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Annotatsiya. Gidroenergetika investitsiya loyihalarini moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya gilishning zamonaviy
yo‘nalishlari tadqiq etilgan. Gidroenergetika loyihalarining yuqori kapital sig‘imi va uzog muddatli xususiyatidan kelib chigib,
davlat-xususiy sheriklik, xorijiy investitsiyalar, yashil obligatsiyalar, iglim fondlari va aralash moliyalashtirish mexanizmlar-
idan foydalanish imkoniyatlari tahlil gilingan. Tadqgiqotda xalgaro tashkilotlar, O‘zbekiston Respublikasi Milliy statistika
go‘mitasi va Jahon banki ma’lumotlaridan foydalanilgan. O‘zbekistonda kichik gidroenergetika loyihalarini moliyalashtir-
ish tajribasi asosida imtiyozli kreditlar va xususiy kapitalni uyg‘unlashtirish mexanizmi ko‘rib chigilgan. Tadgigot natijalari
moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya qilish gidroenergetika loyihalarining moliyaviy bargarorligini oshirishga xizmat
gilishini ko‘rsatadi.

Kalit so‘zlar: gidroenergetika, investitsiyalar, investitsiya loyihalari, moliyalashtirish manbalari, moliyaviy diversifikatsiya,
davlat-xususiy sheriklik, PPP, FDI, yashil obligatsiyalar, yashil moliya, iglim fondlari, xalgaro moliya institutlari, aralash
moliyalashtirish, kichik GES, PPA, investitsion risk.

AHHOTauusA. VccnegoBaHbl COBPEMEHHbIE  HampaBneHus  AmBepcudMKaLmMM  UCTOYHWKOB  (bMHaHCUpPOBaHUS
WHBECTULMOHHBIX MPOEKTOB B Chepe rmapo3HEPTreTUKN. C y4yeTom BbICOKOM KanuTanoemMKoCTU 1 AONITOCPOYHOro Xapakrepa
r’Mapo3HepreTu4ecKnx MnpoeKToB npoaHanm3npoBaHbl BO3MOXHOCTU WUCMOMb30BaHNA MeXaHU3MOB roCyaapCTBEHHO-
YaCTHOrO MapTHEepPCTBa, MHOCTPaHHbIX WHBECTULIMIA, 3eneHbIX obnurauun, KnMmaTuyeckmx (POHAOB U CMELLAHHOro
duHaHcuMpoBaHua. B uccnegoBaHum  UCNONb30BaHbl  AaHHblE MeXOQYHapOoaHbIX opraHusauumn, HaumoHanbHoro
KOMUTETa PeCI'Iy6J'IMKI/I Y36eKkncTaH no CTaTucTuke 1 BcemupHoro 6aHka. Ha ocHoBe onbiTa (PMHaAHCMPOBaHNSA MarbIX
rmapo3HepreTn4eCcKnx NpoekToB B Y36ekncraHe PacCMOTpPEH MEXaHU3M COYEeTaHUA NIbFOTHOro KpeanToBaHUA U 4YaCTHOIo
KanuTtana. Pe3yJ'IbTaTbI MccrefoBaHUSA NokasblBakoT, YTO AMBEPCUUKALIMS NCTOYHUKOB (DMHAHCMPOBaHNS CI'IOCOGCTByeT
NOBbILLEHNIO (PbHaHCOBOMN yCTOVI‘-WIBOCTVI rMapo3HepreTn4eCcKnx NpoeKkToB.

KnioyeBble cnoBa: rvapoaHepreTnka, WHBECTULMKW, WHBECTULMOHHbLIE MPOEKTbl, WCTOYHWKA (DMHAHCMPOBAaHWS,
(buHaHcoBasi AvBepcudmKkaums, rocygapcTBeHHO-4acTHoe naptHepcTBo, PPP, FDI, 3eneHble obnuraumu, 3eneHoe
brHaHCKMpoBaHWe, KnuMaTnyeckne poHabl, MexayHapoaHble (PMHAHCOBbIE MHCTUTYThI, CMELLaHHOe (DNHaHCUpPOBaHe,
manas MN9C, PPA, NHBECTULIMOHHBIV PUCK.

