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XORIJIY INVESTITSIYALAR 
OQIMIGA TA’SIR ETUVCHI 
OMILLARNI ANIQLASH UCHUN 
EKONOMETRIK REGRESSION 
MODEL TUZISH
Saydullayev Azamat Jo‘raqul o‘g‘li
Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti tayanch doktoranti

Annotatsiya: To‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar shaklidagi chet el kapitalining milliy iqtisodiyotlarga jalb etilishi, iqtisodiy 
taraqqiyotga, makroiqtisodiy ko‘rsatkichlarga va hattoki atrof-muhitga ham o‘z ta’sirini o‘tkazadi. Chet el kapitalini milliy 
iqtisodiyotga jalb etish esa bir qancha shart sharoitlarni talab etadi. Xorijiy investitsiyaning mamlakatga kirib kelishiga bir 
qancha omillar ta’sir qiladi. Bu omillarni aniqlashga qaratilgan nazariy va amaliy tahlillar ham ko‘p. Ushbu maqolada TTXI 
oqimiga ta’sir qiluvchi omillarni aniqlashga qaratilgan ekonometrik model keltiriladi.

Kalit so‘zlar: To‘g‘ridan to‘gri xorijiy investitsiya, Heteroskedastiklik, chiziqli regressiya, TTXI oqimining logarifmik qiymati, 
Savdo ochiqligi darajasi (tashqi savdo aylanmasining YaIMdagi ulushi % da, Inson kapitali indeksi, Tabiiy kapital indeksi, 
Axborot va kommunikatsiya texnologiyalari (AKT), Institutsional tizim indexi, Transport tizimi indexi, institutsional tizim 
indeksi. 
Abstract: The attraction of foreign capital in the form of direct foreign investment to national economies has an impact on 
economic development, macroeconomic indicators, and even the environment. Attracting foreign capital to the national 
economy requires a number of conditions. Several factors affect the inflow of foreign investment into the country. There 
are many theoretical and practical analyzes aimed at determining these factors. This article presents an econometric 
model aimed at determining the factors influencing the flow of TTXI.

Key words: Foreign direct investment, Heteroskedasticity, linear regression, logarithmic value of FDI flow, Trade open-
ness level (share of foreign trade turnover in GDP in %), Human capital index, Natural capital index, Information and 
communication technologies (ICT), Institutional System Index, Transport System Index, Institutional System Index. 
Аннотация: Привлечение иностранного капитала в виде прямых иностранных инвестиций в национальные эконо-
мики оказывает влияние на экономическое развитие, макроэкономические показатели и даже окружающую среду. 
Привлечение иностранного капитала в национальную экономику требует выполнения ряда условий. На приток 
иностранных инвестиций в страну влияют несколько факторов. Существует множество теоретических и практиче-
ских анализов, направленных на определение этих факторов. В данной статье представлена   эконометрическая 
модель, направленная на определение факторов, влияющих на поток TTXI.

Ключевые слова: Прямые иностранные инвестиции, Гетероскедастичность, линейная регрессия, логарифмиче-
ское значение потока TTXI, Уровень открытости торговли  (доля внешнеторгового оборота в ВВП в %), Индекс 
человеческого  капитала,  Индекс  природного  капитала,  Информационно-коммуникационные  технологии  (ИКТ), 
Институциональные. Системный индекс, Индекс транспортной системы, Индекс институциональной системы. 

K I R I S H
Jahon iqtisodiyoti rivojlanib borayotgan bir vaqtda ishlab chiqarish va xizmat ko‘rsatish sohasini rivojlantirish, 

modernizatsiya qilish, texnologik jihatdan yangilash masalasi muhim hisoblanadi. Bu esa uzoq muddatli davrda 
ham iqtisodiyotda barqaror rivojlanish imkoniyatini beradi.

Iqtisodiyotda shunday bir tushuncha borki, u iqtisodiyot nazariyasining asosiy kategoriyalaridan biri, xo‘jalik 
yuritish jarayonida barqaror o‘sishni ta’minlovchi asosiy omillardan biri sifatida qaraladi. Bu tushunchani biz 
investitsiyalar deb ataymiz. Investitsiyalarning iqtisodiyotdagi asosiy rolini ikki xil ko‘rinishda ko‘rishimiz mumkin 
bo‘lib, ular quyidagilar:

● ishlab chiqarishni yangidan tashkil qilish uchun qilinadigan investitsiyalar;

● mavjud ishlab chiqarishni yangilash, texnik va texnologik jihatdan modernizatsiya qilish uchun 
qilinadigan investitsiyalar.
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SUmuman olganda, investitsiyalar tushunchasini bizda mavjud bo‘lgan kapitalni ishlab chiqarishni yangidan 

yo‘lga qo‘yish yoki mavjud ishlab chiqarishni modernizatsiya qilish, texnologik jihatdan rivojlantirish uchun 
yo‘naltirish sifatida tushunishimiz mumkin. Ko‘pchilikda iste’mol va investitsiyalar o‘rtasida ba’zi o‘xshash 
fikrlar mavjud  bo‘lib,  investitsiyalarni  ham  go‘yoki  xarajatlar  sifatida  talqin  qilish  holatlari  uchraydi.  Iste’mol 
va investitsiya xarajatlari o‘rtasidagi asosiy farq shundan iboratki, iste’mol uchun to‘lovni biz bugun amalga 
oshiramiz va iste’mol jarayoni ham ayni vaqtda ro‘y beradi. Investitsiya esa bizning kelajak iste’molimiz uchun 
bugun qiladigan to‘lovimizdir.

