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Annotatsiya: Ushbu ish barqaror yashil investitsiyalar bilan qayta tiklanuvchi energetikaning rivojlanishi
o‘rtasidagi bog'liglikni O‘zbekiston misolida tahlil giladi. Yashil moliya va qayta tiklanuvchi energetika bo‘yicha
xalgaro giyosiy tadgiqotlarga tayangan holda, eng avvalo, yashil investitsiyaning quvvatlarni kengaytirishga ta’sir
ko‘rsatadigan kanallarini tushuntiruvchi nazariy asos shakllantiriladi. Keyingi bosgichda O‘zbekistonning qayta
tiklanuvchi energetika sohasidagi siyosat traektoriyasi hamda sohaga yo‘naltirilayotgan yashil investitsiyalarning
hajmi va tarkibi — jumladan, suveren “yashil’ obligatsiyalar, rivojlanish moliyasi institutlari va xususiy
investorlarning moliyalashtiruvi ko‘rib chigiladi. Tadgiqot ekonometrik modellashtirishga emas, balki giyosiy-
tavsifiy tahlilga asoslanganligi bois, olingan natijalar sabab-oqgibat ta’sirini isbotlashga emas, balki bog'liglikni
va investitsiyalarning kuzatilgan hissasini baholashga xizmat qiladi. Tahlil natijalari “yashil” investitsiyalar 2019-
yildan buyon O‘zbekiston gayta tiklanuvchi quvvatlarining jadal o‘sishi bilan yaqin bog‘liglikda bo‘lgan muhim
omillardan biri ekanini ko‘rsatadi; shu bilan birga, o‘rnatilgan quvvatlarning to‘liq ravishda samarali energetika
rivojiga aylanishini cheklaydigan tarkibiy omillar — xususan, tarmoqgqga integratsiya, uzatish quvvatlari va ishlab
chiqarishni cheklash (kurtaylment) ham aniglanadi. limiy ish investitsiyalar o'sishini tarmoq va bozor tayyorligi
bilan muvofiglashtirishga garatilgan siyosiy tavsiyalar bilan yakunlanadi.

Kalit so‘zlar: “yashil’ investitsiya, qayta tiklanuvchi energetika, “yashil” moliya, bargaror rivojlanish,
O‘zbekiston, quyosh va shamol energetikasi, “yashil” obligatsiyalar.

AHHOTauua: B paHHom pabGoTte aHanu3MpyeTcsl B3aMMOCBSI3b MeEXAy YCTOMYUBLIMU  3EMEHBIMU
WHBECTULMSMUA W pasBUTMEM BO30OHOBMSEMON 3JHEPreTMkM Ha npuMmepe Y3bekuctaHa. Ha ocHoBe
MEeXOYHapOLHbIX CPAaBHUTENbHbIX NCCNEAOBaHNA B 061acTn 3eN€HOro hrHaHCMPOBaHUS U BO30OHOBNSEMOM
3HEpreTukn npexae Bcero hopMmmnpyeTcsi Teopetudeckas 6asa, o6bAcHALLAaa KaHanbl BO3AENCTBUS 3EMEHbIX
WHBECTULIMI Ha pacLUMPEHNE FEHEPUPYOLLIMX MOLLIHOCTEN. Ha cneaytoLlemM aTane paccmMaTpyBaoTCs TpPaeKTopus
nonuTukun Y3bekncrtaHa B cpepe BO30OHOBMSIEMOM SHEPIETUKM, a TaKkke OObEM M CTPYKTYpa HanpaBrsieMblX B
oTpacrb 3eME€HbIX MHBECTULNI, BKIOYAsA CyBEPEHHbIE «3eMEHble» obnuraumm, UHAHCUPOBaHME CO CTOPOHbI
WHCTUTYTOB Pa3BUTUS U YaCTHbIX MHBECTOPOB. [OCKOMbKY NccnegoBaHMe OCHOBAHO HE HAa SKOHOMETPUYECKOM
MOAENMPOBaHUKN, @ Ha CPaBHUTENbHO-OMMCATENIbHOM aHanuse, MosydYeHHble pesyrnbraTbl CryXaT He Ans
JoKasaTenbCcTBa MPUYMHHO-CIIEACTBEHHOIO BO3OEWCTBMS, @ Afs OLEHKM B3aUMOCBS3UM U Habrnogaemoro
BKNaga WMHBECTUUMIA. Pe3ynbraTbl aHanmM3a MOKasblBalOT, YTO 3€MEHble MHBECTULMW SBMSIOTCA OOHUM U3
BaXXKHbIX (PAKTOPOB, TECHO CBSA3AHHbLIX C ObICTPbIM POCTOM MOLLHOCTEA BO30OHOBMSIEMOW SHEPreTUKN B
Y3bekucrtaHe ¢ 2019 roga. Bmecte ¢ TeM BbISIBMEHbI CTPYKTYPHbIE (DaKTOpbl, OrpaHn4YMBatoLL e NOSIHOLLEHHOEe
npeobpasoBaHne YCTaHOBMNEHHbIX MOLLHOCTEN B 3¢h(PEKTUBHOE Pa3BUTUE SHEPTETUKN, B YHACTHOCTU MHTErpaLms
B 9HEProcucTeMy, NpOMnyckHasi CroCOBHOCTb CeTen nepefadn M orpaHUYeHne BblpaboTKM SMEKTPO3IHEPrun
(kypTennmeHT). HayyHas paboTa 3aBepluaeTcs MOMUTUYECKMMW PEKOMEHAAUMSIMU, HamnpaBfeHHbIMU Ha
cornacoBaHue pocta MHBECTULIMIA C FOTOBHOCTbI SHEPTETUYECKOW CETU U pPbIHKA.

KnroueBble crnoBa: 3enéHble MHBECTULMW, BO30OOHOBNSEMAs 3HEpreTuka, 3enéHoe hrmHaHcMpoBaHue,
YCTOMYMBOE pas3BuUTHE, Y30EKNCTaH, CONMHEYHasi U BETPOBAas SHEPreTuka, 3enéHble obnurauum.

Abstract: This study examines the relationship between sustainable green investment and the development
of renewable energy in the case of Uzbekistan. Drawing on international comparative research on green finance
and renewable energy, it first develops a theoretical framework explaining the channels through which green
investment contributes to the expansion of renewable energy capacity. The study then reviews Uzbekistan’s
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renewable energy policy trajectory and the volume and composition of green investments directed to the
sector, including sovereign green bonds, financing from development finance institutions, and private sector
investments. Since the research is based on comparative and descriptive analysis rather than econometric
modeling, the findings are intended to assess the observed relationship and contribution of investments rather
than establish causal effects. The results indicate that green investments have been one of the key factors
closely associated with the rapid growth of renewable energy capacity in Uzbekistan since 2019. At the same
time, the study identifies structural constraints—including grid integration, transmission capacity limitations,
and renewable energy curtailment—that hinder the full transformation of installed capacity into efficient energy
development. The paper concludes with policy recommendations aimed at aligning investment growth with
electricity grid readiness and market development.

Keywords: green investment, renewable energy, green finance, sustainable development, Uzbekistan,
solar and wind energy, green bonds.

KIRISH

Past uglerodli energetika tizimlariga global o'tish “yashil” investitsiyalarni iglim va rivojlanish siyosatining
markaziga qo‘ydi. “Yashil” investitsiya — bu ijobiy ekologik natija beruvchi loyiha va aktivlarga, xususan, qayta
tiklanuvchi energiya ishlab chiqarishga, energiya samaradorligiga va chigindilarni kamaytirishga yo‘naltirilgan
kapital bo'lib, urivojlanayotgan va shakllanayotgan igtisodiyotlarda qayta tiklanuvchi quvvatlarni kengaytirishning
zaruriy sharti sifatida keng tan olingan, chunki bunday mamlakatlarning ichki kapital bozorlari yirik infratuzilma
loyihalarini mustaqil moliyalashtirish uchun ko‘p hollarda yetarli emas [1].

