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Annotatsiya. Ushbu maqolada yashil investitsiyalar samaradorligini baholashda go‘llaniladigan uch asosiy metod —
LCOE, CBA va SDGs indikatorlari — tahlil etildi. Tadqiqot natijalari bu metodlarning igtisodiy, ekologik va ijtimoiy ta’sirlarni
turlicha yoritishini, lekin integratsiyalashgan holda go‘llanganda baholashning eng to‘liq natijalarini berishini ko‘rsatdi.
LCOE energiya tannarxini aniglashda, CBA investitsiya foydasini kompleks baholashda, SDGs esa loyihaning barqgaror
rivojlanishga go‘shgan hissasini o‘lchashda ustunlikka ega. Ushbu yondashuvlarning birgalikda qo'llanishi yashil loyihalar
samaradorligini chuqur va ob’ektiv baholash imkonini beradi.

Kalit so'zlar: yashil investitsiyalar, LCOE, CBA, SDGs, energetika samaradorligi, ijtimoiy-igtisodiy baholash, barqaror
rivojlanish.

Abstract. This article analyzes three key methods used to evaluate the effectiveness of green investments: LCOE, CBA,
and SDGs indicators. The findings demonstrate that although these methods assess economic, environmental, and
social impacts from different perspectives, their integrated application provides the most comprehensive evaluation.
LCOE is effective in determining energy production costs, CBA offers a holistic assessment of economic and ecological
benefits, while SDGs indicators measure a project’s contribution to sustainable development. The integrated use of these
approaches enables a deeper and more objective evaluation of green investment performance.

Key words: green investments, LCOE, CBA, SDGs, energy efficiency, socio-economic assessment, sustainable
development.

AHHOTaUVs. B gaHHOW cTaTbe aHanu3upyTcst TP OCHOBHbBIX METOAA OLIEHKN 3(PEKTUBHOCTU «3EMEHBIX» MHBECTULNIA:
LCOE, CBA u nokasatenu LIYP. Pesynbratbl uccrnegoBaHusi mokasanu, YTO 3TM MeToAbl MO-pasHOMY OXBaTbiBaloT
3KOHOMMYECKME, SKOMNOrMYECKMEe 1 coumarbHble BO3OENCTBUS, HO MPU KOMMSIEKCHOM MCMONb30BaHUM AalT Hanbonee
nonHyt oueHky. MNpeumywiectso LCOE 3akmovaeTcs B onpegeneHun ctoumoctn aHepruv, CBA — B KOMMIEKCHOW
OLEHKE MHBECTULMOHHOW Bbirogbl, a SDG — B M3MepeHun BKknaga npoekTa B ycTonumBoe passutme. CoBMECTHOe
NCMONb30BaHUe 3TMX MOAXO0L0B NMO3BONAET MPOBOAWTD TLUATENBHYI0 U 0OBEKTUBHYHO OLEHKY 3(EKTUBHOCTU «3EMEHBIXY
NPOEKTOB.

KntoueBble crioBa: 3enéHble uHBectuumn, LCOE, CBA, LYP, aHeproadhdeKkTMBHOCTb, CouManbHO-aKOHOMUYeCKast
OLEeHKa, YCTONYMBOE pasBuUTHE.

