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RIVOJLANTIRISH: GIDROENERGETIKA
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“O‘zbekgidroenergo” AJ Xorijiy investitsiyalar departamenti
yetakchi mutaxassisi

University of Sunderland (Finance) magistranti

Email: shakhzbozbekkhusanov@gmail.com

Annotatsiya: Ushbu magqgolada investitsiya loyihalarini moliyalashtirish mexanizmlarini takomillashtirish
masalalari, xususan, gidroenergetika sohasi misolida tahlil gilingan. Tadgiqotda moliyalashtirishning ichki va
tashgi manbalarining o‘zaro uyg‘unligi hamda ularning investitsiya samaradorligiga ta’siri o‘rganilgan. Maqola-
da “O‘zbekgidroenergo” AJ tomonidan amalga oshirilayotgan investitsiya loyihalari misolida gidroenergetika
sohasining rivojlanish tendensiyalari tahlil gilingan.

Kalit so‘zlar: investitsiya, moliyalashtirish, gidroenergetika, loyihaviy moliyalashtirish, aralash moliyalasht-
irish, risk, qayta tiklanuvchi energiya.

AHHOTauusa: B paHHOM cTaTbe paccmaTpyBalOTCs BOMPOCHI COBEPLUEHCTBOBAHWUSI MEXaHW3MOB
(PYHAHCMPOBAHUS UHBECTULMOHHBLIX MPOEKTOB, B YACTHOCTW, Ha NMPUMEpPEe rMapo3aHepreTuyeckon otpacnu. B
nccnegoBaHMmM NpoaHanM3MpoBaHO B3aMMOAENCTBUE BHYTPEHHUX U BHELLHMX MCTOMHUKOB (DUHAHCUPOBAHWS,
a Takke Ux BNusiHWe Ha 3phEeKTUBHOCTb MHBECTULMIA. Ha NpuMepe MHBECTULMOHHBIX MPOEKTOB, peanm3yemMblx
AO «O‘zbekgidroenergo», pacCMOTPEHbI TEHAEHLUN Pa3BUTUS TMOPOSHEPTETUHECKOrO CEKTOpA.

KnioueBble cnoBa: MHBECTULMM, (DMHAHCMPOBAHWE, FMOPOSHEPreTuka, NPOeKTHoe (hMHAHCMPOBaHUE,
CMellaHHoe hMHaHCUPOBaHNE, PUCK, BO3OOHOBNAEMAsA 3HEPIUS.

Abstract: This article examines the issues of improving the financing mechanisms of investment projects,
particularly in the context of the hydropower sector. The study analyzes the interaction between internal and
external sources of financing and their impact on investment efficiency. Based on the example of investment
projects implemented by O‘zbekgidroenergo, the development trends of the hydropower sector are explored.

Keywords: investment, financing, hydropower, project financing, blended financing, risk, renewable en-

ergy.

KIRISH

Zamonaviy iqtisodiy sharoitda tashkilotlar, kompaniyalar, xoldinglar hamda sanoat tarmoglarining barqa-
ror va samarali faoliyati ko'p jihatdan investitsiya jarayonlarining rivojlanganlik darajasiga bog‘liqdir. Aynigsa,
asosiy ishlab chigarish fondlarini gayta tiklash, ularni texnik jihatdan modernizatsiya qilish va innovatsion rivo-
jlanishni ta’minlash investitsiya resurslarining yetarli hajmda va samarali shakllanishini talab etadi. Shu bois
investitsiyalar igtisodiy o‘sishning muhim drayveri sifatida namoyon bo‘ladi.

Bozor munosabatlarining shakllanishi va rivojlanishi investitsiya faoliyatining mazmuni va mexanizmlariga
tub o‘zgarishlar kiritdi. Xususan, tadbirkorlik erkinligining kengayishi, milliy va xorijiy investorlar uchun huquqiy
hamda iqtisodiy shart-sharoitlarning yaratilishi, moliyaviy bozor infratuzilmasining rivojlanishi investitsiyalarni
uzoq muddatli moliyalashtirish tizimini takomillashtirish zaruratini yuzaga keltirdi. Natijada ilgari amal gilgan
markazlashgan moliyalashtirish mexanizmlari o‘rnini bozor tamoyillariga asoslangan, ko‘p manbali va diversi-
fikatsiyalashgan moliyalashtirish tizimlari egallamoqda.

