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kafedra mudiri.
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XORIJIY (CHET EL) VA MAHALLIY (MILLIY) INVESTITSIYA
TUSHUNCHALARINING ILMIY-NAZARIY TAVSIFI, ULARNING BOZOR
IQTISODIYOTIDAGI O‘RNI VA AHAMIYATI

Dilboboyev Nozimbek
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Xalgaro xususiy huquq kafedrasi o‘qituvchisi

Annotatsiya. Maqolada xorijiy (chet el) va mahalliy (milliy) investitsiya tushunchalarining ilmiy-nazariy mazmuni
hamda ularning bozor iqtisodiyotidagi o‘rni tahlil gilinadi. Investitsiya tushunchasining iqtisodiy va huquqiy
mohiyati, investor va tadbirkor kategoriyalarining farqi, shuningdek, investitsiya munosabatlarining subyektlari
va obyektlari yoritiladi. Xalgaro huquqiy hujjatlar va ikki tomonlama investitsiya bitimlari asosida xorijiy
investitsiyalarning tashqi moliyalashtirish manbai sifatidagi ahamiyati asoslab beriladi. Tadqiqot natijalari
investitsiya huquqini nazariy jihatdan rivojlantirish va huquqiy tartibga solishni takomillashtirish uchun
ahamiyatlidir.

Kalit so‘zlar: investitsiya, xorijiy investitsiya, milliy investitsiya, investor, bozor iqtisodiyoti.

DOI: https://doi.org/10.47390/SPR1342V6S11Y2026N37

Kapitalistik munosabatlarning rivojlanishi kapitalning va moliyaviy resurslarning global
miqyosda integratsiyalashuviga olib keldi. Albatta, bu holat o‘ziga xos munosabatlar tizimini
vujudga kelishi va uning atrofida bir qator ilmiy muhokamalarning yuzaga kelishiga sabab
boldi. Ayni paytda bu sof igtisodiy munosabat bo‘libgina qolmay, huqugqiy tartibga solish
masalalarini ham gamrab olardi. Shu sababli investitsiya faoliyati iqtisodchi olimlar bilan bir
gatorda huqugshunoslar orasidagi tadqgiqotchilar uchun ham dolzarb mavzuga aylandi.
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“Investitsiyalar” ingliz tilidan (investments) tarjima qilinganda “kapital qo‘yish”
ma'nosini anglatadi. Investitsiyani ayni paytda kapital deyish mumkin. XVIII asrning oxiri va
XIX asrning boshida mashhur fransuz iqtisodchisi ].B.Sey (1767-1832) “Siyosiy iqtisod risolasi”
kitobida (1803) tadbirkorlik faoliyatini ishlab chigarishning uch klassik omillari - yer, kapital,
mehnatning yaxlitligi deb ta’riflagan edi. Demak, investitsiyaviy munosabatlarni tadbirkorlik
faoliyatidan ajratib bo‘lmaydi.

Investorning huquqiy maqomini to‘g'ri belgilash, ushbu tushunchaning mohiyatini
anglash uchun, avvalambor, “investitsiya” atamasining mazmun-mohiyatiga e’tibor qaratish
lozim. Investitsiyaga doir ko‘plab ta’riflar mavjud. Investsiya - tadbirkorlik faoliyati bilan
shug‘ullanuvchi tarafning va mulkchilik shaklidan gat’i nazar, jismoniy, yuridik shaxs yoki
davlatning iqtisodiy foyda yoki ijtimoiy samara olish magsadida qonunda nazarda tutilgan
tadbirkorlik faoliyatining har qanday obyektlariga o‘zining moliyaviy, moddiy va intellektual
boyliklarni jalb qilishi sanaladi [1]. William F. Sharpning fikriga ko‘ra investitsiyalar kelgusida
ko‘proq qimmatliklarni olish magsadida muayyan qimmatliklardan hozirgi vaqtda voz kechish
sanaladi [2]. Shunga o‘xshash fikr K.K. Isayeva tomonidan keltirib o‘tilgan. Ushbu fikrga binoan
investitsiyalash kelajakda ko‘proq mablag’ olish uchun pulidan bugungi kunda ayrilishni
anglatadi [3].

