat energetika va infratuzilma sohalarining bosh ishtirokchilari, balki aholining band-
ligi, real daromadlari va isteʼmol salohiyatiga ham sezilarli taʼsir koʻrsatadi.

Tabiiy monopoliyalar faoliyatining oʻziga xos xususiyatlari ularning investitsiya siyosatida ham aks etadi. 
Chunki bu turdagi korxonalar asosan kapitaltalab infratuzilma tarmoqlarida faoliyat yuritadi, uzoq muddatli 
investitsion loyihalarni amalga oshiradi va yuqori darajadagi texnologik modernizatsiyaga ehtiyoj sezadi. 
Shu bilan birga, ularning investitsiyaviy faoliyati koʻplab tashqi va ichki omillarga, jumladan davlat tomonidan 
narxlarning tartibga solinishi, budjet siyosati, kredit resurslariga boʻlgan kirish imkoniyatlari va xalqaro moli-
yaviy holatlarga bogʻliqdir.

Shunday qilib, tabiiy monopoliyalarning investitsiyaviy faolligi nafaqat ularning oʻz ichki rivoji uchun, balki 
butun milliy iqtisodiyotning barqaror oʻsishini taʼminlash uchun ham hal qiluvchi ahamiyat kasb etadi.

“Xorijiy investitsiyalar — bu bir mamlakat rezidentlari tomonidan boshqa mamlakatdagi iqtisodiyot subyekt
lariga amalga oshiriladigan kapital qoʻyilmalardir, ularning asosiy maqsadi uzoq muddatli manfaat koʻzlashdir” 
deb taʼrif berilgan[3].

Xorijiy investitsiyalar — bu bir mamlakatdagi kompaniya yoki shaxsning boshqa mamlakatdagi ishlab 
chiqarish vositalariga egalik qilishi yoki ularni nazorat qilish maqsadida amalga oshirgan kapital qoʻyilmasidir[4].

Jahon iqtisodiyotining globallashuvi, energetik xavfsizlik masalalarining dolzarbligi hamda energiya resurs-
lariga boʻlgan talabning ortib borishi sharoitida tabiiy monopoliyalarning iqtisodiy tizimdagi roli sezilarli darajada 
oshmoqda. Bu jarayonda Rossiya va Oʻzbekiston gaz sanoati tarmoqlari, ayniqsa yirik davlat nazoratidagi 
kompaniyalar faoliyati alohida eʼtiborga loyiq.

Rossiyada “Gazprom” OAJ gaz qazib olish, tashish, qayta ishlash va eksportni yagona vertikal tizimda 
birlashtirgan yirik transmilliy kompaniya sifatida faoliyat yuritadi. Bu korxona Rossiya Federatsiyasida ener-
getika siyosatining asosiy instrumenti boʻlib xizmat qiladi va toʻgʻridan-toʻgʻri davlat manfaatlari bilan uygʻun-
lashgan holda boshqariladi. Oʻzbekistonda esa tabiiy gaz tarmogʻining bosh operatori — “Hududgaztaʼminot” 
AJ, asosan isteʼmolchilarga gaz yetkazib berish, gazni hisobga olish tizimini tashkil etish va ichki bozorni 
taʼminlashga ixtisoslashgan. Boshqa asosiy korxona — “Oʻztransgaz” AJ esa gazni magistral quvurlar orqali 
transport qilishni amalga oshiradi. Bu tashkilotlar faoliyati yoʻnalishlar boʻyicha boʻlingan boʻlib, yagona vertikal 
integratsiyadan farqlanadi.
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