Shu bilan birga, zamonaviy global igtisodiyot sharoitida investitsiya faoliyatiga ta’sir etuvchi omillar gato-
rida geosiyosiy keskinliklar alohida ahamiyat kasb etmoqda. Xalqaro siyosiy ziddiyatlar, iqtisodiy sanksiyalar,
savdo urushlari va mintaqaviy begarorlik investitsiya ogimlarining yo‘nalishi va hajmiga bevosita ta’sir ko‘rsata-
di. Bunday sharoitda investitsiya loyihalarini moliyalashtirishda risklarni baholash, ularni diversifikatsiya qilish
hamda barqaror moliyaviy mexanizmlarni shakllantirish masalalari dolzarb ahamiyatga ega bo'lib bormoqda.
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Investitsiya faoliyatining samarali amalga oshirilishi, aynigsa, yirik sanoat korxonalari va integratsiyalash-
gan boshqaruv tuzilmalarida puxta asoslangan moliyalashtirish tizimini shakllantirishni talab etadi. Mazkur tizim
investitsiya jarayonini moliyaviy ta’minlashning ikki asosiy tarkibiy gismi — moliyalashtirish manbalari va moli-
yalashtirish usullarining uzviy birligiga asoslanadi.

Hozirgi kunda yirik investitsiya loyihalarini amalga oshirish jarayoni ko‘p subyektli xarakterga ega bo‘lib,
unda xususiy sektor, davlat institutlari hamda xalgaro moliyaviy tashkilotlarning hamkorligi muhim o'rin tuta-
di. Aynigsa, energetika, jumladan, gidroenergetika sohasida investitsiya loyihalarini moliyalashtirishda dav-
lat-xususiy sheriklik mexanizmlaridan, xalgaro moliya institutlari resurslaridan hamda innovatsion moliyaviy
instrumentlardan keng foydalanish zarurati ortib bormoqda. Shu nuqtayi nazardan, investitsiya loyihalarini
moliyalashtirish mexanizmlarini takomillashtirish, ularning samaradorligini oshirish hamda zamonaviy global va
geosiyosiy sharoitlarga moslashtirish ilmiy-amaliy jihatdan muhim vazifalardan biri hisoblanadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Investitsiya loyihalarini moliyalashtirish va korxonalarning moliyaviy strategiyasini shakllantirish masalalari
igtisodiy adabiyotlarda keng o‘rganilgan bo‘lib, ushbu yo‘nalishda turli olimlar tomonidan muhim ilmiy-nazariy
yondashuvlar ishlab chiqilgan.

Xususan, A. Blank o‘zining ilmiy ishlarida korxona moliyaviy strategiyasini shakllantirishning konseptual
asoslarini ishlab chiggan. Uning fikriga ko‘ra, moliyaviy strategiya korxonaning uzoq muddatli rivojlanishini
ta’'minlashda asosiy vosita bo'lib, unda investitsiya faoliyati, kapital tuzilmasi va moliyaviy risklarni boshqgarish
o'zaro uyg‘un holda olib borilishi zarur [2]. Muallif investitsiya resurslarini shakllantirishda optimal nisbatni tan-
lash korxona barqarorligini ta’minlashda hal giluvchi omil ekanligini ta’kidlaydi.

V. Bykovskiy esa innovatsiyalarni tashkil etish va moliyalashtirish masalalariga e’tibor garatib, investitsiya
faoliyatining innovatsion rivojlanish bilan uzviy bog'ligligini asoslab beradi [3]. Uning yondashuvida investitsi-
yalarni moliyalashtirish nafagat moliyaviy resurslarni jalb etish, balki ularni samarali boshgarish orqgali innovat-
sion natijalarga erishish vositasi sifatida garaladi.

0. Kovalenko ilmiy ishlarida korxonalarning moliyaviy-igtisodiy faoliyatini takomillashtirishda pul ogimlarini
boshgarishning ahamiyatini asoslab beradi. Muallifning ta’kidlashicha, investitsiya loyihalarining samaradorligi
ko'p jihatdan pul ogimlarini to‘g‘ri rejalashtirish va nazorat gilishga bog‘liq bo'lib, bu esa moliyalashtirish mex-
anizmlarining bargarorligini ta’minlaydi [4].

