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Annotatsiya: Ushbu maqolada O‘zbekistonda yashil loyihalarni moliyalashtirish boshqaruvining institutsional samaradorligi 
2019–2025-yillar kesimida tahlil qilinadi. Tadqiqotda yashil obligatsiyalar bozorining shakllanish jarayoni, davlat-xususiy 
sheriklik (DXSh) mexanizmlari orqali qayta tiklanuvchi energiya loyihalarini moliyalashtirish hamda iqlim xarajatlarini 
boshqarish tizimidagi mavjud institutsional zaifliklar o‘rganilgan. Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, mamlakatda yashil 
transformatsiyani moliyalashtirish uchun yillik investitsiya ehtiyoji kamida 6 mlrd AQSH dollarini tashkil etadi. 2023-yilda 
chiqarilgan birinchi yashil suveren obligatsiyalar O‘zbekistonning Markaziy Osiyoda ushbu yo‘nalishdagi faol ishtirokini 
mustahkamladi. Shu bilan birga, iqlim xarajatlarini identifikatsiya qilish tizimi, xususiy kapitalni jalb etish mexanizmlari 
va idoralararo muvofiqlashtirish jarayonlarida ayrim tizimli cheklovlar saqlanib qolmoqda. Maqolada moliyalashtirish 
boshqaruvini takomillashtirish va xususiy investitsiyalarni rag‘batlantirishga qaratilgan amaliy tavsiyalar ishlab chiqilgan.

Kalit soʻzlar: yashil moliyalashtirish, yashil obligatsiyalar, davlat-xususiy sheriklik, iqlim xarajatlari, qayta tiklanuvchi 
energiya, boshqaruv samaradorligi, O‘zbekiston.
Abstract: This article analyses the institutional governance effectiveness of green project financing in Uzbekistan during the 
period 2019–2025. The study examines the development of the green bond market, renewable energy financing through 
public-private partnership (PPP) mechanisms, and existing institutional weaknesses in climate expenditure management. 
The findings indicate that the annual investment demand required for green transformation amounts to at least USD 6 
billion. The issuance of Uzbekistan’s first sovereign green bonds in 2023 strengthened the country’s position as one of 
the active participants in sustainable finance development in Central Asia. However, several systemic constraints remain 
in climate budget tagging, private capital mobilisation mechanisms, and inter-agency coordination processes. The article 
provides practical recommendations aimed at improving financing governance and stimulating private investment.

Key words: green financing, green bonds, public-private partnership, climate expenditure, renewable energy, governance 
effectiveness, Uzbekistan.
Аннотация: В данной статье анализируется институциональная эффективность управления финансированием 
зелёных проектов в Узбекистане за период 2019–2025 годов. В исследовании рассматриваются процессы 
формирования рынка зелёных облигаций, финансирование проектов возобновляемой энергетики через 
механизмы государственно-частного партнёрства (ГЧП), а также существующие институциональные слабости 
в системе управления климатическими расходами. Результаты исследования показывают, что ежегодная 
потребность в инвестициях для обеспечения зелёной трансформации составляет не менее 6 млрд долларов 
США. Выпуск первых суверенных зелёных облигаций в 2023 году укрепил позиции Узбекистана как одного из 
активных участников развития устойчивого финансирования в Центральной Азии. Вместе с тем сохраняются 
определённые системные ограничения в механизмах идентификации климатических расходов, привлечения 
частного капитала и межведомственной координации. В статье разработаны практические рекомендации, 
направленные на совершенствование управления финансированием и стимулирование частных инвестиций.

Ключевые слова: зелёное финансирование, зелёные облигации, государственно-частное партнёрство, 
климатические расходы, возобновляемая энергетика, эффективность управления, Узбекистан.
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K I R I S H
Iqlim o‘zgarishining kuchayib borayotgan tahdidlari hamda barqaror rivojlanish talablari fonida yashil 

loyihalarni moliyalashtirish masalasi dunyoning ko‘plab mamlakatlarida davlat siyosatining ustuvor 
yo‘nalishlaridan biriga aylanib bormoqda. Yashil moliyalashtirish tizimining boshqaruv samaradorligi deganda 
investitsiya resurslarini maqsadli va shaffof taqsimlash, moliyaviy institutlar hamda boshqaruv mexanizmlarining 
yashil loyihalarni qo‘llab-quvvatlashga moslashganligi, xususiy sektor ishtirokining kengayishi va natijalar 
monitoringining samarali tashkil etilishi tushuniladi.