O‘zbekiston ushbu bog'liglikni o‘rganish uchun alohida ahamiyatga ega misol va namuna hisoblanadi [2].
Tarixan elektr energiyasi ishlab chiqarishning katta gismi tabiiy gazga bog'liq bo‘lgan mamlakat taxminan 2019-
yildan boshlab nisbatan jadal va xalqaro moliyalashtiriladigan qayta tiklanuvchi energetika dasturini amalga
oshirmoqgda. Davlat maqgsadlariga ko‘ra, 2030-yilga kelib qayta tiklanuvchi manbalar milliy energiya balansining
sezilarli gismini tashkil etishi kutimogda. Bu quyosh va shamol energetikasi bo‘yicha bir gator yirik tenderlar,
davlat-xususiy sheriklik loyihalari, suveren “yashil” obligatsiyalar chigarilishi hamda ACWA Power, Masdar va
Voltalia kabi yirik xalgaro investorlar va rivojlanish moliyasi institutlarining moliyaviy ishtiroki orqali qo‘llab-
quvvatlanmoqda [3].

Ushbu ishning magsadi barqgaror “yashil” investitsiyalarning O‘zbekistonda gayta tiklanuvchi energetika
rivojiga qo‘shgan hissasini baholash hamda mazkur investitsiyalarning foydali, tarmoqqa integratsiyalashgan
gayta tiklanuvchi energiya ishlab chiqarishga qanchalik samarali aylanishini belgilovchi tarkibiy omillarni
aniglashdan iborat. Bunda “baholash” atamasi sabab-oqgibat ta’sirini ekonometrik usulda aniglashni emas,
balki investitsiya ogimlari bilan quvvat va ishlab chigarish dinamikasi o‘rtasidagi bog'liglikni tizimli tavsiflashni
anglatadi. Ish quyidagi tadgigot savollariga javob berishga garatilgan: (1) “yashil” investitsiyani qayta tiklanuvchi
energetika rivoji bilan bog‘lovchi ganday nazariy va empirik kanallar mavjud? (2) O‘zbekistonning qayta
tiklanuvchi energetika sohasidagi “yashil” investitsiyalarning hajmi va tarkibi ganday? (3) ushbu investitsiyalar
gay darajada quvvat va ishlab chiqarish o'sishi bilan birga kechdi? (4) investitsiyalarning samarasini cheklovchi
omillar ganday va ularni bartaraf etish uchun qanday siyosiy chora-tadbirlar taklif etilishi mumkin?

“Yashil” investitsiya deganda, odatda, o‘lchanadigan ekologik naf beruvchi aktivlarga, loyihalarga yoki
korxonalarga yo‘naltiriigan kapital tushuniladi — bular ko‘pincha issigxona gazlari chigindilarini kamaytirish
va gayta tiklanuvchi energiya quvvatlarini kengaytirish bilan bog'liq. Bu tushuncha kengroq “yashil” moliya
tushunchasi bilan chambarchas bog‘liq, ammo undan torroq: xalqaro tashkilotlar va akademik adabiyotlarda
gabul gilingan ta’riflarga ko‘ra, “yashil” moliya ekologik jihatdan barqaror igtisodiy faoliyatni qo‘llab-quvvatlash
uchun safarbar etiladigan barcha moliyaviy instrumentlar, institutlar va siyosatlarni, jumladan, “yashil”
obligatsiyalar, “yashil” kredit, “yashil” gimmatli qog‘ozlar va davlat hamda xususiy kapitalni birlashtiruvchi
aralash moliyalashtirish mexanizmlarini gamrab oladi [4, 5, 6].

Empirik adabiyotlarda “yashil” moliya bir qator ko‘rsatkichlar orqali o'lchab kelinmoqda: “yashil” kredit va
“yashil” gimmatli gog‘ozlar hajmi, “yashil” obligatsiyalar chiqarilishining ko‘lami, shuningdek, rivojlanayotgan
mamlakatlarda toza energetika tadgiqotlari, ishlanmalari va qayta tiklanuvchi energiya ishlab chigarishga
yo‘naltiriigan xalgaro moliyalashtirish hajmi [7]. Bunday o‘lchov yondashuvlarining xilma-xilligi “yashil”
investitsiyaning energetika sohasiga bir gancha, ko‘pincha bir-birini to‘ldiruvchi kanallar orqali kirib borishini
aks ettiradi.

Nazariy adabiyotlarda “yashil” investitsiyaning qayta tiklanuvchi energetika rivojini go‘llab-quvvatlaydigan
bir necha mexanizmlari aniglangan. Birinchidan, “yashil” investitsiya quyosh, shamol va energiyani saglash
infratuzilmasini qurishga, ya’ni qayta tiklanuvchi energetikaning asosiy vositalarini shakllantirishga bevosita
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mablag’ajratadi, bu esa, aynigsakapital taqchil bo‘lganrivojlanayotganigtisodiyotlarda, quvvatlarni kengaytirishni
cheklovchi kapital cheklovlarini yumshatadi [6, 8]. Ikkinchidan, “yashil” investitsiya qayta tiklanuvchi energetika
sohasidagi texnologik innovatsiya va tannarxni pasaytirishni qo‘llab-quvvatlaydi, natijada gayta tiklanuvchi
manbalarning an’anaviy ishlab chigarishga nisbatan ragobatbardoshligini oshiradi [9]. Uchinchidan, kapitalni
gayta tiklanuvchi loyihalarga yo‘naltirish orgali “yashil” moliya loyiha ishlab chigaruvchilari uchun kapital
tannarxini pasaytirishi mumekin; rivojlanish moliyasi institutlarining imtiyozli yoki aralash moliyalashtiruvi qo‘llab-
quvvatlagan hollarda bu, aks holda moliyaviy jihatdan asossiz bo‘lgan loyihalarni amalga oshirish mumkin
bo‘lgan loyihalarga aylantiradi [10].

Shu bilan birga, adabiyotlar ushbu bog'liglikning kuchi universal emasligini ta’kidlaydi. Qayta tiklanuvchi
energetikaning rivoji moliya bozori rivojlanish darajasi yuqori bo‘lgan, shuningdek, ekologik tartibga solish
kuchliroq bo‘lgan iqtisodiyotlarda “yashil” moliyaga nisbatan sezilarlirog reaksiya bildiradi; “yashil” moliyaviy
tizimi shakllanmagan va tartibga solish muhiti zaif bo‘lgan igtisodiyotlarda esa bu bog'liglik zaifroq yoki
statistik ahamiyatsiz bo‘ladi [7, 11]. Bu shuni ko‘rsatadiki, institutsional va tartibga solish konteksti nafagat
investitsiya hajmining ozi, balki “yashil” investitsiyaning gayta tiklanuvchi energetika rivoji natijalariga aylanish-
aylanmasligini belgilashda ham muhim vositachi rol o‘ynaydi.

2000-2021-yillar oralig‘ini gamrab olgan 53 mamlakat bo‘yicha panel ma’lumotlariga asoslangan xalgaro
tadqigot “yashil” moliyaning gayta tiklanuvchi energetika rivojiga statistik jihatdan ahamiyatli ijobiy ta’sir
ko‘rsatishini, bunda mamlakatning qayta tiklanuvchi energetika sohasi yetuklashgani sayin ushbu ta’sirning
marginal kuchi ortib borishini aniglagan [7]. Shu tadgiqot “yashil” moliya asosan ikki kanal orqali, ya’'ni qayta
tiklanuvchi energetikaning asosiy vositalariga investitsiyalarni oshirish va soha ichidagi texnologik innovatsiyani
rag‘batlantirish orqali ta’sir ko‘rsatishini, shuningdek, tashqgi moliyalashtirishga ko‘proq bog‘lig bo‘lgan gayta
tiklanuvchi energetika quyi tarmogqlari “yashil” moliya o‘sishidan nisbatan ko‘proq foyda ko'rishini ko‘rsatgan [7].