A D A B I Y O T L A R  S H A R H I
Ushbu maqolada bir qancha iqtisodchi olimlarning izlanishlaridan, olib borilgan tadqiqotlaridan, nazariy va 

emperik tahlillaridan foydalanildi. Ekonometrik regression modelni tuzish va undagi tobe o‘zgaruvchiga (to‘g‘ridan 
to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarga) ta’sir qiluvchi mustaqil o‘zgaruvchilarni (ta’sir qiluvchi omillarni) aniqlashda ham 
avvalgi tadqiqotlarga tayanildi. Ekonometrik regression modelni tuzish va undagi tobe o‘zgaruvchiga (to‘g‘ridan 
to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarga) ta’sir qiluvchi mustaqil o‘zgaruvchilarni (ta’sir qiluvchi omillarni) aniqlashda ham 
avvalgi tadqiqotlarga tayanildi. Xususan, Neha Saini va Monica Singhanialar [1] TTXI oqimiga ta’sir etuvchi 
omillar sifatida o‘z regression modellarida bir qancha o‘zgaruvchilarni jamlagan. Ular mustaqil o‘zgaruvchilar 
sifatida yalpi ichki mahsulotning o‘sish surati, ichki investitsiyalar, mamlakatdagi foiz stavkasi, texnologik 
o‘zgarish indeksi, ishlab chiqarish samaradorligi indeksi, savdo ochiqligi, erkinlik indeksi va krisizislarni ifodalab 
beruvchi indikativ o‘zagruvchilardan foydalandi. Yana bir olim Khacho[2] boshchiligidagi iqtisodchilar guruhi esa 
32 ta rivojlangan davlatning 1982–2008-yillardagi panel ma’lumotlaridan foydalangan holda ekonometrik tahlil 
o‘tkazdi.  Ular  esa mustaqil  o‘zgaruvchilar  sifatida  yalpi  ichki mahsulotning  o‘sishi,  savdo  ochiqligi  darajasi, 
mamlakatlardagi ish haqi darajasi, erkinlik indeksi kabi ko‘rsatkichlardan foydalandi.

Hubert Janicki va Phanindra Wunnava [3] o‘z tahlillarida 8 ta Yevropa Ittifoqi davlatlarining 1997-yildagi 
ma’lumotlaridan  foydalandi.  Ular  musaqil  o‘zgaruvchilar  sifatida  import  hajmi,  mamlakatlardagi  ish  haqi 
xarajatlari, yalpi ichki mahsulot hajmini oldi. Boshqa bir tadqiqotchi olim C. Ayanwu [4] esa o‘z tahlillarida 
to‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalarga ta’sir etuvchi omillar sifatida o‘zining ekonometrik regression modelida 
shahar aholisining soni, aholi jon boshiga yalpi ichki mahsulot, savdo ochiqligi, moliyaviy rivojlanganlik 
indeksi,  inflyatsiya  darajasi,  valyuta  kursi,  infrastruktura  indeksi,  hukumat  xarajatlari,  siyosiy  huquqlar  kabi 
ko‘rsatkichlardan  foydalandi.  Ushbu  bobda  qo‘llaniladigan  regression  model  va  undagi  o‘zgaruvchilar 
yuqorida tilga olingan ilmiy tadqiqotlardan va boshqa yana bir nechta olimlarning (P. C. Nguyen, T. B. Nguyen,  
D. Su, S. Christophe [5], Omar Aziz, Anil Mishra [6]) ilmiy tahlillaridan kelib chiqqan holda tanlandi.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Mamlakatimizga kirib keladigan to‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar shaklidagi chet el kapitaliga ta’sir 

etuv chi omillarni aniqlashga qaratilgan ekonometrik regression modelda faqatgina O‘zbekistonning vaqtli 
qatorlari (time-series)dan iborat ma’lumotlaridan foydalanish regressiyaning aniq natijasini bermasligiga, aniq 
xulosalar chiqara olmasligimizga sabab bo‘lishi mumkin. Chunki birgina O‘zbekistonning ma’lumotlaridan 
foydalanish bizda mavjud bo‘lgan o‘rganishlar sonining kamaytiradi. Bu esa regressiyaning aniqlik darajasini 
past bo‘lishiga olib keladi. 