KIRISH

So‘nggi vyillarda global igtisodiyotda bargaror rivojlanish tamoyillari, past uglerodli transformatsiya va
ekologik xavfsizlik masalalarining keskin kun tartibiga chigishi yashil investitsiyalarning ahamiyatini yanada
oshirdi. BMTning Barqaror rivojlanish magsadlari (SDGs), Parij bitimi va Parijdan keyingi davr uchun gabul
gilingan iglim kelishuvlari dunyo davlatlarini energetika, sanoat, transport va infratuzilma tarmogqlarini uglerod
izini kamaytirish orqgali modernizatsiya qgilishga majbur gilmogda. Ushbu jarayonda yashil investitsiyalarni
moliyalashtirish va ularning iqtisodiy, ekologik hamda ijtimoiy samaradorligini aniglash ustuvor vazifaga
aylandi. Yashil investitsiyalarning natijadorligini baholash esa global energetika o‘zgarishlari fonida aynigsa
muhim bo‘lib, ular davlat siyosati, xususiy sektor garorlari, xalgaro moliyaviy hamkorlik va kapital bozorlarining
rivojlanish strategiyasiga bevosita ta’sir giladi.
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Shu nuqtai nazardan, yashil investitsiyalarning samaradorligini baholashga doir konseptual va metodologik
yondashuvlar shakllangan bo'lib, ular orasida eng ko‘p qo‘llaniladigan metodlardan Levelized Cost of Energy
(LCOE), Cost-Benefit Analysis (CBA) va SDGs indikatorlari tizimi alohida ahamiyat kasb etadi. LCOE qayta
tiklanuvchi energiya manbalari ishlab chigarish tannarxini aniq solishtirish imkonini beruvchi iqtisodiy vosita
sifatida energetika siyosatining asosiy mezonlaridan biridir. Aynigsa, quyosh va shamol energetikasida
investitsiya samaradorligini aniglashda LCOE ko‘rsatkichining pastligi ragobatbardoshlikni oshiruvchi strategik
ustunlik hisoblanadi. CBA usuli esa investitsiyaning igtisodiy samaradorligini keng gamrovda baholaydi:
ekotizimlarga ta’sir, atrof-muhitga zarar kamayishi, sog'ligni saqlash xarajatlarining qisqarishi, energiya
xavfsizligi va ijtimoiy foydalarni gamrab oluvchi integratsiyalashgan yondashuvni taklif etadi. Bu usul yashil
loyihalarning ham igtisodiy, ham ijtimoiy foydasini aniglashda muhim hisoblanadi.

SDGs indikatorlari esa yashil investitsiyalarni global bargarorlik me’zonlari bilan uyg‘unlashtiradi. Xususan,
SDG 7 (Arzon va toza energiya), SDG 9 (Sanoat, innovatsiya va infratuzilma), SDG 13 (lglim o‘zgarishiga qarshi
choralar) hamda SDG 12 (Mas’uliyatli iste’mol va ishlab chigarish) kabi magsadlar orqali yashil loyihalarning
ijtimoiy, ekologik va iqtisodiy natijalari o‘lchanadi. Bu yondashuv investitsiya samaradorligini fagat moliyaviy
nuqtai nazardan emas, balki keng ijtimoiy barqarorlik mezonlari asosida ko‘rib chigishga imkon beradi.

Amaliyotda turli davlatlar LCOE, CBA va SDGs indikatorlarini qo‘llash orqgali energiya loyihalarini qgiyosiy
baholash, past uglerodli texnologiyalarning tanlov mezonlarini aniglash, investitsion qarorlarni optimallashtirish
va barqaror igtisodiy o‘sishga erishish jarayonlarini boshqgarib bormoqda. Rivojlangan davlatlarda bu metodlar
gamrov darajasi yuqori bo‘lsa, rivojlanayotgan mamlakatlarda, jumladan O‘zbekistonda, ulardan foydalanish
hali tolig shakllanmagan bo'lib, metodik yondashuvlarni mahalliylashtirish va innovatsion baholash usullarini
joriy etish zarurati mavjud.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Yashil investitsiyalar samaradorligini baholash metodlari bo‘yicha olib borilgan tadgiqotlar global migyosda
jadal rivojlanib, konseptual yondashuvlar tobora takomillashib bormoqgda. Xorijiy tadgiqotchilar tomonidan
taklif etilgan yondashuvlarda, avvalo, energiya ishlab chigarishning to‘liq tannarxini aks ettiruvchi Levelized
Cost of Energy (LCOE) o‘Ilchovi yetakchi rol o‘ynaydi. IEA ekspertlari LCOE usulining asosiy ustunligi sifatida
investitsiyaning butun umr davridagi xarajatlarni bir giymatga keltirish orqgali turli energiya texnologiyalarini
solishtirish imkonini berishini ta’kidlashadi [1]. Breyer va boshqalar quyosh va shamol energetikasida LCOE
ko‘rsatkichining jadal pasayishi yashil texnologiyalar raqobatbardoshligini keskin oshirayotganini empirik
ma’lumotlar bilan asoslaydi [2]. Lazardning global tahlillari esa LCOE metodining energetika siyosatida
garor gabul qilishning asosiy vositasiga aylanganini, chunki u investitsiya samaradorligi, kapital xarajatlar
va ekspluatatsiya xarajatlarini kompleks baholashga imkon berishini ko‘rsatadi [3]. Sovacool va Geels esa
LCOE usulining afzalliklari bilan bir gatorda ekologik va ijtimoiy omillarni to‘liq aks ettirmasligini, shu sababli uni
kengaytirilgan baholash metodlari bilan birgalikda go‘llash zarurligini ta’kidlaydi [4].