Abstract. Contemporary approaches to diversifying financing sources for hydropower investment projects are examined.
Given the high capital intensity and long-term nature of hydropower projects, the study analyzes opportunities for utilizing
public-private partnerships, foreign investment, green bonds, climate funds, and blended finance mechanisms. Data from
international organizations, the National Statistics Committee of the Republic of Uzbekistan, and the World Bank are
used in the analysis. Drawing on Uzbekistan’s experience in financing small hydropower projects, the study examines a
mechanism that combines concessional lending with private capital. The findings indicate that diversification of financing
sources contributes to enhancing the financial sustainability of hydropower projects.

Keywords: hydropower, investment, investment projects, financing sources, financial diversification, public-private part-
nership, PPP, FDI, green bonds, green finance, climate funds, international financial institutions, blended finance, small
hydropower plants, PPA, investment risk.

KIRISH

So‘nggi yillarda global energetika tizimida qayta tiklanuvchi energiya manbalarining ahamiyati sezilarli
darajada oshib bormoqda. Xususan, gidroenergetika elektr energiyasi ishlab chiqarish bilan bir gatorda,
energetika tizimining barqarorligini ta’minlash, elektr yuklamalarini muvozanatlashtirish va o‘zgaruvchan
gayta tiklanuvchi energiya manbalarini integratsiya qilishda muhim infratuzilmaviy ahamiyatga ega.
IRENA ma’lumotlariga ko‘ra, 2024-yil yakunida dunyoda gidroenergetikaning o‘rnatilgan quvvati, nasosli
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akkumulyatsiya GESlarini hisobga olmaganda, gariyb 1,28 TWhni tashkil etgan. Shu bilan birga, 2024-yilda
global qayta tiklanuvchi energetika quvvatining o'sishida quyosh va shamol energetikasi ustunlik gilgan
bo‘lsa-da, gidroenergetika elektr tizimining moslashuvchanligi va uzoq muddatli energiya ta’minoti nuqtayi
nazaridan strategik ahamiyatini saqlab qolmoqda [1].

Gidroenergetika loyihalarining o‘ziga xos jihati shundaki, ularning dastlabki kapital xarajatlari yuqori,
qurilish muddati nisbatan uzoq va investitsiyalarning gaytish davri boshqga ayrim gayta tiklanuvchi energetika
texnologiyalariga nisbatan katta bo‘lishi mumkin. Shu sababli bunday loyihalarni moliyalashtirishda
davlat byudjeti yoki bitta xalgaro moliya instituti mablag‘lari bilan bir gatorda, moliyalashtirish manbalarini
diversifikatsiya qilish moliyaviy risklarning konsentratsiyasini kamaytirishga xizmat giladi.

O‘zbekiston uchun mazkur masala aynigsa dolzarbdir. Mamlakatda elektr energiyasiga bo‘lgan talabning
o'sishi, energetika infratuzilmasini modernizatsiya qilish va qayta tiklanuvchi energiya manbalaridan
foydalanishni kengaytirish gidroenergetika loyihalariga investitsiyalarni oshirishni talab gilmogda. O‘zbekiston
Respublikasi Milliy statistika go‘mitasi ma’lumotlariga ko‘ra, mamlakat elektr stansiyalarining jami o‘rnatilgan
quvvati 2020-yildagi 16 643,0 MVtdan 2025-yilda 24 743,5 MVtgacha oshgan. Bu davrda energetika
infratuzilmasiga yangi investitsiyalarni jalb gilish va moliyalashtirish mexanizmlarini takomillashtirish masalasi
yanada muhim ahamiyat kasb etgan [2].

Gidroenergetika investitsiyalarini moliyalashtirishning diversifikatsiyasi, avvalo, davlat mablag'lari,
xalgaro moliya institutlari kreditlari, tijorat banklari resurslari, davlat-xususiy sheriklik, xorijiy to‘g‘ridan-to‘g‘ri
investitsiyalar, yashil obligatsiyalar, iglim fondlari va boshga innovatsion moliyaviy instrumentlarni yagona
moliyaviy arxitekturaga birlashtirishni anglatadi.

Mazkur tadgigotning maqgsadi gidroenergetika investitsiyalarini moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya
gilishning asosiy yo‘nalishlarini aniglash hamda O‘zbekiston sharoitida ularni qo‘llash imkoniyatlarini ilmiy-
amaliy jihatdan asoslashdan iborat.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Gidroenergetika investitsiyalarini moliyalashtirish masalasi xalgaro energetika va moliya tashkilotlarining
tadgiqotlarida keng yoritilgan. Xususan, Xalgaro gayta tiklanuvchi energiya agentligi IRENA) gidroenergetikani
yetuk qayta tiklanuvchi texnologiya sifatida baholab, uning elektr energiyasi ishlab chigarishdan tashqari,
energiya tizimining moslashuvchanligini ta’minlashdagi rolini alohida gayd etadi. IRENA ma’lumotlariga ko‘ra,
gidroenergetika 2024-yilda ham global gayta tiklanuvchi energiya quvvatining eng yirik segmentlaridan biri
bo‘lib golgan [1].