Bundan tashqari, ko‘plab huqugqiy va iqtisodiy nashrlar “investitsiya”so‘ziga turli ta’riflar
beradi. Misol uchun, R. Dolzer, S. Shcreuerlarning fikricha, investitsiya - iqtisodiy foyda yoki
ijtimoiy foyda olish magsadida qonun bilan nazarda tutilgan tadbirkorlik faoliyatida har qanday
obyektdan har ganday moliyaviy, moddiy yoki intellektual mulk jalb etish hisoblanadi [4].

R. Bozorovning fikriga ko‘ra, investitsiyalar investitsiya faoliyati obyektidan foyda olish
yoki muayyan vaqt va boshqga ijobiy ta’sirlarga erishish uchun mo‘ljallangan moddiy va
intellektual mulkdir [5]. Shu bilan birga, olimlar fikriga asoslanib, investitsiyalar iqtisodiy
kategoriya va belgilangan maqsadlarga erishish vositasidir degan umumiy fikrni o‘rtaga
tashlashimiz mumkin.

Iqtisodiy adabiyotlarda olimlar tomonidan taqdim etilgan va qonun normalarida aks
ettirilgan investitsiyalarning ta'’riflari haqida ma’lumot beriladi. Masalan, V.V. Bocharov
o‘zining quyidagi fikrlarini keltirib o‘tadi: “Investitsiyaning iqtisodiy mohiyati - bu asosiy va
aylanma kapitalni korxonani tashkil etish, rekonstruksiya yoki texnik gayta qurollantirishga
sarflash; moliyaviy investitsiya bo‘yicha - investorni moliyaviy kapitalini oshirish maqgsadida
uning instrumentlaridan foydalanib, mablag‘larni aksiya, obligatsiya, bank depozitlariga va
boshga qimmatli qog‘ozlarga qo‘yishdir. Investitsiya keng ma’noda yuritilib, bu investitsion
jarayondagi hudud yoki mamlakatdagi moliya tizimini evolyutsion jarayonining hozirgi holati
bilan izohlanadi. Investitsiya deganda AQSh, Kanada, Buyuk Britaniya, Yaponiyada fond
bozorlariga ko‘proq e’tibor qaratilib, investitsiyalash qimmatli qog‘ozlar yordamida amalga
oshiriladi degan tushunchalari mavjud. Boshqgacha so‘z bilan aytilganda, portfel investitsiya
so‘zi bilan yuritiladi” [6]. V.V. Bocharov o‘zining yana bir fikrida: “Investitsiya - bu barcha
turdagi tadbirkorlik hamda boshqa turdagi biznesning mulkiy va intelektual mulki bo‘lib,
natijasi foyda yoki ijtimoiy samaradir”, - deb qayd etgan [7].

Peter Muchlinskiy, Federiko Ortino va Kristof Schreuerk investitsiyalarning milliy
igtisodiyotning turli tarmogqlarida, mamlakat yoki chet elda, foyda olish magsadida davlat yoki
xususiy kapitalning uzoq muddatli investitsiyasi ekanligini ta’kidlashadi [8].
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Bundan tashqari, O‘zbekiston Respublikasining bir gator ikki tomonlama bitimlari va
kelishuvlarida aks ettirilgan investitsiya atamasi sifatida tasvirlangan obyektlar
investitsiyalarni “kapital-transfer” deb belgilash to‘g‘riligini isbotlaydi. Masalan, O‘zbekiston
Respublikasi hukumati bilan Xitoy Xalq Respublikasi o‘rtasida 2011-yil 19-aprelda Pekinda
imzolangan “Investitsiyalarni rag'batlantirish va himoya qilish to‘g'risida”gi Bitim (2011-yil 30-
dekabrda kuchga kirgan)ning 1-moddasida belgilanishicha, “Investitsiya” atamasi bir
Ahdlashuvchi Tomon investori boshqa Ahdlashuvchi Tomon davlati hududida shu
Ahdlashuvchi Tomonning qonun va normativ-huqugqiy hujjatlariga muvofiq investitsiya qilgan
aktivlarining barcha turlarini anglatadi [9].