MDH olimlarining izlanishlari LCOE va CBA metodlarini mahalliy energetika sharoitlariga moslashtirishga
garatilgan bo‘lib, ular, asosan, qayta tiklanuvchi energiya loyihalarining igtisodiy samaradorligini aniglashga
yo‘naltiriigan. Masalan, Rossiya tadgiqotchilari — BoHgapeHko va CmetaHuH — quyosh energetikasi bo‘yicha
LCOE tahlilini amalga oshirib, kapital xarajatlar, amortizatsiya va ekspluatatsiya xarajatlarining mintaqaviy
farglarini yoritadi [5]. Qozog‘iston olimlari gayta tiklanuvchi energiya investitsiyalarini baholashda CBA metodidan
keng foydalanib, ijtimoiy va ekologik manfaatlarni kiritish natijalar anigligini oshirishini ta’kidlaydi [6]. Ozarbayjon
olimlarining ishlari shamol energetikasida LCOE va energetik xavfsizlik indikatorlari o‘rtasidagi bog'liglikni
ochib beradi [7]. Belarus igtisodchilari esa SDGs indikatorlaridan foydalanish orqali yashil investitsiyalarning
ijtimoiy ta’sirini baholash mexanizmlarini ishlab chiggan bo'lib, ular igtisodiy natijalar bilan bir gatorda ekologik
samaradorlikni ham integratsiyalash zarurligini ko‘rsatadi [8].

Mahalliy adabiyotlarda yashil investitsiyalarni baholash masalalari asta-sekin takomillashib borayotgan
bo‘lib, O‘zbekiston olimlari energiya loyihalarini iqtisodiy va ekologik samaradorlik nuqtai nazaridan tahlil
gilishning zarurligiga e’tibor garatmoqgda. Yo‘ldoshev tomonidan olib borilgan tadgiqotlarda gayta tiklanuvchi
energiya loyihalarini LCOE asosida baholash, loyiha tannarxidagi o‘’zgaruvchan energiya resurslari narxining
ta’sirini aniglash hamda investitsion xavflarni kamaytirish bo‘yicha metodik yondashuvlar ishlab chigilgan [9].
Karimova esa yashil loyihalarni baholashda CBA va SDGs indikatorlaridan kompleks foydalanish zarurligini
ta’kidlab, ekologik ta’sir, energiya tejamkorlik va ijtimoiy barqarorlik natijalarini milliy baholash mezonlariga
integratsiya qilish bo‘yicha tavsiyalar beradi [10].

Umuman olganda, adabiyotlar sharhi shuni ko‘rsatadiki, yashil investitsiyalar samaradorligini baholashda
LCOE iqgtisodiy tannarxni aniglashda, CBA iqtisodiy-ijtimoiy foydani aniglashda, SDGs esa barqaror rivojlanish
mezonlarini baholashda muhim metod sifatida shakllangan. Turli mamlakatlar tajribasi ushbu metodlarni
integratsiyalash yaxlit va ishonchli baholash natijalarini ta’'minlashini ko‘rsatmoqda.
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TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqgiqotda yashil investitsiyalar samaradorligini baholashda uchta asosiy metod — LCOE, CBA va SDGs
indikatorlari go‘llanildi. LCOE usuli orqali gayta tiklanuvchi energiya loyihalarining tannarxi kapital xarajatlar,
ekspluatatsiya xarajatlari va energiya ishlab chiqarish hajmi asosida hisoblandi. CBA usuli yordamida
investitsiyaning igtisodiy, ekologik va ijtimoiy foydalari umumlashtirildi. SDGs indikatorlari orgali esa yashil
investitsiyalarning bargaror rivojlanish magsadlariga qo‘shgan hissasi baholandi.

