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HUDUD IQTISODIYOTIGA “YASHIL
INVESTITSIYALAR”NI JALB QILISH
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Annotatsiya. Maqolada hudud iqgtisodiyotiga yashil investitsiyalarni jalb gilish mexanizmining tarkibiy
komponentlari tizimlashtirigan va mexanizmlar ta’sir doirasiga ko‘ra tasniflangan. Yashil investitsiyalar
samaradorligini baholashning metodologik tamoyillari asoslanib, beshta tarkibiy gismdan iborat “Mintaqaviy yashil
investitsion jozibadorlik integral indeksi” taklif etilgan, uni hisoblash algoritmi, indikatorlarni normallashtirish va
analitik iyerarxiya jarayoni asosida vaznlash tartibi hamda natijadorlikni baholashning qo‘shimcha ko‘rsatkichlar
tizimi ishlab chigilgan.

Kalit so‘zlar: yashil investitsiyalar, mexanizm, yashil investitsion jozibadorlik, mintagaviy yashil investitsion
jozibadorlik integral indeksi, analitik iyerarxiya jarayoni.

AHHOTauus. B ctaTbe cuctemMaTnanmpoBaHbl CTPYKTYPHbIE KOMMOHEHTbI MEXaHM3Ma NPUBMNEeYEHUS 3EMEHBbIX
WHBECTULIMA B PErvoHarbHy0 SKOHOMUKY M KrnaccuuumpoBaHbl MEXaHW3Mbl B 3aBUCUMOCTU OT Cdepbl KX
Bo3gencteud. O60CHOBaHbI METOAOMOrMYECKNE MPUHLMUMBI OLEHKN 3MEKTUBHOCTU 3EMEHBLIX MHBECTULINNA,
npeanoxeH «MHTerpanbHbIN MHAEKC PErMOHaNbHON NPUBMEKATENBHOCTU 3€NEHBIX MHBECTULINIAY, COCTOSLLNIA
M3 MATU KOMMOHEHTOB. Pa3paboTaHbl anmroputm €ero pacdérta, MopsiAoK Hopmanu3auun nokasatenen wm
onpeaeneHnsi BECOBbIX KO3Ih(ULMEHTOB HA OCHOBE METOAA aHanMTUYECKOW Mepapxuu, a Takke cucTema
OOMNOMHUTENbHbIX MOKa3aTenen OLEHKM pe3yrbTaTUBHOCTH.

KnioueBble cnoBa: 3eMnéHble WHBECTULWM, MEXaHU3M, NPUBMEKATENbHOCTb 3EMEHbIX WHBECTULNN,
WHTErpanbHbIl MHAEKC PErvoHanbHOW MPUBIIEKATENbHOCTU 3EMEHBIX MHBECTULMN, METOA aHannTUYeCcKon
nepapxmuu.

Abstract. The article systematizes the structural components of the mechanism for attracting green
investments into the regional economy and classifies these mechanisms according to their sphere of influence.
The methodological principles for assessing the effectiveness of green investments are substantiated. An
“‘Integrated Regional Green Investment Attractiveness Index” consisting of five components is proposed. The
study develops an algorithm for its calculation, procedures for indicator normalization and weighting based on
the Analytic Hierarchy Process (AHP), as well as a system of additional indicators for evaluating investment
performance.

Keywords: green investments, mechanism, green investment attractiveness, Integrated Regional Green
Investment Attractiveness Index, Analytic Hierarchy Process (AHP).

KIRISH

Igtisodiy atama sifatida “mexanizm” tushunchasi muayyan iqgtisodiy maqgsadga erishish uchun zarur
bo‘lgan tashkiliy, huquqgiy, moliyaviy va boshga elementlarning o‘zaro bog'liq tizimi sifatida talgin etiladi.
Institutsional igtisodiyot nazariyasining asoschilari Oliver Williamson va Douglass North fikricha, har ganday
igtisodiy mexanizm o'zining samaradorligini institutsional muhitning sifati va tranzaksion xarajatlar darajasi bilan
belgilaydi [12]. Yashil investitsiyalarni jalb gilish mexanizmi ham aynan ushbu institutsional asosga tayanadi, u
gonunchilik, solig tizimi, banklar va moliyaviy bozorlar, davlat boshqaruv organlari va xususiy sektor o‘rtasidagi
munosabatlarning kompleks tizimini o'z ichiga oladi.