Ma’lum bo‘lishicha, investitsiyalar qaysi tarmoqqa yo‘naltirilganligiga va huqugning bir
turiga garab oz nomiga ega bo‘ladi. Bundan tashqari, bir qator tadqiqotchilar va olimlar
investitsiya turlari bo‘yicha oz tadqiqotlarini o‘tkazadilar va ularni muayyan mezonlarga
muvofiq guruhlashadilar. Misol uchun, A. Sobirovning fikriga ko‘ra, quyidagi turdagi
investitsiyalar mavjud:

O ko‘chmas mulk va moliyaviy investitsiyalar;

O investitsiya jarayonida ishtirok etish imkoniyati bo‘yicha: to‘gridan-to‘qgri;

O ishlab chiqarishga yo‘naltirilganligiga qarab: yalpi, yangilangan va toza;

O investorga qarab: ichki va tashqi;

O sotish muddati bo‘yicha: qisqa muddatli va uzoq muddatli;

O rentabellik darajasi bo‘yicha: yuqori daromad, o‘rtacha daromad va kam daromad,

O xavf darajasi bo‘yicha: xavfsiz, past xavfli, mo‘tadil va yuqori xavfli;

O likvidlik darajasi bo‘yicha: yuqori likvidlik, o‘rtacha likvidlik, past likvidlik va
ozgaruvchanlik;

O investitsiya qgilingan kapitalning mulk turi bo‘yicha: xususiy, davlat va aralash;

@ investitsiya jarayonida kapitaldan foydalanishning tabiati bo‘yicha: asosiy
reinvestitsiya;

O investitsiya kapitalining mintaqaviy yo‘nalishi bo‘yicha: ichki bozorda investitsiyalar
va tashqi bozorlardagi investitsiyalar;

O tarmoqqa yo‘naltirilgan investitsiyalar: investitsiya tasnifiga mos keladigan tarmoqlar
va tarmoqlarga investitsiyalar [10].

Yuqoridagi shaklda investitsiyalarni klassifikatsiyalashda uning o‘ziga xos
xususiyatlarini, ya’ni investitsiya obyekti, subyekti va maqsadi kabi muhim faktorlar inobatga
olinadi. Mazkur investitsiyalar klassifikatorida investorga, ya’'ni investitsiya subyektiga qarab
tasniflash alohida ahamiyatga ega. Unga ko‘ra, investitsiyalar ichki va tashqi investitsiyalarga
ajratiladi. Bulardan tashqi investitsiyalar xorijiy investitsiya yoki chet el investitsiyalari deb
ham yuritilsa, ichki investitsiyalar esa adabiyotlarda turlicha talqin qilinadi, jumladan, milliy
investitsiyalar yoki mahalliy investitsiyalar kabi.

Xo‘sh, shu o‘rinda savol tug'iladi. Xorijiy investitsiyalar nima, investitsiya qanday turlari
amalda mavjud va kimlar xorijiy investorlar bo‘lishi mumkin? Bu savollarga yetakchi yuridik
fanlar olimlarining asarlarini tahlil gilish orqgali javob olish mumkin.

Mamlakatimiz  ilm-fanida “investitsiyalar” atamasi mamlakatimizda bozor
munosabatlari rivoji munosabati bilan keng tarqaldi. “Investitsiya” atamasi lotin “investire” dan
kelib chiggan va “kiyinish” degan ma’noni anglatadi. Feodalizm davrida investor feodal mulkka
kirish jarayoni deb atalgan [11].
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Amerikalik olim Alan Markus “investitsiya”’ni sarmoyani daromaddan ajratish sifatida
belgilaydi [12]. Haqigatan ham investitsiya qanday maqsadda Kkiritilishidan qat’iy nazar
muayyan sarmoyadan moddiy yoki nomoddiy manfaat ko‘rishni ko‘zda tutadi.

