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IQTISODIY BARQARORLIKNI
TA'MINLASHDA “YASHIL’
MOLIYANING ROLI

Meliqo’zieva Dilrabo Muxitdin qizi
TDIU tayanch doktoranti va

“Moliya va moliyaviy texnologiyalar”
kafedrasi assistent o’gituvchisi

ORCID: 0009-0006-2734-8981

Annotatsiya: Dunyo migyosidagi tashkilotlarning fagat moliyaviy foyda ortidan quvish davri allagachon ortda goldi. Bugungi
kunda tabiiy resurslarni asrash va atrof-muhitni muhofaza qilish hayotning barcha jabhalarida tobora muhim ahamiyat
kasb etmoqda. Ekologik, ijtimoiy hamda iqgtisodiy tizimdagi nomutanosiblikni bartaraf etish zarurati esa siyosatshunoslar,
tadqgiqotchilar va akademik doiralar tomonidan chuqur anglab yetilgan. Shu bois, barqgaror rivojlanishga erishishning
yangi yo'llarini aniglash magsadida jahonda doimiy ilmiy tadgiqotlar olib borilmogda. Atrof-muhitni muhofaza qilish,
iglim o‘zgarishining salbiy ta’sirlarini kamaytirish, gayta tiklanadigan energiya manbalarini rivojlantirish, yashil hududlar
maydonini oshirish hamda bargaror rivojlanishga qaratilgan boshqga tashabbuslarni go‘llab-quvvatlash magsadida
ko'rsatiladigan moliyaviy yordam “yashil moliya” deb yuritiladi. Ushbu maqolada yashil moliyaning asosiy tarkibiy
gismlaridan biri — yashil obligatsiyalar atroflicha tahlil gilinadi.

Kalit so‘zlar: “yashil” moliya, barqgaror rivojlanish, “yashil” obligatsiyalar, barqarorlik, “yashil” iqtisodiyot.

Abstract: The period during which organizations worldwide operated exclusively for financial gain has long since passed.
Currently, the conservation of natural resources and environmental protection have become increasingly significant across
all sectors of life. The necessity to resolve imbalances within environmental, social, and economic systems has been
profoundly recognized by policymakers, researchers, and academic circles. Consequently, continuous global scientific
research is being conducted to identify novel approaches for achieving sustainable development. Financial support aimed
at environmental protection, mitigation of climate change impacts, development of renewable energy sources, expansion
of green spaces, and endorsement of other sustainable development initiatives is termed “green finance.” This article
provides a detailed analysis of green bonds, which constitute a key component of green finance.

Key words: green finance, sustainable development, green bonds, sustainability, green economy.

AHHOTauus: Mepuod, Korga opraHvsauuy no BCEMY MUPY (PYHKLMOHUPOBAM WUCKIOYUTENBHO C LESblo MOonyYeHus
(bMHaHCOBO NPUBLINK, AAaBHO OcTarncs B NPOLUMOM. B HacTosilee BpeMsi CoOXxpaHeHWe NPUPOAHbIX PECYPCOB U 3alumUTa
OKpyXXaloLen cpefbl NpuobpeTaloT BCE Gornbliuee 3HayeHne BO Bcex cdepax KM3HU. HeoBGXoaMMOoCTb yCTpaHeHus
avcbanaHca B 3KOJMOMMYECKOW, COLMamnbHOW M 3KOHOMUYECKOM cucTeMax Obina rryGoKo OCOo3HaHa MNonvTMKamu,
nccriegoBaTensMy U NPeAcTaBUTENAMM akafeMUYeckux KpyroB. B cBsian ¢ aTUM BO BCEM MMpe BegyTCcsl MOCTOSIHHbIE
Hay4Hble MCCredoBaHWsl, HampaBIeHHbIE Ha MOWCK HOBbIX MyTeN AOCTWXKEHWUS YCTOMYMBOIO pasBuTMs. GUHaHCOBas
nofaep:kka, HanpaeneHHasi Ha oXpaHy OKpy)KatoLen cpefbl, CMArYeH1e NocnencTBuii U3MEHEHUS Knumara, pasButue
BO30GHOBNSAEMbIX MUCTOYHWMKOB 3HEPTWW, paclUMpeHue 3enéHbIX 30H U MOAAEPXKKY APYrMX WHULMATUB YCTOWYMBOTO
pasBUTKsSA, MonydYnna HassBaHue «3efiéHoe (UHaHCUpoBaHWe». B gaHHOM cTaTbe MPOBOAWUTCA BCECTOPOHHWI aHanms
OZHOTO 13 KITYEBbIX IEMEHTOB 3€MIEHOM0 (PMHAHCUPOBaHUSI — 3eNEHbIX OBNuraLui.