Rivojlanayotgan va shakllanayotgan iqtisodiyotlar bo‘yicha keyingi tadqgiqotlar ham shu manzarani
mustahkamlaydi. BRICS mamlakatlari bo‘yicha o‘tkazilgan tadgiqot “yashil” moliya va qayta tiklanuvchi
energetikaga investitsiyalarning ekologik natijalar yaxshilanishi bilan bog'ligligini ko‘rsatadi [11], E7 mamlakatlari
bo‘yicha o'tkazilgan tadgiqot esa “yashil” moliyalashtirishning qayta tiklanuvchi energiyaga tayanish
darajasi va energetik o‘tish samaradorligi uchun muhimligini tasdiglaydi [12]; biroq har ikkala tadqgiqotda
ham bu bog'liglikning kuchi texnologik rivojlanish, institutsional sifat va energetika sohasiga davlat hamda
korporativ investitsiyalarning yetarliligi kabi go‘shimcha omillarga bog‘liq ekani gayd etilgan. Rivojlanayotgan
mamlakatlarga yo‘naltiriigan “yashil” moliyalashtirish bo‘yicha tadqiqotlar toza energetika tadqiqotlari va
ishlanmalariga hamda gayta tiklanuvchi energiya ishlab chiqgarishga bevosita moliyaviy yordamning energiya
samaradorligi, “yashil” o‘sish hamda toza texnologiyalarning chegaralararo o‘tkazilishida muhim omil bo‘lganini
aniglagan [8, 9]. Bu topilma kapital import qgiluvchi O‘zbekiston kabi igtisodiyot uchun bevosita ahamiyatga ega.
“Yashil” obligatsiyalar bo‘yicha dalillar esa, xususan, ularning chigarilishi gayta tiklanuvchi energiya loyihalari
uchun uzoq muddatli investitsiya va kreditlashning o‘sishi bilan bog‘ligligini, bu esa past uglerodli energetikaga
o'tishni go‘llab-quvvatlashini ko‘rsatadi [13]. Milliy darajadagi bargaror rivojlanish ko‘rsatkichlari bo‘yicha so‘nggi
tadqigotlar ham “yashil” moliyaning ESG natijalarini yaxshilashdagi ijobiy rolini tasdiglaydi [14].

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

“Yashil” investitsiyalar va gayta tiklanuvchi energetika o‘rtasidagi bog'liglik so‘nggi yillarda barqaror
rivojlanish igtisodiyoti, ekologik moliya hamda energetik o‘tish nazariyalarining muhim tadqiqot yo‘nalishlaridan
biriga aylandi. Xalgaro tashkilotlar va ilmiy adabiyotlarda “yashil” investitsiyalar ekologik bargarorlikni ta’minlash,
issigxona gazlari emissiyasini kamaytirish hamda qayta tiklanuvchi energiya manbalarini rivojlantirishning
asosiy moliyaviy instrumenti sifatida e’tirof etiladi. IRENA va Climate Policy Initiative (2023) ma’lumotlariga
ko‘ra, global energetik o'tish jarayonini jadallashtirish uchun qayta tiklanuvchi energetika va energiya
samaradorligi yo‘nalishlariga investitsiyalar hajmini sezilarli darajada oshirish zarur. Shuningdek, IEA (2022)
O'zbekiston misolida quyosh energetikasini rivojlantirish bo'yicha ishlab chigilgan yo'l xaritasida investitsiyalarni
jalb qilish bilan bir gatorda elektr uzatish tarmoglarini modernizatsiya qilish va tartibga solish mexanizmlarini
takomillashtirish muhimligini ta’kidlaydi [1, 2].

“Yashil” moliya tushunchasining nazariy asoslari G20 Green Finance Study Group (2016), Lindenberg
(2014) hamda Sachs va boshqalar (2019) tomonidan keng yoritilgan. Ularning tadqiqotlarida “yashil” moliya
ekologik bargaror igtisodiy faoliyatni qo‘llab-quvvatlovchi barcha moliyaviy instrumentlar va institutlarni gamrab
oluvchi keng tushuncha sifatida talgin gilinadi, “yashil” investitsiyalar esa mazkur tizimning amaliy kapital
go'yilmalarini ifodalaydi. Taghizadeh-Hesary va Yoshino (2019) esa xususiy kapitalni “yashil” loyihalarga jalb
etishda davlat kafolatlari, aralash moliyalashtirish mexanizmlari va rivojlanish moliyasi institutlarining ishtiroki
muhimligini ilmiy asoslab berganlar [4, 5, 6, 10].
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Empirik tadqigotlarda “yashil” moliyaning qayta tiklanuvchi energetika rivojiga ijobiy ta’siri ko‘plab
mamlakatlar misolida tasdiglangan. Zheng, Feng va Chang (2023) 53 mamlakat bo‘yicha panel ma’lumotlari
asosida “yashil” moliya gayta tiklanuvchi energetika rivojini statistik jihatdan ahamiyatli darajada rag‘batlantirishini
aniglagan. Mualliflarning fikricha, ushbu ta’sir asosan ishlab chiqarish quvvatlariga investitsiyalarni ko‘paytirish
va texnologik innovatsiyalarni rag‘batlantirish orgali namoyon bo‘ladi. Rasoulinezhad va Taghizadeh-Hesary
(2022) hamda Zhang va boshqgalar (2022) esa “yashil” moliyaning energiya samaradorligini oshirish, ilmiy-
tadqgiqot va tajriba-konstruktorlik ishlanmalarini qo‘llab-quvvatlash hamda qayta tiklanuvchi energetikaning
raqobatbardoshligini kuchaytirishdagi rolini asoslab berganlar [7-9].

Mintagaviy tadqigotlar ham ushbu bog'liglikni tasdiglaydi. Hailiang va boshqalar (2023) BRICS
mamlakatlarida “yashil” moliya va qayta tiklanuvchi energetikaga investitsiyalar ekologik natijalarni yaxshilashga
xizmat gilishini ko‘rsatgan bo‘lsa, Wang, Sun va Igbal (2022) E7 mamlakatlari misolida “yashil” moliyalashtirish
energetik o‘tish va qayta tiklanuvchi energiyaga qaramlikni oshirishda muhim omil ekanligini aniglagan. Shu
bilan birga, ushbu tadqigotlar investitsiyalar samaradorligi institutsional sifat, moliya bozori rivojlanganligi
hamda davlat siyosatining izchilligi bilan chambarchas bog‘liq ekanligini gayd etadi [11, 12].

“So‘nggi yillarda “yashil” obligatsiyalar ham barqgaror energetikani moliyalashtirishning muhim instrumenti
sifatida shakllanmoqgda. Tolliver va boshgalar (2019) “yashil” obligatsiyalar uzoq muddatli kapitalni safarbar
etish orqali Parij kelishuvi va Barqgaror rivojlanish magsadlariga erishishni go‘llab-quvvatlashini ilmiy asoslagan.
Zheng, Wu va Chang (2025) esa milliy darajadagi ESG ko‘rsatkichlari tahlili asosida “yashil” moliyaning
ekologik, ijtimoiy va korporativ boshqaruv natijalarini yaxshilashga ijobiy ta’sir ko‘rsatishini aniglaganlar [13, 14].