M. Rezyapkin investitsiya jarayonining asosiy fondlarni takror ishlab chigarishdagi o‘rnini tahlil qilib, inves-
titsiyalar korxona ishlab chiqarish salohiyatini kengaytirish va modernizatsiya gilishning asosiy manbai ekan-
ligini ko‘rsatadi. U investitsiya jarayonini moliyalashtirishni igtisodiy o‘sish va ishlab chigarish samaradorligini
oshirishning muhim omili sifatida baholaydi [5].

F. Topsaxalova o'z monografiyasida investitsiyalarni igtisodiy kategoriya sifatida tahlil qilib, ularning iqgti-
sodiy o‘sishdagi o‘rni va ahamiyatini asoslab beradi. Muallif investitsiya faoliyatini moliyalashtirish mexanizm-
larini takomillashtirish zaruratini alohida ta’kidlab, investitsiya muhitini yaxshilash orqgali igtisodiy rivojlanishni
jadallashtirish mumkinligini ko‘rsatadi [6].

A. Sheremet, R. Sayfulin va E. Negashev tomonidan ishlab chigilgan moliyaviy tahlil metodikasi investitsi-
ya loyihalarini baholashda muhim nazariy va amaliy asos bo‘lib xizmat qiladi. Ularning yondashuvida moliyaviy
ko‘rsatkichlar tizimi orqali investitsiya loyihalarining samaradorligi, likvidligi va risk darajasi kompleks bahola-
nadi [7].

Umuman olganda, yuqoridagi ilmiy ishlarda investitsiya loyihalarini moliyalashtirish, moliyaviy strategiyani
shakllantirish hamda moliyaviy resurslardan samarali foydalanish masalalari turli jihatlardan yoritiigan. Shu
bilan birga, zamonaviy sharoitda, aynigsa, kapital sig‘imi yuqgori bo‘lgan sohalarda, jumladan, gidroenergetika
tarmog‘ida investitsiya loyihalarini moliyalashtirish mexanizmlarini yanada takomillashtirish zarurati saqlanib
golmoqda.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu tadqigotda investitsiya loyihalarini moliyalashtirish mexanizmlarini takomillashtirish masalalari ilmiy
jihatdan kompleks yondashuv asosida o‘rganildi. Tadqgiqot jarayonida umumilmiy va maxsus iqgtisodiy tahlil
usullaridan foydalanildi. Xususan, tizimli yondashuv orqgali investitsiya loyihalarini moliyalashtirish jarayoni ichki
va tashgi omillar bilan o‘zaro bog'liq tizim sifatida tahlil qilindi. Shuningdek, giyosiy tahlil usuli yordamida ichki
va tashgi moliyalashtirish manbalarining afzallik va kamchiliklari solishtirildi hamda turli moliyalashtirish shakl-
larining samaradorligi baholandi. Statistik tahlil usuli “O‘zbekgidroenergo” AJ tomonidan amalga oshirilayotgan
investitsiya loyihalari bo‘yicha quvvat, ishlab chigarish hajmi va investitsiya giymati ko‘rsatkichlarini tahlil qilish-
da qgo‘llanildi.

@ https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz




2026-yil, aprel. Ne 4-son (2). YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT fi\l/i'

TAHLIL VA NATIJALAR

Investitsiya loyihasini moliyalashtirish strategiyasini asoslash iqtisodiy jihatdan muhim va ko‘p
bosqichli jarayon bo‘lib, u moliyalashtirish usullarini tanlashni, investitsiya resurslari manbalarini aniglash-
ni hamda ularning optimal tuzilmasini shakllantirishni o‘z ichiga oladi. Mazkur jarayon investitsiya loyihas-
ining moliyaviy bargarorligi, risk darajasi va iqtisodiy samaradorligini ta’minlashda hal giluvchi ahamiyat
kasb etadi.

Investitsiya loyihasini moliyalashtirish usuli deganda loyihaning moliyaviy amalga oshirilishini ta’minlash
magsadida zarur bo‘lgan investitsiya resurslarini jalb etish mexanizmi tushuniladi. Ushbu mexanizm nafagat
mablag‘larni jalb qilish shakllarini, balki ularni samarali tagsimlash, boshqarish va nazorat qgilish usullarini ham
gamrab oladi.