KnioyeBble crnosa: 3enéHoe uHaHCUpOBaHWE, YCTOMYMBOE pa3BuTWE, 3enéHble obnuraumun, yCToOMYMBOCTb, 3enéHas
3KOHOMMKA.
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KIRISH

Oxirgi o'n yilliklarda iglim o‘zgarishi global migyosda atrof-muhit barqarorligiga tahdid solayotgan muhim
muammolardan biri sifatida e’tirof etiimoqgda [1]. Hozirgi davrda insoniyat atrof-muhit bargarorligiga daxIdor bir
gator jiddiy ingirozlarga duch kelmogda — xususan, iglim o‘zgarishi, atrof-muhit ifloslanishining keskin ortishi,
okeanlar zaharlanishi va o‘rmonlarning kesilishi natijasida biologik xilma-xillikning yo‘qolishi kabi muammolar
shular jumlasidandir. Bu kabi muammolarning asosiy sababchilari — issigxona gazlarining (GHGs) ko‘payishi,
CO,, chigindilarining ortishi, gishloq xo‘jaligida azot va fosforga asoslangan og'ir o‘g‘itlarning keng qo‘llanilishiga
bog'liqdir [2]. Iglim o‘zgarishi va atrof-muhitga yetkazilayotgan zararlar butun dunyo miqyosida siyosatchilar,
olimlar va akademiklar tomonidan jiddiy tarzda muhokama qilinmoqda hamda choralar ko‘riimoqda.

Atrof-muhit barqarorligi masalalarini hal etish magsadida ishlab chigilgan yondashuv butun dunyo bo'ylab
muhim ijtimoiy ustuvorliklarga e’tibor kapaTnwaa samarali strategiya sifatida namoyon bo‘ldi. Shunga muvofiq,
O'zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-yil 4-oktyabrdagi PQ—4477-sonli garori bilan gabul qgilingan
“2019-2030-yillar davrida O‘zbekiston Respublikasining ‘Yashil’ igtisodiyotga o‘tish strategiyasi” doirasida
“yashil” va inklyuziv igtisodiy o‘sishni ta’minlash, qayta tiklanuvchi energiya manbalaridan foydalanishni
kengaytirish hamda iqgtisodiyotning barcha tarmoglarida resurslardan samarali foydalanishni yanada oshirish
magsadida 2030 yilgacha “yashil” igtisodiyotga o‘tish va “yashil” o‘sishni ta’'minlash bo‘yicha milliy dastur
ishlab chigilgan. Ushbu tashabbuslar o‘zaro uyg‘unlikda amalga oshirilishi natijasida bir gator muhim ijobiy
samaralarga erishiladi. Jumladan, issigxona gazlari chigindilarining kamauytirilishi, iglim o‘zgarishi xavflarining
yumshatilishi hamda hayotiy ahamiyatga ega tabiiy resurslarning saglab qolinishi ta’minlanadi.

An’anaviy moliyaviy tizimdan fargli o'laroq, “yashil” moliya bargaror rivojlanishni qo‘llab-quvvatlashga
yo‘naltiriigan. Jumladan, moliyaviy instrumentlar va ularga tegishli xizmatlar ogimi barqgaror tijorat modellarini
hamda iqtisodiy, ekologik va ijtimoiy yo‘nalishdagi loyihalarni ilgari surish va amaliyotga joriy etishga xizmat
giladi. Shuningdek, u bank kabi moliyaviy institutlarga innovatsion yondashuvlarni joriy etish imkonini yaratadi
hamda atrof-muhit gonunchiligi buzilishi bilan bog'liq xatarlarni kamaytirishda muhim vosita sifatida namoyon
bo'ladi.