Shunday qilib, mavjud ilmiy adabiyotlar “yashil” investitsiyalar gayta tiklanuvchi energetika rivojining muhim
moliyaviy omili ekanligini tasdiglaydi. Biroq aksariyat tadgiqotlar global yoki mintagaviy miqgyosda amalga
oshirilgan bo‘lib, O‘zbekiston misolida “yashil” investitsiyalar hajmi, ularning tarkibi hamda qayta tiklanuvchi
energetika rivojiga gqo‘shgan hissasini mamlakatning so‘nggi institutsional islohotlari va amaliy natijalari bilan
kompleks baholovchi tadgiqotlar yetarli darajada mavjud emas. Mazkur tadgiqot aynan ushbu ilmiy bo‘shligni
to'ldirishga garatilgan.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu tadqiqot sifat tahliliga asoslangan qiyosiy-tavsifiy (comparative-descriptive) tadgiqot dizaynidan
foydalanadi. Tadgiqot ikki asosiy ma’lumotlar manbasiga tayanadi: (1) yashil moliya va qayta tiklanuvchi
energetika rivoji o'rtasidagi bog'liglikni o‘'rganuvchi xalqaro ilmiy adabiyotlar va empirik tadqigotlar, jumladan,
53 mamlakat bo‘yicha panel ma’lumotlariga asoslangan tadqiqot [7] hamda BRICS va E7 mamlakatlari bo‘yicha
o'tkazilgan tadgiqotlar [11, 12]; va (2) O‘zbekiston bo‘yicha ikkilamchi ma’lumotlar, jumladan gonunchilik hujjatlari
va rasmiy hukumat manbalari (Prezident matbuot xizmati, Hukumat portali, Energetika vazirligi), xalgaro moliya
institutlari (YTTB, IFC, Osiyo taraqqgiyot banki)ning loyiha hisobotlari va matbuot xabarlari, xalgaro tashkilotlar
(IEA, OECD, UNDP) va konsalting kompaniyalari (KPMG) tomonidan tayyorlangan sohaviy sharhlar hamda
ishonchli ommaviy axborot vositalari va sanoat nashrlarida €’lon qgilingan statistik ma’lumotlar.

Tahlil jarayonida tavsiflovchi tarixiy-giyosiy usul qo‘llanildi: avval nazariy adabiyotlar asosida “yashil”
investitsiyani gayta tiklanuvchi energetika rivoji bilan bog‘lovchi kanallar aniglandi, so‘ngra ushbu nazariy
kanallar O‘zbekistonning siyosat traektoriyasi, investitsiya hajmi va quvvat dinamikasi bo‘yicha to‘plangan
ma’lumotlar bilan giyoslandi. Bu yondashuv ma’lumotlarning katta gismi turli institutsional manbalardan
(xalgaro moliya institutlari, davlat organlari, sohaviy konsalting kompaniyalari) to‘plangan holatlarda dastlabki
bosqichdagi siyosat tahlili uchun mos deb hisoblanadi.

Tadqgigotning muhim metodologik cheklovi shundaki, unda ekonometrik tahlil, statistik regressiya yoki
ma’lumotlar tavsifiy usulda o‘zaro taqqoslangan. Shu sababli olingan natijalar “yashil” investitsiyalarning gayta
tiklanuvchi energetika rivojiga to‘g‘ridan to‘g‘ri sababiy ta’sirini isbotlamaydi — ular investitsiyalar bilan soha rivoji
o‘rtasidagi bog'liglikni hamda investitsiyalarning kuzatilgan hissasini ko‘rsatadi. Sabab-ogibat munosabatlarini
migdoriy baholash uchun kelgusida uzunroq vaqt gatorlari to‘planishi bilan ekonometrik tadgiqotlar o‘tkazilishi
maqsadga muvofiqdir.

TAHLIL VA NATIJALAR

O‘zbekistonning gayta tiklanuvchi energetika dasturi 2019-yilda “Qayta tiklanuvchi energiya manbalaridan
foydalanish to‘g‘risida”gi Qonun [15] va energetika infratuzilmasida xususiy sektor ishtirokini rag‘batlantirishga
mo‘ljallangan “Davlat-xususiy sheriklik to‘g‘risida”gi Qonun [16] gabul gilinganidan so‘ng jadal sur’atlarda
kengaymoqda. Dastlabki davlat magsadlari 2026-yilga kelib 4 gigavatt (GVt) quyosh va 4 GVt shamol quvvatini
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nazarda tutgan bo‘lsa, 2030-yilga mo‘ljallangan magsad O‘zbekistonning Parij kelishuvi bo‘yicha yangilangan
Milliy darajada belgilangan hissasi doirasida 12 GVt gacha oshirilgan [2, 17], keyinchalik esa “O‘zbekiston —
2030” strategiyasi [18] va 2030-yilgacha “yashil” iqtisodiyotga o'tish dasturi [19] doirasida yanada kengaytirilgan.
Sohaning institutsional-huquqiy asoslari xronologiyasi 1-jadvalda umumlashtirilgan (1-jadval).

1-jadval. O‘zbekiston gayta tiklanuvchi energetikasi va “yashil”
moliyasining institutsional-huquqiy asoslari (2019-2023)*

Yil Hujjat Ahamiyati

2019 “Qayta tiklanuvchi energiya manbalaridan Qayta tiklanuvchi energetika uchun asosiy huqugiy baza,
foydalanish to‘g‘risida’gi Qonun (O‘RQ-539) [15] rag‘'batlantirish va kafolatlar

2019 “Davlat-xususiy sheriklik to‘g‘risida”gi Qonun Energetika loyihalarida xususiy sektor ishtiroki va DXSh

(O'RQ-537) [16] mexanizmlari uchun asos
2021 Parij kelishuvi bo‘yicha yangilangan Milliy darajada Qayta tiklanuvchi energetika magsadlarining xalgaro
belgilangan hissa (NDC) [17] majburiyat sifatida mustahkamlanishi
2022 Prezidentning PQ—436-son garori [19] 2030-yilgacha "yashil" iqtisodiyotga o'tish dasturi va
yashil” o'sish yo‘nalishlari
2023 | “O'zbekiston — 2030 strategiyasi (PF—158) [18] Energetika va “yashil o'tish bo'yicha strategik
maqsadlarning belgilanishi
2023 Vazirlar Mahkamasining 561-son qarori [28] Milliy ygshn taksonomiya — V?Sh" ’T.‘O"ya"'y
instrumentlar uchun tasnif asosi

So‘nggi rasmiy ma’lumotlar dasturning jadal kengayishini tavsiflaydi. 2026-yil fevral oyida €’lon gilingan
rasmiy ma’lumotlarga ko‘ra, mamlakatning umumiy o‘rnatilgan elektr energiyasi ishlab chigarish quvvati 25,8
GVt ga yetgan bo'lib, shundan 8 GVt yoki umumiy quvvatning 31 foizi quyosh, shamol va gidroenergetika
manbalari hissasiga to'g‘'ri keladi [20]. Shuningdek, 2026-yilda elektr energiyasi ishlab chigarish hajmini 90
milliard kVt-soatga yetkazish rejalashtiriigan bo‘lib, bu 2020-yildagi ko‘rsatkichga nisbatan 40 foizga ko‘pdir
[20]; ta’kidlash joizki, ushbu 40 foizlik o'sish gayta tiklanuvchi energiyaning ulushini yoki erishilgan natijani
emas, balki 2026-yil uchun rejalashtiriigan umumiy ishlab chigarish hajmining 2020-yildagi ko‘rsatkich bilan
taggoslanishini anglatadi. Rasmiy hukumat ma’lumotlariga ko‘ra, so‘nggi yillarda butun energetika sohasiga
gariyb 35 milliard AQSh dollari migdorida xorijiy investitsiya jalb etilgan va 9 GVt yangi ishlab chigarish quvvati
ishga tushirilgan [3, 21]; birog ushbu ko‘rsatkichlar issiglik energetikasi, neft-gaz infratuzilmasi va sohaning
boshqga yo‘nalishlarini ham gamrab olganligi bois ularni to‘liq “yashil” investitsiyalar hajmi sifatida talgin qilib
bo‘lmaydi. Magola mavzusiga bevosita mos ko‘rsatkich sifatida 2025-yilning yanvar—noyabr oylarida yoqilg‘i-
energetika kompleksida o‘zlashtirilgan jami 8,8 milliard AQSh dollari xorijiy investitsiyaning 4,7 milliard AQSh
dollari aynan “yashil” energetika loyihalariga to‘g‘ri kelganini keltirish mumkin [3]. Umumiy ishlab chiqarish
dinamikasi 2-rasmda aks ettirilgan (1,2-rasm).