Xalgaro energetika agentligi (IEA) tadqiqotlarida gidroenergetika loyihalarini moliyalashtirishda
daromadlarning uzoq muddatli kafolatlanganligi muhim omil sifatida ko‘rsatiladi. Uzoq muddatli elektr
energiyasini xarid qilish shartnomalari, bargaror tarif mexanizmlari va risklarni investorlar o‘rtasida to‘g'ri
tagsimlash loyihalarning banklar tomonidan moliyalashtirilish imkoniyatini oshiradi. Shu nugtayi nazardan,
davlat-xususiy sheriklik va innovatsion biznes modellaridan foydalanish rivojlanayotgan mamlakatlarda
gidroenergetika investitsiyalarini kengaytirish vositasi sifatida qaraladi [3].

Jahon bankining O‘zbekistonda kichik gidroenergetikani rivojlantirishga qaratilgan loyihasi moliyalashtirish
manbalarini diversifikatsiya qilishning amaliy namunasidir. 2025-yilda tasdiglangan mazkur loyiha doirasida 150
min AQSh dollari migdorida imtiyozli kredit ajratilib, qo‘shimcha ravishda gariyb 38 min AQSh dollari migdorida
tijoriy moliyalashtirishni safarbar gilish ko‘zda tutilgan. Loyiha 2030-yilgacha umumiy quvvati 150 MVtgacha
bo‘lgan kichik GESlarni rivojlantirishni qo‘llab-quvvatlaydi [4].

Iimiy adabiyotlarda PPP mexanizmi yirik infratuzilmaviy loyihalarda davlat va xususiy sektor resurslarini
birlashtirish vositasi sifatida ko‘riladi. Bunda davlat tomonidan yer, infratuzilma, kafolat va tartibga solish
mexanizmlari taqdim etilishi, xususiy investor tomonidan esa kapital, texnologiya va boshgaruv tajribasi jalb
gilinishi mumkin.

Shuningdek, yashil obligatsiyalar va iglim moliyasi gayta tiklanuvchi energetika loyihalari uchun uzoq
muddatli moliyaviy resurslarni jalb qilishning yangi yo‘nalishlari sifatida rivojlanmoqgda. Bunday instrumentlar
orgali ekologik samaradorlikka ega loyihalar uchun maxsus moliyalashtirish bazasini yaratish va investorlar
doirasini kengaytirish imkoniyati mavjud.

Shu bilan birga, mavjud tadqigotlarda O‘zbekistonning gidroenergetika loyihalari uchun moliyalashtirish
manbalarini kompleks diversifikatsiya gilish, xususan, imtiyozli kreditlar, xususiy kapital, PPP, yashil moliya va
kafolat mexanizmlarini yagona modelga birlashtirish masalasini yanada tizimli o‘rganish imkoniyati mavjud.
Mazkur tadgiqot ushbu yo‘nalishdagi ilmiy yondashuvlarni rivojlantirishga garatilgan.
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TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqiqot ishida quyidagi tahliliy metodlardan foydalanildi:

Statistik tahlil: IRENA, O‘zbekiston Respublikasi Milliy statistika qo‘mitasi va Jahon bankining
2024-2026-yillarda €e’lon qgilingan ma’lumotlari asosida energetika va gidroenergetika ko‘rsatkichlari tahlil
qgilindi.

Qiyosiy tahlil: gidroenergetika investitsiyalarining turli moliyalashtirish manbalari — davlat byudjeti, xalgaro
moliya institutlari, tijorat banklari, PPP, FDI, yashil obligatsiyalar va iglim fondlari o‘zaro taqgqoslandi.

Tizimli tahlil: moliyalashtirish manbalari loyiha risklari, kapital giymati, gaytarish muddati va daromadlarning
barqarorligi bilan bog‘lig holda o‘rganildi.

Keys-stadi usuli: O‘zbekistonda 2025-yilda boshlangan Jahon bankining kichik gidroenergetikani
rivojlantirish loyihasi moliyalashtirish diversifikatsiyasining amaliy namunasi sifatida tahlil gilindi.