Zamonaviy iqtisodiy sharoitda investitsiya loyihalarini moliyalashtirishning quyidagi asosiy usullari ajratib
ko‘rsatiladi:

o o'zini o'zi moliyalashtirish, ya’ni investitsiyalarni korxonaning oz mablag‘lari hisobidan amalga
oshirish;
o aksiyalashtirish va boshga ulushli moliyalashtirish shakllari orqali kapital jalb etish;

kreditli moliyalashtirish, jumladan, bank kreditlari va obligatsiyalar emissiyasi;
lizing mexanizmlaridan foydalanish;

davlat budjeti mablag‘lari hisobidan moliyalashtirish;

turli usullarni uyg‘unlashtirgan aralash moliyalashtirish;

loyihaviy moliyalashtirish.

Iqtisodiy adabiyotlarda mazkur usullarning tarkibi va tasnifi yuzasidan turli yondashuvlar mavjud bo'lib,
aynigsa, “loyihaviy moliyalashtirish” tushunchasining mohiyati borasida bahs-munozaralar mavjud. Ushbu tus-
huncha keng va tor ma’nolarda talgin gilinadi.

Keng ma’noda loyihaviy moliyalashtirish investitsiya loyihasini amalga oshirishni moliyaviy ta’minlashning
barcha shakl va usullari majmui sifatida garaladi. Bunda u turli manbalarni safarbar etish, moliyalashtirishning
diversifikatsiyalashgan tizimini shakllantirish va investitsiya loyihasini kompleks moliyalashtirish mexanizmi si-
fatida namoyon bo‘ladi. Shu bilan birga, mablag‘larning gat’iy magsadli yo‘naltirilishi va ulardan samarali foyda-
lanish ustuvor ahamiyat kasb etadi.

Tor ma’noda esa loyihaviy moliyalashtirish investitsiya loyihalarini moliyalashtirishning alohida usuli sifati-
da talgin gilinadi. Uning asosiy xususiyati shundaki, investitsiyalarning gaytimi asosan loyiha tomonidan yarati-
ladigan pul ogimlari hisobiga ta’minlanadi. Bunda loyihaga xos barcha moliyaviy, texnik va bozor risklari loyiha
ishtirokchilari o‘rtasida optimal tagsimlanadi. Ushbu yondashuv yirik, kapital sig‘imi yugori va uzoq muddatli
loyihalarni amalga oshirishda aynigsa samarali hisoblanadi.

Keyingi tahlillarda loyihaviy moliyalashtirish tor ma’noda, ya’ni investitsiya loyihalarini moliyalashtirishning
alohida usuli sifatida ko‘rib chigiladi.

Investitsiya loyihalarini moliyalashtirish manbalari investitsiya resurslari sifatida foydalaniladigan pul
mablag‘lari majmuasidan iborat bo‘lib, ular ichki va tashgi manbalarga ajratiladi. Ichki manbalar korxo-
naning o‘z kapitali hisobidan shakllansa, tashqi manbalar jalb gilingan va gqarz mablag‘larini o'z ichiga
oladi.

Ichki moliyalashtirish (o‘zini o‘zi moliyalashtirish) korxonaning ustav kapitali, sof foydasi va amorti-
zatsiya ajratmalari hisobidan amalga oshiriladi. Ushbu manba investitsiya faoliyatining eng bargaror va
mustaqil shakli hisoblanadi, chunki u tashqgi majburiyatlar bilan bog‘lig emas. Shu bilan birga, mablag‘larn-
ing cheklanganligi sababli u asosan kichik va o‘rta hajmdagi investitsiya loyihalarini moliyalashtirishda
go‘llaniladi.

Yirik va kapital sig‘imi yuqgori bo‘lgan loyihalarni amalga oshirish esa tashqgi moliyalashtirish manbalarini
jalb etishni talab etadi. Tashqi moliyalashtirish moliyaviy institutlar, tijorat banklari, investitsiya kompaniyalari,
davlat organlari, xorijiy investorlar hamda aholi mablag‘larini jalb etish orgali amalga oshiriladi. Ushbu jarayon
ulushli (equity) va qarz (debt) moliyalashtirish shakllari orqali ro‘'yobga chiqariladi.

