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YASHIL INVESTITSIYALAR BOZORI 
MEXANIZMINING DASTAKLARI

Ziyodullayeva Gulasal Akmal qizi
O‘zbekiston Milliy universiteti 1-bosqich tayanch doktoranti

Annotatsiya. Ushbu maqola yashil iqtisodiyotni rivojlantirishda yashil investitsiyalash bozorining ahamiyati, mavjud 
yashil investitsiyalash bozorining amal qilish mexanizmini tahlil qilish va baholash hamda uni takomillashtirish chora-
tadbirlarini taklif qilishga bag‘ishlangan. Tadqiqot doirasida yashil investitsiyalash tizimida qo‘llanilayotgan moliyaviy 
instrumentlarning integratsiyalashuvi natijasida yuzaga kelayotgan muammolar aniqlanadi va ushbu muammolarni 
bartaraf etishga qaratilgan amaliy takliflar ishlab chiqiladi.

Kalit soʻzlar: milliy yashil taksonomiya, yashil investitsiyalar, yashil aksiyalar, yashil obligatsiyalar, institutsional integratsiya, 
yashil investitsiyalash bozori.
Abstract. This article is devoted to the importance of the green investment market in the development of the green 
economy, the analysis and assessment of the functioning mechanism of the existing green investment market, and the 
proposal of measures for its improvement. Within the framework of the study, the problems arising from the integration 
of financial instruments used in the green investment system are identified, and practical recommendations aimed at 
eliminating these problems are developed.

Key words: national green taxonomy, green investments, green shares, green bonds, institutional integration, green 
investment market.
Аннотация. Данная статья посвящена значению рынка зелёного инвестирования в развитии зелёной экономики, 
анализу и оценке механизма функционирования существующего рынка зелёного инвестирования, а также 
разработке мер по его совершенствованию. В рамках исследования выявляются проблемы, возникающие 
в результате интеграции финансовых инструментов, применяемых в системе зелёного инвестирования, и 
разрабатываются практические предложения, направленные на устранение этих проблем.

Ключевые слова: национальная зелёная таксономия, зелёные инвестиции, зелёные акции, зелёные облигации, 
институциональная интеграция, рынок зелёного инвестирования.

K I R I S H
So‘nggi yillarda global miqyosda barqaror rivojlanish tamoyillariga asoslangan iqtisodiy siyosat tobora 

muhim ahamiyat kasb etmoqda. Iqlim o‘zgarishi, tabiiy resurslarning cheklanganligi va ekologik muammolarning 
jadallashuvi butun jahon mamlakatlarining yashil iqtisodiyotga o‘tish zaruratiga olib kelmoqda. Ushbu jarayonda 
yashil investitsiyalash bozori muhim moliyaviy instrument sifatida namoyon bo‘lib, ekologik barqaror loyihalarni 
moliyalashtirishda asosiy vositalardan biri hisoblanadi. Yashil investitsiyalash bozorining samarali faoliyat 
yuritishi aniq institutsional tuzilma, moliyaviy instrumentlar va tartibga solish mexanizmlarining mavjudligiga 
bog‘liq. Bozor mexanizmlari moliyaviy instrumentlar, institutsional tuzilmalar, normativ-huquqiy tartibga solish 
va milliy yashil taksonomiya asosida shakllanadi. Xususan, yashil aksiyalar, obligatsiyalar va boshqa turdagi 
innovatsion moliyaviy instrumentlar investitsiya jarayonlarining asosiy vositalari sifatida keng tatbiq etilmoqda. 
Shu bilan birga, ushbu instrumentlarning integratsiyalashuvi, ularning samaradorligini baholash hamda bozor 
ishtirokchilari o‘rtasidagi muvofiqlashtirish mexanizmlarini yanada rivojlantirish yashil investitsiyalash bozorining 
imkoniyatlarini kengaytirish va uning samaradorligini oshirishga xizmat qiladi. 