O‘zbekiston Respublikasi uchun ushbu masala alohida dolzarblik kasb etadi. Mamlakat iqlim o‘zgarishiga 
nisbatan sezgir hududlardan birida joylashgan bo‘lib, uning hududining qariyb 80 foizi cho‘l va yarim cho‘l 
zonalaridan iborat. Shuningdek, o‘rtacha harorat 1950-yillardan buyon global o‘rtacha ko‘rsatkichga nisbatan 
tezroq sur’atlarda oshib bormoqda [1]. Mamlakat foydalanayotgan suv resurslarining muhim qismi qo‘shni 
davlatlar hududidan oqib kelishi energetika, qishloq xo‘jaligi va ichimlik suvi ta’minoti sohalarida qo‘shimcha 
ekologik va iqtisodiy risklarni yuzaga keltirmoqda. Shu bois O‘zbekiston 2019-yilda “Yashil iqtisodiyotga o‘tish 
strategiyasi 2019–2030”ni qabul qildi [2] hamda yashil moliyalashtirish va barqaror investitsiyalarni rivojlantirish 
bo‘yicha bosqichma-bosqich islohotlarni amalga oshirishni boshladi.

OECD (2023) hisobotiga ko‘ra, yashil iqtisodiyotga o‘tish maqsadlarini amalga oshirish uchun zarur bo‘lgan 
yillik investitsiyalar hajmi kamida 6 mlrd AQSH dollarini tashkil etadi va ushbu ehtiyojni faqat davlat byudjeti 
hisobidan qoplash imkoniyati cheklangan [3]. Bu holat yashil loyihalarni moliyalashtirish boshqaruvining 
institutsional tizimini ilmiy jihatdan chuqur o‘rganish zaruratini yuzaga keltiradi.

Mazkur tadqiqotning maqsadi O‘zbekistonda yashil loyihalarni moliyalashtirish boshqaruvi samaradorligini 
2019–2025-yillar kesimida ilmiy tahlil qilish hamda mavjud tizimli muammolar va ularni bartaraf etish yo‘llarini 
aniqlashdan iborat.

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
Yashil moliyalashtirish boshqaruvi sohasidagi xalqaro ilmiy adabiyotlarni shartli ravishda ikki asosiy 

yo‘nalishga ajratish mumkin:
(a) institutsional va normativ-huquqiy asoslarni o‘rganish;
(b) moliyaviy vositalarning samaradorligini baholash.
Buchner va hammualliflar (2021) yashil moliyalashtirish tizimining samaradorligi ko‘p jihatdan institutsional 

muvofiqlashtirish, shaffoflik va monitoring mexanizmlarining rivojlanganlik darajasiga bog‘liq ekanligini ta’kidlaydi 
[4]. Mualliflarning fikriga ko‘ra, yashil investitsiyalarni samarali boshqarish uchun davlat organlari, moliyaviy 
institutlar va xususiy sektor o‘rtasidagi hamkorlik mexanizmlarini mustahkamlash muhim ahamiyat kasb etadi.

Volz (2018) rivojlanayotgan iqtisodiyotlarda yashil obligatsiyalar bozorining shakllanish jarayonini tahlil qilib, 
ushbu bozorda davlat kafolatlari, xalqaro moliya institutlari ishtiroki hamda barqaror normativ-huquqiy muhit hal 
qiluvchi omillardan biri ekanligini asoslab beradi [5]. Tadqiqotda yashil obligatsiyalar bozori investitsiyalarni 
diversifikatsiya qilish va uzoq muddatli ekologik loyihalarni moliyalashtirishda samarali vosita sifatida baholanadi.

Markaziy Osiyo mintaqasida ushbu yo‘nalishdagi ilmiy tadqiqotlar nisbatan cheklangan. Asliddinov 
va Karimov (2022) O‘zbekistondagi energetika investitsiya tizimining tarkibiy cheklovlarini o‘rganib, qayta 
tiklanuvchi energiya loyihalarini moliyalashtirishda institutsional mexanizmlarni takomillashtirish zarurligini qayd 
etgan [6].

