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Annotatsiya: Mazkur maqolada davlat kafolatlarining investitsiya loyihalari
bargarorligi, moliyaviy xavflarni kamaytirish va igtisodiy o ‘sishni jadallashtirishdagi
roli ilmiy asosda tahlil gilinadi. Tadgigotda davlat-xususiy sheriklik (DXSh)
loyihalari, infratuzilma investitsiyalari hamda Kkichik va o‘rta biznesni
moliyalashtirishda davlat kafolatlarining ahamiyati yoritiladi. O ‘zbekiston
Respublikasining so ‘nggi yillardagi iqtisodiy islohotlari, investitsiya muhitining
yaxshilanishi va davlat kafolatlari orgali amalga oshirilgan yirik loyihalar misolida
empirik tahlil olib boriladi. Natijalar shuni ko ‘rsatadiki, puxta ishlab chigilgan
kafolat mexanizmlari xususiy kapital ogimini oshirish, kredit resurslariga kirishni
kengaytirish va igtisodiy bargarorlikni mustahkamlashga xizmat giladi.

Kalit so‘zlar: davlat kafolatlari, investitsiya xavfi, davlat-xususiy sheriklik,
infratuzilma, moliyaviy barqarorlik, O ‘zbekiston

Global igtisodiyotda noaniglikning kuchayishi sharoitida investitsiya jarayonlarini
qo‘llab-quvvatlash uchun davlat tomonidan kafolatlar berish muhim iqgtisodiy
instrumentga aylandi. Xususan, infratuzilma, energetika, transport va ijtimoiy
sohalardagi yirik loyihalar katta moliyaviy resurslar va uzoq muddatli gaytish davrini
talab gilgani sababli xususiy investorlar uchun yuqgori xavf bilan bog‘liq bo‘ladi.
Davlat kafolatlari ana shu xavflarni yumshatib, investitsiyalarning jozibadorligini
oshiradi.

O‘zbekiston Respublikasida 2017-yildan boshlab olib borilayotgan keng ko‘lamli
iqtisodiy islohotlar investitsiya muhitini tubdan yaxshilashga qaratildi. Natijada,
mamlakatda to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar hajmi 2017-yildagi 1,6 mlrd
AQSh dollaridan 2023-yilda 11 mird dollardan oshdi. Ushbu o‘sishda davlat
kafolatlari, kredit kafolat jamg‘armalari va DXSh loyihalari muhimrol o ‘ynadi.

Davlat kafolatlari — bu hukumat tomonidan investitsiya loyihalari yoki kredit
operatsiyalari bo‘yicha majburiyatlarni qisman yoki to‘liq qoplash bo‘yicha
beriladigan rasmiy majburiyatlardir. Ular, asosan, uch yo‘nalishda namoyon bo‘ladi:
suveren kafolatlar, siyosiy risklardan sug‘urtalash va kredit kafolatlari.

Mazkur mexanizmlar investitsiya xavfini kamaytirish, banklar va investorlar uchun
ishonchni oshirish hamda kapital giymatini pasaytirish orgali igtisodiy faollikni
rag‘batlantiradi. Shu bilan birga, davlat kafolatlari bozor signal vazifasini bajarib,
loyiha sifati va hukumatning siyosiy majburiyatini ko‘rsatadi.
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3.1 Makroiqtisodiy ko‘rsatkichlar

2018-2023-yillarda O‘zbekiston iqtisodiyoti o‘rtacha 5,6 foiz o‘sishni namoyish
etdi. Asosily kapitalga investitsiyalar hajmi esa YalMga nisbatan 23 foizdan 33
foizgacha oshdi.

1-jadval. O‘zbekistonda investitsiya ko‘rsatkichlari (2018-2023)

Ko‘rsatkich 2018|2020/2022/2023
Asosiy kapitalga investitsiyalar (mlrd $)(16.5|[21.3 ||28.7 ||36.4
DXSh loyihalarisoni 18 |52 ||126 ||214
Davlat kafolatlari hajmi (mlrd $) 1.2 |34 (6.8 ||9.5

Manba: O‘zbekiston Respublikasi Statistika agentligi, Iqtisodiyot va moliya
vazirligi

So‘nggi vyillarda Of‘zbekistonda qayta tiklanuvchi energetika, temir yo°l
modernizatsiyasi va shahar infratuzilmasi bo‘yicha yirik loyihalar amalga oshirildi.
Masalan, Navoiy, Samargand va Buxoro viloyatlarida umumiy quvvati 1,8 GVt
bo‘lgan quyosh va shamol elektr stansiyalari qurilishi davlat kafolatlari asosida
moliyalashtirildi.

Kichik va o‘rta biznesni moliyaviy qo‘llab-quvvatlash magsadida 2018-yilda
O‘zbekistonda Kredit kafolat jamg‘armasi tashkil etildi. 2023-yil yakuniga kelib,
jamg‘arma tomonidan 62 mingdan ortiq loyihaga 3,1 mird dollarlik kafolatlar taqdim
etildi.

Empirik tahlil shuni ko‘rsatadiki, kafolat olgan korxonalar daromadining o‘rtacha
o‘sishi 18 foizni, yangi ish o‘rinlari yaratish ko‘rsatkichi esa 22 foizni tashkil etdi.

Davlat kafolatlarining ortib borishi bilan birga, budjetga tushadigan potentsial yuk
ham oshadi. 2023-yilda davlat tomonidan kafolatlangan garz YalMning 18,5 foiziga
yetdi. Bu holat fiskal barqarorlikni ta’minlash uchun kafolatlarni berishda qat’iy
baholash va monitoring tizimini joriy etishni taqozo etadi.

2-jadval. O‘zbekistonda davlat kafolatlari bilan bog‘liq fiskal ko‘rsatkichlar

Yil [Kafolatlangan garz (% YalMga nisbatan)|Budjet defitsiti (%)
2018|7.1 1.9
2020[12.6 4.4
2022||16.8 3.2
2023|18.5 3.0

Manba: O‘zbekiston Respublikasi Moliya vazirligi

Tadgiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, davlat kafolatlari O‘zbekiston sharoitida
investitsiya muhitini yaxshilash, infratuzilma rivojini jadallashtirish va kichik biznesni
qo‘llab-quvvatlashda muhim ahamiyat kasb etmoqda. Shu bilan birga, fiskal xavflamni
kamaytirish uchun kafolatlarni berishda ehtiyotkorlik, shaffoflik va samarali
monitoring tizimini rivojlantirish zarur.
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