Yashil investitsiyalarning an’anaviy investitsiyalardan uzoq muddatlilik, ko‘p o‘Ilchovli samaradorlik, tashqi
ta’sirlarning mavjudligi va ekologik xatarlar kabi fargli xususiyatlari ularni jalb gilish mexanizmlarini tizimlashtirish
hamda samaradorligini baholashda maxsus uslubiy yondashuvni talab giladi. Ayni paytda mintagaviy darajada
yashil investitsion jozibadorlikni yaxlit baholashning umume’tirof etilgan uslubiyati shakllanmagan bo‘lib, bu
mazkur tadgiqotning dolzarbligini belgilaydi. Magolaning maqgsadi — hudud igtisodiyotiga yashil investitsiyalarni
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jalb qilish mexanizmlarining tarkibi va tasnifini tizimlashtirish hamda ularning samaradorligini baholashning
integral uslubiyatini ishlab chigishdan iborat.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Yashil investitsiyalarni jalb gilish mexanizmlari xorijiy adabiyotlarda bir necha yo‘nalishda o‘rganilgan: M.
Migliorelli va P. Dessertine yashil moliyaviy ekotizim komponentlarining o‘zaro uyg‘unligini [4], A. Ng yashil
moliyaviy tizimning institutsional legitimligini [5], E. Campiglio bank va monetar siyosat orqali kapitalni yashil
sektorga yo‘naltirish masalalarini [1], P. Cooke mintagaviy innovatsion tizim doirasidagi klasterli yondashuvni
[2], F. Polzin va M. Sanders kam uglerodli energetikada davlat-xususiy sherikchilik modelini [8], UNEP Inquiry
axborot asimmetriyasini kamaytirish va “greenwashing”’ning oldini olish masalalarini [10], Y. Wang va Q. Zhi esa
mexanizmlarning kompleks qo‘llanilishini [11] tadqiq etgan. V. Kurdyukov va A. Ovcharenko yashil investitsiya
loyihalari samaradorligini baholash usullarini takomillashtirgan. Shu bilan birga, adabiyotlar tahlili yashil
investitsiyalarni jalb qilish mexanizmlari samaradorligini aynan mintaqaviy darajada yaxlit baholash uslubiyati
yetarlicha ishlab chigilmaganini ko‘rsatadi, bu esa mazkur tadqigot predmetini belgilaydi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqgiqotda tizimli yondashuyv, ilmiy abstraksiya, tasniflash, giyosiy tahlii hamda integral indikatorlarni
shakllantirish usullaridan foydalanildi. Indikatorlarni normallashtirish uchun min-max usuli, tarkibiy gismlar va
indikatorlar vaznlarini aniglash uchun analitik iyerarxiya jarayoni (AHP) qo‘llanildi. Baholash uslubiyatini ishlab
chigishda OECD va Yevropa Komissiyasi Qo‘shma tadgiqot markazining kompozit indikatorlar metodologiyasiga
tayanildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Yashil investitsiyalarni jalb qgilish mexanizmi to‘rtta o‘zaro bog'liq: institutsional, igtisodiy-moliyaviy, tashkiliy
va axborot-monitoring komponentlardan tashkil topadi. Fransuz igtisodchilari Marco Migliorelli va Philippe
Dessertine tomonidan asoslanganidek, ushbu komponentlarning o‘zaro uyg‘unligi yashil moliyaviy ekotizimning
samaradorligini ta’'minlaydi, chunki ulardan birortasi yetarlicha rivojlanmagan holda mexanizmning yaxlit faoliyat
ko‘rsatishi mumkin emas.

Institutsional komponent yashil investitsiyalarni jalb qilish mexanizmining huquqiy-me’yoriy asosini tashkil
etadi va o‘ziga yashil moliyalashtirish taksonomiyasi, yashil investitsion loyihalarning standart talablari, shaffoflik
talablari va ekologik hisobot tizimlarini gamrab oladi. Yashil moliyalashtirish yo‘nalishida yetakchi olimlardan biri
Artie Ng tadgiqotlariga ko‘ra, yashil moliyaviy tizimning institutsional legitimligi yashil investitsiyalarning uzoq
muddatli muvaffagiyatining hal qiluvchi shartidir.