Umumlashtirish usuli: olingan natijalar asosida O‘zbekiston sharoitida gidroenergetika investitsiyalarini
moliyalashtirishni diversifikatsiya qilishning ustuvor yo‘nalishlari ishlab chiqildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Gidroenergetika investitsiyalarini moliyalashtirish masalasini tahlil gilishda, avvalo, mazkur tarmogning
global energetika tizimidagi o'rniga e’tibor qaratish lozim. 2024-yil yakuniga kelib, global qayta tiklanuvchi elektr
energiyasi quvvati 4,44—4,45 TW atrofida shakllangan. Gidroenergetikaning o‘rnatilgan quvvati esa qariyb 1,28
TWhni tashkil gilgan. Bu gidroenergetikaning gayta tiklanuvchi energetika tarkibidagi muhim o‘rnini ko‘rsatadi

[].

O‘rnatilgan quvvat, GW
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1-rasm. 2024-yil yakunida global qayta tiklanuvchi energetika quvvatining asosiy texnologiyalar bo‘yicha tagsimoti,
GW [1]

1-rasm ma’lumotlaridan ko'rinib turibdiki, gidroenergetika global gayta tiklanuvchi energetika tizimida
quyosh energetikasidan keyingi yirik quvvat segmentlaridan biri hisoblanadi. Shu bilan birga, 2024-yilda yangi
gayta tiklanuvchi quvvatlarning asosiy gismi quyosh va shamol energetikasi hissasiga to‘g'ri kelgan. Bu holat
gidroenergetikaga investitsiyalarni jalb gilishda an’anaviy davlat moliyalashtirishi bilan bir qatorda, muqobil
moliyalashtirish manbalaridan foydalanish imkoniyatlarini kengaytirish magsadga muvofigligini ko‘rsatadi.

Gidroenergetika loyihalarining yuqori kapital sig‘imi moliyalashtirish tuzilmasini diversifikatsiya qilish
zaruratini yuzaga keltiradi. Loyiha uchun dastlabki investitsiya hajmining katta bo‘lishi investorning riskni gabul
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gilish darajasiga, kredit foiz stavkasiga va kapitalning o‘rtacha tortilgan giymatiga bevosita ta’sir giladi. Shuning
uchun imtiyozli moliyalashtirish va davlat kafolatlari kabi mexanizmlar xususiy kapitalni jalb gilish uchun zarur

shart-sharoitlarni yaratishi mumekin.

1-jadval.

Gidroenergetika investitsiyalarini moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya qilish yo‘nalishlari [1; 3; 4]

Moliyalashtirish
manbasi

Davlat byudjeti

Asosiy xususiyati

Kapital xarajatlarning
bir qismini davlat
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Afzalligi

litimoiy va strategik
loyihalarni boshlash
imkonini beradi

Asosiy risk yoki
cheklov

Byudjetga
yuklama yugqori

Diversifikatsiyadagi roli

Boshlang‘ich kapitalni
shakllantirish

Xalgaro moliya
institutlari

Uzoq muddatli va
ko‘pincha imtiyozli

Foiz stavkasi
nisbatan qulay,

Loyiha va
institutsional

Bazaviy moliyalashtirish
manbasi

moliyalashtirish

bozorini jalb giladi

valyuta riski

kreditlar texnik ko‘mak talablar mavjud
mavjud
Tijorat banklari Kredit va loyiha Mahalliy moliya Foiz stavkasi va Kredit portfelini

kengaytirish

PPP/IPP

Davlat va xususiy
sektor kapitalini
birlashtirish

Xususiy kapital va
boshqaruv tajribasi
jalb qilinadi

Risklarni noto‘g'ri
tagsimlash xavfi

Xususiy kapital ulushini
oshirish

FDI

Xorijiy investorning
to'g'ridan-to‘g'ri
kapitali

Kapital bilan birga
texnologiya va
menejment kirib
keladi

Valyuta, siyosiy
va bozor risklari

Xorijiy kapitalni jalb gilish

Yashil obligatsiyalar

Ekologik loyihalar
uchun obligatsiya

Keng investorlar
bazasiga chiqgish

Sertifikatlash va
hisobot talablari

Uzoq muddatli bozor
kapitalini jalb qilish

chiqarish imkoniyati
Iglim fondlari Grant, imtiyozli kredit Kapital giymatini Loyiha ekologik Xususiy kapitalni “de-
yoki kafolat kamaytirishi mumkin mezonlarga risking” qilish
javob berishi
kerak
Aralash Bir nechta manbani Risk va kapital Moliyaviy tuzilma | Kompleks diversifikatsiya
moliyalashtirish bitta loyiha tarkibida giymatini murakkab mexanizmi
birlashtirish optimallashtiradi
PPA va davlat Kelajakdagi Kredit olish Davlat va xaridor Investitsion riskni
kafolatlari daromadni imkoniyatini oshiradi majburiyatlari kamaytirish
bargarorlashtirish mavjud