Har bir moliyalashtirish manbasi o‘zining afzalliklari va kamchiliklariga ega. Masalan, oz mablag‘lari moli-
yaviy mustaqillikni ta’minlasa, kredit mablag‘lari investitsiya hajmini kengaytirish imkonini beradi, biroq foiz
xarajatlari va moliyaviy risklarni oshiradi. Shu bois investitsiya loyihasini moliyalashtirishda optimal manbalar
nisbatini aniglash muhim ahamiyat kasb etadi. Quyidagi 1-jadvalda investitsiya loyihalarini moliyalashtirish
manbalarining afzalliklari va kamchiliklariga oid ma’lumotlar keltirilgan (1-jadval).
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1-jadval. Investitsiya loyihalarini moliyalashtirish manbalarining tagqoslama tavsifi’

Moliyalashtirish manbalari Afzalliklari Kamchiliklari

- Mablag’'larni jalb etishning soddaligi,
qulayligi va tezligi;

- To‘lovga qobiliyatsizlik va bankrotlik
riskining pastligi;

- Mablag'lar hajmining cheklanganligi;
- O'z mablag'larining xo‘jalik aylanishidan
chiqib ketishi;

Ichki manbalar (o'z kapitali) - Ja!b qlllngap rpgblag Iar' bo ylcha _ Investitsiya resurslaridan foydalanish
to‘lovlar yo'qligi sababli yuqori A . .
rentabellik: samaradorligi ustidan mustagil nazoratning

- Ta’sischilar tomonidan mulkchilik va cheklanganligi.

boshgaruvning saglanib golishi.

- Mablag'larni jalb etish jarayonining
murakkabligi va uzoq davom etishi;
- Moliyaviy barqarorlik bo‘yicha kafolatlar
talab etilishi;
- To‘lovga qobiliyatsizlik va bankrotlik
riskining oshishi;
- Foiz va boshqa to‘lovlar tufayli foydaning
kamayishi;
- Korxona ustidan mulkchilik va
boshqaruvni yo‘qgotish ehtimoli.

- Katta hajmda moliyaviy resurslarni jalb
etish imkoniyati;
- Investitsiya resurslaridan foydalanish
samaradorligi ustidan mustaqil nazorat
mavjudligi.

Tashqi manbalar (jalb gilingan
va garz mablag'lari)

Investitsiya loyihasini samarali amalga oshirish uchun moliyalashtirish strategiyasini puxta asoslash,
mugqobil variantlarni kompleks tahlil gilish hamda mos moliyalashtirish sxemasini ishlab chiqgish zarur. Tanlan-
gan moliyalashtirish sxemasi quyidagi asosiy talablarga javob berishi lozim:

investitsiya loyihasini to‘liq va uzluksiz amalga oshirish uchun yetarli moliyaviy resurslar bilan ta’minlash;

moliyalashtirish manbalari tuzilmasini optimallashtirish orgali kapital giymatini minimallashtirish;

investitsiya loyihasining moliyaviy risklarini kamaytirish va bargarorligini oshirish;

investitsiya resurslaridan samarali foydalanishni ta’minlash.

Shunday qilib, investitsiya loyihalarini moliyalashtirish mexanizmlarini takomillashtirish zamonaviy igtisodi-
yot sharoitida, aynigsa, kapital sig‘imi yuqgori bo‘lgan tarmoqglarda, jumladan, energetika va gidroenergetika
sohasida bargaror rivojlanishni ta’minlashning muhim omillaridan biri hisoblanadi.

Investitsiyalarni moliyalashtirish tuzilmasida moslashuvchanlik muhim ahamiyat kasb etadi, chunki inves-
titsiya loyihalari o‘zining migyosi, amalga oshirish muddati va risk darajasi bilan bir-biridan farq qiladi. Yirik
loyihalar uchun, odatda, risklarni investor va kreditor o‘rtasida tagsimlashga asoslangan loyihaviy moliyalasht-
irishdan foydalanish magsadga muvofiq hisoblanadi. Kichik hajmdagi tashabbuslar esa ko‘pincha korxonaning
sof yillik foydasi hisobidan moliyalashtiriladi.

Moliyalashtirish shaklini tanlash bir gator omillarga bog'‘liq bo‘lib, ular gatoriga korxona mulkchilik tuzilmasi,
garz mablag‘larining giymati, davlat moliyaviy qo‘llab-quvvatlashining mavjudligi hamda xususiy investorlarni
jalb etish imkoniyatlari kiradi.

Investitsiya loyihalarini moliyalashtirishga barqaror yondashuvni shakllantirish ichki moliyaviy manbalarn-
ing rolini chuqur anglashni talab etadi. Bunda asosiy e’tibor sof foydaning gayta investitsiya qilinishi, ichki xo‘ja-
lik rezervlari hamda amortizatsiya ajratmalaridan samarali foydalanishga qaratiladi.