“Yashil iqtisodiyot”ga o‘tish, uning asosi bo‘lgan qayta tiklanuvchi energiya manbalaridan foydalanish 
ko‘rsatkichlarini keskin oshirish “O‘zbekiston – 2030” strategiyasida belgilangan ustuvor yo‘nalishlardan 
biri hisoblanadi. Mazkur maqsadga erishish, avvalo, qayta tiklanuvchi energiya sohasiga yo‘naltiriladigan 
investitsiya resurslarining hajmi, sifati va barqarorligiga bevosita bog‘liq. Shu jumladan, yashil investitsiyalash 
mexanizmlarini rivojlantirish ushbu jarayonning muhim moliyaviy asosi sifatida namoyon bo‘ladi. Qayta 
tiklanuvchi energiya manbalaridan foydalanish ko‘rsatkichlarini oshirish katta hajmdagi uzoq muddatli kapital 
qo‘yilmalarni talab etadi. Bunday investitsiyalarni an’anaviy moliyalashtirish manbalari hisobidan to‘liq ta’minlash 
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imkoniyati cheklangan bo‘lib, ekologik risklarni hisobga oluvchi yashil investitsiyalash bozori mexanizmlaridan 
foydalanish zaruratini tug‘diradi.

“Yashil iqtisodiyot”ga o‘tish jarayonida yashil investitsiyalash bozori orqali qayta tiklanuvchi energiya 
loyihalarini moliyalashtirish, jumladan, quyosh, shamol va gidroenergetika sohalarida investitsiya faolligini 
oshirish imkoniyati kengayadi. Yashil obligatsiyalar, yashil kreditlar va boshqa moliyaviy instrumentlar ushbu 
sohalarga xususiy va institutsional investorlarni jalb etishda muhim rol o‘ynaydi. Natijada, qayta tiklanuvchi 
energiya manbalaridan foydalanish ko‘rsatkichlarini keskin oshirish uchun zarur bo‘lgan moliyaviy resurslar 
barqaror manbalar orqali shakllantiriladi. Shu bilan birga, yashil investitsiyalash mexanizmlaridan samarali 
foydalanish milliy yashil taksonomiyaning mavjudligi va institutsional muvofiqlashtirish darajasiga ham bog‘liq. 
Qayta tiklanuvchi energiya loyihalarining ESG talablariga muvofiqligi aniq belgilangan taqdirda, investitsiya 
resurslarining maqsadli va samarali yo‘naltirilishi ta’minlanadi. Bu esa “Yashil iqtisodiyot”ga o‘tish jarayonida 
qayta tiklanuvchi energiyadan foydalanish ko‘rsatkichlarini oshirish bilan bir qatorda, investitsiya risklarini 
kamaytirishga ham xizmat qiladi.

M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  S H A R H I
Oxirgi yillarda yashil iqtisodiyotga o‘tish jarayonida yashil investitsiyalar bozorining dolzarbligi nafaqat 

ilmiy va nazariy adabiyotlarda, balki xalqaro iqtisodiy siyosat kun tartibida ham muhim masala sifatida 
namoyon bo‘lmoqda. Zamonaviy yondashuvlarga ko‘ra, yashil investitsiyalar bozori faqat ekologik loyihalarni 
moliyalashtirish vositasi emas, balki iqtisodiy o‘sish, institutsional transformatsiya va innovatsion texnologiyalarni 
rag‘batlantiruvchi kompleks mexanizm sifatida qaralmoqda. Shu jihatdan, yashil investitsiyalar bozori kapital 
oqimlarini ekologik barqaror yo‘nalishlarga safarbar etish orqali iqtisodiyotning past uglerodli modelga o‘tishida 
muhim rol o‘ynaydi.

Xorijiy adabiyotlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, yashil investitsiyalar bozorining samaradorligi davlat siyosati, 
moliyaviy institutlar va institutsional infratuzilma bilan qanchalik integratsiyalashganligiga bevosita bog‘liq. 
Blyth W va Baron R. (2003) tadqiqotida Kyoto protokoli doirasida shakllangan “Green Investment Scheme” 
(GIS) mexanizmi tahlil qilinib, emissiya kvotalari savdosidan tushgan mablag‘larni qayta tiklanuvchi energiya 
va past uglerodli texnologiyalarga yo‘naltirish orqali ekologik modernizatsiyani jadallashtirish mumkinligi 
asoslab berilgan. Mualliflarning fikricha, GIS mexanizmi oddiy moliyaviy instrument emas, balki davlat siyosati, 
ekologik boshqaruv va investitsiya jarayonlarini o‘zaro bog‘lovchi institutsional tizim hisoblanadi. Tadqiqotda 
GIS mexanizmining ikki asosiy yo‘nalishi ajratib ko‘rsatiladi.