Atrof-muhit barqarorligini ta’minlashga qaratiigan moliyaning yangi sohasi sifatida “yashil” moliya
shakllanmoqda. “Yashil” moliyaning asosiy mohiyati — igtisodiy o'sish, moliyaviy rivojlanish hamda atrof-muhitni
yaxshilashni o‘zaro uyg‘unlashtirgan, kelajakni nazarda tutuvchi moliyaviy jarayonlarda ishtirok etishdir [3].
“Yashil” obligatsiyalar va “yashil” aksiyalar kabi moliyaviy instrumentlar investorlarda tobora keng targalmoqda,
chunki ular ekologik barqgarorlikni ta’minlashga yo‘naltiriigan. Ushbu tushuncha, shuningdek, rivojlangan
mamlakatlarning turli manbalar orgali moliyalashtirishni amalga oshirishi va iglim o‘zgarishiga qarshi ko‘p
tomonlama kurashni ilgari surishini ifodalaydi.

Avvaliga, yashil obligatsiyalar 2007-yilda Yevropa Investitsiya Banki tomonidan joriy etilgan bo‘lib, ular
investitsiyalarni bargaror yo‘nalishga yo‘naltirish orgali ekologik muammolarga yechim topishni magsad gilgan
edi. Biroq, yashil investitsiyalarning investorlar orasida tobora ommalashishi va an’anaviy moliyaviy aktivlarga
nisbatan yuqori samaradorligi sababli, nafagat yaxshiroq daromad keltiradigan, balki investorlarning yashil va
bargaror magsadlarini ham ta’minlaydigan bir gator maxsus investitsiya variantlari paydo bo‘ldi [4].

Yashil investitsiyalar hajmida keskin o‘sish kuzatildi: 2013-yilda 11 milliard dollar bo‘lgan ko‘rsatkich 2020-
yilda 350 milliard dollarga yetdi [5], bu esa atrof-muhitga do‘st investitsiyalarning samaradorligi va imkoniyatlarini
amaliy jihatdan tasdiglaydi. Yashil investitsiyalar 100% dan ortiq o'sishni ko‘rsatdi va 2025-yil oxiriga qadar
global aktivlarning choragini tashkil etishi kutiimogda. Portfelni diversifikatsiya qilish uchun yashil va barqaror
investitsiyalarning ortib borayotgan tendensiyasi natijasida, aktivlarning narxlashga ta’siri bo'yicha tadqgiqotlar
ham tez sur’atda rivojlanmoqda [6].

Yashil obligatsiyalar va boshqga bargaror investitsiyalar turli moliyaviy va tovar bozorlarida ularning bozor
tebranishlarini yutish va bozor noanigliklariga javob berish qobiliyatini tekshirish magsadida keng ko‘lamda
o‘rganilgan [7,8,9]

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Yashil moliyalashtirish va barqaror igtisodiy rivojlanish

So‘nggi paytlarda “yashil” moliyalashtirish keng ommalashib, hukumatlar va tadgigotchilar uning igtisodiy
samaradorlikka ta’siriga jiddiy e’tibor qaratmoqda. Hozirgi sharoitda yashil moliya masalasining ahamiyati
hech gachon kam baholanishi mumkin emas. Masalan, Zhou va boshqg. (2020) yashil moliya bilan igtisodiy
rivojlanish o‘rtasidagi bog‘liglikni o‘rganib, yashil moliyaning igtisodiy taraqqiyotni rag‘batlantirishda muhim
vosita ekanligini aniglashdi [10]. Xuddi shunday, Zhang va boshq. (2021) davlatning inson rivojlanishi va yashil
energiya texnologiyalariga sarflanadigan xarajatlari bargaror iqtisodiy rivojlanishni rag'batlantirishga xizmat
qilishini ta’kidladilar [11].
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Li va Wei (2021) atrof-muhitning buzilishi moliyaviy rivojlanishning igtisodiy o‘sishga ijobiy ta’sirini
tezlashtiradi, deb ta’kidlaganlar [12]. Masalan, karbonat angidrid (CO2) emissiyasining ortishi odamlarni
atrof-muhitning yomonlashuvini to‘xtatish va iqtisodiy rivojlanishni rag‘batlantirish maqgsadida moliyaviy
alternativalarni izlashga majbur giladi. Shuningdek, Ahmed va boshq. (2021) moliyaviy rivojlanishning avvalo
atrof-muhitga ta’sir qilishini aniglashdi [13], bu esa ifloslanishsiz va atrof-muhitni kamroq zarar yetkazadigan
innovatsion sanoat uskunalariga oson kirishni ta’minlaydi. Ikkinchidan, moliyaviy rivojlanish arzon va qulay
energiyaga kirishni ta’minlab, hayot sifatini yaxshilaydi va natijada igtisodiy o‘sishni rag‘batlantiradi. Moliyaviy
rivojlanishning iqtisodiy o'sishga ijobiy ta’sirini kuchaytiruvchi yana bir omil — globalizatsiyadir. Mustahkam va
chuqur moliyaviy rivojlanish sharoitida globalizatsiya rivojlanib, igtisodiy o‘sishni qo‘llab-quvvatlaydi [14].