Igtisodiy-moliyaviy komponent yashil investitsiyalarni rag‘batlantirishga yo‘naltirilgan moliyaviy vositalarning
yig‘indisidir. Italyan olimi Emanuele Campiglio o‘zining nufuzli tadqigotida fagat karbon narxlash mexanizmlari
bilan kifoyalanish yetarli emasligini, shuningdek, bank va monetar siyosat orqali kapitalning yashil sektorga
yo‘naltirilishi muhim ahamiyatga egaligini ko‘rsatib bergan. Bunday rag‘batlantirish vositalari sifatida yashil
kreditlar uchun imtiyozli foiz stavkalari, yashil obligatsiyalar uchun soliq imtiyozlari, gayta tiklanuvchi energetika
uchun “feed-in” tariflari (“yashil tarif”), yashil texnologiyalar importi bo‘yicha bojxona imtiyozlari va emissiyalarni
kamaytirish uchun subsidiyalar qo‘llaniladi.

Tashkiliy komponent yashil investitsiya jarayoniga jalb qilingan ishtirokchilarning o‘zaro hamkorligini
ta’'minlovchi institutlarni o'z ichiga oladi, jumladan, davlat-xususiy sherikchilik (DXSh) loyihalari, yashil
igtisodiy klasterlar, yashil moliya markazlari, yashil banklar, iglim fondlari va texnologiya transferi tarmoglari.
Professor Philip Cooke fikricha, mintaqaviy innovatsion tizim doirasidagi klasterli yondashuv hududda
investitsiya samaradorligini sezilarli darajada oshiradi. Tadgiqotchilar Friedemann Polzin va Mark Sanders
tomonidan o‘tkazilgan empirik izlanish kam uglerodli energetikaga investitsiya jalb gilishda DXSh modelining
samaradorligini gayd etgan.

Axborot-monitoring komponenti yashil investitsiyalarning xolisona baholanishi, samaradorligini monitoring
qgilish va shaffoflik talablariga muvofigligini ta’minlash uchun zarur infratuzilmani tashkil etadi. ESG-reytinglar,
yashil moliyalashtirish taksonomiyasi, ekologik hisobot standartlari va “yashil sertifikat” tizimlari ushbu
komponentning asosini tashkil giladi. UNEP Inquiry tomonidan ta’kidlanganidek, axborot asimmetriyasini
kamaytirish va “greenwashing” (yashil nigoblanish) hodisasining oldini olish yashil moliyaviy tizimning o‘zagi
hisoblanadi (1-rasm).
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v

v

v

y

Institutsional Iqtisodiy-moliyaviy Tashkiliy Axborot-monitoring
komponent komponent komponent komponenti
Taksonomiya Yashil kreditlar Davlat-xususiy sheriklik ESG-reytinglar

ESG-standartlar Yashil obligatsiyalar Yashil klasterlar Monitoring tizimlari
Ekologik qonunchilik Soliq imtiyozlari Iglim fondlari Raqgamli platformalar
Hisobot tizimi Subsidiyalar Yashil banklar Shaffoflik

Mintaqa iqtisodiyotini barqaror
diversifikatsiyalash natijasida iqtisodiy
o‘sish, ekologik barqarorlik, ijtimoiy
farovonlikka erishiladi

1-rasm. Mintaqa iqtisodiyotiga yashil investitsiyalarni jalb
qilish mexanizmining tarkibi (manba: muallif ishlanmasi)

Mexanizmning ta’sir doirasi va xarakteriga ko‘ra yashil investitsiyalarni jalb qilish mexanizmlari bevosita
igtisodiy, institutsional-huqugiy va bozor-ma’muriy mexanizmlar guruhiga bo‘linadi (1-jadval). Y. Wang va Q. Zhi
tomonidan o‘tkazilgan tahlil shuni ko‘rsatadiki, ushbu uch guruh mexanizmlarining kompleks go'‘llanilishi yashil
investitsiyalarni jalb gilish samaradorligini sezilarli darajada oshiradi.

Yashil investitsiyalarni jalb qilish mexanizmlarining samaradorligini baholash uslubiyati zamonaviy
igtisodiyot fanida muhim metodologik muammolardan biri hisoblanadi (1-rasm).