• Birinchi yo‘nalish emissiya kvotalarini sotishdan tushgan mablag‘larni qayta tiklanuvchi energiya manbalari 
hamda past uglerodli texnologiyalarga yo‘naltirish orqali iqtisodiyotni ekologik modernizatsiya qilishga qaratilgan. 
• Ikkinchi yo‘nalish esa institutsional salohiyatni rivojlantirish bilan bog‘liq bo‘lib, monitoring tizimlari, milliy 
inventarizatsiya va iqlim siyosatini takomillashtirishni nazarda tutadi. Mazkur yondashuv yashil investitsiyalar 
bozorining amal qilish mexanizmi moliyaviy resurslarni ekologik loyihalarga samarali yo‘naltirish orqali barqaror 
iqtisodiy rivojlanishni ta’minlashini ko‘rsatadi.

Stephany Griffith-Jones (2011) o‘z tadqiqotlarida yashil investitsiyalar bozorining rivojlanishida davlat 
moliyaviy institutlarining ahamiyatini alohida ta’kidlaydi. Muallifning fikricha, yashil investitsiyalar bozori o‘z-
o‘zidan shakllanmaydi va davlatning faol ishtirokini talab etadi. Ayniqsa, milliy rivojlanish banklari hamda 
xalqaro moliyaviy institutlar orqali uzoq muddatli kapitalni jalb qilish yashil iqtisodiyotga o‘tishda muhim omil 
hisoblanadi. Griffith-Jones yashil investitsiyalar mexanizmi davlat siyosati, subsidiyalar va kafolatlar orqali 
xususiy sektorni rag‘batlantirishga asoslanishini qayd etadi.

Corfee-Morlot, Kamal-Chaoui va Donovan (2012) tomonidan OECD uchun tayyorlangan “Towards a Green 
Investment Policy Framework” hisobotida esa yashil investitsiyalar bozorining institutsional va siyosiy asoslari 
keng yoritilgan. Mazkur hisobotda yashil investitsiyalar siyosatini rivojlantirishning beshta asosiy elementi 
ajratib ko‘rsatiladi:

1.	 uzoq muddatli strategik maqsadlarni belgilash va siyosatni uyg‘unlashtirish; 
2.	 investitsion jozibadorlikni oshirish va bozor rag‘batlarini kuchaytirish; 
3.	 yangi yashil texnologiyalarni qo‘llab-quvvatlash uchun maxsus moliyaviy vositalarni joriy etish; 
4.	 institutsional va inson salohiyatini rivojlantirish; 
5.	 yashil biznes va iste’molchilar xulq-atvorini rag‘batlantirish. 
Ushbu yondashuv yashil investitsiyalar bozorining amal qilish mexanizmi iqtisodiy, institutsional va 

innovatsion omillarning o‘zaro uyg‘unligi asosida shakllanishini ko‘rsatadi.
Yashil investitsiyalar bozori mexanizmining moliyaviy dastaklari sifatida yashil obligatsiyalar, yashil aksiyalar, 

yashil kreditlar, yashil investitsiya fondlari hamda ESG tamoyillariga asoslangan investitsiya vositalari muhim 
ahamiyat kasb etadi. Mazkur moliyaviy instrumentlar ekologik barqaror loyihalarni moliyalashtirish jarayonida 
kapital oqimlarini samarali safarbar etish, investitsiyalarni iqtisodiyotning “yashil” tarmoqlariga yo‘naltirish va 
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ekologik risklarni kamaytirish vazifasini bajaradi. Shu jihatdan, yashil investitsiyalar bozori mexanizmi moliyaviy 
resurslarni past uglerodli iqtisodiyotga yo‘naltirish orqali barqaror iqtisodiy rivojlanishni ta’minlashning muhim 
vositalaridan biri hisoblanadi.