“Yashil” moliya va atrof-muhit

Yashil moliya — atrof-muhit degradatsiyasining oshib borishini kamaytirishga garatilgan yangi moliyaviy
vosita bo'lib, so‘nggi paytlarda unga alohida e’tibor qaratimoqda. Zhou va boshq. [10] hamda Tawiah va
boshg. [16] yashil moliyaning ahamiyatini ta’kidlaydilar, chunki ushbu moliyaviy vositalar atrof-muhitga zarar
yetkazmaydigan uskuna va texnologiyalarni xarid qilish uchun ishlatiladi, bu esa atrof-muhitning degradatsiyasini
kamaytirishga xizmat qgiladi. Shuningdek, Shen va boshq. [17] yashil investitsiyalar kabi moliyaviy rivojlanish
atrof-muhit sifatining yaxshilanishiga hissa qo‘sha olishini, chunki bu karbonat angidrid (CO2) chigindilarini
kamaytirishga yordam berishini ta’kidlaganlar.

Aluko va Obalade [15] hamda Zakari va Tawiah [16] moliyaviy rivojlanish atrof-muhit sifatini yaxshilashda
muhim rol o‘ynashi mumkinligini ta’kidlaydilar, chunki moliyaviy rivojlanish ifloslanishni kamaytirishga garatilgan
ekologik toza energiya infratuzilmasini sotib olish va joriy etishni ta’minlaydi.