Shu sababli regressiya uchun Mustaqil Davlatlari Hamdo‘stligining (MDH) 10 ta mamlakatining 
2000–2021-yillardagi  panel  ma’lumotlaridan  foydalanildi.  Ushbu  mamlakatlar  O‘zbekiston  bilan  siyosiy, 
iqtisodiy va institutsional tuzilishi, daromadlar darajasining bir biriga nisbatan yaqinligi, deyarli barchasi bir 
vaqtda mustaqillikka erishganligi, xalqaro tashkilotlar talqinida barchasi rivojlanayotgan mamlakatlar guruhiga 
kirishi sababli tanlandi. Bu esa bizdagi ma’lum o‘rganishlar sonining ko‘payishiga va regressiyaning aniqlik 
darajasining ham ortishiga sabab bo‘ladi. Mustaqil o‘zgaruvchilarni tanlash jarayonida ham quyidagi bir nechta 
jihatlarga e’tibor berildi:

● mustaqil o‘zgaruvchilarning nazariy jihatdan va mantiqan tobe o‘zgaruvchiga bog‘liqligi;
● avvalgi tadqiqotlarda mustaqil o‘zgaruvchi sifatida foydalanilgan ko‘rsatkichlarga;
● mamlakatlarning ijtimoiy-iqtisodiy, siyosiy va moliyaviy holatiga;
● tanlanishi mumkin bo‘lgan ko‘rsatkichlarning xalqaro tashkilotlar tomonidan to‘liq holda e’lon qilinishiga;
● tanlanishi mumkin bo‘lgan mustaqil o‘zgaruvchilar o‘rtasida o‘zaro bo‘gliqlik bor yoki yo‘qligiga, 

ekonometrik tahlilda uchraydigan multikollinearlik muammosining mavjud yoki mavjud emasligiga;
● tobe o‘zgaruvchi va mustaqil o‘zgaruvchilar o‘rtasida uzoq muddatli bog‘liqlik bor yoki yo‘qligiga.
Yuqoridagi jihatlarni inobatga olgan holda, ekonometrik regression modelda tobe o‘zgaruvchi sifatida 

to‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar hajmi, mustaqil o‘zgaruvchi sifatida esa aholi jon boshiga to‘g‘ri keluvchi 
yalpi ichki mahsulot, savdo ochiqligi darajasi (tashqi savdo aylanmasining yalpi ichki mahsulotdagi foizdagi 
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ulushi), Axborot va kommunikatsiya texnologiyalari, inson kapitali indeksi, tabiiy resurslarni ifodalab beruvchi 
tabiiy kapital indeksi, institutsional tizim indeksi va transport tizimi indeksi tanlab olindi. Infrastruktura darajasini 
ifodalab beruvchi ko‘rsatkich mavjud bo‘lmaganligi uchun Birlashgan Millatlar Tashkilotining (BMT, UNCTAD) 
transport indeksidan foydalanildi. Quyida ushbu o‘zgaruvchilarni tavsiflab beruvchi jadval keltirilgan (2. 1-jadval). 

Regressiyada  foydalaniladigan  o‘zgaruvchilar  tavsifiga  qaraydigan  bo‘lsak,  to‘g‘ridan  to‘g‘ri  xorijiy 
investitsiyalar oqimi va aholi jon boshiga yalpi ichki mahsulotning mutlaq qiymati emas, logarifmik qiymati 
olingan. Bu esa regressiyaning talqinida o‘ziga xos qulaylik yaratib, ushbu o‘zgaruvchilarning koeffitsiyentlariga 
qaragan holda, ularning foizlardagi o‘zgarishlarini qiyinchiliksiz aniqlashga yordam beradi. Shunigdek, logarifmik 
qiymatning olinishi yuzaga kelishi mumkin bo‘lgan Heteroskedastiklik muammosining kamayishiga ham sabab 
bo‘ladi. Savdo ochiqligi darajasini esa mamlakatlar tashqi savdo aylanmasining yalpi ichki mahsulotdagi 
foizlarda berilgan ulushini belgilaydi. Inson kapitali, Axborot va kommunikatsiya texnologiyalari, tabiiy kapital, 
institutsional tizimlar va transport kabi ko‘rsatkichlarni ifodalab beruvchi indekslar esa BMTning (UN, UNCTAD) 
har yili e’lon qilinadigan indekslari hisoblanadi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R

1-jadval: O‘zgaruvchilar tavsifi
O‘zgaruvchi nomi O‘garuvchi tavsifi

lnFDI TTXI oqimining logarifmik qiymati
lnGDPPC Aholi jon boshiga YaIMning logarifmik qiymati
TRADE_OP Savdo ochiqligi darajasi (tashqi savdo aylanmasining YaIMdagi ulushi, (%)
HC Inson kapitali indeksi
NC Tabiiy kapital indeksi
ICT Axborot va kommunikatsiya texnologiyalari (AKT) indeksi
INSTITUTIONS Institutsional tizim indeksi
TRANSPORT Transport tizimi indeksi