G20 Green Finance Study Group (2016) hisobotida ta’kidlanishicha, yashil investitsiyalar bozorining 
samarali faoliyat yuritishi ekologik loyihalarni moliyalashtirishga xizmat qiluvchi moliyaviy dastaklarning 
rivojlanganlik darajasiga bevosita bog‘liqdir. Hisobotga ko‘ra, yashil obligatsiyalar, yashil kreditlar va boshqa 
innovatsion moliyaviy vositalar ekologik loyihalarga kapital oqimini kengaytirish, investitsion risklarni kamaytirish 
hamda iqtisodiyotning past uglerodli rivojlanishini rag‘batlantirish funksiyasini bajaradi. Shu bilan birga, mazkur 
moliyaviy instrumentlar investorlar uchun uzoq muddatli barqaror investitsion muhitni shakllantirishga xizmat 
qiladi.

Taiki Sakata va hammualliflar tomonidan tayyorlangan “Green Finance Handbook” qo‘llanmasida 
ESG (Environmental, Social and Governance) tamoyillari yashil moliya tizimining asosiy institutsional 
mexanizmlaridan biri sifatida talqin etiladi. Mualliflarning fikricha, ESG tamoyillari investitsion qarorlar qabul 
qilish jarayonida kompaniyalar faoliyatining ekologik, ijtimoiy va korporativ boshqaruv samaradorligini kompleks 
baholash imkonini beradi. Natijada, ESG mezonlariga asoslangan investitsiyalar ekologik risklarni kamaytirish, 
investitsion barqarorlikni oshirish hamda uzoq muddatli iqtisodiy samaradorlikni ta’minlash orqali yashil 
iqtisodiyot rivojlanishini rag‘batlantiradi. Qo‘llanmada ta’kidlanishicha, ESG tizimining ekologik (Environmental) 
komponenti qayta tiklanuvchi energiya manbalari, iqlim xavfi, issiqxona gazlari emissiyasi, energiya 
samaradorligi, suv resurslarini boshqarish hamda chiqindilarni qayta ishlash kabi ko‘rsatkichlarni qamrab oladi. 
Ijtimoiy (Social) komponent sog‘liqni saqlash va xavfsizlik, inson huquqlari, mehnat sharoitlari, xodimlar bilan 
munosabatlar hamda ijtimoiy inklyuziya masalalarini o‘z ichiga oladi. Boshqaruv (Governance) komponenti 
esa korporativ etik me’yorlar, boshqaruv tuzilmasi, aksiyadorlar huquqlari, manfaatdor tomonlar bilan aloqalar 
va ijroiya boshqaruvi samaradorligini baholashga xizmat qiladi. Mazkur yondashuv ESG tamoyillarining yashil 
investitsiyalar bozorida risklarni boshqarish, korporativ shaffoflikni oshirish hamda barqaror iqtisodiy rivojlanishni 
ta’minlashdagi institutsional ahamiyatini namoyon etadi.

Yashil moliyalashtirish tizimining eng muhim yo‘nalishlaridan biri milliy yashil iqtisodiyot taksonomiyasi hamda 
yashil moliyaviy instrumentlar o‘rtasidagi institutsional va funksional bog‘liqlikni tahlil qilish bilan chambarchas 
bog‘liqdir. Xalqaro amaliyot shuni ko‘rsatadiki, yashil obligatsiyalar, yashil kreditlar, yashil subsidiyalar hamda 
davlat budjeti xarajatlarini iqlim mezonlari asosida markirovkalash jarayonlarining samaradorligi yagona va 
ilmiy asoslangan taksonomiya tizimining mavjudligiga bevosita bog‘liq hisoblanadi. Shu sababli, milliy yashil 
iqtisodiyot taksonomiyasi ekologik barqaror faoliyat turlarini identifikatsiya qilish, investitsion oqimlarni ustuvor 
“yashil” yo‘nalishlarga yo‘naltirish hamda moliyaviy resurslardan foydalanish samaradorligini oshirishning 
asosiy institutsional mexanizmi sifatida namoyon bo‘ladi.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Ushbu tadqiqotda O‘zbekistonda yashil investitsiyalar bozori mexanizmining institutsional va moliyaviy 