Yuqorida keltirilgan 1-jadvaldan ko'rinib turibdiki, gidroenergetika loyihalarini moliyalashtirishda alohida bir
manbaga tayanish o‘rniga, turli moliyaviy instrumentlarni kombinatsiyalash magsadga muvofig. Bunda xalqaro
moliya institutlarining imtiyozli resurslari boshlang‘ich moliyaviy bazani shakllantirsa, davlat kafolatlari, PPA
mexanizmlari va boshqa riskni kamaytiruvchi instrumentlar xususiy investorlar uchun loyihaning jozibadorligini
oshirishi mumkin.

Gidroenergetika sohasida davlat-xususiy sheriklik mexanizmi investitsiya manbalarini diversifikatsiya
gilishning muhim yo'nalishlaridan biridir. Yirik GES quirilishi katta hajmdagi byudjet mablag‘larini talab qilishi
sababli, xususiy investorlarning kapitali, texnologiyasi va boshgaruv tajribasidan foydalanish davlatning
moliyaviy yuklamasini maqgbullashtirish imkonini beradi. PPP modelining samaradorligi, avvalo, risklarni
to‘g’ri tagsimlashga bog'liq. Qurilish riski xususiy investor zimmasiga, siyosiy va tartibga solish risklari davlat
zimmasiga, elektr energiyasini sotish bilan bog'liq risklar esa uzoq muddatli PPA orqgali boshqgarilishi mumekin.
Bunday mexanizm investorning kelajakdagi pul ogimlarini prognoz qilish imkoniyatini oshiradi.

Gidroenergetika loyihalarining ekologik va ijtimoiy standartlarga javob berishi yashil moliya instrumentlaridan
foydalanish imkoniyatini kengaytiradi. Yashil obligatsiyalar orqali bank kreditlari bilan bir gatorda, institutsional
investorlar, pensiya fondlari va boshga kapital bozori ishtirokchilaridan mablag’ jalb gilish mumkin.

Yashil obligatsiyalarni joriy etishda loyihalarning ekologik samaradorligini monitoring qilish, mablag‘lardan
magsadli foydalanish va investorlar oldida muntazam hisobot berish tizimini shakllantirish muhim ahamiyatga
ega. Shu sababli O'zbekistonda gidroenergetika uchun yashil obligatsiyalar bozorini rivojlantirish tegishli “green
taxonomy”, mustagqil verifikatsiya va hisobot standartlari bilan uyg‘unlashtirilishi lozim.

N\
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Gidroenergetika loyihalarini moliyalashtirishning istigbolli yo‘nalishlaridan biri — blended finance, ya’ni
aralash moliyalashtirishdir. Ushbu modelda imtiyozli davlat yoki xalgaro moliya mablag'lari tijoriy kapital bilan
birlashtiriladi.

O‘zbekistonda 2025-yilda Jahon banki tomonidan ma’qullangan kichik gidroenergetikani rivojlantirish
loyihasi mazkur mexanizmning amaliy namunasidir. Loyiha uchun 150 min AQSh dollari migdorida imtiyozli
kredit ajratilgan bo'‘lib, go‘shimcha ravishda qariyb 38 min AQSh dollari migdorida tijoriy moliyalashtirishni
safarbar qilish rejalashtirilgan. Bu tijoriy moliyalashtirish migdori imtiyozli kredit hajmining taxminan 25,3 foiziga
teng [4].

Loyiha 2030-yilgacha umumiy o‘rnatilgan quvvati 150 MVtgacha bo‘lgan kichik GESlarni qo‘llab-quvvatlash,
yiliga 520 GWhdan ortiq elektr energiyasi ishlab chiqarish va 430 ming tonnagacha CO[1 ekvivalentidagi
chigindilarni kamaytirishga qaratilgan. Shuningdek, mavjud sug‘orish kanallari bo‘'yicha qariyb 270 ta istigbolli
maydon aniglangan bo‘lib, ularning 93 foizi 100—1000 kVt oralig‘idagi kichik quvvatli obyektlardir [4].