Amaliyot shuni ko‘rsatadiki, barqaror foyda dinamikasiga ega bo‘lgan korxonalar garz mablag‘lariga kam-
roq ehtiyoj sezadi. Shunga garamay, bunday korxonalar moliyaviy bargarorlikni ta’minlash va ehtimoliy risklarni
kamaytirish maqgsadida bank kreditlari va boshga moliyaviy instrumentlar bo‘yicha takliflarni doimiy ravishda
o‘rganib boradilar.

Foiz stavkalarining yuqgori darajada shakllanishi investitsiya loyihalarini garz mablag‘lari hisobidan moli-
yalashtirishni nisbatan gimmatlashtiradi, aynigsa, rentabellik darajasi past bo‘lgan korxonalar uchun bu sezilarli
moliyaviy yukni yuzaga keltiradi. Shu sababli korxonalar moliyaviy xarajatlarni minimallashtirish magsadida
mugobil moliyalashtirish shakllaridan keng foydalanadilar.

Bunday shakllarga obligatsiyalar chiqarish, aksiyalarni joylashtirish, xorijiy kapitalni jalb etish kiradi. Aynig-
sa, sanoat tarmogqlarida katta hajmdagi investitsiyalarni talab qiluvchi loyihalarda xorijiy investitsiyalar muhim
manba sifatida xizmat qgiladi.

Shu bilan birga, investitsiya loyihalarini moliyalashtirishda davlat institutlari muhim rol o'ynaydi. Davlat
tomonidan qo‘llab-quvvatlash mexanizmlari (foiz stavkalarini subsidiyalash, grantlar ajratish, soliq imtiyozlari

Manba: muallif ishlanmasi
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berish) investitsiya faoliyatining faollashuviga xizmat qiladi.

Qo'shimcha moliyaviy resurslarni jalb etishda puxta ishlab chigilgan biznes-rejaning mavjudligi muhim
ahamiyatga ega. Biznes-reja loyihaning pul ogimlarini baholash, uning o‘zini oglash darajasini asoslash, garz
mablag‘lari bo‘yicha to‘lovlarni tahlil gilish hamda investitsiyadan chigish mexanizmlarini o'z ichiga olishi lozim.

Investitsiyalarni moliyalashtirish modelining samaradorligi nafagat moliyaviy resurslarning mavjudligi bilan,
balki moliyaviy tuzilmaning barqarorligi bilan ham belgilanadi. Moliyalashtirish shakllarini noto‘g‘ri tanlash pul
ogimlaridagi uzilishlar, kredit reytingining pasayishi va investorlar ishonchining yo‘qolishiga olib kelishi mumkin.

Hozirgi kunda mamlakatimizda “O‘zbekgidroenergo” AJ asosiy gidroenergetika korxonasi hisoblanib,
gidroelektr stansiyalarini qurish, modernizatsiya qilish va rekonstruksiya qilish bo'yicha yirik investitsiya loy-
ihalarini amalga oshirmoqda. Mazkur kompaniya tomonidan amalga oshirilayotgan loyihalar respublikaning
energetik xavfsizligini ta’'minlash, elektr energiyasi ishlab chigarish hajmini oshirish hamda gayta tiklanuvchi
energiya manbalaridan samarali foydalanishni kengaytirishga xizmat qiladi.

Shu bilan birga, gidroelektr stansiyalarini qurish bo‘yicha investitsiya loyihalari yuqori kapital sig‘imi, uzoq
muddatli amalga oshirish davri va murakkab texnologik jarayonlari bilan ajralib turadi. Bu esa ularni moliyalasht-
irishda zamonaviy va samarali mexanizmlarni qo‘llashni talab etadi. Xususan, ushbu loyihalarni moliyalashtir-
ishda davlat budjeti mablag‘lari, xalgaro moliya institutlari kreditlari, xorijiy investitsiyalar hamda davlat-xususiy
sheriklik mexanizmlaridan keng foydalanilmogda (2-jadval).