1-jadval
Yashil investitsiyalarni jalb gilish mexanizmlarining tasnifi va asosiy vositalari

Mexanizm guruhi Asosiy vositalar Kutilayotgan natija

Yashil obligatsiyalar emissiyasi, imtiyozli
yashil kreditlar, davlat subsidiyalari, “feed-in”
tariflari, soliq imtiyozlari, byudjet xarajatlari

Yashil loyihalarni moliyalashtirish narxining
pasayishi va kapitalning ekologik tarmoqlarga
yonaltirilishi

Bevosita igtisodiy

Yashil moliyalashtirish taksonomiyasi, ESG-
standartlar, ekologik hisobot talablari, yashil
sertifikatlash tizimi

Institutsional-
huquqiy

Investorlar uchun shaffoflik va aniq baholash
mezonlari, “greenwashing”’ning oldini olish

Karbon savdosi tizimi (ETS), karbon soligfi,
ekologik kvotalar, “ifloslantiruvchi to‘laydi”
tamoyili

Atrof-muhitga ta’sirning iqtisodiy giymatini
ichkilashtirish (internalizatsiya) va yashil
texnologiyalarga ehtiyojni shakllantirish

Bozor-ma’'muriy

(manba: nazariy ma’lumotlar asosida muallif ishlanmasi)

Yashil investitsiyalarning an’anaviy investitsiyalardan uzoq muddatlilik, ko‘p o‘lchovli samaradorlik, tashqi
ta’sirlarning mavjudligi va ekologik xatarlar kabi farqgli xususiyatlari baholashda maxsus uslubiy yondashuvni
talab giladi. Bunday yondashuvning asosini quyidagi metodologik tamoyillar tashkil etadi:

birinchidan, kompleks samaradorlik tamoyili — yashil investitsiyalar moliyaviy, ekologik va ijtimoiy
o‘lchamlarda baholanishi kerak (“triple bottom line” — “3P” yondashuvi);

ikkinchidan, uzoq muddatlilik tamoyili — yashil investitsiyalarning igtisodiy va ekologik samarasi ko‘pincha
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uzoq muddatda namoyon bo‘ladi, shuning uchun baholash davri loyihaning butun hayot sikli davomida
belgilanishi lozim;

uchinchidan, tashqi ta’sirlarni hisobga olish tamoyili — yashil investitsiyalarning ijobiy tashqi ta’sirlari
baholashga kiritilishi kerak;

to‘rtinchidan, hududiy moslashuv tamoyili — har bir mintaganing o‘ziga xos ekologik, igtisodiy va ijtimoiy
xususiyatlari baholash uslubiyatida aks etishi lozim;

beshinchidan, shaffoflik va xolislik tamoyili — baholash usullari ochiq, takrorlanadigan va manfaatdor
tomonlar uchun tushunarli bo‘lishi lozim.

Yashil investitsiyalarni baholashning xalgaro amaliyotda keng go‘llaniladigan asosiy uslubiy yondashuvlari
quyidagi guruhlarga bo'linadi: an’anaviy moliyaviy ko‘rsatkichlar, xatarlarni hisobga oluvchi yondashuvlar,
ekologik-igtisodiy yondashuvlar, kompleks integral baholash usullari va ekonometrik tahlil usullari.

V. Kurdyukov va A. Ovcharenko yashil investitsiya loyihalarining sof kelajak giymatini (Net Future
Value — NFV) baholashda yashil investitsiyaning turli natijalari uchun differensial rentabellik stavkalaridan
foydalanadigan takomillashtirilgan formulasini taklif etganlar [3].

Mintagaviy darajada yashil investitsiyalarni jalb qilish samaradorligini baholashning eng muvofiq usuli
sifatida kompozit (integral) indikator yondashuvi tan olingan. OECD va Yevropa Komissiyasining Qo‘shma
tadgiqot markazi tomonidan 2008-yilda nashr etilgan “Kompozit indikatorlarni qurish bo'yicha qo‘llanma”
zamonaviy igtisodiyotda integral indikatorlarni shakllantirishning ilmiy-uslubiy bazasini taqdim etadi. Mazkur
go‘llanma asosida har ganday kompozit indikator quyidagi sakkiz bosqichli metodologiyaga muvofiq qurilishi
tavsiya etiladi (2-rasm).