Mazkur loyiha gidroenergetika investitsiyalarini diversifikatsiya qilish bo‘yicha muhim amaliy xulosani
shakllantirish imkonini beradi: imtiyozli xalgaro moliyalashtirish xususiy va tijoriy kapitalni jalb qilish uchun
katalizator vazifasini bajarishi mumkin.

O‘zbekiston sharoitida gidroenergetika investitsiyalarini moliyalashtirishning quyidagi yo‘nalishlarini
rivojlantirish magsadga muvofiq:

Xalqaro moliya institutlari mablag‘larini ko‘paytirish. Jahon banki, Osiyo taraqqiyot banki, Yevropa
tiklanish va taraqgiyot banki hamda boshqa institutlarning imtiyozli kredit va kafolat instrumentlaridan
foydalanish.

PPP va IPP modellarini kengaytirish. Xususiy investorlar uchun uzoq muddatli elektr energiyasi xaridi,
tarif barqarorligi va davlat kafolatlari mexanizmlarini takomillashtirish.

Yashil obligatsiyalar bozorini rivojlantirish. Gidroenergetika loyihalarini kapital bozori orqgali
moliyalashtirish imkoniyatlarini kengaytirish.

Blended finance mexanizmini institutsionallashtirish. Imtiyozli xalqaro mablag‘lar, tijorat banklari
kreditlari va xususiy kapitalni yagona loyiha moliyalashtirish modelida birlashtirish.

Kichik va mikro GESlar uchun alohida moliyaviy mahsulotlar yaratish. Kichik quvvatli loyihalarda
loyiha riskining nisbatan pastligi va standartlashtirilgan texnik yechimlardan foydalanish tijorat banklari uchun
yangi kredit mahsulotlarini yaratish imkonini beradi.

Kafolat mexanizmlarini takomillashtirish. Valyuta, siyosiy, qurilish va elektr energiyasini xarid gilish
bilan bog'liq risklarni gisman kafolatlash xususiy kapital uchun loyihalarning bankka layoqatliligini oshiradi.

Mahalliy kapital bozoridan foydalanishni kengaytirish. Milliy valyutadagi yashil obligatsiyalar va
infratuzilma obligatsiyalarini rivojlantirish orqgali mahalliy institutsional investorlarning resurslarini energetika
loyihalariga yo‘naltirish mumkin.

O‘zbekiston energetika tizimining umumiy quvvati ham so‘nggi yillarda sezilarli darajada kengaygan. Milliy
statistika go‘mitasi ma’lumotlariga ko‘ra, elektr stansiyalarining jami o‘rnatilgan quvvati 2024-yildagi 19 779,4
MVtdan 2025-yilda 24 743,5 MVtgacha oshgan. Bu 4 964,1 MVt yoki gariyb 25,1 foizlik o'sishni anglatadi
[2]. Energetika quvvatlarining bunday kengayishi investitsiya resurslarini safarbar qilishning barqgaror va
diversifikatsiyalangan mexanizmlarini rivojlantirish ahamiyatini yanada oshiradi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, gidroenergetika investitsiyalarini moliyalashtirishda moliyalashtirish
manbalarini diversifikatsiya gilish loyihaning moliyaviy bargarorligini ta’minlash va investitsion risklarni samarali
boshgarishda muhim ahamiyat kasb etadi. Gidroenergetika loyihalarining yuqori kapital sig‘imi, uzoq muddatli
qurilish davri va daromadlarning uzoq muddat davomida shakllanish xususiyati moliyalashtirish manbalarini
diversifikatsiya gilish zaruratini yuzaga keltiradi.

Xalgaro tajriba asosida davlat byudjeti, xalqgaro moliya institutlari, tijorat banklari, davlat-xususiy
sheriklik, xorijiy investitsiyalar, yashil obligatsiyalar, iglim fondlari va aralash moliyalashtirish mexanizmlarini
kombinatsiyalash gidroenergetika loyihalarining moliyaviy bazasini kengaytirishi mumkin.