O‘zbekiston Respublikasining yuridik fanlar sohasidagi yetakchi olimlaridan biri o‘z
ishida “xorijiy investitsiyalar” tushunchasini nafagat quyidagicha belgilashni, balki uni qonun
bilan mustahkamlashni taklif gilgan - chet davlatlar, yuridik va jismoniy shaxslar tomonidan
turli xil turdagi aktivlar (ko‘char, ko‘chmas mulk, intellektual mulk va boshqalar) va ularning
daromadlari (foyda, foizlar, dividendlar, royalti, litsenziya va komissiya to‘lovlari, texnik
yordam, texnik xizmat ko‘rsatish va boshqa to‘lov shakllari uchun to‘lovlar) qabul qiluvchi
mamlakatning turli sohalariga, asosan, pirovard natijada daromad olish maqsadida qilinadigan
investitsiya [13].

N.N. Voznesenskaya chet el investitsiyalarining quyidagi ta’riflarini beradi:
“Investitsiyalarni xorijiy investor tomonidan mablag’ bilan ta’'minlash deb tushunish kerak,
unda iqtisodiy faoliyat majburiy bo‘lib, ushbu mablagilardan kelishilgan magqsadli
foydalanishga yo‘naltirilgan xorijiy elementning ishlab chiqarish faoliyati, ushbu faoliyat
(mahalliy kapitalning ishtiroki yoki ishtirokisiz) iqtisodiy yosh davlatning rivojlanishiga, uning
igtisodiy salohiyatini oshirishga yordam beradigan shartli ishlab chiqarish obyektini yaratishga
olib keladi” [14].

Stenford professori Sharpe Williamning so‘zlariga ko‘ra, odatda ikkita omil investitsiya
jarayoni bilan bog'liq - vaqt va xavf. Biz hozir va ma’'lum miqdorda pul berishimiz kerak.
Kompensatsiya keyinchalik umuman olinadi va uning qiymati oldindan ma’lum emas [15].
Ushbu fikrlar asosida investitsiya riski masalasi yotganligini bir qarashda anglash mumkin.

Yuridik adabiyotlarda xorijiy investitsiyalarning ta’rifi fugarolik huqugqlari obyektlari
ro‘yxatini ko‘rsatish orqali beriladi. Xususiy xalqaro huquqgning taniqli olimi M.M. Boguslavskiy
xorijiy investitsiyalar moddiy va nomoddiy buyumlarning egasi tomonidan ularning giymatini
oshirish magsadida bir davlatdan ikkinchisiga o‘tkazilishini va ulardan foydalanish ustidan
to‘liq yoki gqisman nazoratni 0z ichiga olganligini ta’kidlaydi [16].

Bundan tashqari, biz xalgaro huquqiy hujjatlarda va mamlakatlar o‘rtasidagi ikki
tomonlama bitimlarda keltirilgan xorijiy investitsiyalarning turli tushunchalarini ko‘rishimiz
mumkin. Xususan, xorijiy investitsiyalarni ta’riflashda yangi yondashuv 1985-yil 11-
oktyabrdagi “Investitsiyalar kafolatlari bo‘yicha ko’p tomonlama agentlik (MIGA)ni tashkil
etish to‘grisida”gi Seul konvensiyasida qabul qilindi. Seul konvensiyasining 12-moddasida
investitsiyalar tushunchasiga quyidagicha ta’rif beriladi: “Investitsiyalar kafolat ostida bo‘lgan
o‘rta va uzoq muddatli kreditlar, shu jumladan, aksiyadorlik ishtirokini, aksiyalar egalari
tomonidan manfaatdor korxonaga taqdim etilgan yoki ular tomonidan kafolatlangan,
shuningdek, direktorlar Kengashi tomonidan belgilanishi mumkin bo‘lgan to‘g‘ridan-to‘g'ri
kapital qo‘yilmalarning bunday shakllarini o'z ichiga oladi” [17]. Konvensiyada berilgan chet el
investitsiyalarining ta’rifidan kelib chigqan holda, MIGA direktorlar kengashi tasdiglash tizimi
asosida xorijiy investor tomonidan chet el investitsiyalari sifatida amalga oshiriladigan ishlarni
malakali qiladi, bu ularga ushbu Konvensiyada nazarda tutilgan xalqaro sug'urta tizimini
go‘llash imkonini beradi [18].