1-bosqich. Nazariy modelni shakllantirish

AV

2-bosqich. Indikatorlarni tanlash

\Z

3-bosqich. Ma'lumotlarni imputatsiya qilish

\Z
4-bosqich. Ko'p o'lchovli tahlil

\Z

5-bosgich. Normalashtirish

\Z

6-bosqich. Vazn va agregatsiya

2
7-bosqich. Sezgirlik tahlili

N/

8-bosqich. Vizualizatsiya va talqin

2-rasm. Mintaqaning yashil investitsion jozibadorligi integral indeksini qurish bosgichlari[7]

Birinchi bosqichda baholanadigan hodisaning ilmiy-konseptual asosi va uning tarkibiy gismlari aniglanadi.
So‘ng indikatorlarni tanlashda har bir tarkibiy gism uchun tegishli sifat va migdor ko‘rsatkichlari tanlanadi.
Uchinchi bosgich — ma’lumotlarni imputatsiya qilish jarayonida yetishmayotgan ma’lumotlar to‘ldiriladi va
ma’lumotlar bazasining to‘ligligi ta’minlanadi. To‘rtinchi bosqgichda indikatorlar o‘rtasidagi statistik bog'ligliklar
o‘rganilib, normallashtirishda turli o'lchov birliklaridagi indikatorlar yagona shkalaga keltiriladi. Bu jarayon uchun
min-max normallashtirish, z-score standartlashtirish, distance-to-frontier va boshga usullardan foydalaniladi.
Navbatdagi bosqichda, vaznlash va agregatsiyada, har bir indikator va tarkibiy gismga ahamiyat darajasiga
muvofiq vaznlar belgilanadi. T. Saaty tomonidan ishlab chigilgan analitik iyerarxiya jarayoni ushbu bosgichda
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eng keng targalgan ekspert baholash usuli hisoblanadi. Sezgirlik tahlilida turli vaznlash va agregatsiya
usullarining yakuniy natijaga ta’siri o‘rganiladi. Sakkizinchi bosqich esa vizualizatsiya va talgin natijalarini qulay
shaklda taqdim etishni nazarda tutadi.

Yashil investitsiyalarni baholash mezonlari o‘zining vazifasi va qo‘llanilish darajasiga ko‘ra uchta asosiy
darajaga bo‘linadi: strategik, taktik va operativ mezonlar. Strategik mezonlar investitsiyaning uzoq muddatli,
makro darajadagi magsadlarga, xususan, bargaror rivojlanish magsadlari, iglim siyosati va resurs barqarorligiga
muvofigligini baholasa, taktik mezonlar o‘rta muddatli ijtimoiy-igtisodiy samarani, ya’ni ish o‘rinlari, go‘shilgan
giymat va innovatsiyani o‘lchaydi, operativ mezonlar esa loyihaning bevosita moliyaviy samaradorligini (NPV,
IRR, ROI, qoplanish muddati) aniglaydi.

Mintagaviy darajada yashil investitsion jozibadorlikni yaxlit baholash uchun tadgigot ishi doirasida
“Mintaqaviy yashil investitsion jozibadorlik integral indeksi” (Regional Green Investment Attractiveness Index
— RGIAI) taklif etilgan. U beshta o‘zaro bog‘liq komponent — ekologik salohiyat (0,25), institutsional muhit
(0,20), infratuzilma tayyorligi (0,20), moliya bozori rivojlanganligi (0,20) va inson kapitalidan (0,15) iborat.
Komponentlar vaznlarining yig‘indisi 1,00 ga teng bo'lib, ekologik salohiyatga eng yuqori vazn berilishi yashil
investitsiyalar uchun ekologik shart-sharoitning hal qiluvchi ahamiyatini aks ettiradi.

Strategik mezonlar yashil investitsiyalarning Bargaror Rivojlanish Magsadlari (BRM)ga, mamlakat yoki
mintaganing iglim siyosati va uzoq muddatli rivojlanish strategiyasiga muvofigligini baholaydi. Bu darajadagi
mezonlarga ekologik xavfsizlik, iglimga moslashuv samaradorligi va resurs barqarorligi kiradi. Taktik mezonlar
yashil investitsiyalarning o‘rta muddatli igtisodiy, ijtimoiy va innovatsion samaradorligini baholaydi hamda
o'z ichiga ish ofrinlari yaratish, qo‘shilgan giymatning oshishi, yangi texnologiyalarning joriy etilishi kabi
ko‘rsatkichlarni oladi. Operativ mezonlar esa loyihaning gisqa muddatli moliyaviy samaradorligini — sof joriy
giymat (NPV — Net Present Value), ichki rentabellik normasi (IRR — Internal Rate of Return), investitsiya
rentabelligi (ROl — Return on Investment), qoplanish muddati kabi an’anaviy moliyaviy ko‘rsatkichlarni
baholaydi.