Jami YoEK 8,8

Elektroenergetika 6,3

shu jumladan: a7
“yashil” energetika !

Neft-gaz sektori 2,5

0 2 4 6 8 10
mlird AQSh dollari

1-rasm. Yoqilg‘i-energetika kompleksiga xorijiy investitsiyalar
tarkibi (2025-yil yanvar-noyabr), mird AQSh dollari?

Manba: [15—19, 28] asosida muallif tomonidan tuzilgan.
Manba: [3] asosida muallif tomonidan tuzilgan. “Yashil” energetika loyihalari asosan elektroenergetika yo’nalishi tarkibida hisobga
olingan.
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2-rasm. O‘zbekistonda elektr energiyasi ishlab chiqarish dinamikasi, mird kVt-soat?

2026-yil may oyida bo‘lib o‘tgan “Uzbekistan Energy Week” tadbirida quyosh va shamol elektr
stansiyalarining jamlangan quvvati 5,5 GVt dan oshgani, gidroenergetika bilan birgalikda esa toza
energiyaning umumiy energiya balansidagi ulushi taxminan 30 foizga yetgani ma’lum qilindi [21].
Energetika vazirligi ma’lumotlariga ko‘ra, 2026-yil iyun holatiga qayta tiklanuvchi va boshqga yashil energiya
manbalarining o‘rnatilgan quvvati 8 GVt ni tashkil etgan (shundan 5,6 GVt — quyosh va shamol, 2,4 GVt —
gidroenergetika), 2025-yil yakunlari bo'yicha esa quyosh va shamol stansiyalari 10,4 milliard kVt-soat elektr
energiyasi ishlab chigargan [22]. Alohida sanoat ma’lumotlariga ko‘ra, 2025-yil oktabr holatiga o‘rnatilgan
shamol va quyosh quvvati taxminan 20 GVt umumiy quvvatning 4,7 GVt ini tashkil etgan bo'lib, davlat
2030-yilga kelib gidroenergetikani ham qo‘shgan holda 27 GVt qayta tiklanuvchi quvvatga erishish va elektr
energiyasi ishlab chiqarishning 40 foizini gqayta tiklanuvchi manbalar hisobiga ta’minlashga intilgan [23];
KPMG sohaviy sharhi esa 2030-yil uchun yanada yuqori — milliy energiya balansining 54 foizi va 27 GVt
o‘rnatilgan quvvat — magqsadini keltiradi [24]. 2026-yil may oyida €’lon gilingan yangilangan maqgsadga ko‘ra
esa, 2030-yilga borib “yashil” energiyaning umumiy ishlab chigarishdagi ulushini 50 foizdan oshirish ko‘zda
tutiimoqgda [21]. O‘rnatilgan quvvatning manbalar bo‘yicha tarkibi 3-rasmda, asosiy rasmiy ko‘rsatkichlar esa
2-jadvalda umumlashtirilgan (3-rasm; 2-jadval).

mmm Quyosh va shamol — 5,6 GVt
mmm Gidroenergetika — 2,4 GVt
ImE An'anaviy va boshga — 17,8 GVt

3-rasm. O‘zbekistonda o‘rnatilgan elektr quvvatining tarkibi (2026-yil boshi holatiga), GVt*

Manba: [3, 20] asosida muallif tomonidan tuzilgan; 2026-yil — rejalashtirilgan ko‘rsatkich.
Manba: [20, 22] asosida muallif tomonidan tuzilgan.
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2-jadval. O‘zbekiston elektroenergetikasi va qayta tiklanuvchi energetikasining asosiy rasmiy ko‘rsatkichlari®

Ko‘rsatkich Qiymati Davri/holati Manba
Umumiy o‘rnatilgan quvvat 25,8 GVt 2026-yil fevral [20]
Quyosh, shamol va gidroenergetika quvvati 8 GVt (31%) 2026-yil fevral [20]
Quyosh va shamol quvvati 5,6 GVt 2026-yil iyun [22]
Elektr energiyasi ishlab chigarish 85 mird kVt-soat 2025-yil [3]
Ishlab chigarish reiadfs(l)éz)ozo-yllga nisbatan 90 mird kVt-soat 2026-yil (reja) [20]

(o]
Quyosh va shamo! sta.nS|.yaIar|n|ng ishlab 10,4 mird KVt-soat 2025-yil [22]
chiqarishi
Energetika sohasiga jami xorijiy ~35 mird dollar so‘'nggi yillar [3, 21]

investitsiyalar (butun soha)

“Yashil” energetika loyihalariga xorijiy
investitsiyalar

2025-yil yanvar—

4,7 mird dollar
noyabr

(3]

O‘zgaruvchan qayta tiklanuvchi manbalardan ishlab chigarishning nisbiy o'sishi aynigsa jadal kechmoqda.
Sanoat tahlillarida keltirilgan Energetika vazirligi ma’lumotlariga ko‘ra, 2025-yil yanvar—oktabr oylarida quyosh
va shamol elektr stansiyalari 9 000 gigavatt-soatdan (GVt-soat) ortiq elekir energiyasi ishlab chigargan — bu
2023-yilga nisbatan taxminan o‘n to‘rt barobar ko‘p bo‘lib, quyosh va shamol energetikasi gisga davr ichida
ahamiyatsiz manbadan umumiy elektr energiyasi ishlab chigarishning 10 foizidan ortig‘ini ta’minlovchi manbaga
aylanganini anglatadi [25].

2026-yil uchun tasdiglangan rasmiy rejaga ko‘ra, O‘zbekiston jami 6 770 megavatt (MVt) yangi quvvatni
ishga tushirishni ko‘zlamogda: shundan 2 800 MVt — quyosh, 470 MVt — shamol va 68 MVt — gidroenergetika
quvvatlari, 884 MVt — akkumulyator energiyani saglash tizimlari hamda 2 500 MVt — yangi issiqlik quvvati
(4-rasm) [20]. Ushbu reja o'sib borayotgan talabni gondirish uchun gayta tiklanuvchi energetika kengayishi
bilan bir qatorda moslashuvchan va an’anaviy ishlab chigarishga investitsiya kiritish davom etayotganini aks
ettiradi (4-rasm).