Ekonometrik regression tahlilni amalga oshirishdan avval barcha tadqiqotlarda bo‘lgani kabi o‘zgaruv-
chilarni tavsiflab beruvchi statistik jadvalni ko‘zdan kechirish muhim hisoblanadi. Quyida keltirilgan tavsiflovchi 
statistika jadvaliga ko‘ra (2. 2-jadval), regression tahlilda jami 220 ta o‘rganishlar soni mavjud. Ya’ni bizning 
panel ma’lumotlarimizda 10 ta davlatning (10 ta penel) 22-yillik ma’lumotlari (22 ta vaqtli qatorlar) mavjud bo‘lib, 
jami 10*22=220 ta o‘rganishni hosil qiladi. Shuningdek, ushbu jadvalda o‘zgaruvchilarning o‘rtacha, mini mum, 
maksimum qiymatlari hamda o‘rtacha qiymatdan uzoqlashish darajasi (standard og‘ish) ham berilgan. 
Shuning dek e’tibor berilishi mumkin bo‘lgan yana bir jihat shundan iboratki bizda “uzun panel” (“long panel”, 
yillar soni mamlakatlar sonidan ko‘proq) ma’lumotlari mavjud bo‘lib, bu ham model tanlashimizda ahamiyatga 
ega hisoblanadi.

2-jadval: Tavsiflovchi statistika

O‘zgaruvchilar O‘rganishlar 
soni O‘rtacha qiymat Standard og‘ish Mininmum 

qiymat
Maksimum 

qiymat
lnFDI 220 20,545 1,89 14,691 25,041
lnGDPPC 220 7,774 1,08 4,921 9,679
TRADE_OP 220 85,988 31,843 1,6 175,4
HC 220 46,92 5,415 36,9 61,3
NC 220 60,106 8,074 45,7 79,4
ICT 220 9,48 4,962 3,1 24,4
INSTITUTIONS 220 36,461 8,104 20,2 51,2
TRANSPORT 220 13,15 1,726 9,6 16,6

Regressiyani amalga oshirishdan oldin qilinadigan testlardan (pre-estimation test) biri bu o‘zgaruvchilarni 
multikollinearlikka  tekshirish  hisoblanadi.  U  esa  mustaqil  o‘zgaruvchilar  o‘rtasida  o‘zaro  bog‘liqlik  bor  yoki 
yo‘qligini tekshiradi. Multikollinearlik regression tahlilda yuzaga kelishi mumkin bo‘lgan shunday muammoki, 
bunda mustaqil o‘zgaruvchilar o‘rtasida o‘zaro bog‘liqlik mavjud bo‘lib qolsa, regressiya natijalari qanchalik 
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bir  necha  yo‘llari,  turli  testlar mavjud. Shulardan  biri  “variatsiya-inflyatsiya  omili”  (“variance  inflation  factor”, 
VIF) hisoblanadi. Bu testda VIF koeffitsiyentiga ko‘ra multikollinearlik muammosi bor yoki yo‘qligi aniqlanadi. 
Ushbu koeffitsiyent 10 yoki undan yuqori qiymatga ega bo‘lsa, mustaqil o‘zgaruvchilar orasida yuqori darajada 
korrelatsion bog‘liqlik mavjud ekanligini bildiradi. Bu esa regressiya natijalariga salbiy ta’sir qiladi. 5 dan 10 
gacha  oraliqda  bo‘lsa,  o‘rta  darajada  korrelatsion  bog‘liqlik  mavjudligini  bildiradi.  Odatda  koeffitsiyentning 
5 dan 10 gacha bo‘lgan oraliqda bo‘lishi ham regressiya natijalaridagi aniqlikni pasaytiradi. Ko‘pgina xorijiy 
darsliklarga ko‘ra, ushbu koeffitsiyentning 5 dan kichik qiymatida regressiya natijalariga o‘ta salbiy ta’sir qilishi 
mumkin bo‘lgan multikollinearlik mavjud emasligini bildiradi. O‘zgaruvchilarning tanlanishida va multikollinearlik 
tekshirilganda VIF koeffitsiyentining 5 dan kichik bo‘lishiga harakat qilindi.

Quyida keltirilgan 2. 3-jadvalda VIF koeffitsiyentlarini ko‘rishimiz mumkin:

3-jadval: Variatsiya inflyatsiya omili
O‘zgaruvchilar VIF 1/VIF

ICT 3. 276
HC 3,062 0,305
NC 2,379 0,327
lnGDPPC 2. 904 0,344
TRANSPORT 1,782 0,42
INSTITUTIONS 1,67 0,561
TRADE_OP 1,28 0,599
O‘rtacha VIF 2. 336

Ushbu jadvaldan ko‘rinib turibdiki, mustaqil o‘zgaruvchilar orasida yuqori darajadagi korrelatsion bog‘liqlik 
mavjud emas. Chunki har bir o‘zgaruvchi uchun hisoblangan VIF koeffitsiyenti 5 dan kichik. Demak, tanlangan 
o‘zgaruvchilarni regression modelimizda qo‘llaydigan bo‘lsak, jiddiy darajadagi multikollinearlik muammosiga 
duch kelmaymiz.