O‘zbekiston misolida 2025-yilda Jahon banki tomonidan ma’qullangan 150 min AQSh dollari migdoridagi
kichik gidroenergetika loyihasi imtiyozli moliyalashtirish va tijoriy kapitalni uyg‘unlashtirishning amaliy modelini
namoyish etadi. Loyiha doirasida go‘shimcha 38 min AQSh dollari miqdoridagi tijoriy moliyalashtirishni safarbar
gilish rejalashtirilgani davlat va xalgaro moliya institutlari mablag‘lari xususiy kapitalni jalb gilishda katalitik rol
o‘ynashi mumkinligini ko‘rsatadi [4].

Kelgusida O‘zbekistonda gidroenergetika investitsiyalarini moliyalashtirish tizimini rivojlantirishda uchta
yo‘nalish alohida ahamiyat kasb etadi: birinchidan, xalgaro imtiyozli moliyalashtirishni xususiy kapital bilan
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uyg‘unlashtirish; ikkinchidan, PPP va uzoq muddatli PPA mexanizmlarini takomillashtirish; uchinchidan, yashil
obligatsiyalar va boshqa kapital bozori instrumentlari orqali mahalliy va xalgaro investorlar doirasini kengaytirish.

Shunday qilib, gidroenergetika investitsiyalarini moliyalashtirishni diversifikatsiya qilish qo‘shimcha
kapitalni jalb gilish bilan bir qatorda, loyiha risklarini turli investorlar va moliyaviy institutlar o‘rtasida samarali
tagsimlash mexanizmi sifatida ham namoyon bo‘ladi. Mazkur yondashuv O‘zbekiston energetika tizimining
uzoq muddatli moliyaviy barqgarorligini ta’minlash va gayta tiklanuvchi energiya manbalarini rivojlantirish uchun
muhim institutsional asos yaratishi mumekin.

Takliflar:

Xalqaro imtiyozli moliyalashtirish va xususiy kapitalni uyg‘unlashtirish. Gidroenergetika loyihalarida
xalgaro moliya institutlarining imtiyozli kreditlari, tijorat banklari resurslari va xususiy investorlar kapitalini
yagona moliyalashtirish mexanizmi doirasida birlashtirish magsadga muvofiq.

PPP va IPP mexanizmlarini takomillashtirish. Davlat va xususiy sektor o‘rtasida loyiha risklarini
samarali tagsimlash, uzoq muddatli elektr energiyasini xarid qilish shartnomalaridan (PPA) foydalanish hamda
investorlar uchun bargaror moliyaviy shart-sharoitlarni shakllantirish lozim.

Yashil moliyalashtirish instrumentlarini rivojlantirish. Gidroenergetika loyihalarini moliyalashtirishda
yashil obligatsiyalar, iglim fondlari va boshqa yashil moliya instrumentlaridan foydalanish imkoniyatlarini
kengaytirish magsadga muvofiq.

Aralash moliyalashtirish mexanizmlarini keng qo‘llash. Imtiyozli xalgaro mablag‘lar, tijorat kreditlari va
xususiy kapitalni birlashtirish orgali loyihalarning moliyaviy barqgarorligini oshirish hamda investitsion risklarni
samarali tagsimlash imkoniyatlarini rivojlantirish zarur.

Kichik va mikro GESlar uchun maxsus moliyaviy mahsulotlarni rivojlantirish. Tijorat banklari
tomonidan kichik va mikro GES loyihalarining xususiyatlariga mos uzoq muddatli kreditlar va boshga moliyaviy
instrumentlarni ishlab chigish magsadga muvofiq.

Kafolat mexanizmlarini takomillashtirish. Valyuta, qurilish, elektr energiyasini xarid qilish va boshqga
investitsion risklarni boshqarishga qaratilgan kafolat instrumentlarini rivojlantirish xususiy kapitalni jalb qilish
imkoniyatlarini kengaytirishi mumkin.

Mahalliy kapital bozoridan foydalanishni kengaytirish. Milliy valyutadagi yashil va infratuziima
obligatsiyalaridan foydalanish orqgali mahalliy institutsional investorlarning mablag‘larini gidroenergetika
loyihalariga yo‘naltirish imkoniyatlarini rivojlantirish magsadga muvofiq.