OECD tomonidan 2023-yilda chop etilgan “Financing the Green Transition in Uzbekistan” hisobotida 
O‘zbekistonda yashil iqtisodiyotga o‘tish jarayonini moliyalashtirish bilan bog‘liq muammolar keng qamrovli tahlil 
qilinadi [3]. Hisobotda kapital bozorlari rivojlanishining hozirgi holati, yashil obligatsiyalar chiqarish imkoniyatlari 
hamda xususiy kapitalni jalb etishdagi mavjud institutsional to‘siqlar alohida ko‘rib chiqilgan.

Shuningdek, UNDP, AFD hamda O‘zbekiston Respublikasi Iqtisodiyot va moliya vazirligi hamkorligida 2023-
yilda tayyorlangan “Climate Public Expenditure and Institutional Review (CPEIR)” hisobotida iqlim xarajatlarini 
davlat byudjeti jarayoniga integratsiya qilishdagi dolzarb muammolar tahlil qilingan [7]. Mazkur hujjatda iqlim 
xarajatlarini identifikatsiya qilish, monitoring qilish va natijadorlikni baholash tizimlarini takomillashtirish zarurligi 
ta’kidlangan.

Worldly Journals nashrida chop etilgan ilmiy maqolada O‘zbekistonda yashil iqtisodiyotni moliyalashtirishning 
innovatsion mexanizmlari o‘rganilib, davlat-xususiy sheriklik (DXSh), yashil obligatsiyalar hamda xalqaro moliya 
institutlari bilan hamkorlik asosiy moliyaviy vositalar sifatida ko‘rsatilgan [8]. Mualliflar ushbu mexanizmlar yashil 
loyihalarni moliyalashtirish hajmini kengaytirish va investitsion faollikni oshirishga xizmat qilishini qayd etadilar.
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T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Mazkur tadqiqotda hujjatli tahlil, qiyosiy-statistik tahlil hamda tizimli yondashuv metodlarining uyg‘unlashgan 

shaklidan foydalanildi. Tadqiqot metodologiyasi yashil loyihalarni moliyalashtirish boshqaruvining institutsional 
samaradorligini kompleks baholashga yo‘naltirildi.

Hujjatli tahlil jarayonida O‘zbekiston Respublikasining yashil iqtisodiyot va barqaror rivojlanishga oid 
normativ-huquqiy hujjatlari, strategik dasturlari va davlat qarorlari o‘rganildi. Xususan, “Yashil iqtisodiyotga 
o‘tish strategiyasi 2019–2030”, davlat-xususiy sheriklikni rivojlantirishga oid hujjatlar hamda yashil obligatsiyalar 
chiqarilishi bilan bog‘liq me’yoriy asoslar tahlil qilindi.

Qiyosiy-statistik tahlil yordamida 2019–2025-yillar davomida yashil moliyalashtirish ko‘rsatkichlari, 
investitsiyalar hajmi, qayta tiklanuvchi energiya loyihalariga yo‘naltirilgan mablag‘lar, yashil obligatsiyalar 
emissiyasi va iqlim xarajatlari dinamikasi o‘rganildi. Statistik ma’lumotlar asosida O‘zbekistonning yashil 
moliyalashtirish tizimi xalqaro tajriba bilan qiyosiy baholandi.

Tizimli yondashuv orqali yashil moliyalashtirish boshqaruvi davlat organlari, xalqaro moliya institutlari, tijorat 
banklari, xususiy investorlar va davlat-xususiy sheriklik mexanizmlari o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liq institutsional tizim 
sifatida tahlil qilindi. Ushbu yondashuv yashil moliyalashtirishdagi mavjud institutsional zaifliklar va boshqaruv 
muammolarini aniqlash imkonini berdi.

Tadqiqotda foydalanilgan asosiy birlamchi va ikkilamchi manbalar quyidagilardan iborat:
−	 O‘zbekiston Respublikasi normativ-huquqiy hujjatlari; 
−	 O‘zbekiston Respublikasi Iqtisodiyot va moliya vazirligining yashil obligatsiyalar bo‘yicha taqsimot va 

ta’sir hisobotlari [9]; 
−	 OECD [3]; 
−	 Asian Development Bank (ADB) [10]; 
−	 Jahon banki [11]; 
−	 UNDP [7]; 
−	 International Monetary Fund (IMF) [12] tahliliy materiallari. 
Moliyaviy ko‘rsatkichlarning ayrim qismi xalqaro moliya institutlari tomonidan e’lon qilingan hisobotlar 

hamda O‘zbekiston hukumati rasmiy press-relizlari asosida shakllantirildi.
Tadqiqotning vaqt doirasi 2019–2025-yillarni qamrab oladi. Geografik qamrov sifatida O‘zbekiston 