Yashil obligatsiyalar va bargaror moliyalashtirish

Yashil obligatsiyalar atrof-muhitga ijobiy ta’sir ko‘rsatadigan loyihalarni moliyalashtirish uchun maxsus
yaratilganbo'lib, so‘nggiyillardakompaniyalar moliyaviy samaradorlikniijtimoiy mas’uliyatbilan uyg‘unlashtirishga
intilgani sababli ularning ahamiyati oshmoqgda. Flammer [18] korporativ yashil obligatsiyalarni tahlil gilgan
holda, ushbu moliyaviy instrumentlar nafagat atrof-muhit loyihalarini moliyalashtirishda muhim vosita sifatida
xizmat qilishini, balki kompaniyaning obro‘si va manfaatdor tomonlar bilan munosabatlarini mustahkamlashda
ham muhim rol o‘ynashini ta’kidlaydi. Muallif, yashil obligatsiyalar chigarishda shaffoflik va gat’iy hisobot berish
talablarining ahamiyatini urg‘ulaydi, chunki bu omillar investorlar ishonchini oshirish va bozor rivojlanishini
rag‘batlantirishda muhimdir. Krueger, Sautner va Starks [19] iglim o‘zgarishi xavflarining institutsional investorlar
uchun oqibatlarini o‘rganib, aktivlarni boshgaruvchilar tomonidan ESG (Atrof-muhit, ljtimoiy va Boshgaruv)
mezonlarining investitsiya jarayonlariga keng joriy etilayotganini gayd etadi. Ushbu tendensiyani Banga [20] ham
tasdiglab, yashil obligatsiyalar bozorining barqgaror rivojlanish loyihalari uchun xususiy sektor moliyalashtirishini
jalb qilishda asosiy omil ekanligini ko‘rsatadi. Yashil obligatsiyalar past karbonli igtisodiyotga o‘tishda strategik
ahamiyat kasb etib, zamonaviy korporativ investitsiya portfellarida muhim rol o‘'ynaydi. Shunga garamay, yashil
obligatsiyalar bozori standartlashtirish va tartibga solish sohasidagi muammolar bilan yuzma-yuz kelmoqgda.
Karpf va Mandel [21] yashil va an’anaviy obligatsiyalar narxlari hamda daromadliligi orasidagi farglarni tahlil gilib,
bozor samaradorligining pastligi yashil obligatsiyalarning to‘liq salohiyatini amalga oshirishga to‘sqinlik qilishi
mumkinligini ta’kidlaydi. Ularning tadqigoti shuni ko‘rsatadiki, bozorda yashil obligatsiyalar soni oshayotgan
bo‘lsa-da, investorlarning moliyalashtirilayotgan loyihalarning haqiqgiy atrof-muhitga foydasini aniglash gobiliyati
muhim ahamiyatga ega.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu tadgiqotni amalga oshirish jarayonida ilmiy tadgiqot metodologiyasida keng qo‘llaniladigan
usullardan foydalanildi. llmiy tahlii davomida bir qancha tadqigot usullari qo‘llanildi, xususan: kuzatish,
umumlashtirish, guruhlash, tagqoslash kabi metodlar keng tatbiq etildi. Shu bilan birga, tahlil jarayonlarida tahlil
va sintez usullari keng qo‘llanildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Bargaror moliya atrof-muhit, ijtimoiy va boshqaruv (ESG) mezonlariga ustuvorlik beruvchi moliyaviy
faoliyatlarning keng doirasini o'z ichiga oladi. Ushbu doirada yashil obligatsiyalar davlat va xususiy sektorlarni
bargaror tashabbuslarga kapitalni jalb qilishda muhim vosita hisoblanadi. Bargaror moliyaning o'sishi
investorlarda xavf va daromadni gabul gilishda paradigma o‘zgarishini aks ettiradi. An’anaviy ravishda moliyaviy
natijalar fagatgina moliyaviy daromadlar asosida baholangan bo‘lsa-da, hozirda uzoq muddatli foydalilikning
atrof-muhit va ijtimoiy omillar bilan chambarchas bog'ligligi tobora tan olinmoqda. Tadqgiqotlar shuni ko‘rsatadiki,
ESG tamoyillariga gat’iy rioya qiluvchi kompaniyalar ko‘pincha bozor o‘zgarishlariga bardoshliroq bo‘lib, atrof-
muhitni noto‘g‘ri boshqarish ogibatida yuzaga keladigan tartibga soluvchi jarimalar yoki obro‘ga zarar yetkazilish
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xavfidan kamroq aziyat chekadi.

Yashil obligatsiyalar — atrof-muhitga ijobiy ta’sir ko‘rsatadigan loyihalarni, xususan, iglim o‘zgarishini
kamaytirish va unga moslashish sohalarini moliyalashtirish uchun chigariladigan qarz vositalaridir. Ular an’anaviy
obligatsiyalar kabi ishlashiga gqaramay, daromadlar fagat aniq belgilangan atrof-muhit mezonlariga javob
beruvchi loyihalarga yo‘naltirilishi bilan farq qilinadi. Yashil obligatsiyalar orqali moliyalashtiriladigan loyihalar
gayta tiklanuvchi energiya manbalarini (quyosh, shamol energetikasi kabi), binolarda energiya samaradorligini
oshirish choralari, barqaror transport tashabbuslari, chigindilarni boshqarish tizimlari hamda tabiatni muhofaza
gilish faoliyatini 0‘z ichiga oladi. Yashil obligatsiyalar bozorining rivojlanishi bir nechta asosiy omillarga bog‘lig.
Birinchidan, iglim o‘zgarishining xavfi va unga oid muammolarning oshishi investorlarni bargarorlikka mos
keladigan va ularning gadriyatlari bilan uyg‘un bo‘lgan imkoniyatlarni qidirishga undamoqda. Korporativ
ijtimoly mas’uliyatning oshib borayotgan ahamiyati kompaniyalarni nafagat moliyalashtirish vositasi sifatida,
balki o'z obro'sini oshirish va manfaatdor tomonlarning kutganlarini gondirish magsadida yashil obligatsiyalar
chigarishga rag‘batlantirmoqda.