Tadqgiqotda qiyosiy va mantigiy tahlil usullari qo‘llanilib, metodlarning afzalliklari, cheklovlari va turli
davlatlar amaliyotidagi qo‘llanish darajasi solishtirildi. Empirik ma’lumotlar IEA, World Bank, UNDP, OECD
hamda mahalliy statistika manbalaridan olindi. Ushbu metodologiya yashil investitsiyalarning iqtisodiy, ekologik
va ijtimoiy samaradorligini kompleks baholash imkonini berdi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Yashil investitsiyalar samaradorligini baholash bo‘yicha qo‘llaniladigan metodlar — LCOE, CBA va SDGs
indikatorlari — o'z mazmuni, o‘lchov sohasi va amaliy natijalari bilan bir-biridan farglanadi. Ularning taqqoslovchi
o‘rganilishi yashil investitsiyalarning nafagat igtisodiy, balki ekologik va ijtimoiy ta’sirlarini to‘liq tahlil qgilishga
yordam beradi. Quyidagi jadval ushbu metodlarning asosiy jihatlari bo‘yicha tizimli tagqoslovni aks ettiradi.

1-jadval. Yashil investitsiyalar samaradorligini baholashda LCOE, CBA va SDGs metodlarining taqqoslovchi tahlili

Mezonlar / Metodlar SIS (EATR EC KRS cha (Cost—Penefnt SDGs indikatorlari
Energy) Analysis)
- o L . L Barqaror rivojlanish
Asosiy magsad Energlygplng to'liq Igtisodiy, gko!oglk va ijtimoiy magsadlariga qo'shgan
tannarxini baholash foydalarni aniglash . -
hissani olchash
Qamrov sohasi Energiyaning barcha turlari | Barcha investitsiya loyihalari | Milliy va global barqarorlik

Xarajatlar + ishlab

Hisoblash jihati chiqarish hajmi

Foyda—xarajatlar solishtiriladi | 17 SDG indikatorlari

Kapital va ekspluatatsiya Ekologik zarar, ijtimoiy ta’sir, | Energiya, iglim, infratuzilma,

Kiritiladigan omillar xarajatlari, texnik umr igtisodiy foyda iste’'mol

Pul giymatidagi umumiy

Natijaning ko'rinishi USD/kWh ko‘rinishida SDG bo‘yicha ball/reyting

foyda
I Aniqligi yuqori, Kompleks yondashuv, keng | Global standartlarga mos,

Afzalliklari : T . ;

texnologiyalarni solishtiradi | gamrovli strategik mezon

. ljtimoiy foydani aks Murakkab hisob-kitob, Moliyaviy giymatga

Cheklovlari . . . - -

ettirmaydi subyektiv baholar aylantirish giyin

- - . . . Infratuzilma va ekologiya . . .

Qo'llanish darajasi Energetika siyosatida keng loyihalarida Bargarorlik strategiyalarida
Rivojlanayotgan Eng magbul energiya Cheklangan resurslarda SDG bilan mos loyihalarni
mamlakatlar uchun o : . o

texnologiyasini tanlash optimal investitsiya tanlash

ahamiyati
Manba: IEA (2022), World Bank (2023), UNDP (2023) asosida muallif tomonidan tuzilgan

Jadvaldan ko'rinib turibdiki, LCOE usuli investitsiya samaradorligini aniglashda eng aniq va eng ko‘p
go'‘llaniladigan igtisodiy ko‘rsatkichlardan biridir. Aynigsa, gayta tiklanuvchi energiya texnologiyalarida (quyosh,
shamol, biogaz) LCOE giymatining yildan-yilga pasayishi ushbu texnologiyalarning an’anaviy yoqilg‘iga
nisbatan ragobatbardoshligini oshirmoqda. Masalan, global tahlillar ko‘ra, 2010-2023 yillar davomida quyosh
energetikasining LCOE indekslari 80-85 foizga, shamol energetikasi tannarxi 40-50 foizga kamaygan. Bu
esa investitsiya qarorlarida LCOE metodining strategik ahamiyatini yagqol ko‘rsatadi. Biroq, LCOE energiya
tannarxiga qaratilgani sababli, u loyihalarning ekologik yoki ijtimoiy natijalarini hisobga olmaydi — bu uning eng
asosiy cheklovidir.