Mintaganing yashil investitsion jozibadorligini baholash uchun beshta tarkibiy gismdan iborat “Mintaqaviy
yashil investitsion jozibadorlik integral indeksi” taklif etildi. Ushbu beshta tarkibiy gism quyidagilardan iborat:
ekologik salohiyat, institutsional muhit, infratuzilma tayyorligi, moliya bozorining rivojlanganlik darajasi va inson
kapitali. Har bir tarkibiy gism oz navbatida 4—6 ta xususiy indikator orgali baholanadi (2-jadval).

2-jadval
“Mintaqaviy yashil investitsion jozibadorlik integral indeksi”ning tarkibiy qismlari va asosiy indikatorlari

Ne Tarkibiy qism Asosiy xususiy indikatorlar Vazn (w) | Indikatorlar soni
gayta tiklanuvchi energiya manbalari potensiali;
suv resurslari hajmi va sifati;

Ekologik tuproq sifati va yer resurslari;
salohiyat havo sifati ko‘rsatkichlari;
biologik xilma-xillik darajasi;
ekotizimlarning assimilyatsiya potensiali
yashil moliyalashtirish taksonomiyasi mavjudligi;
Institutsional ekologik gonunchilik darajasi;
2 - investorlar huquglarini himoya qilish indeksi; 0,20 5
mubhit . L
korrupsiya darajasi;
davlat boshqaruvi sifati
energetika infratuzilmasi sifati;
Infratuzilma transport tarmogqlari;
3 ragamli infratuzilma; 0,20 5

0,25 6

tayyorligi logistika ko‘rsatkichi;
suv ta’minoti va kanalizatsiya tarmog'i
Moliya bank tizimining rivojlanganligi;
bozorining kredit resurslarining mavjudligi;
4 e f . . . L L 0,20 4
rivojlanganlik yashil obligatsiyalar bozorining hajmi;
darajasi sug‘urta bozorining rivojlanganligi

aholining ta’lim darajasi;
yashil sektordagi ish o'rinlari ulushi;
5 | Inson kapitali ilmiy-tadqiqot xarajatlarining ulushi; 0,15 5
ekologik ongning darajasi;
texnologik malakalar
JAMI 1,00 25

(manba: muallif ishlanmasi)
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Yuqorida keltirilgan beshta tarkibiy gism asosida mintaganing yashil investitsion jozibadorligi integral
indeksi quyidagi formula bo‘yicha hisoblanadi:

RGIAI =% (i=1.5)wi- Ci, Zwi=1

Bu yerda RGIAI — mintagaviy yashil investitsion jozibadorlik integral indeksi (0 dan 1 gacha giymatda);
wi — i-tarkibiy gismning vazni; Ci — i-tarkibiy gismning normallashtiriigan giymati. Tarkibiy gism giymati o'z
navbatida xususiy indikatorlarning vaznlangan yig‘indisi sifatida hisoblanadi:

Ci=Z (j=1..ki) wij - xji(norm)

2 (=1..ki) wij =1

Bu yerda ki — i-tarkibiy gismdagi indikatorlar soni; wijj — i-tarkibiy gism doirasidagi j-indikatorning ichki
vazni; xij(norm) — j-indikatorning normallashtiriigan giymati. Tarkibiy gism doirasidagi indikatorlarning ichki
vaznlari yig‘indisi ham birga teng bo‘lgani (Zwi; = 1) sababli Ci giymati [0; 1] oralig‘ida shakllanadi. Demak,
tarkibiy gismdagi indikatorlar soni (ki) uning umumiy vazniga bevosita ta’sir ko‘rsatmaydi, chunki indikatorlar
oddiy yig‘indi emas, balki ichki vaznlar asosida birlashtiriladi.