Yashil obligatsiyalar bozori 2007-yilda tashkil etilganidan buyon sezilarli darajada o'sish ko‘rsatgan bo'lib,
yillik chiqarilish hajmi yuzlab milliard dollarlarga yetgan. Ushbu o‘sish institutlar va chakana investorlar o‘rtasida
bargaror investitsiyalarga bo‘lgan talabning ortishini ko‘rsatadi. Asosiy tendentsiyalar quyidagilardan iborat:

BARQARORLIKKA

XILMA-XIL EMITTENTLAR:

MINTAQAVIY RIVOJLANISH:

BOG'LANGAN
OBLIGATSIYALAR:

eDastlab ko'p tomonlama
rivojlanish banklari va suveren
emitentlar ustunlik gilgan
yashil obligatsiyalar bozori
hozirda kommunal xizmatlar,
moliyaviy institutlar, ko‘chmas
mulk kompaniyalari va
texnologiya firmalari kabi turli
korporativ emitentlarni
gamrab olmogda. Bu xilma-
xillik turli sohalarda
bargarorlikka keng gamrovli
yondashuv mavjudligini aks
ettiradi.

eYevropa yashil obligatsiyalar
bozorida yetakchi bo‘lishiga
garamay, Shimoliy Amerika va
Osiyoda ham sezilarli o'sish
kuzatilmoqgda. Xitoy va
Hindiston kabi davlatlar
ifloslanishga garshi kurashish
va gayta tiklanuvchi energiya
manbalarini rivojlantirishga
garatilgan milliy siyosatlari
tufayli yashil moliyalashtirish
tashabbuslarini faol ravishda
kengaytirmoqgdalar.

sYangi moliyaviy innovatsiya
sifatida barqarorlikka
bog‘langan obligatsiyalar
paydo bo‘lmogda, ular
moliyaviy natijalarni
bargarorlik magsadlariga
bog‘laydi. An’anaviy yashil
obligatsiyalardan fargli o‘laroq,
ushbu vositalar korporativ
umumiy ehtiyojlar uchun
ishlatilishi mumkin bo’lib,
emitent aniq barqarorlik
ko‘rsatkichlariga erishishni
magsad giladi. Bu tendensiya

bargaror maliyalashtirish
mahsulotlarining
murakkablashuvi va
rivojlanishini ifodalaydi.

1-rasm. Yashil obligatsiyalar bozoridagi tendensiyalar!

Yashil moliya bozori moliya sohasidagi tez sur’atlar bilan rivojlanayotgan yo‘nalish bo'lib, atrof-muhitga
ijobiy ta’sir ko‘rsatadigan loyihalar va tashabbuslarni moliyalashtirishga qaratilgan. Iglim o‘zgarishi va
ekologik degradatsiya bo'yicha global xabardorlik oshishi natijasida, yashil moliya bozori barqaror investitsiya
imkoniyatlariga talab, tartibga soluvchi qo'llab-quvvatlash hamda atrof-muhit bilan bog‘liq uzoq muddatli
moliyaviy xatarlarni tan olish asosida sezilarli darajada o'sdi.

YASHIL MOLIYANING TARIFI VA DOIRASI

Yashil moliya kapitalni atrof-muhit uchun foydali loyihalarga yo‘naltirish orqali barqgaror rivojlanishni
rag‘batlantirishga garatilgan keng ko‘lamli moliyaviy faoliyatlarni oz ichiga oladi. Bu turkumga yashil
obligatsiyalar, yashil kreditlar, bargaror korxonalarga kapital investitsiyalari va barqaror aktivliarga yo‘naltiriigan
investitsiya fondlari kiradi. Yashil moliyaning doirasi fagatgina atrof-muhit omillaridan iborat bo‘lmay, u ijtimoiy
va boshqaruv omillarini ham o‘z ichiga olib, bargaror moliyaning umumiy maqgsadlariga xizmat qgiladi.