Regressiyadan oldin o‘tkaziladigan yana bir testlardan biri bu o‘zgaruvchilarni statsionarlikka tekshirish 
hisoblanadi. Ya’ni agar biz tanlagan o‘zgaruvchilarda statsionarlik bo‘lmasa, ularning chiziqli grafigida turli xil 
tebranishlar, har xil o‘zgarishlar kuzatiladigan bo‘lsa, bu ham regression tahlilimizning aniqlilik darajasini pasayi-
shiga sabab bo‘ladi. Natijada regressiyada ahamiyatlilik darajasi (p-qiymatning 0,05 dan kichik bo‘lishi) yuqori 
bo‘lgan o‘zgaruvchilar ham bizning noto‘g‘ri xulosa berishimizga olib keladi. Statsionarlikni tekshirish uchun 
o‘tkaziladigan testlar odatda “birlik ildiz testi” (“unit root test”) deb yuritiladi. Biz tanlagan ma’lumotlar panel 
ma’lumotlar bo‘lganligi uchun o‘zgaruvchilar orasida har bir panel bo‘ylab bog‘liqlik bo‘lishi mumkin. Agarda har 
bir panel orasida o‘zgaruvchilarda bog‘liqlik (cross-sectional dependence) bo‘lsa, u holda ikkinchi avlod birlik 
ildiz testlari (“second generation unit root test”) qo‘llaniladi. Aks holda, birinchi avlod birlik ildiz testlaridan (“first 
generation unit root test”) foydalaniladi. Shuning uchun statsionarlikka tekshirishdan avval o‘zgaruvchilarni 
har panel bo‘ylab bog‘liqlik bor yoki yo‘qligini tekshirish muhim. Bu test natijalari o‘z navbatida, ekonometrik 
regression modelimizni tanlashimiz uchun ham muhim ahamiyat kasb etadi.

4-jadval: Har bir panel bo‘ylab bog‘liqlikni tekshiruvchi test
O‘zgaruvchilar CD-testi p-qiymat

lnFDI 19,121 0,000
lnGDPPC 30,067 0,000
TRADE_OP 5,202 0,000
ICT 30,365 0,000
HC 20,741 0,000
NC 3,709 0,000
INSTITUTIONS 7,653 0,000
TRANSPORT 24,576 0,000

2. 4-jadval natijalariga ko‘ra, p-qiymatning 0,05 dan kichik bo‘lishi o‘zgaruvchilarda har bir panel bo‘ylab 
bog‘liqlik borligini bildiradi. Demak, ular uchun ikkinchi avlod birlik ildiz testlaridan birini qo‘llashimiz kerak. 
Ushbu test uchun Pesaran CADF (“Pesaran cross-section Augmented Dickey Fuller”) birlik ildiz testi tanlandi.
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5-jadval: Ikkichi avlod birlik ildiz testi, Pesaran CADF testi
O‘zgaruvchilar t-bar p-qiymat

lnFDI –3,414 0,000
lnGDPPC –3,292 0,000
TRADE_OP –2,245 0,588
ICT –1,988 0,863
HC –2,122 0,739
NC –2,032 0,828
INSTITUTIONS –2,779 0,050
TRANSPORT –2,010 0,846

Yuqorida keltirilgan 2. 5-jadvalga ko‘ra, p-qiymatning 0,05 dan kichik bo‘lishi o‘zgaruvchining stats ionar 
ekanligini anglatadi. Natijaga ko‘ra jami 5 ta o‘zgaruvchida statsionarlik aniqlanmadi. Bunda TTXI, aholi jon 
boshiga yalpi ichki mahsulotning logarifmik qiymati va institutsional tizim indeksi statsionar bo‘lsa, savdo 
ochiqlik darajasi, inson kapitali indeksi, Axborot va kommunikatsiya texnologiyalari, tabiiy kapital indeksi, 
transport indeksi statsionar emasligi ma’lum bo‘ldi.

Regressiyada qo‘llaniladigan o‘zagaruvchilarning ba’zilarida statsionarlik aniqlanmagani uchun ularning 
regressiyada foydalanilishi tobe o‘zgaruvchi va mustaqil o‘zgaruvchilar o‘rtasida uzoq muddatli bog‘liqlik bor 
yoki yo‘qligiga bog‘liq.

Regressiyadan oldin o‘tkazilishi kerak bo‘lgan bir nechta testlardan so‘ng, mustaqil o‘zgaruvchilar orasida 
jiddiy darajadagi multikollinearlik muammosi yo‘qligi va ba’zi o‘zgaruvchilarimiz statsionar emasligi aniqlandi. 
Statsionar bo‘lmagan o‘zgaruvchilardan faqatgina ular bilan tobe o‘zgaruvchi o‘rtasida uzoq muddatli bog‘liqlik 
mavjud  bo‘lsa  foydalanishimiz  maqsadga  muvofiq.  Uzoq  muddatli  bog‘liqlik  mavjudligini  tekshirish  uchun 
odatda kointegratsiya testlari o‘tkaziladi. Shunday testlardan biri Kao kointegratsiya testi hisoblanadi. Ushbu 
test natijalari quyida keltirilgan (2. 6-jadval).