Quyosh 2 800
Issiqglik

Akkumulyator (AESS)

Shamol

Gidroenergetika M 68 Jami: 6 770 MVt

0 500 1000 1500 2000 2500 3000
MVt

4-rasm. 2026-yilda ishga tushirilishi rejalashtirilgan yangi quvvatlarning tarkibi, MVt¢

O'zbekistonning “yashil” kapital bozorlariga eng ko‘zga ko‘ringan kirishi 2023-yil oktabr oyida yuz berdi.
Hukumat London fond birjasida ikki turdagi obligatsiyalarni joylashtirdi: milliy valyutada 4,25 trillion so‘'m

5 Manba: rasmiy manbalar [3, 20—-22] asosida muallif tomonidan tuzilgan.
6 Manba: [20] asosida muallif tomonidan tuzilgan.
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migdoridagi ilk suveren “yashil” obligatsiyalar hamda ulardan alohida ravishda 660 million AQSh dollari
miqdoridagi xalgaro obligatsiyalar [26]. Bunda “yashil” magomga ega bo‘lgan transh — milliy valyutadagi 4,25
trillion so‘mlik obligatsiyalardir; 660 million AQSh dollarlik transh esa rasmiy xabarlarda “yashil” obligatsiya
sifatida tavsiflanmagan bo'lib, alohida xalgaro obligatsiya sifatida joylashtiriigan [26]. Birlashgan Millatlar
Tashkiloti Taraqgiyot dasturining (UNDP) rasmiy ma’lumotiga ko‘ra, so‘mda denominatsiya gilingan ushbu
obligatsiyalar Mustaqil Davlatlar Hamdo‘stligi mamlakatlari orasida milliy valyutada chiqarilgan birinchi suveren
“yashil” obligatsiyalar hisoblanadi [26]. Igtisodiyot va moliya vazirligining tagsimot va ta’sir bo‘yicha rasmiy
hisobotiga ko‘ra, “yashil” transhdan tushgan mablag‘lar xalgaro “yashil” standartlarga muvofiq tanlangan
ekologik loyihalarni — jumladan, suv tejovchi texnologiyalarni joriy etish, temir yo'l va metro transportini
kengaytirish, aholi punktlarini sanitariya jihatidan obodonlashtirish hamda ihota o‘rmonlarini barpo etishni
moliyalashtirishga yo‘naltirilgan [26, 27]. Ushbu instrument “O‘zbekiston — 2030” strategiyasi [18] va “yashil”
igtisodiyotga o'tish islohotlari bilan uzviy bog‘liq holda, Vazirlar Mahkamasining 2023-yil 25-oktabrdagi 561-
son qarori bilan tasdiglangan milliy “yashil” taksonomiya qabul qilinishi bilan bir davrda amalga oshirildi [28].
Taksonomiya ichki bozordagi “yashil” obligatsiyalar va boshqga bargaror moliyaviy instrumentlar uchun tartibga
solish-tasniflash asosini tashkil etadi.

Shunga garamay, O‘zbekistonning gayta tiklanuvchi energetika sohasiga yo‘naltiriigan “yashil”
investitsiyalarning katta qismi davlat kapital bozorlari orgali emas, balki rivojlanish moliyasi institutlari (RMI)
va xususiy investorlarning loyiha darajasidagi moliyalashtiruvi orqali kirib kelmoqda. Yevropa tiklanish va
taraqqiyot banki (YTTB) sohaning eng faol institutsional moliyalashtiruvchisi bo‘lib golmogda: bank so‘nggi yirik
majburiyatlarigacha allagachon 1,65 GVt shamol va 1,4 GVt quyosh fotoelektrik quvvatlarini moliyalashtirgan
[29]. 2025-yil oktabr oyida YTTB Saudiya Arabistonining ACWA Power kompaniyasi tomonidan yaponiyalik
hamkor investorlar — Sumitomo Corporation, Shikoku Electric Power Company va Chubu Electric Power
Company — bilan hamkorlikda ishlab chigilayotgan 1 GVt quyosh va 1 336 megavatt-soatlik akkumulyator
energiyani saglash portfeli uchun 142 million AQSh dollarlik moliyalashtirish paketini tasdigladi; qo‘shimcha
hammoliyalashtirish Yaponiya xalqaro hamkorlik banki, Osiyo taraqqiyot banki va Islom taraqgiyot banki
tomonidan kutilmoqda [29].

Xalgaro moliya korporatsiyasi (IFC) ham markaziy rol o‘'ynagan. 2024-yil oktabr oyida IFC ACWA Power
kompaniyasiga 1 GVt quyosh elektr stansiyasi, 668 MVt-soat akkumulyator energiyani saqglash tizimi va
taxminan 500 kilometrlik yuqgori kuchlanishli uzatish liniyalari qurilishini qo‘llab-quvvatlash uchun 240 million
AQSh dollarlik islom moliyasi tamoyillariga asoslangan “equity bridge loan” (kapital “ko‘prik” krediti) ajratdi [30].
“Equity bridge loan” — loyihaviy moliyalashtirishda keng qo‘llaniladigan vosita bo‘lib, u loyiha homiysi (sponsori)
loyiha kompaniyasiga kiritishi shart bo‘lgan o'z kapitali hissasini muayyan muddat davomida vagtincha
moliyalashtirish uchun beriladi: qurilish davrida homiyning kapital majburiyatini kredit qoplab turadi, belgilangan
muddat yakunida esa homiy o‘z kapitalini hagiqatda kiritishi hisobidan kredit to‘liq so‘ndiriladi. Bu homiyga
kapitalni bosqgichma-bosqich safarbar etish va mablag‘larini qurilish davrida samaraliroq tagsimlash imkonini
beradi; shu ma’noda ushbu kredit xususiy kapitalni almashtirmaydi, balki uning kiritilishini vaqt jihatidan “ko‘prik”
sifatida bog‘lab beradi va shu orgali go‘'shimcha xususiy kapitalning jalb etilishiga ko‘maklashadi [30]. Bundan
oldingi YTTB moliyalashtiruvi — 229,4 million AQSh dollarigacha bo‘lgan paket — ACWA Power tomonidan
Toshkent viloyatida ishlab chigilgan alohida 200 MVt quyosh va 500 MVt-soat energiyani saglash loyihasini
go‘llab-quvvatlagan bo'lib, u aralash A-kredit va B-kredit tuzilmasi orgali, DEG, Proparco, KfW IPEX-Bank va
Standard Chartered kabi tijorat hammoliyalashtiruvchilari ishtirokida amalga oshirilgan [31].

ACWA Power kompaniyasidan tashqari, O‘zbekiston bozoriga bir gqator boshga xalqaro loyiha ishlab
chiqgaruvchilari ham kirib kelgan. BAAning Masdar kompaniyasi 2019-yildan buyon mamlakatda faoliyat yuritib,
O‘zbekistonning birinchi muvaffaqiyatli moliyalashtiriigan mustaqil quyosh energetikasi loyihasi — 2021-
yildan ishlab turgan 100 MVt quvvatli “Nur Navoiy” stansiyasini amalga oshirgan; 2023-yil dekabr oyida esa
kompaniyaning jami 1,4 GVt quvvatga ega toza energiya loyihalari — 500 MVt quvvatli Zarafshon shamol
elektr stansiyasi hamda Jizzax, Samargand va Sherobod hududlaridagi uchta quyosh loyihasi — milliy elektr
tarmog‘iga ulangan [32]. Shu bilan birga, Masdar 2 GVt quvvatli go‘'shimcha shamol loyihasini rivojlantirish va
mavjud beshta loyihada jami 1 150 MVt-soat hajmdagi akkumulyator energiyani saqglash tizimlarini joriy etish
bo‘yicha bitim imzolagan bo'lib, kompaniyaning O‘zbekistondagi jami investitsiyalari gariyb 4 milliard AQSh
dollarini tashkil etadi [32]. Fransiyaning Voltalia kompaniyasi 2025-yil mart oyida Buxoro viloyatidagi 526 MVt
quvvatli “Artemisya” gibrid quyosh-shamol-saqlash loyihasi (126 MVt quyosh, 300 MVt shamol va 100 MVt /
200 MVt-soat akkumulyator) uchun 25 vyillik elektr energiyasini xarid qilish shartnomasini imzolagan; loyiha
qurilishi 2026-yilda boshlanishi kutilmogda [33]. Jahon banki guruhining “Scaling Solar” dasturi va YTTB qo'llab-
quvvatlagan ilgari o‘tkazilgan tenderlar Vestas, General Electric, Eni, Total Eren va Marubeni kabi ko‘plab
xalqaro ishtirokchilarni jalb etgan [2]. Bu 2019-yildan buyon yirik migyosli ragobatli tanlovlar boshlanganidan
beri sohaga xalqaro kapital gizigishining kengligini aks ettiradi. Sohadagi yirik “yashil” moliyalashtirish bitimlari
3-jadvalda umumlashtirilgan (3-jadval).