Yashil moliyaning asosiy xususiyatlari quyidagilardan iborat:

« Atrof-muhitga yo‘naltirilganlik: Investitsiyalar iglim o‘zgarishini yengillashtirish, gayta tiklanuvchi energiyani
rivojlantirish, energiya samaradorligini oshirish va biologik xilma-xillikni muhofaza qilishga garatilgan loyihalarga
yo‘naltiriladi.

1 Muallif tomonidan tayyorlandi
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« Xavflarni boshqarish: Yashil moliya investitsiyalarning moliyaviy barqgarorligiga ta’sir qilishi mumkin bo‘lgan
atrof-muhit risklarini, jumladan, tartibga soluvchi jazolar yoki iglim bilan bog'liq tabiiy ofatlardan keladigan
zararlarni kamaytirishga yordam beradi.

» Uzoq muddatli giymat yaratish: Barqaror amaliyotlarga e’tibor garatgan holda, yashil moliya uzog muddatli
igtisodiy giymat yaratishni magsad qilib qo‘yadi va shu bilan birga atrof-muhitni muhofaza qilishni ta’minlaydi.

Bozor Dinamikasi va O‘sish

So‘nggi o'n yil ichida yashil moliya bozori tez sur’atlar bilan o‘sib bormogda va bunga bir nechta muhim
omillar ta’sir ko‘rsatmoqda:

Barqgaror investitsiyalarga talabning ortishi: Institutsional va chakana investorlar o‘zlarining axloqiy
gadriyatlari bilan mos keluvchi va atrof-muhitga ijobiy ta’sir ko‘rsatadigan investitsiya imkoniyatlarini izlashga
tobora ko‘proq e’tibor garatmoqdalar. Ushbu talab o'sishi ESG (Atrof-muhit, ljtimoiy va Boshgaruv) tamoyillariga
asoslangan investitsiya yondashuvining kengayishi bilan yanada kuchaymoqda. Investorlar kompaniyalarni
ularning barqarorlik ko‘rsatkichlari asosida baholaydilar.

Qonunchilik go‘llab-quvvatlashi va siyosiy asoslar: Hukumatlar va xalgaro tashkilotlar yashil moliyani
rivojlantirish magsadida bir gator siyosatlar va normativ-huquqiy bazalar yaratdilar. Parij kelishuvi, Yevropa
yashil bitimi hamda issigxona gazlari chigindilarini kamaytirishga oid milliy magsadlar kabi tashabbuslar yashil
moliya sohasida qulay muhit shakllantirdi. Ko‘plab davlatlar barqaror investitsiyalarni aniglash va tartibga solish
uchun yashil taksonomiyalarni ishlab chigmoqda.

Moliyaviy institutlarning roli: Banklar va moliyaviy tashkilotlar kreditlash va investitsiya amaliyotlariga
barqgarorlik tamoyillarini tobora ko‘proq integratsiya qilmoqda.

Texnologik taraqgiyotlar: Aynigsa, gayta tiklanuvchi energiya va energiya samaradorligini oshirish
sohasidagi innovatsiyalar bargaror loyihalarning xarajatlarini pasaytirib, ularni investorlar uchun yanada
jozibador qildi. Shuningdek, fintech yechimlari yashil moliyaga kengroq qatlamdagi manfaatdor tomonlarning
kirishini ta’minlamoqda.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Xulosa qilib aytganda, yashil obligatsiyalar barqaror moliyalashtirish va korporativ investitsiya strategiyalarini
ilgari surishda muhim rol o'ynovchi ingilobiy moliyaviy vosita sifatida yuzaga kelgan. Ekologik jihatdan foydali
loyihalar uchun maxsus kapital manbaini ta’'minlash orgali yashil obligatsiyalar korporatsiyalarga moliyaviy
magsadlarini kengrog bargarorlik magsadlari bilan moslashtirish imkonini beradi. Yashil investitsiyalarga
bo‘lgan ortib borayotgan talab, regulyatorlik gqo‘llab-quvvatlashi hamda iglim xavflariga bo‘lgan ongning oshishi
zamonaviy moliya makonida yashil obligatsiyalarning ahamiyatini yanada oshirmoqda.