O‘kazilgan Kao kointegratsiya testi natijalariga ko‘ra, 5 xil koeffitsiyentning hammasida p-qiymat 0,05 dan 
kichik bo‘lganligi uchun to‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar oqimi va unga ta’sir qiluvchi tanlab olingan omillar 
o‘rtasida uzoq muddatli bog‘liqlik mavjud.

6-jadval: Kao kointegratsiya testi
Statistika p-qiymat

O‘zgartirilgan Dickey-Fuller t –6. 4036 0,0000
Dickey-Fuller t –5. 3306 0,0000
Ko‘paytirilgan Dickey-Fuller t –4. 0916 0,0000
Moslashmagan o‘zgartirilgan Dickey-Fuller t –7. 4059 0,0000
Moslashgan Dickey-Fuller t –5. 5455 0,0000

Endi ular orqali ekonometrik regression tahlilni amalga oshirishimiz mumkin. Regressiya tenglamasi esa 
quyidagicha bo‘ladi:

lnFDIt = a + b1*lnGDPPCt + b2*TRADE_OPt + b3*HCt + b4*NCt +b5*ICTt +b6*INSTITUTIONSt + 
b7*TRANSPORTt + c

Bunda, a – konstanta, c – standard xatolik, indeksdagi t – joriy davrni bildiradi.
Regressiya tenglamasi aniqlangandan so‘ng, o‘zgaruvchilar avtokorrelatsi- yaga tekshiriladi. Bu esa 

o‘zgaruvchilar o‘zining laglangan qiymati bilan bog‘liqlikka ega yoki ega emasligini aniqlaydi. Avtokorrelatsiyaga 
tekshirishda Wooldridge testidan foydalanildi. O‘tkazilgan Wooldridge testida Prob > F = 0,0117 ya’ni 0,05 
dan kichik p-qiymatga ega bo‘lganligi uchun, o‘zagaruvchilar birinchi tartibli avtokorrelatsiyaga ega ekanligi 
aniqlandi. Ya’ni o‘zgaruvchilarning joriy davrdagi qiymati o‘tgan davrdagi qiymati bilan bog‘liqlikka ega.

TTXI oqimiga ta’sir etuvchi omillarning xususiyatlari aniqlandi. Unga ko‘ra, ba’zi o‘zgaruvchilar statsionar 
emasligi, multikollinearlik testiga ko‘ra mustaqil o‘zgaruvchilar o‘rtasida o‘zaro yuqori darajadagi bog‘liqlik 
yo‘qligi topildi. Kointegratsiya testi orqali statsionar bo‘lmagan o‘zgaruvchilar va TTXI o‘rtasida uzoq muddatli 
bog‘liqlik aniqlandi. Shuningdek, o‘zagaruvchilarda har bir panel bo‘ylab bog‘liqlikni aniqlash uchun ham test 
o‘tkazilganda p-qiymatlar 0,05 dan kichikligi uchun bog‘liqlik mavjud degan xulosaga kelindi. Avtokorrelatsiya 
testiga ko‘ra esa o‘zgaruvchilarning o‘zining laglangan qiymati bilan korrelatsiyasi topildi. Yuqorida keltirib 
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So‘tilgan test natijalaridan, o‘zgaruvchilarning, panel ma’lumotning xususiyatlaridan kelib chiqib, ekonometrik 

regression model uchun Prais-Winsten regression modeli tanlandi. Bu model “standard xatoliklari tuzatilgan 
panel” (“panel corrected standard error”, PCSE) deb ham yuritiladi. Uning afzalligi shundan iboratki, bu model 
avtokorrelatsiya va panel bo‘ylab yuzaga kelgan o‘zgaruvchilardagi bog‘liqlik muammolarini ham inobatga 
oladi. Shuningdek, regression modelda yuzaga kelishi mumkin bo‘lgan heteroskedastiklik muammosini ham 
inobatga oladi. Ushbu muammolarni  inobatga olgan holda, ularni  tuzatadi. Prais-Winsten regression modeli 
natijalari quyida keltirilgan (2. 7-jadval).

Regressiya natijalariga ko‘ra, to‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar hajmiga ta’sir etuvchi asosiy omillar 
qatoriga aholi jon boshiga to‘g‘ri keladigan yalpi ichki mahsulot, savdo ochiqlik darajasi, inson kapitali, 
institutsional tizim va transport infrastrukturasi kiradi. Tabiiy resurslarning ta’siri esa yuqori darajada ahamiyatga 
ega emas.