Investitsiya tushunchasi, shuningdek, O‘zbekiston Respublikasi hukumati bilan
Shvetsiya hukumati o‘rtasida tuzilgan 2001-yil 29-maydagi “Investitsiyalarni rag‘batlantirish
va o‘zaro himoya qilish to‘g‘risida”gi bitimda ham mavjud bo‘lib, “investitsiya” atamasi boshqa
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Ahdlashuvchi tomon hududida bir Ahdlashuvchi tomon tomonidan to‘g‘ridan-to‘gri yoki
bilvosita investor tomonidan investitsiya qilingan yoki nazorat ostida bo‘lgan aktivlarning har
ganday turini anglatadi, agar investitsiya boshqa Ahdlashuvchi tomonning qonunlari va
goidalariga muvofiq amalga oshirilgan bo‘lsa [19].

Investitsiya turlari investitsiya faoliyati obyektlariga investitsiya qilish yoki investitsiya
qilish uchun mo‘ljallangan moddiy va nomoddiy manfaatlarga asos bo‘ladi. Xususan, L.Z.
Farhutdinov ilmiy ishlaridan xorijiy investitsiyalar quyidagi turlarga ajratgan:

1. Magsad obyekti bo‘yicha:

a) kapital; b) innovatsion; v) ijtimoiy.

2. Investitsiya manbalari egalari tomonidan:

a) davlat mulki - davlat kapitali;

b) xususiy mulk - xususiy kapital, investitsiyalar.

3. Investitsiya shaklida:

a) kredit shakli, ya’'ni kredit mablag‘lari va kreditlar va kreditlar shaklida investitsiyalar;

b) tadbirkorlik shakli - to‘g'ridan-to‘g'ri va portfel investitsiyalari shaklidagi
tadbirkorlik kapitali [20].

N.N. Voznesenskayaning fikricha esa davlat chet el investitsiyalari xalqaro qarzlar,
kreditlar va hokazo, qoida tarigasida, mezbon davlatning ijtimoiy-iqtisodiy infratuzilmasida
amalga oshiriladi. Bunday holda, xalqaro investitsiya huquqi subyektlari (davlatlar va xalgaro
tashkilotlar - investitsiya va boshqga banklar va ularning institutlari, masalan, Xalgaro tiklanish
va taraqqiyot banki va uning institutlari) o‘rtasidagi munosabatlar vujudga keladi [21]. Bu fikr
yuqorida I.Z. Farhutdinovning investitsiya manbalari egalari toifasiga ko‘ra tasniflash haqidagi
qarashining o‘zginasi desak, xato bo‘lmaydi. Ammo xalgaro huquq subyektlari o‘rtasidagi har
ganday kredit munosabatlari ham investitsiyaviy munosabat bo‘lmasligi mumkin, chunki bu
holatda Ba’zi kreditlar investitsion maqsadda amalga oshirilmasligini alohida ta’kidlab o‘tish
lozim.

Amerikalik olim F. Xenius o‘zining 1947-yil AQSHda chop etilgan tashqi savdo
lug‘atining 2- nashrida quyidagicha ta'riflaydi: “Xorijiy investitsiyalar - bir mamlakat
hududidan ikkinchi mamlakat hududiga kiritilgan, eksport qilingan investitsiyalar” [22].

Demak, biz yuqoridagilardan quyidagicha xulosa qilishimiz mumkin bo‘ladi. Xorijiy
investitsiyalar — chet el investorlari tomonidan yuqori darajada daromad olish, samaraga
erishish magsadida mutlag boshqa davlat iqtisodiyotining, tadbirkorlik va boshqga
faoliyatlariga safarbar etadigan barcha mulkiy, moliyaviy, intellektual boyliklar bo‘lib, chet el
investitsiyalari ichki investitsiyalardan farqli holda tashqi moliyalashtirish manbai sifatida
milliy iqtisodiyotga chetdan, ularning kelishini rag‘batlantirgan holda jalb qilinadi.

Shu o‘rinda investitsiyalarni subyektiga ko‘ra tasniflashda ichki investitsiyalar, ya'ni
mabhalliy (milliy) investitsiyalar tushunchasiga ilmiy-nazariy jihatdan alohida to‘xtalib o‘tsak.