CBA (Cost—Benefit Analysis) esa LCOEga nisbatan ancha keng gamrovli bo'lib, investitsiyaning igtisodiy,
ekologik va ijtimoiy foydalarini birgalikda hisoblaydi. CBA usuli orqgali nafagat to‘g‘ridan-to‘g‘ri moliyaviy
ko‘rsatkichlar, balki aholi salomatligining yaxshilanishi, havo ifloslanishining kamayishi, energiya xavfsizligining
oshishi, uglerod emissiyasining gisqarishi kabi ko‘plab omillardagi foydalar pul birliklariga aylantiriladi.
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Shu boisdan, CBA ko‘pincha vyirik infratuzilma, energetika, ekologik va transport loyihalarida eng magbul
variantni aniglashda qgo‘llaniladi. Biroq, ushbu usulning murakkabligi, ma’lumotlar talabining yuqoriligi va ba’zi
baholashlarning subyektivligi CBA metodining cheklovlari sifatida qayd etiladi.

SDGs indikatorlari metodining afzalligi shundaki, u loyihalarning faqat igtisodiy natijalarini emas, balki
ularning 17 ta global Bargaror rivojlanish magsadlari (energiya, iglim, infratuzilma, ekologiya, sog'liq, ta’lim,
mas’uliyatli ishlab chiqarish) bilan bog‘lig umumiy ta’sirini tahlil qgiladi. Masalan, qayta tiklanuvchi energiya
loyihasi SDG 7 (Arzon va toza energiya), SDG 9 (Innovatsiya va infratuzilma), SDG 13 (Iglim o‘zgarishiga qarshi
choralar) maqgsadlariga bir vaqgtning o‘zida xizmat qilishi mumkin. Bu metod strategik darajadagi baholashni
ta’minlaydi, lekin natijalarni pul ko‘rinishiga bevosita aylantirish giyin.

Jadval tahlili shuni ko‘rsatadiki, ushbu uch metodning har biri ma’lum vazifani bajaradi:

LCOE - energiyaning real tannarxini aniglaydi;

CBA - iqtisodiy, ekologik va ijtimoiy ta’sirlarni aniglaydi;

SDGs - loyihaning bargaror rivojlanishga qo‘shgan strategik hissasini baholaydi.

Shuning uchun ularni integratsiyalashgan tarzda qo‘llash — eng to'liq tahlilni beradi. Rivojlanayotgan
mamlakatlarda, jumladan O‘zbekistonda, ushbu metodlar kombinatsiyasidan foydalanish xususan quyidagi
afzalliklarni yaratadi:

* energiya tannarxini kamaytirish orgali igtisodiy raqobatbardoshlikni oshirish;

» ekologik barqarorlikni ta’minlash orqali sog‘liq va ekologik zararlarni gisqartirish;

» investitsiyalarni SDG magsadlari bilan uyg‘unlashtirish orgali xalgaro moliya manbalarini jalb etish;

* energiya xavfsizligini mustahkamlash va energiya importi yukini kamaytirish.