Yashil obligatsiyalarning afzalliklari fagat kapital jalb qilish bilan chegaralanmay, balki obro‘ni oshirish,
manfaatdor tomonlar bilan munosabatlarni yaxshilash hamda xavfni kamaytirish va operatsion samaradorlik
orqali uzoq muddatli giymat yaratishni o'z ichiga oladi. Kompaniyalar bargarorlikni o'z biznes modellari tarkibiga
kiritishning ahamiyatini tobora ko‘proq anglagani sayin, yashil obligatsiyalar tez o‘zgarayotgan muhitda
innovatsiyalar va chidamlilikni moliyalashtirish uchun asosiy mexanizmlardan biri bo‘lib goladi.

Biroq, yashil obligatsiyalarning to‘liq salohiyatidan foydalanish uchun korporatsiyalar shaffof hisobot berish
amaliyotlarini gabul qilishi, belgilangan ekologik standartlarga rioya qilishi va manfaatdor tomonlar bilan faol
mulogotda bo‘lishi zarur. Shu yo'l bilan kompaniyalar nafaqat o'z korporativ ijtimoiy mas’uliyatlarini bajarishlari,
balki yashil moliya bozorining keng imkoniyatlaridan samarali foydalanishlari mumkin bo‘ladi. Oxir-oqgibat,
global igtisodiyot bargaror kelajak sari harakatlanar ekan, yashil obligatsiyalar dolzarb ekologik muammolarni
hal qilish va barqaror rivojlanish magsadlariga erishish uchun zarur investitsiyalarni rag‘batlantirishda muhim
rol o‘ynaydi.

Yugoridagi xulosalarga asoslanib, bargaror iqtisodiy va ekologik rivojlanishni rag‘batlantirish uchun
quyidagi siyosatlarni tavsiya gilamiz:

Birinchidan, mamlakatda yashil moliyalashtirishning barqgaror igtisodiy rivojlanishdagi ahamiyatini hisobga
olib, hukumat yashil moliyalashtirishni faollashtirishi zarur. Regulyatorlik tizimi yashil moliyalashtirishni qo‘llab-
quvvatlaydigan muhit yaratishi kerak. Bu biznes muhitini shakllantirish, savdo va investitsiyalarni tartibga
soluvchi qoidalar yoki gonunlarni joriy etish, shuningdek, yashil moliyalashtirishga oid fikr tarzini singdirishni
o'z ichiga oladi. Shunday qilib, yashil obligatsiyalar savdosi rivojlanib, yashil moliyalashtirishga investitsiyalar
oshadi.

Ikkinchidan, oshkor etish bo'yicha standartlar va qgoidalar yashil moliya aktivlarini rivojlantirishni qo‘llab-
quvvatlaydi. Bu degani, hukumat barcha aktiv turlari — bank kreditlari, obligatsiyalar, kafolatli obligatsiyalar va
kafolatlangan aktivlar — yashil moliyalashtirishni amalga oshirish va monitoring gilish tamoyil va yo‘rignomalariga
mos kelishini ta’minlashi lozim.

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




2025-yil, aprel. Ne 4-son. YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT fi\l/i'

Uchinchidan, ixtiyoriy tamoyil yo‘rignomalari moliyaviy va regulyatorlik rag‘batlarsiz yashil moliyalashtirishni
yaxshilash uchun yetarli bo‘Imasligi mumkin. Moliyaviy regulyatsiya shaffoflik va javobgarlikni yaratgani uchun
muhimdir, bu esa xususiy sektor investitsiyalarini rag‘batlantirishi mumkin. Rag‘bat sifatida subsidiya berilib,
yashil obligatsiyalarni sotib olish yukini yengillashtirish mumkin. Bundan tashqari, soliq imtiyozlari yashil
obligatsiyalar moliyalashtirilishini qo‘llab-quvvatlash uchun ishlab chigaruvchi tomonidan ham qo‘llanilishi
mumekin.
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