2-jadval. “O‘zbekgidroenergo” A] tomonidan amalga oshiriladigan
gidroelektr stansiyalarini qurish bo‘yicha investitsiya loyihalari ro‘yxati? [1]

Yillik shu .
. shu . jumladan Loyihaning
Loyiha ; o‘rtacha . Amalga L
T/r  Loyihalar nomi uvvati jumladan ishlab go'shimcha |\ \isp | t@xminly
y q ’ qo‘shimcha oo ishlab . giymati, min
MVt uvvat, MVt chigarish, chiqarish muddati doll
quvvat, min kVt-soat mIr?kVt-éoat :
JAMI— . 1550,3 1018,3 5816,7 3 666,9 2 865,9
. maiga oshirllayotgan | g4 g 635,9 22783 22783 2018-2028 | 14857

investitsiya loyihalari
Amalga oshirilishi

Il.  |rejalashtirilgan istigbolli |867,8 335,8 3377,8 1228,0 2023-2028 [981,9

investitsiya loyihalari
Amalga oshirilayotgan

Il. | mikro va kichik GES 26,6 26,6 110,6 110,6 2023-2024 (50,3

qurilishi loyihalari
Qayta tiklanuvchi

energiya manbalarini
joriy etish investitsiya

loyihalari i ]
Suv omborlari bo‘yicha

investitsiya loyihalari
Mahalliylashtirish

VI. | bo'yicha investitsiya 2023-2025 | 20,0
loyihalari

20,0 20,0 50,0 50,0 2023-2026 | 28,0

2021-2028 |300,0

Jadval ma’lumotlariga ko‘ra, “O‘zbekgidroenergo” AJ tomonidan amalga oshirilayotgan va rejalashtirilayot-
gan gidroenergetika investitsiya loyihalari mamlakat energetika tizimini modernizatsiya qilish hamda qayta
tiklanuvchi energiya manbalarini kengaytirishga yo‘naltiriigan kompleks dastur sifatida namoyon bo‘iImoqda.
Umumiy hisobda loyihalarning o‘rnatilgan quvvati 1 550,3 MVtni tashkil etib, shundan 1 018,3 MVt qo‘shimcha
quvvat sifatida shakllantirilishi rejalashtirilgan. Yillik o‘rtacha elektr energiyasi ishlab chigarish hajmi esa 5 816,7
min kVt-soatga teng bo'lib, uning 3 666,9 min kVt-soati qo‘shimcha ishlab chiqarish hisobiga ta’minlanadi. Loy-
ihalarning umumiy taxminiy giymati 2 865,9 min AQSh dollarini tashkil etadi.

Tahlil shuni ko‘rsatadiki, investitsiya dasturi bir nechta yo‘nalishlarni gamrab olgan bo'lib, ular orasida aso-
siy ulushni amalga oshirilayotgan va istigbolli yirik gidroelektr stansiyalar tashkil etadi.

Birinchi guruh — 2018—-2028-yillarda amalga oshirilayotgan investitsiya loyihalari 635,9 MVt quvvat va 2
278,3 min kVt-soat ishlab chiqarish salohiyatiga ega bo‘lib, umumiy investitsiya giymati 1 485,7 min dollarni
tashkil etadi. Ushbu yo‘nalish mavjud gidroenergetika infratuzilmasini kengaytirish va modernizatsiya qilishga
garatilgan.

Ikkinchi guruh — 2023-2028-yillarga mo‘ljallangan istigbolli investitsiya loyihalari 867,8 MVt quvvat va 3
377,8 min kVt-soat ishlab chiqarish ko‘rsatkichini ta’minlashi rejalashtiriigan. Ushbu loyihalarning 981,9 min
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dollar migdoridagi investitsiya giymati gidroenergetika sektorining uzoq muddatli rivojlanish strategiyasini if-
odalaydi.

Uchinchi yo‘nalish kichik va mikro GES quirilishi loyihalarini o'z ichiga oladi. Bu yo‘nalish nisbatan kichik
hajmga ega bo'lib, 26,6 MVt quvvat va 110,6 min kVt-soat ishlab chigarish ko‘rsatkichini ta’minlaydi. Ushbu
loyihalar 2023-2024-yillarda amalga oshirilib, mahalliy energiya ta’minotini markazlashmagan shaklda rivojlan-
tirishga xizmat qiladi.

To'rtinchi yo‘nalishda gayta tiklanuvchi energiya manbalarini joriy etish investitsiya loyihalari ko‘zda tutilgan
bo‘lib, 20 MVt quvvat va 50 min kVt-soat ishlab chigarish hajmiga ega. Bu yo‘nalish 2023-2026-yillarda amalga
oshirilishi rejalashtiriigan bo‘lib, energetika tizimining ekologik barqgarorligini oshirishga garatilgan.