dastaklariga tadqiqot metodologiyasi doirasida kompleks tahlil qilinadi. Tadqiqotning axborot bazasini internet 
tarmog‘idagi ochiq rasmiy statistik ma’lumotlar, normativ-huquqiy hujjatlar, xalqaro moliya institutlari hisobotlari 
hamda ushbu yo‘nalishda olib borilgan ilmiy tadqiqotlar tashkil etadi. Tadqiqot jarayonida yashil investitsiyalar 
bozori mexanizmining shakllanishi, uning institutsional infratuzilmasi hamda moliyaviy dastaklarining iqtisodiy 
tizimdagi funksional ahamiyati nazariy va amaliy jihatdan baholanadi.

Tadqiqot doirasida O‘zbekistonda yashil investitsiyalar bozori mexanizmini rivojlantirish yo‘nalishida amalga 
oshirilayotgan institutsional islohotlar va mavjud moliyaviy instrumentlar hujjatli tahlil usuli asosida o‘rganiladi. 
Xususan, milliy yashil iqtisodiyot taksonomiyasi, yashil obligatsiyalar, yashil kreditlar, yashil investitsiya fondlari, 
davlat budjetini iqlim jihatidan markirovkalash tizimi, ESG tamoyillariga asoslangan investitsiya instrumentlari 
hamda xalqaro moliyalashtirish mexanizmlarining amal qilish xususiyatlari tahlil qilinadi. Shu bilan birga, ushbu 
dastaklarning investitsiya oqimlarini ekologik barqaror faoliyat turlariga yo‘naltirishdagi roli, kapital bozorlaridagi 
samaradorligi va institutsional cheklovlari aniqlanadi hamda mavjud muammolar asosida ilmiy-amaliy tavsiyalar 
ishlab chiqiladi.

Shuningdek, tadqiqotda yashil investitsiyalar bozori mexanizmi dastaklarining xorijiy amaliyoti, ushbu 
yo‘nalishda amalga oshirilgan empirik tadqiqotlar natijalari hamda O‘zbekistondagi mavjud makroiqtisodiy 
va moliyaviy ko‘rsatkichlar asosida deskriptiv va qiyosiy tahlillar amalga oshiriladi. Yashil investitsiyalarni 
moliyalashtirishda davlat siyosati, moliyaviy institutlar, kapital bozori instrumentlari, ESG standartlari va raqamli 
monitoring tizimlarining o‘zaro integratsiyalashuv darajasi alohida ilmiy yondashuv asosida baholanadi.

Olingan empirik va institutsional natijalar asosida O‘zbekiston sharoitiga mos yashil investitsiyalar bozori 
mexanizmining integratsiyalashgan konseptual modeli ishlab chiqiladi. Mazkur model tizimli yondashuv asosida 
milliy yashil iqtisodiyot taksonomiyasi, Milliy yashil investitsiyalar jamg‘armasi hamda raqamli monitoring va 
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verifikatsiya platformasi o‘rtasidagi institutsional va funksional bog‘liqlikni ifodalaydi. Taklif etilayotgan konseptual 
yondashuv yashil investitsiyalar bozorida shaffoflik va hisobdorlikni kuchaytirish, ekologik loyihalarga kapital 
oqimlarini samarali safarbar etish hamda iqtisodiyotning past uglerodli va barqaror rivojlanishini moliyaviy 
jihatdan qo‘llab-quvvatlashga xizmat qiladi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
So‘nggi yillarda O‘zbekistonda yashil moliyalashtirish tizimini shakllantirish hamda iqtisodiyotning past 