Indikatorlarni normallashtirish uchun min-max usuli go‘llaniladi va u quyidagi formula bo‘yicha amalga
oshiriladi:

xii(norm) = (xij — min(xj)) / (max(x;) = min(x;))

Bu yerda: min(x;) va max(xj) — j-indikatorning mintagalar bo‘yicha mos ravishda minimal va maksimal
giymatlari. Salbiy ta’sirga ega indikatorlar (masalan, havo ifloslanish darajasi) uchun esa formulada inversiya
qo‘llaniladi:

xi(norm) = (max(x;j) — xij) / (max(xj) — min(x;))

Tarkibiy qismlar vaznlari (wi) ham, xususiy indikatorlar vaznlari (wjj) ham T. Saaty tomonidan ishlab chigilgan
analitik iyerarxiya jarayoni (Analytic Hierarchy Process — AHP) [9] usuli asosida aniglanadi. Mazkur usul ekspert
baholashlari asosida juftli taggqoslash matritsalarini qurish va ushbu matritsalardan vaznlarni hisoblashni nazarda
tutadi. Tadqigot ishida tarkibiy gismlarning dastlabki vaznlari nazariy asoslarga tayanib ishlab chigilgan va
mintagaviy igtisodiyot, yashil moliya hamda energetika sohasidan 7 nafar mutaxassis ishtirokidagi AHP ekspert
baholashi orqali aniglashtirilgan. Vaznlarning nisbiy ahamiyatini baholashda quyidagi shkaladan foydalaniladi:
1 — teng ahamiyatli, 3 — bir 0oz muhimroq, 5 — sezilarli darajada muhim, 7 — juda muhim, 9 — eng muhim.
Tarkibiy gismlar ahamiyati bir-biriga yaqin bo‘lgan hollarda Saaty ruxsat bergan oraliq (2, 4, 6, 8 va kasr)
giymatlardan ham foydalaniladi. Ekspert baholashlarining izchilligi izchillik koeffitsienti yordamida tekshiriladi va
u 0,1 dan oshmasligi lozim. Vaznlarni AHP usuli orqali ikkala darajada (tarkibiy gismlar va indikatorlar) aniglash
baholashning yagona, izchil va asoslangan metodologik tizim doirasida amalga oshirilishini ta’minlaydi.

Indeks giymatlari mintaganing yashil investitsion jozibadorligini uch darajaga ajratadi. “Past” daraja (0;
0,34] — mintaganing yashil investitsion jozibadorligi past, institutsional, infratuzilma va moliyaviy shartlar yetarli
darajada shakllanmagan, kompleks islohotlar talab etiladi. “O‘rta” daraja (0,34; 0,67] — mintagada yashil
investitsiyalar uchun ma’lum salohiyat mavjud va asosiy shartlar gisman yaratilgan, ammo bir gator tarkibiy
gismlarni rivojlantirish zarur. “Yuqori” daraja (0,67; 1,0] — mintaga yashil investitsiyalar uchun jozibador, asosiy
ekologik, institutsional, infratuzilma va moliyaviy shartlar yetuk shakllangan.

Taklif etilgan integral indeksga go‘shimcha ravishda yashil investitsiyalarni jalb gilish mexanizmlarining
samaradorligini baholashda yashil investitsiya koeffitsienti, yashil ish o'rinlari ulushi, uglerod emissiyasini
kamaytirish samaradorligi, energiya sig‘imining pasayish darajasi, resurs unumdorligining oshishi hamda
ekologik o‘chirish koeffitsienti kabi go‘shimcha ko‘rsatkichlardan foydalanish tavsiya etiladi.

Mazkur integral indeks mintaganing yashil investitsion jozibadorligini yaxlit baholasa-da, yashil
investitsiyalarning iqtisodiy, ekologik, ijtimoiy va innovatsion natijadorligini har tomonlama tahlil qilish uchun
uni qo‘shimcha ko‘rsatkichlar bilan to‘ldirish magsadga muvofiqdir. Ushbu magsadda to‘rt yo‘nalishni gamrab
oluvchi go‘shimcha ko‘rsatkichlar tizimi taklif etiladi. Igtisodiy yo‘nalish yashil investitsiyalarning hajmi va
samaradorligini o‘lchaydi. Ekologik yo‘nalish atrof-muhitga ijobiy ta’sirni baholaydi. ljtimoiy yo‘nalish bandlik
va aholi salomatligiga ta’sirni aks ettiradi. Innovatsion yo‘nalish esa yashil texnologik rivojlanishni tavsiflaydi
(3-jadval).