Amaliyotda “investor” tushunchasi “tadbirkor” tushunchasiga tenglashtiriladi. Ko‘plab
normativ huquqiy hujjatlarda mahalliy investorlar deganda aynan mahalliy tadbirkorlar
tushuniladi. Biroq, investor bu aynan tadbirkor emas. Shu bilan birga tadbirkor investor bo‘lishi
mumkin. Investor tadbirkorlik faoliyatida ishtirok etmasligi ham mumkin. Tadbirkor xoh u
jismoniy shaxs bo‘lsin, xoh u yuridik shaxs bo‘lsin foyda olishga qaratilgan faoliyati bilan
shaxsan o0zi shug‘ullanadi. Mahsulot ishlab chigaradi, shartnomalar tuzadi. O‘zi ishlab
chigargan mahsulotlari uchun bozor izlaydi. Korxonada operativ boshgaruvni amalga oshiradi.
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Tadbirkorlik faoliyatini amalga oshirish uchun shaxs muayyan talablarga javob berishi lozim.
Investor bo‘lish uchun esa maxsus talab mavjud emas. Shaxsning Fuqarolik kodeksi bo‘yicha
muomala layoqatiga ega bo‘lishi unga huquqiy munosabatlarda ishtirok etish uchun imkon
beradi. Asosiy masala shaxsda investor bo‘lishi mol-mulk mavjudligidir. Moliyaviy
resurslarning gancha ekanligini esa investitsion munosabatlarda muhim emas. Tadbirkorlik
muayyan tashkiliy-huquqiy shaklda amalga oshiriladi. Barcha tashkiliy huquqiy shakllar
mohiyatan sarmoyani yoki sa’y-harakatni yoki sarmoya va sa’y-harakatni birlashtirishga
qaratilgan bo‘ladi. Demak, sarmoya yoki sarmoya va sa’y-harakatni birlashtirishi mumkin
bo‘lgan har qanday tashkiliy-huquqiy shaklda investor ishtirok etishi mumkin. Aksiyadorlik
jamiyati, mas’uliyati cheklangan va qo‘shimcha mas’uliyatli jamiyat, kommandit shirkat, oilaviy
korxona kabi tashkiliy-huquqiy shakllarda investor huquqgiy munosabatlar ishtirokchisi bo‘lishi
mumkKkin.

Shaxsning qarz munosabatlarida qarz beruvchi sifatida ishtirok etishi esa uning
investorga aylanishiga olib kelmaydi. Chunki qarz masalalarida moliya resurslar harakatga
keltirilsa-da, qarz beruvchi bunday foyda olishni nazarda tutmaydi. Ammo bu masala juda
tortishuvli. Lekin qarz majburiyatini boshqa majburiyatga almashtirish mumkin. Demak, bu
holatda ham ikki tomonlama yondashish lozim.

Shaxs aksiya, obligatsiya, umuman olganda, barcha turdagi qimmatli qog‘ozlarni sotib
olishi orqgali investorga aylanadi. Fuqarolarning banklarga omonat qo‘yishi investitsiya
munosabatlarimi degan masala ham jiddiy e’tiborga muhtoj.

AQShlik olimlarning fikricha investor va tadbirkorning bir-biridan yaqqol ajralishi
korxonada mulkchilik va boshqaruvning ajralishi bilan bog‘liq [23]. Bu mulohaza esa korporativ
huquq subyektlarining o‘ziga xos belgilaridan birni nazarda tutmoqda.

Umuman olganda, milliy investitsiyalar tushunchasi nazariy jihatda keng qamrovga ega.
Har bir yurisdiksiyada milliy investitsiyalar va investorlarning o‘ziga xos belgilari mavjud
bo‘lishi mumkin. Masalan, jalb qilish shakliga ko‘ra farqlanuvchi holatlar bo‘lishi mumkin. Biroq
barcha holatlarda mahalliy rezidentlarning korporativ huquqiy munosabatlarda ishtirok etish
jarayonida milliy investitsiyalar harakatga kelishi namoyon bo‘ladi.
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