Respublikasi tanlandi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
O‘zbekistonda yashil moliyalashtirish boshqaruvining institutsional asosini bir qator muhim strategik va 

normativ-huquqiy hujjatlar tashkil etadi. Xususan, 2019-yilda Prezident farmoni bilan tasdiqlangan “Yashil 
iqtisodiyotga o‘tish strategiyasi 2019–2030” doirasida 2030-yilgacha issiqxona gazlari emissiyasini 2010-yil 
darajasiga nisbatan 35 foizga qisqartirish hamda qayta tiklanuvchi energiya manbalari ulushini elektr energiyasi 
ishlab chiqarish tarkibida 40 foizga yetkazish vazifalari belgilangan [2]. Mazkur strategik maqsadlar keyinchalik 
“Yangi O‘zbekiston” taraqqiyot strategiyasi 2022–2026 [13] va “O‘zbekiston – 2030” strategiyasida ham ustuvor 
yo‘nalish sifatida mustahkamlandi.

Iqlim siyosati va yashil moliyalashtirish jarayonlarini muvofiqlashtirish maqsadida sohalararo idoralararo 
kengash tashkil etilgan bo‘lib, Iqtisodiyot va moliya vazirligi uning ishchi organi sifatida faoliyat yuritmoqda. 
Donor tashkilotlar bilan hamkorlikni rivojlantirish va texnik-moliyaviy yordamni jalb qilish maqsadida alohida 
muvofiqlashtirish guruhi ham shakllantirilgan [14].

UNDP va AFD hamkorligida 2022–2023-yillarda O‘zbekistonda ilk bor iqlim byudjeti belgilash (climate 
budget tagging) amaliyoti joriy qilindi hamda uning natijalari “Fuqarolar byudjeti” nashriga integratsiya qilindi 
[15]. Ushbu mexanizm iqlim xarajatlarini monitoring qilish va ularning shaffofligini oshirish yo‘nalishidagi muhim 
institutsional qadam sifatida baholanadi.

Shu bilan birga, tahlillar normativ-huquqiy bazada ayrim institutsional cheklovlar mavjudligini ko‘rsatadi. 
Xususan, yashil moliyalashtirish sohasini kompleks tartibga soluvchi yagona maxsus qonunchilik hujjati hali 
shakllanmagan. Natijada vakolat va funksiyalar turli vazirlik hamda idoralar o‘rtasida taqsimlangan bo‘lib, bu 
ayrim hollarda sohalararo muvofiqlashtirish samaradorligiga ta’sir ko‘rsatmoqda.

O‘zbekiston so‘nggi yillarda yashil obligatsiyalar bozorini rivojlantirish bo‘yicha Markaziy Osiyodagi faol 
mamlakatlardan biri sifatida e’tirof etilmoqda. Mazkur yo‘nalishdagi muhim bosqichlardan biri 2021-yil avgust 
oyida amalga oshirildi. Xususan, O‘zbekiston mintaqada birinchi bo‘lib 235 mln AQSH dollariga teng sovereign 
SDG (Barqaror rivojlanish maqsadlari) obligatsiyalarini xalqaro moliya bozoriga joylashtirdi. Ushbu mablag‘lar 
ta’lim, sog‘liqni saqlash, suv resurslarini boshqarish, yashil transport, chiqindilarni boshqarish va qayta 
tiklanuvchi energiya kabi yetti ustuvor yo‘nalishdagi loyihalarni moliyalashtirishga yo‘naltirildi [16].

2023-yil oktabr oyida esa O‘zbekiston London fond birjasida 4,25 trln so‘mlik birinchi yashil suveren 
evroobligatsiyalarni muvaffaqiyatli joylashtirdi va 30 dan ortiq xalqaro investorlarni jalb etdi [17]. UNDP 
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ma’lumotlariga ko‘ra, 2024-yil dekabr holatiga ushbu obligatsiyalar hisobidan shakllangan mablag‘lar to‘liq 
taqsimlangan bo‘lib, ular ichimlik suvi infratuzilmasini modernizatsiya qilish, suvni tejovchi texnologiyalarni joriy 
etish hamda himoya o‘rmonlarini kengaytirish loyihalariga yo‘naltirilgan [9].