uglerodli rivojlanish modeliga o‘tishini ta’minlash maqsadida bir qator institutsional va moliyaviy instrumentlar 
amaliyotga joriy etilmoqda. Xususan, yashil obligatsiyalar, yashil kreditlar hamda iqlimga yo‘naltirilgan davlat 
moliyasi mexanizmlari mamlakatda CO₂ emissiyasini kamaytirish va ekologik barqaror iqtisodiy o‘sishni 
rag‘batlantirishning muhim moliyaviy dastaklari sifatida namoyon bo‘lmoqda. Mazkur instrumentlarning joriy 
etilishi O‘zbekistonning “yashil iqtisodiyotga o‘tish” strategiyasi hamda xalqaro iqlim majburiyatlari bilan bevosita 
bog‘liq. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil 4-oktabrdagi “2019–2030-yillarda O‘zbekiston 
Respublikasining yashil iqtisodiyotga o‘tish strategiyasini tasdiqlash to‘g‘risida”gi qaroriga asosan O‘zbekiston 
Respublikasini “yashil” iqtisodiyotga o‘tishning asosiy vazifalari sifatida quyidagilar keltirilgan:

• davlat investitsiyalari va xarajatlarining ustuvor yo‘nalishlariga ilg‘or xalqaro standartlarga asoslangan 
“yashil” mezonlarni kiritish;

• davlat tomonidan rag‘batlantirish mexanizmlarini, davlat-xususiy sheriklikni rivojlantirish hamda xalqaro 
moliyaviy institutlar bilan hamkorlikni faollashtirish orqali “yashil” iqtisodiyotga o‘tish yo‘nalishlari bo‘yicha 
tajriba-sinov loyihalarini amalga oshirishga ko‘maklashish;

• ta’limga investitsiyalar kiritishni rag‘batlantirish, yetakchi xorijiy ta’lim muassasalari va ilmiy-tadqiqot 
markazlari bilan hamkorlikni rivojlantirish hisobiga “yashil” iqtisodiyotdagi mehnat bozori bilan bog‘liq kadrlarni 
tayyorlash va qayta tayyorlash tizimini rivojlantirish;

• Orolbo‘yidagi ekologik inqirozning salbiy ta’sirini yumshatish choralarini ko‘rish;
• “yashil” iqtisodiyot sohasida, shu jumladan ikki tomonlama va ko‘p tomonlama shartnomalar tuzish orqali 

xalqaro hamkorlikni mustahkamlash.
Ushbu vazifalar iqtisodiyot tarmoqlarida energiya samaradorligini oshirish, qayta tiklanuvchi energiya 

manbalarini keng joriy etish hamda issiqxona gazlari emissiyasini qisqartirish ustuvor strategik yo‘nalish 
sifatida belgilangan. Mazkur strategik yondashuv yashil moliyalashtirish instrumentlarini rivojlantirish uchun 
institutsional asos yaratdi.

Yashil obligatsiyalar ushbu yo‘nalishdagi eng muhim moliyaviy instrumentlardan biri hisoblanadi. 2023-
yilda MDH davlatlari orasida ilk bor O‘zbekiston tomonidan 4,25 trln so‘m miqdoridagi yashil suveren xalqaro 
obligatsiyalar hamda 660 mln AQSh dollari miqdoridagi xalqaro obligatsiyalar London Stock Exchangeda 
joylashtirildi. Mazkur obligatsiyalar orqali jalb qilingan mablag‘larni qayta tiklanuvchi energetika, transport 
infratuzilmasini modernizatsiya qilish, energiya samaradorligini oshirish va ekologik loyihalarni moliyalashtirishga 
yo‘naltirish rejalashtirilgan. Ushbu jarayon mamlakatda CO₂ emissiyasini kamaytirish va “yashil” investitsiyalar 
ulushini oshirishga xizmat qiluvchi muhim moliyaviy mexanizm sifatida baholanadi. Mazkur jarayonning amaliy 
jihatlari xorijiy investitsiyalar tarkibida “yashil” kapital oqimlari ulushining ortib borayotganida ham namoyon 
bo‘lmoqda. Ayniqsa, qayta tiklanuvchi energetika, energiya samaradorligi va ekologik infratuzilma loyihalariga 
yo‘naltirilayotgan investitsiyalar hajmining kengayishi O‘zbekistonning mintaqadagi yashil investitsiyalar 
bozoridagi faolligini kuchaytirayotganini ko‘rsatadi.