Yana  bir  e’tibor  qaratilishi  kerak  bo‘lgan  ko‘rsatkich  bu  R-kvadarat  koeffitsiyenti  bo‘lib,  u  biz  tanlagan 
o‘zgaruvchilar (ta’sir qiluvchi omillar) qanchalik darajada regressiyadagi tobe o‘zgaruvchini izohlab bera 
olishini belgilaydi. R-kvadrat koeffitsiyentining 1 ga yaqinlashishi yoki 1 bo‘lishi mustaqil o‘zgaruvchilar  tobe 
o‘zgaruvchini yuqori darajada izohlab bera olishini anglatadi. Bu ko‘rsatkich “moslik darajasining yuqoriligi” 
(“goodness of fit”) deb ham ataladi.

7-jadval: Prais-Winsten regression modeli, standard xatoliklari tuzatilgan panel (PCSEs)
lnFDI Koeffitsiyent Standard xatolik t- qiymat p- qiymat [95% ishonch oralig‘i] Sig

lnGDPPC 1,647 0,079 20. 62 0,000 1,491 1,804 ***
TRADE_OP 0,002 0,002 1. 29 0,006 –0,001 0,006 **
HC  0,124 0,017  7. 31 0,000 0,091 0,158 ***
ICT –0,084 0,017 –4. 83 0. 000 –0,118 –0,050 ***
NC –0,004 0,007 –0. 64 0,522 –0,019 0,009
INSTITUTIONS –0,072 0,012 –5. 71 0,000 –0,098 –0,047 ***
TRANSPORT –0,283 0,046 –6. 07 0,002 –0,374 –0,191 ***
Konstanta  9,104 1,311 6. 94 0,000 6,534 11,674 ***
Tobe o‘zgaruvchining o‘rtacha qiymati 20. 545 Tobe o‘zgaruvchidan standard og‘ish 1. 890
R-kvadrat 0. 76 O‘rganishlar soni 220
Chi-kvadrat 1488. 10 Prob > chi2 0,000
*** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1

Natijalarga ko‘ra, TTXI hajmiga mamlakatlarning aholi jon boshiga to‘gri keladigan yalpi ichki mahsuloti 
ijobiy ta’sir qiladi. Uning ahamiyatlilik darajasi ham yuqori (chunki p-qiymat = 0,000 < 0,05). Bunda aholi jon 
boshiga to‘g‘ri keluvchi yalpi ichki mahsulot miqdorining 1% ga o‘sishi TTXI oqimining taxminan 1,6% ga 
o‘sishiga olib keladi. Bu esa o‘rganilayotgan mamlakatlarda, xususan, O‘zbekistonda ham aholi daromad- 
larining o‘sishi mamlakatga yanada ko‘proq chet el kapitali kirib kelishini ta’minlaydi.

Savdo ochiqligi darajasi ham TTXI oqimiga ijobiy ta’sir qiladi va ahamiyatlilik darajasi ham yuqori (p-qiymat 
= 0,006 < 0,05). Izoh: logarifmik qiymatda berilmagan o‘zgaruvchilar koeffitsiyenti 100 ga ko‘paytirilgan holda 
talqin qilinadi. Ya’ni natijalarga ko‘ra, savdo ochiqlik darajasining 1% ga o‘sishi TTXI oqiming 0,2% o‘sishiga olib 
keladi. O‘rganilayotgan MDH mamlakatlari, jumladan, O‘zbekiston ham o‘z tashqi iqtisodiy siyosatida qanchalik 
ochiq bo‘lsa, xalqaro bozorda qanchalik faol qatnashsa, ishlab chiqarish omillari harakati, tovar va xizmatlar 
eksport-importi qanchalik ko‘paysa, bu ham milliy iqtisodiyotga shuncha ko‘p miqdorda xorij kapitalining kirib 
kelishiga sabab bo‘ladi.

Xorijiy investorlarga investitsiya kiritadigan mamlakat aholisining ilmiy salohiyati, malakasi, ko‘nikmasi, 
tajribasi kabi omillar ham muhim sanaladi. Buni regressiya natijalari ham ko‘rsatib turibdi. Natijalarga ko‘ra, 
inson kapitali indeksi TTXI oqimiga ijobiy ta’sir qilib yuqori darajada ahamiyatga ega (p-qiymat = 0,000 < 
0,05). Bunda, inson kapitali indeksining 1 birlikka o‘sishi TTXI oqimining 12,4% ga o‘sishiga olib keladi. Bu 
esa ushbu mamlakatlar yanada ko‘proq ta’lim, ilm-fan, tibbiyot, savodxonlik darajasi, aholining ijtimoiy-iqtisodiy 
dunyoqarashini oshirish kabi jihatlarga e’tibor qaratishi kerakligini anglatadi.