Shuningdek, Sustainalytics tashkiloti tomonidan 2025-yilda tayyorlangan mustaqil baholash hisobotida 
O‘zbekistonning 2023-yilgi yashil obligatsiyalari ICMA (International Capital Market Association) tomonidan 
belgilangan Yashil obligatsiyalar tamoyillariga muvofiq ekani tasdiqlandi [18]. Mazkur holat O‘zbekistonning 
xalqaro yashil moliya bozorlari bilan integratsiyalashuv jarayonida muhim institutsional ishonch omili sifatida 
baholanadi (1-jadval).

1-jadval. O‘zbekiston yashil va tematik obligatsiyalar chiqarish tarixi, (2021–2023)
Yil Obligatsiya turi Hajmi Moliyalashtirilgan sohalar

2021 Sovereign SDG obligatsiyasi $235 mln Ta’lim, suv, salomatlik, yashil transport, energiya

2023 (1) Sovereign yashil obligatsiya 
(korporativ) Maxfiy Yashil infratuzilma loyihalari

2023 (2) Yashil sovereign evroobligatsiya 
(London birjasi) 4,25 trln so‘m Suv infratuzilmasi, o‘rmon, suvtejash texnologiyalari

Manba: UNDP [17]; OECD [3]; Moliya vazirligi [9]; Sustainalytics [18] asosida muallif tuzgan.

Yashil loyihalarni moliyalashtirishning muhim yo‘nalishlaridan biri davlat-xususiy sheriklik (DXSh) mexanizmi 
orqali qayta tiklanuvchi energetika sohasiga xorijiy investitsiyalarni jalb etish hisoblanadi. OECD (2025) 
ma’lumotlariga ko‘ra, O‘zbekiston 2030-yilgacha 21 GVt qayta tiklanuvchi energiya quvvatlarini ishga tushirish 
hamda elektr energiyasi ishlab chiqarish tarkibida qayta tiklanuvchi manbalar ulushini 54 foizga yetkazishni 
rejalashtirmoqda. 2024-yil holatiga ko‘ra, 2 567 MVt quyosh va 900 MVt shamol energetikasi quvvatlari xorijiy 
investorlar ishtirokida rivojlantirish bosqichida bo‘lgan [10].

Mazkur loyihalarning asosiy qismi uzoq muddatli davlat kafolatlangan elektr energiyasini xarid qilish 
shartnomalari (Power Purchase Agreement — PPA) asosidagi DXSh modeli doirasida amalga oshirilmoqda. 
Ushbu mexanizm investorlar uchun moliyaviy barqarorlik va investitsion ishonchlilikni ta’minlashda muhim 
vosita sifatida xizmat qilmoqda.

Amaliyotda muhim natijalarga erishilgan. Xususan, 2022-yilda BAAning MASDAR kompaniyasi Samarqand 
viloyatida 500 MVt quvvatga ega quyosh elektr stansiyasini qurish bo‘yicha DXSh tanlovida g‘olib deb topildi 
[11]. Shuningdek, 2024-yil dekabr oyida Jahon banki tomonidan Xorazm viloyatida Fransiyaning Voltalia 
kompaniyasi tomonidan amalga oshirilayotgan 100 MVtlik quyosh elektr stansiyasi loyihasi uchun 3,5 mln 
AQSH dollari miqdorida to‘lov kafolati ajratildi [19].

Bundan tashqari, Asian Development Bank (ADB) ma’lumotlariga ko‘ra, 2025-yil yanvar holatida 
O‘zbekistonda quyosh energetikasiga oid beshta faol loyiha bevosita ADB investitsiyalari asosida amalga 
oshirilmoqda [10]. Ushbu loyihalar mamlakatda qayta tiklanuvchi energetika infratuzilmasini kengaytirish va 
yashil iqtisodiyotga o‘tish jarayonini jadallashtirishga xizmat qilmoqda.