Foydalanilgan adabiyotlar ro‘yxati
1. International Renewable Energy Agency (IRENA). Renewable Capacity Highlights 2025 [Elektron resurs]. — Abu Dhabi:
IRENA, 2025. — 26 March 2025. — URL: https://www.irena.org/-/media/Files/IRENA/Agency/Publication/2025/Mar/IRENA

DAT_RE_Capacity Highlights_2025.pdf .
2. O'zbekiston Respublikasi Milliy statistika qo‘mitasi. Total Installed Capacity of Power Plants [Elektron resurs] // SIAT

ma’lumotlar bazasi. — Toshkent: O‘zbekiston Respublikasi Milliy statistika qo‘mitasi, 2026. — URL: https:/siat.stat.uz/

data/588/?lang=en .
3. International Energy Agency (IEA). Hydropower Special Market Report: Analysis and Forecast to 2030 [Elektron resurs]. —

Paris: IEA, 2021. — 30 June 2021. — URL: https://www.iea.org/reports/hydropower-special-market-report .
4.  World Bank. Uzbekistan to Enhance Energy Production through Hydropower with World Bank Support [Elektron resurs]. —
Washington, DC: World Bank, 2025. — 25 June 2025. — URL: https://www.worldbank.org/en/news/press-release/2025/06/25/

uzbekistan-to-enhance-energy-production-through-hydropower-with-world-bank-support .
5. International Renewable Energy Agency (IRENA). Renewable Power Generation Costs in 2024 [Elektron resurs]. — Abu

Dhabi: IRENA, 2025. — URL: https://www.irena.org/Publications/2025/Jun/Renewable-Power-Generation-Costs-in-2024 .

6. International Renewable Energy Agency (IRENA). Renewable Capacity Statistics 2025 [Elektron resurs]. — Abu Dhabi:
IRENA, 2025. — ISBN 978-92-9260-652-7. — URL: https://www.irena.org/Publications/2025/Mar/Renewable-capacity-
statistics-2025 .

7. World Bank. Uzbekistan Small Hydropower Development Project: Project Appraisal Document [Elektron resurs]. —
Washington, DC: World Bank, 2025. — URL: https://documentsi.worldbank.org/curated/en/099062025121513588/pdf/
BOSIB-5482ef4b-0d11-41ec-ae9e-30b3b07ed9bf.pdf .

8. International Energy Agency (IEA). Renewables 2025 [Elektron resurs]. — Paris: IEA, 2025. — URL: https://www.iea.org/
reports/renewables-2025 .

9. International Hydropower Association (IHA). Hydropower in South and Central Asia [Elektron resurs]. — London: IHA, 2024.
— URL: https://www.hydropower.org/region-profiles/south-and-central-asia .

10. Delmon J. Private Sector Investment in Infrastructure: Project Finance, PPP Projects and Risk. — 2nd ed. — Alphen aan den
Rijn: Kluwer Law International, 2009. — 640 p. — ISBN 978-90-411-2714-3. — URL: https://search.worldcat.org/title/92879487 1

11. Asian Development Bank (ADB). Uzbekistan: Energy Sector and Investment [Elektron resurs]. — Manila: Asian Development

Bank. — URL: https://www.adb.org/where-we-work/uzbekistan .
12. OECD. Investment Policy Reviews: Uzbekistan 2022. — Paris: OECD Publishing, 2022. — OECD Investment Policy Reviews

rasmiy katalogi. — URL: https://www.oecd.org/en/publications/oecd-investment-policy-reviews_19900910.html .



muhandislik

igtisodiyot

ijtimoiy-igtisodiy, innovatsion texnik,
fan va ta’'limga oid ilmiy-amaliy jurnal

Ingliz tili muharriri: Feruz Hakimov
Musahhih: Zokir Alibekov

Sahifalovchi va dizayner: Abdurahmon Qurbonov

2026.Ne 7

© Materiallar ko‘chirib bosilganda “Muhandislik va igtisodiyot” jurnali manba sifatida ko‘rsatilishi
shart. Jurnalda bosilgan material va reklamalardagi dalillarning anigligiga mualliflar ma’sul.
Tahririyat fikri har vaqt ham mualliflar fikriga mos kelamasligi mumkin. Tahririyatga yuborilgan
materiallar gaytariimaydi.

“Muhandislik va igtisodiyot” jurnali 26.06.2023-yildan
O'zbekiston Respublikasi Prezidenti Adminstratsiyasi huzuridagi
Axborot va ommaviy kommunikatsiyalar agentligi tomonidan
NeS-5669245 reyestr ragami tartibi bo‘yicha ro‘yxatdan o‘tkazilgan.
Litsenziya ragami: N2095310.

Manzilimiz: Toshkent shahri Yunusobod
tumani 15-mavze 19-uy
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