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




2026-yil, avgust. 8-son, |-gism YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT fi\l/i'

3-jadval. O‘zbekiston gayta tiklanuvchi energetikasidagi yirik “yashil” moliyalashtirish bitimlari (2023-2025)”

- Instrument / . . B
Yili moliyalashtiruvchi Hajmi Loyiha / yo‘nalish Manba

Suveren “yashil” obligatsiya Milliy “yashil” standartlarga muvofiq

2023 (London fond birjasi) 4,25 trin so'm tanlangan ekologik loyihalar 26, 27]
e 1,4 GVt tarmoqqga ulangan (Zarafshon
2023 Masdar (BAA) — to'g'ridan jami =4 mird dollar shamol + 3 quyosh loyihasi); 2 GVt [32]

to'g'ri investitsiyalar shamol bitimi: 1 150 MVt-soat AESS

YTTB — A/B kredit (DEG,

229,4 min ACWA Power: Toshkent, 200 MVt
2024 Proparco, KfW IPEX-Bank, ’ e [31]
Standard Chartered bilan) dollargacha quyosh + 500 MVt-soat AESS
IFC — islom moliyasi asosidagi ACWA Power: 1 GVt quyosh + 668
2024 . - » 240 min dollar MVt-soat AESS + =500 km uzatish [30]
equity bridge loan L :
liniyalari
Voltalia — elektr eneraivasini “Artemisya” gibrid loyihasi: 126 MVt
2025 | o nnomag (y25 Iy | 526 MVt (quvvat) quyosh + 300 MVt shamol + 100 [33]
q y MV/200 MVt-soat AESS
YTTB (JBIC, OTB va ACWA Power (Sumitomo, Shikoku,
2025 IsDB hammoliyalashtiruvi 142 min dollar Chubu bilan): 1 GVt quyosh + 1 336 [29]
kutiimogda) MVt-soat AESS

Avvalo ta’kidlash lozimki, ushbu bo‘limdagi baholash 2-bo‘limda tavsiflangan giyosiy-tavsifiy metodologiya
doirasida amalga oshiriladi: u sabab-ogibat ta’sirini ekonometrik jihatdan isbotlashga da’vo gilmaydi, balki
investitsiya ogimlari bilan quvvat va ishlab chigarish dinamikasi o‘rtasidagi bog‘liglikni xalgaro empirik xulosalar
bilan qiyoslagan holda tahlil giladi.

Yugorida ko'rib chigilgan dalillar O‘zbekiston energetika sohasiga kirib kelayotgan “yashil” investitsiyalar
hajmi bilan gayta tiklanuvchi quvvat va ishlab chigarish o‘sish sur’atlari o‘rtasida kuchli bog‘liglik mavjudligini
ko‘rsatadi. Taxminan 2019-yildan buyon RMI tomonidan moliyalashtiriladigan va xususiy moliyalashtiriladigan
gayta tiklanuvchi loyihalarning deyarli bir vaqtda o‘sishi hamda 2023-2025-yillar oralig‘ida quyosh va shamol
energiyasi ishlab chigarishning taxminan o‘n to‘rt barobar oshishi “yashil” moliya qayta tiklanuvchi energetika
rivojini asosan asosiy vositalar shakllanishini moliyalashtirish orgali go‘llab-quvvatlaydi, degan xalgaro empirik
xulosaga mos keladi [7, 8]. Bu aynan YTTB, IFC va xususiy loyiha ishlab chigaruvchilari kapitali O‘zbekistonga
kirib kelgan, quyosh va shamol elektr stansiyalarini, energiyani saglash tizimlarini va tegishli uzatish
infratuzilmasini bevosita moliyalashtirgan kanal hisoblanadi [29, 30, 32].

O‘zbekiston misoli, shuningdek, institutsional va tartibga solish konteksti mazkur bog‘liglikning kuchiga
vositachilik gilishi hagidagi nazariy fikrga ham mos keladi. O‘zbekistonning jadal quvvat o‘sishi asosan hukumat
islohotlari — 2019-yildan buyon raqobatli tenderlar, “Qayta tiklanuvchi energiya manbalaridan foydalanish
to‘g'risida’gi Qonun, milliy “yashil” taksonomiya va davlat-xususiy sheriklik gqonunchiligi — RMI va xususiy
kapitalning yirik hajmda jalb etilishi uchun jozibador tartibga solish muhitini yaratgani tufayli mumkin bo‘lgan. Bu
esa “yashil” moliya moliya bozori rivojlangan va ekologik tartibga solish kuchli bo‘lgan joylarda qayta tiklanuvchi
energetika rivojiga ko‘proq ta’sir ko‘rsatishi haqidagi empirik xulosaga muvofiqgdir [7, 11].

Shu bilan birga, investitsiya bilan samarali energetika rivoji o‘rtasidagi bog‘liglik o‘zaro uyg‘un ravishda
shakllanib bormoqgda. O‘zbekiston energetika sohasi tahlili shuni ko‘rsatadiki, davlat siyosati ishlab chigarish
quvvatlariga investitsiya jalb etishda muvaffaqgiyatga erishgan, uzatish, tagsimlash va tizimni boshqarish
yo‘nalishlarida amalga oshirilayotgan izchil rivojlanish ishlari esa qayta tiklanuvchi energiya ishlab chiqgarish
samaradorligini yanada oshirishga xizmat gilmogda. Sanoat sharhida keltiriigan mahalliy ekspert baholariga
ko‘ra, 2025-yilda shamol va quyosh energiyasidan foydalanish hajmi yanada kengayib, 3 000 GVt-soatdan
ortig go‘shimcha salohiyatni o'zlashtirish imkoniyati mavjudligi gayd etilgan; ta’kidlash joizki, ushbu ko‘rsatkich
rasmiy statistika emas, balki taxminiy ekspert bahosidir [25]. Ushbu topilma adabiyotlarda aniglangan nazariy
kanalga mos keladi: “yashil” investitsiya o‘rnatilgan quvvatni oshiradi, biroq qayta tiklanuvchi energetika
rivojining to‘lig amalga oshishi — foydali, tarmoqgga yetkazib beriladigan ishlab chiqarish sifatida o‘lchanganda
— ishlab chigarish aktivlari bilan bir xil sur’atda har doim ham moliyalashtiriimaydigan uzatish va tarmoq
moslashuvchanligiga qo‘shimcha investitsiyalarga ham bog‘liq [7]. So‘nggi bir gator ACWA Power bitimlariga

7 Manba: rasmiy matbuot xabarlari [26, 27, 29-33] asosida muallif tomonidan tuzilgan.
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kiritiigan akkumulyator energiyani saglash moliyalashtiruvi ushbu cheklovga — qayta tiklanuvchi energiya
manbalarining o‘zgaruvchanligi sharoitida o‘rnatilgan quvvatning foydali ishlab chigarishga samarali aylanishini
yaxshilashga qaratilgan — bevosita bozor va siyosiy javob sifatida talgin qilinishi mumkin.