Shu bilan birga, IMF (2025) baholashlariga ko‘ra, DXSh loyihalari portfelining jadal kengayishi boshqaruv 
va fiskal barqarorlik nuqtai nazaridan qo‘shimcha institutsional ehtiyot choralarini talab etmoqda. Xususan, 
2021-yil oxirida umumiy qiymati 6,2 mlrd AQSH dollarini tashkil etgan 200 dan ortiq DXSh loyihalari mavjud 
bo‘lgan bo‘lsa, 2024-yil oxiriga kelib ushbu ko‘rsatkich 31 mlrd AQSH dollariga, ya’ni mamlakat YaIMining qariyb 
27 foiziga yetgan [12]. 2025–2030-yillar davomida amalga oshirilishi rejalashtirilayotgan yangi loyihalar hajmi 
esa qo‘shimcha 30,2 mlrd AQSH dollarini tashkil etishi kutilmoqda [12] (2-jadval).

2-jadval. O‘zbekistonda DXSh portfelining dinamikasi va boshqaruv xavflari, (2021–2024)
Ko‘rsatkich 2021-yil oxiri 2024-yil oxiri Izoh / Xavf

DXSh loyihalari umumiy 
qiymati ~$6,2 mlrd (~8% YaIM) ~$31 mlrd (~27% 

YaIM) Keskin o‘sish, moliyaviy risklar ortadi

Energetika ulushi Ma’lum emas 93% ($28,8 mlrd) Markazlashuv riski — yashil 
diversifikatsiya zaif

2023-yilgi yangi imzolar — $1,6 mlrd (6 
shartnoma)

Markaziy Osiyo va MDH bo‘yicha yangi 
DXShlarning ~40%i

2025-yil DXSh cheklovi 
(yangi) — $6,5 mlrd IMF tavsiyasi asosida byudjetga kiritildi

Manba: IMF [12]; Jahon banki [11]; ADB [10] hisobotlari asosida muallif tuzgan.
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Yashil loyihalarni moliyalashtirishning muhim yo‘nalishlaridan biri davlat-xususiy sheriklik (DXSh) mexanizmi 
orqali qayta tiklanuvchi energetika sohasiga xorijiy investitsiyalarni jalb etish hisoblanadi. OECD (2025) 
ma’lumotlariga ko‘ra, O‘zbekiston 2030-yilgacha 21 GVt qayta tiklanuvchi energiya quvvatlarini ishga tushirish 
hamda elektr energiyasi ishlab chiqarish tarkibida qayta tiklanuvchi manbalar ulushini 54 foizga yetkazishni 
rejalashtirmoqda. 2024-yil holatiga ko‘ra, 2 567 MVt quyosh va 900 MVt shamol energetikasi quvvatlari xorijiy 
investorlar ishtirokida rivojlantirish bosqichida bo‘lgan [10].

Mazkur loyihalarning asosiy qismi uzoq muddatli davlat kafolatlangan elektr energiyasini xarid qilish 
shartnomalari (Power Purchase Agreement — PPA) asosidagi DXSh modeli doirasida amalga oshirilmoqda. 
Ushbu mexanizm investorlar uchun moliyaviy barqarorlik va investitsion ishonchlilikni ta’minlashda muhim 
vosita sifatida xizmat qilmoqda.

Amaliyotda muhim natijalarga erishilgan. Xususan, 2022-yilda BAAning MASDAR kompaniyasi Samarqand 
viloyatida 500 MVt quvvatga ega quyosh elektr stansiyasini qurish bo‘yicha DXSh tanlovida g‘olib deb topildi 
[11]. Shuningdek, 2024-yil dekabr oyida Jahon banki tomonidan Xorazm viloyatida Fransiyaning Voltalia 
kompaniyasi tomonidan amalga oshirilayotgan 100 MVtlik quyosh elektr stansiyasi loyihasi uchun 3,5 mln 
AQSH dollari miqdorida to‘lov kafolati ajratildi [19].

Bundan tashqari, Asian Development Bank (ADB) ma’lumotlariga ko‘ra, 2025-yil yanvar holatida 
O‘zbekistonda quyosh energetikasiga oid beshta faol loyiha bevosita ADB investitsiyalari asosida amalga 
oshirilmoqda [10]. Ushbu loyihalar mamlakatda qayta tiklanuvchi energetika infratuzilmasini kengaytirish va 
yashil iqtisodiyotga o‘tish jarayonini jadallashtirishga xizmat qilmoqda.