1-rasm. O‘zbekiston va ayrim qiyosiy mamlakatlarda yashil va raqamli to‘g‘ridan to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar
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Mazkur diagrammada ayrim mamlakatlar va mintaqalar kesimida to‘g‘ridan-to‘g‘ri xorijiy investitsiyalar 
(FDI) tarkibida “Green FDI” va “Digital FDI” ulushining taqqoslama ko‘rsatkichlari aks ettirilgan. Diagramma 
tahlili shuni ko‘rsatadiki, yashil investitsiyalar ulushi ko‘plab mamlakatlarda raqamli investitsiyalarga nisbatan 
ustunlik qilmoqda, bu esa global investitsiya oqimlarida ekologik barqarorlik tamoyillarining tobora kuchayib 
borayotganligini ifodalaydi.

Xususan, Misr, Laos va O‘zbekiston kabi davlatlarda Green FDI ulushi nisbatan yuqori ko‘rsatkichni 
namoyon etgan. Mazkur holat mamlakatlarda qayta tiklanuvchi energetika, energiya samaradorligi hamda 
ekologik infratuzilma loyihalariga xorijiy kapital oqimlarining ortib borayotganidan dalolat beradi.

Markaziy Osiyo davlatlari kesimida tahlil qilinganda, Qirg‘iziston va O‘zbekiston yashil investitsiyalar ulushi 
bo‘yicha nisbatan yuqori natijalarni qayd etgan bo‘lsa, Qozog‘iston va Turkmanistonda ushbu ko‘rsatkich 
ancha past darajada shakllangan. Mazkur farqlar mamlakatlarning institutsional islohotlari, investitsion muhiti, 
yashil energetika siyosati hamda ekologik loyihalarni moliyalashtirish imkoniyatlari bilan izohlanadi. Mazkur 
tendensiyalar O‘zbekistonda yashil moliyalashtirish instrumentlari, xususan, yashil obligatsiyalar bozorining 
shakllanishi va rivojlanishi bilan ham bevosita bog‘liq. So‘nggi yillarda ekologik barqarorlikka yo‘naltirilgan davlat 
siyosati hamda xalqaro moliya bozorlari bilan integratsiyaning kuchayishi natijasida yashil obligatsiyalar orqali 
qayta tiklanuvchi energetika, suv resurslarini boshqarish va ekologik infratuzilma loyihalarini moliyalashtirish 
imkoniyatlari kengaymoqda. Quyidagi rasmda O‘zbekistonning 2023-yildagi yashil obligatsiyalar emissiyasidan 
shakllangan mablag‘larning hududlar kesimidagi taqsimoti aks ettirilgan bo‘lib, unda yashil investitsiyalarning 
hududlar bo‘yicha differensial darajada shakllangani hamda ekologik va infratuzilmaviy ehtiyojlarga mos 
ravishda yo‘naltirilgani ko‘rsatilgan.

2-rasm. Sof tushumlarning hududlar kesimida taqsimlanishi

O‘zbekiston barqaror rivojlanish maqsadlariga erishish nuqtayi nazaridan tahlil qilinganda, mamlakat 
hududlari resurslar va ehtiyojlar kesimida yashil investitsiyalar taqsimotining notekis shakllanayotgani kuzatiladi. 
Shu sababli, yashil obligatsiyalar mablag‘larining hududlar kesimidagi taqsimotini baholash muhim ahamiyat 
kasb etadi. Ma’lumotlarga ko‘ra, O‘zbekistonning 2023-yildagi yashil obligatsiyalar emissiyasidan tushgan 
mablag‘larning hududlar bo‘yicha taqsimoti nisbatan muvozanatli shakllangan. Xususan, jami sof tushumlar 
tarkibida hududlar ulushi Namangan viloyatida eng past — 2,7 foizni tashkil etgan bo‘lsa, suv tanqisligi yuqori 
bo‘lgan Qashqadaryo viloyatida eng yuqori — 10,5 foiz darajasida qayd etilgan. Hududlar bo‘yicha o‘rtacha 
ulush esa 5,9 foizni tashkil etadi.