Axborot va kommunikatsiya texnologiyalari (AKT) indeksini tahlil qiladigan bo‘lsak, ushbu indexning ta’siri 
salbiy ekanligini ko‘ramiz. Biroq bu ta’sir statistik jihatdan ahamiyatli (p-qiymat = 0,000 < 0,05). Demak, Axborot 
va kommunikatsiya texnologiyalari (AKT) indeksini 1 birlikka ortishi TTXI oqimining 8,4% ga kamayishiga olib 
keladi. Bu esa mamlakatda qanchalik AKT dan samarali foydalanish darajsi yuqori bo‘lsa, har xil dasturlardan 
unumli foydalanilsa, dastur tuzuvchilarning soni oshirilsa, TTXI oqimiga salbiy ta’sir ko‘rsatadi, albatta.
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Tabiiy kapital indeksini tahlil qiladigan bo‘lsak, ushbu indeksning ta’siri salbiy ekanligini ko‘ramiz. Biroq bu 
ta’sir statistik jihatdan ahamiyatga ega emas (p-qiymat = 0,522 > 0,05). Demak, ushbu MDH mamlakatlariga 
kirib keluvchi chet el kapitali tabiiy resurslar ko‘p bo‘lgani uchun jalb qilinmasligi, aksincha, boshqa omillarga 
ko‘proq e’tibor qaratish kerakligini bildiradi.

Institutsional tizim indeksi esa TTXI oqimiga salbiy ta’sir qilmoqda. Ammo bu ta’sir statistik jihatdan 
yuqori ahamiyatga ega (p-qiymat = 0,000 < 0,05). Ahamiyatlilik darajasi juda yuqori. Bunda institutsional tizim 
indeksining 1 birlikka o‘sishi TTXI oqimining 7,2% gacha pasayishiga sabab bo‘ladi. Institutsional tizimning 
yaxshilanishi, o‘z navbatida, qonun ustuvorligini ta’minlashga, jinoyatlar jazosiz qolmasligiga, qonunbuzarliklarga 
yo‘l qo‘yilmasligiga olib keladi. Ekologiya va atrof-muhit ustidan davlat nazorati kuchayadi. Bu esa asosan 
tabiiy resurslar eksport qiladigan mamlakatlarga kirib keluvchi xorijiy investitsiyalar hajmining pasayishiga 
sabab bo‘lib qolishi ham mumkin. Shu o‘rinda, ta’kidlash joizki, institutsional tizimning yaxshilanishi eksporti 
tabiiy resurslar emas, qo‘shilgan qiymati yuqori bo‘lgan, ilm-fan sig‘imi yuqori bo‘lgan tovarlardan iborat bo‘lgan 
mamlakatlarga chet el kapitalining ko‘proq kirib kelishiga sabab bo‘ladi.

Infrastrukturani  ifodalab  beruvchi  transport  indeksi  koeffitsiyenti  ham  salbiy  ekanligi  va  ahamiyatlilik 
darajasi yuqori (p-qiymat = 0,000 < 0,05) ekanligini ko‘rishimiz mumkin. Natijalarga ko‘ra, transport indeksining 
1 birlikka o‘sishi TTXI oqimining 28,3% ga kamayishiga sabab bo‘ladi. Mantiqan olib qaraganda, transport 
tizimining yaxshilanishi TTXI oqimining kamayishiga sabab bo‘lishini izohlash biroz qiyindek ko‘rinadi. Biroq 
bunga bir nechta sabablar ham keltirish mumkin. Birinchidan, TTXI oqimi va transport tizimi o‘rtasida to‘g‘ridan 
to‘g‘ri bevosita bog‘liqlik emas, bilvosita bog‘liqlik mavjud bo‘lishi mumkin. Ikkinchidan, transport tizimining 
yaxshilanishi mahalliy investorlarga ham qulaylik yaratib, xorijiy investorlarga nisbatan raqobatbardoshlik 
darajasini  oshirishi  mumkin.  Uchinchidan,  transport  tiziming  yaxshilanishi  yuqori  xarajatlarni  talab  etib,  bu 
xarajatlarning qandaydir qismi bilvosita xorijiy investorlar zimmasiga ham tushishi mumkin.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Umumiy holda,  o‘rganilayotgan MDHning 10  ta mamlakati  ichida O‘zbekiston ham mavjudligi,  ulardagi 

daromadlar darajasidagi yaqinlik, siyosiy- iqtisodiy, ijtimoiy tizimlarining o‘xshashligidan kelib chiqib, 
mamlakatimiz uchun ham xulosalar berish mumkin. Bunda, milliy iqtisodiyotimiz uchun ham to‘g‘ridan- to‘g‘ri 
xorijiy investitsiyalar shaklidagi chet el kapitali kirib kelishiga bir qancha omillar ta’sir etadi. Aholi daromadlari va 
savdo ochiqligidagi o‘sish, inson kapitalining yaxshilanishi yanada ko‘proq TTXI oqimini milliy iqtisodiyotga jalb 
etadigan bo‘lsa, institutsional tizim va transport tizimidagi vaziyat xorij kapitali kirib kelishiga sezilarli salbiy ta’sir 
o‘tkazmoqda. Shuningdek, tabiiy resurslar chet el kapitali kirib kelishiga ta’sir etuvchi asosiy omil emasligini 
ham regressiya natijalari ko‘rsatdi.
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