Demak, LCOE-CBA-SDGs metodlarining uyg‘un qo'llanishi yashil investitsiyalar samaradorligini ko‘p
girrali, chuqur va strategik asoslangan tarzda baholash imkonini beradi. Bu esa barqgaror iqtisodiy o'sishni
ta’minlovchi investitsion siyosatni shakllantirishda muhim vosita sifatida xizmat giladi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Tadgiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, yashil investitsiyalar samaradorligini baholash bo‘yicha qo‘llaniladigan
LCOE, CBA va SDGs indikatorlari investitsiya loyihalarini turli girralarda tahlil qilish imkonini beruvchi o‘zaro
to‘ldiruvchi metodlardir. LCOE energiya tannarxini aniq va solishtiriladigan shaklda ko‘rsatgani uchun qayta
tiklanuvchi energiya texnologiyalarini tanlash jarayonida muhim o‘lchov bo'lib xizmat giladi. CBA metodining
keng gamrovi igtisodiy, ekologik va ijtimoiy ta’sirlarni birgalikda baholashga imkon beradi, bu esa resurslari
chegaralangan davlatlar uchun investitsiya tanlovining eng magbul variantini belgilashda muhim ahamiyat
kasb etadi. SDGs indikatorlari esa loyihalarning bargaror rivojlanish magsadlariga qo‘shgan hissasini kompleks
baholash orqgali strategik rejalashtirishda asosiy vosita vazifasini bajaradi.

Tadgiqot davomida aniglanganidek, ushbu uch metodning alohida qo’llanishi ma’lum natijalarni
bersada, ularning integratsiyalashgan yondashuvi yanada to‘liq va ishonchli baholashni ta’minlaydi. Aynigsa,
rivojlanayotgan mamlakatlar, jumladan O‘zbekiston uchun LCOE-CBA-SDGs kombinatsiyasidan foydalanish
investitsion qarorlar samaradorligini oshirish, ekologik xavfsizlikni mustahkamlash, energiya tannarxini
kamaytirish va xalgaro moliya manbalarini samarali jalb etish imkonini beradi.

Mazkur xulosalardan kelib chigib, quyidagi takliflar ishlab chiqildi:

1. Yashil investitsiyalarni baholashda integratsiyalashgan metodologiyani joriy etish.

LCOE, CBA va SDGs metodlarini birgalikda qo‘llash orqali investitsiyaning iqtisodiy, ekologik va ijtimoiy
samaradorligini kompleks baholash tizimini yaratish zarur.

2. Energiya loyihalarida LCOE hisob-kitoblarini majburiy qilish.

Qayta tiklanuvchi energiya bo'yicha yirik loyihalarda LCOE ko‘rsatkichlarini hisoblashni normativ talab
sifatida belgilash loyihalarning real tannarxini aniq baholash imkonini beradi.

3. CBA metodini milliy sharoitga moslashtirish.

Rivojlanayotgan mamlakatlarda ekologik zararlarni baholash, ijtimoiy foydalarni monetizatsiya qilish va
energiya xavfsizligi kabi komponentlarni milliy kontekstga mos holda qayta ishlab chigish lozim.

4. SDGs indikatorlarini milliy investitsiya strategiyalari bilan uyg‘unlashtirish.

Yashil loyihalarni moliyalashtirishda SDG-7, SDG-9, SDG-12 va SDG-13 indikatorlari asosida baholash
tizimini joriy etish xalgaro moliya manbalarini jalb qilishni osonlashtiradi va investitsiya jozibadorligini oshiradi.

5. Mahalliy ekspertlar salohiyatini oshirish.

Energetika igtisodiyoti, ekologik baholash va bargaror rivojlanish bo‘yicha mutaxassislarni tayyorlash,
xalgaro tajribaga asoslangan malaka oshirish va sertifikatlash dasturlarini kengaytirish zarur.

6. Yashil loyihalar monitoringi va auditini kuchaytirish.

LCOE, CBA va SDGs indikatorlari asosida amalga oshirilayotgan loyihalarni muntazam monitoring qilish,
natijalar asosida strategik qarorlarni qayta ko‘rib borish tizimini yaratish lozim.
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Umuman olganda, LCOE-CBA-SDGs yondashuvlaridan foydalanish yashil investitsiyalarning igtisodiy

samaradorligini oshirish, ekologik bargarorlikni ta’minlash va milliy energiya strategiyalarini takomillashtirish
uchun muhim metodologik asos hisoblanadi. Ushbu metodlar kombinatsiyasi orqali yashil investitsiyalar
nafaqat moliyaviy jihatdan, balki keng ijtimoiy va ekologik mezonlar bo‘yicha ham samarali bo'lishi ta’minlanadi.
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