Tadqiqot davomida aniqlangan muammolar yashil investitsiyalar bozorini rivojlantirishda moliyaviy 
instrumentlar va institutsional mexanizmlar o‘rtasidagi o‘zaro uyg‘unlikni kuchaytirish zarurligini ko‘rsatmoqda. 
Xalqaro amaliyotda yashil obligatsiyalar, yashil kreditlar, ESG tamoyillariga asoslangan investitsiyalar hamda 
davlat tomonidan qo‘llab-quvvatlanayotgan ekologik dasturlar yagona strategik yondashuv asosida amalga 
oshirilishi yashil moliyalashtirish tizimining samaradorligini oshirishga xizmat qiladi. Shu bois, mamlakatda 
ekologik loyihalarni moliyalashtirish jarayonida resurslarni muvofiqlashtirilgan holda boshqarish muhim 
ahamiyat kasb etadi.
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X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, yashil investitsiyalar bozori mexanizmi iqtisodiyotning barqaror va past 

uglerodli rivojlanishini ta’minlashda muhim institutsional hamda moliyaviy vosita hisoblanadi. Xususan, yashil 
obligatsiyalar, yashil kreditlar, ESG tamoyillariga asoslangan investitsiyalar hamda davlat tomonidan amalga 
oshirilayotgan ekologik siyosat chora-tadbirlari mamlakatda “yashil iqtisodiyot”ga o‘tish jarayonining moliyaviy 
asoslarini shakllantirmoqda. So‘nggi yillarda O‘zbekistonda yashil moliyalashtirish instrumentlari amaliyotga 
joriy etilayotgani hamda xalqaro kapital bozorlari bilan integratsiyaning kuchayishi yashil investitsiyalar 
oqimining ortishiga xizmat qilmoqda.

Shu bilan birga, tadqiqot davomida yashil investitsiyalar bozori mexanizmining institutsional va metodologik 
jihatdan to‘liq integratsiyalashmaganligi aniqlandi. Xususan, yashil obligatsiyalar, yashil kreditlash, davlat 
budjetining iqlim jihatidan markirovkalash tizimi hamda xorijiy yashil investitsiyalar bo‘yicha ma’lumotlar yagona 
platforma doirasida muvofiqlashtirilmagan. Natijada, ekologik loyihalarni moliyalashtirish samaradorligini 
baholash, monitoring qilish va investitsiya oqimlarining shaffofligini ta’minlash jarayonida muayyan institutsional 
cheklovlar yuzaga kelmoqda.

Mazkur muammolarni bartaraf etish maqsadida, avvalo, yashil moliyalashtirishning barcha yo‘nalishlarini 
yagona milliy yashil taksonomiya asosida integratsiyalash zarur. Bu ekologik barqaror faoliyat turlarini aniq 
tasniflash, investitsion resurslarni ustuvor “yashil” loyihalarga samarali yo‘naltirish hamda xalqaro ESG 
standartlariga mos moliyalashtirish tizimini shakllantirish imkonini beradi.

Bundan tashqari, yashil moliyalashtirish tizimida mavjud resurslarning tarqoqligini kamaytirish va 
ularning maqsadli yo‘naltirilishini ta’minlash uchun davlat darajasida maxsus koordinatsion moliyaviy 
institutni shakllantirish zarur. Ushbu mexanizm orqali ekologik loyihalarga ajratilayotgan mablag‘larni ustuvor 
yo‘nalishlar kesimida boshqarish, hududlar bo‘yicha investitsion nomutanosiblikni qisqartirish hamda xususiy 
sektor ishtirokini rag‘batlantirish imkoniyati kengayadi. Natijada, yashil iqtisodiyotga oid strategik dasturlarni 
moliyalashtirishning uzluksizligi ta’minlanib, iqlim maqsadlariga erishish bo‘yicha milliy moliyaviy salohiyat 
mustahkamlanadi.
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