IQTISODIYOT 9OKOHOMHUKA ECONOMY

Yashil investitsiyalar natijadorligini baholashning qo‘shimcha ko‘rsatkichla?i ]t?;‘;i}
Yo‘nalish Ko‘rsatkich Hisoblash formulasi yoki ta’rifi
Iqtisodiy Yashil investitsiya hajmi (summasi) Mintagaga jalb gilingan yashil investitsiyalarning umumiy hajmi
Iqgtisodiy Yashil investitsiya koeffitsienti (Kgi) K, = Yashil inv. / Jami inv. x 100%
Igtisodiy Yashil investitsiya rentabelligi (Pgi) Pgi = Yashil inv. igtisodiy giymati / Jami xarajatlar
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. CO, emissiyasini kamaytirish _ .. .
Ekologik samaradorigi E = Kamaygan emissiya (t) / Sarflangan inv. (summa)

. Energiya sig‘imining kamayish . s T ,
Ekologik koeffitsienti Mintaga YaHM birligiga energiya iste’moli (toe / min so‘m)

. Dekapling koeffitsienti
L]l Igtisodiy o‘sish sur’ati va ekologik bosim o'sish sur’ati nisbati
ljtimoiy Yashil ish o'rinlari soni Yashil sektorda yaratilgan ish o‘rinlarining mutlag soni va ulushi
ljtimoly Aholi salomatligiga ta’sir indeksi Atmosfera |ﬂos!an|sh|dan zararni ka[r?aytlrlsh hlsoblga oldini

olingan kasalliklar va o‘limlar soni

Mintagada ro‘yxatdan o‘tgan yashil

Innovatsion Yashil texnologiya patentlari soni texnologiyalar bo'yicha patentlar

(manba: nazariy ma’lumotlar tahlili asosida muallif ishlanmasi)

Mazkur qo‘shimcha ko‘rsatkichlar taklif etilgan integral indeksni to‘ldirib, yashil investitsiyalarning real
igtisodiy, ekologik va ijtimoiy samarasini miqdoriy baholash imkonini beradi.

Yashil investitsiyalarni jalb gilish mexanizmlarini baholashda bir qator metodologik cheklovlarni hisobga
olish lozim. Birinchidan, yashil investitsiyalarning ekologik samarasini moliyaviy ko‘rinishda baholashning
murakkabligi. Ikkinchidan, ma’lumotlarning yetishmasligi yoki sifatining pastligi, aynigsa, rivojlanayotgan davlatlar
mintagalarida. Uchinchidan, ekspert baholashlarida subyektivlik xatari. To‘rtinchidan, yashil investitsiyalarning
ko'rinishlari va shakllarining tez o‘zgaruvchanligi, masalan, innovatsion moliyaviy vositalarning paydo bo‘lishi.
Ushbu cheklovlarni bartaraf etish uchun baholash uslubiyati doimiy ravishda takomillashtirilishi va xalgaro
tajriba bilan moslashtirilishi lozim.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O'tkazilgan tahlillar asosida xulosa gilinadiki, mintaga iqtisodiyotini diversifikatsiyalashda yashil
investitsiyalarni jalb qilish mexanizmi murakkab, ko‘p girrali tizim bo'lib, u institutsional, igtisodiy-moliyaviy,
tashkiliy va axborot-monitoring komponentlaridan iborat. Bu mexanizmlarning samaradorligini xolisona
baholash uchun zamonaviy iqtisodiy fanda kompozit indikator yondashuvi va ko'p kriteriyali tahlil usullari
eng samarali metodologik vositalar hisoblanadi. OECD/JRC metodologiyasiga asoslangan sakkiz bosgichli
baholash jarayoni yashil investitsion jozibadorlikni baholashning ilmiy-uslubiy bazasini taqdim etadi.

“Mintaqaviy yashil investitsion jozibadorlik integral indeksi” baholash usuli mintaqalarni xolisona
reytinglashtirish va yashil investitsiyalarni jalb gilish bo‘yicha aniq strategik garorlar qabul gilish imkonini
beradi. Mazkur metodika va ko‘rsatkichlar tizimidan keyingi tadgigotlarda O‘zbekiston mintaqgalarining
yashil investitsion jozibadorligini baholash uchun foydalaniladi. Bu esa, o'z navbatida, mintaga igtisodiyotini
barqgaror diversifikatsiyalashda yashil investitsiyalarni jalb gilish mexanizmlarini takomillashtirish bo‘yicha ilmiy
asoslangan takliflar ishlab chigishga zamin yaratadi.
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