Shu bilan birga, IMF (2025) baholashlariga ko‘ra, DXSh loyihalari portfelining jadal kengayishi boshqaruv 
va fiskal barqarorlik nuqtai nazaridan qo‘shimcha institutsional ehtiyot choralarini talab etmoqda. Xususan, 
2021-yil oxirida umumiy qiymati 6,2 mlrd AQSH dollarini tashkil etgan 200 dan ortiq DXSh loyihalari mavjud 
bo‘lgan bo‘lsa, 2024-yil oxiriga kelib ushbu ko‘rsatkich 31 mlrd AQSH dollariga, ya’ni mamlakat YaIMining qariyb 
27 foiziga yetgan [12]. 2025–2030-yillar davomida amalga oshirilishi rejalashtirilayotgan yangi loyihalar hajmi 
esa qo‘shimcha 30,2 mlrd AQSH dollarini tashkil etishi kutilmoqda [12].

IMF ekspertlari ushbu tezkor o‘sish sharoitida DXSh loyihalari ustidan nazorat mexanizmlarini kuchaytirish, 
davlat kafolatlari va majburiyatlarini monitoring qilish hamda yalpi DXSh majburiyatlari uchun aniq fiskal 
cheklovlarni joriy etish zarurligini ta’kidlaydilar [12]. Bu esa yashil loyihalarni moliyalashtirish boshqaruvi 
samaradorligini oshirishda institutsional nazorat va risklarni boshqarish tizimlarini yanada takomillashtirish 
muhim ahamiyat kasb etishini ko‘rsatadi.

Tadqiqot natijalari O‘zbekistonda yashil moliyalashtirish boshqaruvi bir vaqtning o‘zida ikki o‘zaro bog‘liq 
tendensiyani namoyon etayotganini ko‘rsatadi. Bir tomondan, 2021–2023-yillarda yashil obligatsiyalarni 
muvaffaqiyatli joylashtirish hamda davlat-xususiy sheriklik (DXSh) mexanizmlari orqali qayta tiklanuvchi 
energetika sohasiga xorijiy investitsiyalarni jalb etish borasida erishilgan natijalar Markaziy Osiyo mintaqasi 
uchun muhim institutsional yutuq sifatida baholanishi mumkin. Jahon banki (2023) qayd etganidek, 2022-
yil dekabr oyida yashil iqtisodiy o‘sishning strategik asoslarini mustahkamlashga qaratilgan Prezident 
farmoyishining qabul qilinishi mamlakatda amalga oshirilayotgan islohotlarning muhim bosqichlaridan biri 
hisoblanadi [21].

Ikkinchi tomondan, iqlim xarajatlarini boshqarish tizimidagi mavjud institutsional cheklovlar hamda 
DXSh portfelining tez sur’atlarda kengayib borishi sharoitida nazorat mexanizmlarining rivojlanishi nisbatan 
sust kechayotgani uzoq muddatli moliyaviy barqarorlikka ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Ayniqsa, davlat kafolatlari 
hajmining ortishi va yirik energetika loyihalarining ko‘payishi fiskal risklarni boshqarish tizimini yanada 
takomillashtirish zaruratini yuzaga keltirmoqda.

Xalqaro tajriba shuni ko‘rsatadiki, yashil moliyalashtirish boshqaruvining samarali tizimlarida uchta asosiy 
element muhim o‘rin tutadi:

1.	 iqlim xarajatlarini davlat byudjeti siklida majburiy tarzda belgilash va monitoring qilish (Tailand va 
Filippin tajribasi); 

2.	 yashil taksonomiyaning normativ-huquqiy jihatdan mustahkamlanganligi (Yevropa Ittifoqi va Xitoy 
tajribasi); 

3.	 xususiy investorlar uchun soliq imtiyozlari hamda risklarni kamaytiruvchi moliyaviy qo‘llab-quvvatlash 
mexanizmlarining rivojlanganligi [4-5]. 

Tahlillar shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekistonda ushbu elementlarning birinchisi — iqlim xarajatlarini belgilash 
va monitoring qilish tizimi — bosqichma-bosqich shakllanmoqda. Biroq yashil taksonomiyaning to‘liq huquqiy 
asosini yaratish hamda xususiy investorlarni rag‘batlantirish mexanizmlarini kengaytirish yo‘nalishlarida hali 
qo‘shimcha institutsional choralar talab etiladi.