Umuman olganda, O‘zbekiston tajribasi “yashil” investitsiya shakllanayotgan iqtisodiyotlarda gayta
tiklanuvchi energetika rivojining muhim va asosan samarali omillaridan biri ekanligi hagidagi kengroq empirik
xulosalarga mos keladi [7, 12, 14]. Shu bilan birga, u o‘rnatilgan quvvatning o'sishi tarmoq infratuzilmasiga mos
investitsiyalarsiz avtomatik ravishda yetkazib beriladigan gayta tiklanuvchi elektr energiyasining mutanosib
o'sishiga aylanmasligini ham namoyish etadi.

Tarmoqqga integratsiya va uzatish quvvatlarini o‘rnatilgan quyosh va shamol quvvatlarining jadal o'sishiga
mos ravishda rivojlantirish bo‘yicha izchil ishlar olib borilmogda — bu esa kelgusida gayta tiklanuvchi energiya
ishlab chigarish samaradorligini yanada oshirish imkonini beradi [25];

Igtisodiy va aholi o‘sishi tufayli umumiy elektr energiyasiga bo‘lgan talabning oshib borishi gayta tiklanuvchi
quvvatlarni yanada kengaytirish hamda energiya balansidagi gayta tiklanuvchi manbalar ulushini oshirish
uchun go‘shimcha imkoniyatlar yaratmoqda;

Qayta tiklanuvchi manbalar bilan bir qatorda yangi issiglik quvvatlarining ham rivojlantirilishi (2026-yil
rejasida 2,5 GVt yangi issiglik quvvati nazarda tutilgan [20]) energetik o'tish jarayonida tizim barqarorligini
ta’minlash va energiya xavfsizligini mustahkamlashga xizmat qgilmoqda;

O‘zbekistonda ichki “yashil” investitsiya fondlari va mahalliy “yashil” kapital bozorini shakllantirish
bo‘yicha zarur institutsional asoslar bosgichma-bosgich rivojlantiriimoqda, bu esa xorijiy RMI va loyiha ishlab
chiqgaruvchilari kapitali bilan bir gatorda ichki moliyalashtirish manbalarini ham kengaytirishga xizmat qiladi [34];

Xalgaro giyosiy dalillar shuni ko‘rsatadiki, “yashil” moliyaning gayta tiklanuvchi energetika rivojiga ijobiy
ta’sirini yanada kuchaytirish uchun moliya tizimi va ekologik tartibga solishni izchil takomillashtirish muhim
ahamiyat kasb etadi [7, 12]. Bu O‘zbekiston dasturi kengayib borayotgan sharoitda uning barqaror rivojlanishini
ta’minlash uchun muhim yo‘nalish hisoblanadi.

Yuqoridagi tahlil asosida O‘zbekistonda “yashil” investitsiyaning samarali qayta tiklanuvchi energetika
rivojiga aylanishini kuchaytirishga qaratilgan bir qator siyosiy yo‘nalishlarni ko‘rsatish mumkin. Birinchidan,
uzatish va tarmogni modernizatsiya qgilishga investitsiyalar yangi ishlab chigarish quvvatlaridan keyin emas,
balki ular bilan bir vagtda kengaytirilishi lozim, chunki tarmoq tayyorligidan tezroq o‘sayotgan quvvat kengayishi
bilan bog‘lig cheklanish xavfi allagachon namoyon bo‘lgan. Ikkinchidan, so‘nggi bir gator RMI tomonidan
moliyalashtirilgan bitimlarda allagachon mavjud bo‘lgan akkumulyator energiyani saglash moliyalashtiruvining
kengayishini ishlab chigarish loyihalariga qo‘shimcha emas, balki “yashil” investitsiya strategiyasining asosiy
tarkibiy gismi sifatida ko‘rish lozim [29]. Uchinchidan, 2023-yildagi suveren “yashil” obligatsiya chiqarilishi va milliy
“yashil” taksonomiya asosida ichki “yashil” obligatsiyalar va “yashil” moliya bozorini chuqurlashtirish sohaning
moliyalashtirish bazasini RMI va xorijiy loyiha ishlab chigaruvchilari kapitalidan tashqariga diversifikatsiya
gilishga yordam berishi mumkin — “yashil” obligatsiyalarning gayta tiklanuvchi energiya loyihalari uchun uzoq
muddatli moliyalashtirishni kengaytirishdagi roli xalgaro dalillar bilan ham tasdiglanadi [13, 27, 34]. To‘rtinchidan,
ekologik tartibga solish va moliya bozori rivojlanishini kengroq mustahkamlash “yashil” moliya kuchliroq tartibga
solish va moliyaviy muhitda gayta tiklanuvchi energetika rivojiga ko‘proq ta’sir ko‘rsatishi hagidagi empirik
xulosaga mos keladi [7]. Nihoyat, 2019-yildan buyon turli loyiha ishlab chigaruvchilari va RMllarni jalb etishda
samarali bo‘lgan raqobatli, xalqaro ochiq tenderlar amaliyotini 2030-yilgacha quvvat maqgsadlari yanada oshib
borgan sari davom ettirish magsadga muvofiqgdir.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Ushbu ilmiy tadqigot ishi barqaror “yashil” investitsiyalarning O‘zbekistonda gayta tiklanuvchi energetika
rivojiga go‘shgan hissasini va ular o‘rtasidagi bog'liglikni baholashga garatilgan edi. Ko'rib chiqilgan dalillar
xalgaro qgiyosiy empirik xulosalarga mos keluvchi yaqin, asosan ijobiy bog'liglikni ko‘rsatadi. Suveren “yashil”
obligatsiyalar, YTTB va IFC kabi rivojlanish moliyasi institutlari hamda ACWA Power, Masdar va Voltalia
kabi xususiy loyiha ishlab chiqaruvchilari orqali yo‘naltiriigan “yashil” investitsiyalar O‘zbekistonning quyosh
va shamol quvvatlarining jadal kengayishini moliyalashtirdi: 2023—-2025-yillar oralig‘ida quyosh va shamol
energiyasi ishlab chigarish taxminan o'n to‘rt barobar oshdi, 2025-yilning yanvar—noyabr oylarida esa yoqilg‘i-
energetika kompleksiga kiritilgan xorijiy investitsiyalarning 4,7 milliard AQSh dollari aynan “yashil” energetika
loyihalariga to‘g‘ri keldi.

Shu bilan birga, O‘zbekiston misoli “yashil” investitsiyaning qayta tiklanuvchi energetika rivojidagi samarasi
tarmoq va uzatish quvvatlari kabi qo‘'shimcha omillar bilan yanada mustahkamlanishini ham namoyish etadi.
Qayta tiklanuvchi energiya ishlab chigarish hajmining izchil oshib borishi, shuningdek, yangi issiqlik quvvatlari
bilan birgalikda energetika tizimining rivojlantirilishi O‘zbekistonning energetik o'tish jarayoni bosqgichma-
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bosgich va bargaror davom etayotganini ko‘rsatadi. “Yashil” investitsiyaning ijobiy rolini kelgusida ham saqlab
golish uchun uzatish, energiyani saqglash va tartibga solish taraqqgiyoti mamlakatning 2030-yilgacha bo‘lgan
yuqori gayta tiklanuvchi quvvat magsadlariga hamgadam bo‘lishi zarur. Nihoyat, tadqigotning tavsifiy dizayni
natijalarni sabab-oqibat munosabati sifatida emas, balki kuchli bog'liglik va kuzatilgan hissa sifatida talgin
gilish imkonini beradi; kelgusida uzunroq vaqt gatorlari to‘planishi bilan ushbu bog‘liglikni ekonometrik usullar
yordamida migdoriy baholash istigbolli tadqigot yo‘nalishi hisoblanadi.
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