Bundan tashqari, suv omborlari bo‘yicha investitsiya loyihalari 2021-2028-yillarga mo‘ljallangan bo‘lib, 300
min dollar migdoridagi investitsiyalarni talab etadi. Ushbu yo‘nalish gidroenergetika infratuzilmasining suv re-
surslarini boshqgarish samaradorligini oshirishga xizmat qiladi. Mahalliylashtirish bo‘yicha investitsiya loyihalari
esa 2023-2025-yillarda amalga oshirilib, 20 min dollar miqgdorida investitsiyani oz ichiga oladi va sanoat ishlab
chiqgarishida importga bog‘liglikni kamaytirishga garatilgan.

Umuman olganda, tahlil gilingan investitsiya portfeli gidroenergetika sohasida kompleks rivojlanish strate-
giyasi mavjudligini ko‘rsatadi. Ushbu strategiya yirik, o‘rta va kichik loyihalarni uyg‘unlashtirish orqali energiya
ishlab chigarish quvvatini oshirish, igtisodiy samaradorlikni ta’minlash hamda qayta tiklanuvchi energiya ulush-
ini kengaytirishga xizmat giladi.

Bundan tashqari, “O‘zbekgidroenergo” AJ tomonidan amalga oshirilayotgan investitsiya loyihalarida moli-
yalashtirishning aralash modeli ustunlik gilmoqgda. Ushbu yondashuv moliyaviy risklarni kamaytirish, investitsi-
ya resurslaridan samarali foydalanish hamda loyihalarning igtisodiy samaradorligini oshirish imkonini beradi.

Natijada gidroenergetika sohasida amalga oshirilayotgan investitsiya loyihalari mamlakat igtisodiyotining
barqgaror rivojlanishiga, energiya ta’minotining diversifikatsiyasiga hamda ekologik jihatdan toza energiya ishlab
chiqgarishni kengaytirishga muhim hissa qo‘shmoqda.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, zamonaviy iqtisodiy sharoitda investitsiya loyihalarini moliyalashtirish
mexanizmlarini takomillashtirish korxona va tarmoglar bargaror rivojlanishining muhim omili hisoblanadi. Inves-
titsiya faoliyatining samaradorligi moliyalashtirish manbalari va usullarining optimal uyg‘unligiga, shuningdek,
risklarni to‘g‘ri baholash va boshgarishga bevosita bog‘liqdir.

Ofrganilgan nazariy yondashuvlar investitsiya jarayonida ichki va tashqi moliyalashtirish manbalarining
o‘zaro muvozanati muhim ekanligini tasdiglaydi. Ichki manbalar korxonaning moliyaviy mustagqilligini ta’min-
lasa, tashgi manbalar yirik investitsiya loyihalarini amalga oshirish imkoniyatini kengaytiradi. Shu bilan birga,
loyihaviy, kredit, ulushli va aralash moliyalashtirish shakllarining integratsiyasi investitsiya faoliyatining barga-
rorligini oshiradi.

Amaliy tahlillar asosida “O‘zbekgidroenergo” AJ tomonidan amalga oshirilayotgan investitsiya loyihalari
mamlakat energetika tizimini modernizatsiya gilish va gayta tiklanuvchi energiya ulushini oshirishda strategik
ahamiyatga ega ekanligi aniglandi. Ushbu loyihalar yuqori kapital sig‘imi, uzoq muddatli amalga oshirish davri
va murakkab texnologik tuzilmasi bilan ajralib turadi.

Shu bois gidroenergetika sohasida investitsiya loyihalarini moliyalashtirishda davlat budjeti mablag‘lari,
xalgaro moliya institutlari kreditlari, xorijiy investitsiyalar hamda davlat-xususiy sheriklik mexanizmlaridan foy-
dalanish muhim ahamiyat kasb etadi. Aralash moliyalashtirish modeli esa moliyaviy risklarni kamaytirish va
investitsiya samaradorligini oshirishda eng maqgbul yondashuvlardan biri sifatida namoyon bo‘lmoqda.

Umuman olganda, investitsiya loyihalarini moliyalashtirish mexanizmlarini takomillashtirish nafagat korxo-
nalarning moliyaviy barqarorligini ta’minlaydi, balki milliy igtisodiyotning energiya xavfsizligi, sanoat salohiyati
va ekologik barqarorligini oshirishga ham xizmat giladi. Shu nuqtayi nazardan, gidroenergetika sohasidagi
investitsiya siyosatini yanada rivojlantirish va moliyalashtirish mexanizmlarini modernizatsiya qilish dolzarb ilm-
iy-amaliy vazifa bo‘lib golmoqda.
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