ADB (2025) ma’lumotlariga ko‘ra, O‘zbekiston energetika sohasida DXSh mexanizmlarini qo‘llash bo‘yicha 
muhim amaliy tajriba to‘plagan. Xususan, Sherobod va boshqa quyosh energetikasi loyihalari doirasida ishlab 
chiqilgan tender hujjatlari, tranzaksion maslahat xizmatlari va investitsion standartlar keyingi loyihalar uchun 
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institutsional asos vazifasini bajarmoqda [10]. Ushbu tajribani suv xo‘jaligi, yashil transport, chiqindilarni qayta 
ishlash va ekologik ishlab chiqarish kabi boshqa yashil iqtisodiyot yo‘nalishlariga ham tatbiq etish yashil 
moliyalashtirish boshqaruvi samaradorligini yanada oshirishga xizmat qilishi mumkin.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
O‘zbekiston yashil loyihalarni moliyalashtirish boshqaruvini rivojlantirish yo‘nalishida muhim institutsional 

poydevorni shakllantirishga erishdi. Xususan, mamlakat yashil obligatsiyalar bozori bo‘yicha Markaziy 
Osiyoda yetakchi pozitsiyani egalladi, davlat-xususiy sheriklik (DXSh) asosida qayta tiklanuvchi energetika 
sohasida yirik investitsion portfelni shakllantirdi hamda iqlim xarajatlarini belgilash (climate budget tagging) 
tizimini bosqichma-bosqich joriy etishni boshladi. Mazkur jarayonlar O‘zbekistonda yashil iqtisodiyotga o‘tish 
strategiyasining institutsional asoslari shakllanayotganini ko‘rsatadi.

Shu bilan birga, tadqiqot natijalari yashil moliyalashtirish boshqaruvi tizimida ayrim tizimli cheklovlar 
mavjudligini ham ko‘rsatdi. Jumladan, yillik investitsiya ehtiyojining yuqoriligi, normativ-huquqiy bazaning yetarli 
darajada integratsiyalanmaganligi, iqlim xarajatlarini byudjet tizimiga to‘liq institutsional integratsiya qilish 
jarayonining yakunlanmaganligi hamda xususiy kapital bozorlari rivojlanishining cheklanganligi boshqaruv 
samaradorligiga ta’sir ko‘rsatmoqda.

Tadqiqot natijalari asosida quyidagi amaliy tavsiyalar ishlab chiqildi:
1.	 Yashil moliyalashtirish bo‘yicha yagona normativ-huquqiy asosni shakllantirish. Xususan, “Yashil 

moliyalashtirish to‘g‘risida”gi alohida qonun yoki “Yashil taksonomiya” hujjatini ishlab chiqish maqsadga 
muvofiqdir. Mazkur hujjatda yashil loyihalar mezonlari, moliyaviy vositalar, hisobot standartlari va sohalararo 
muvofiqlashtirish mexanizmlari yagona tizim asosida mustahkamlanishi lozim. 

2.	 Iqlim byudjeti belgilash tizimini institutsional mustahkamlash. Iqlim xarajatlarini belgilash va monitoring 
qilish mexanizmlarini yillik davlat byudjeti jarayonining majburiy bosqichi sifatida joriy etish hamda uning 
natijalarini parlament va jamoatchilik nazoratiga taqdim etish tizimini rivojlantirish zarur. 

3.	 DXSh mexanizmlarini boshqa yashil sohalarga kengaytirish. Energetika sohasida shakllangan 
muvaffaqiyatli tender va tranzaksion maslahat tajribasini suv xo‘jaligi, yashil transport, chiqindilarni qayta 
ishlash va ekologik ishlab chiqarish yo‘nalishlarida ham qo‘llash yashil investitsiyalar samaradorligini oshirishga 
xizmat qiladi. 

4.	 Xususiy investitsiyalarni rag‘batlantirish mexanizmlarini rivojlantirish. Yashil loyihalarga investitsiya 
kirituvchi subyektlar uchun soliq imtiyozlari, kredit kafolatlari, sug‘urta va risklarni kamaytiruvchi boshqa 
moliyaviy vositalarni joriy etish orqali mahalliy kapital bozorini faollashtirish maqsadga muvofiqdir. 

Kelgusidagi tadqiqotlarda O‘zbekistondagi yashil obligatsiyalar samaradorligini xalqaro standartlar asosida 
miqdoriy baholash, DXSh portfelining fiskal risklarini stsenariyli modellashtirish hamda yashil investitsiyalarning 
iqtisodiy va ekologik ta’sirini kompleks tahlil qilish dolzarb ilmiy yo‘nalishlardan biri bo‘lib qoladi.
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