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YASHIL OBLIGATSIYALAR: 
IQTISODIY FAOLLIK VA HISOB 

YURITISHNING DOLZARB 
MASALALARI

Norbоy G‘anievich Karimov
iqtisodiyoti fanlari doktori, professor,

TDIU huzuridagi pedagog kadrlarni qayta tayyorlash 
va ularning malakasini oshirish tarmoq markazi direktori

Annotatsiya. Mazkur tadqiqot O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozorida yashil obligatsiyalar va barqaror investitsiya 
instrumentlarini joriy etishning iqtisodiy ahamiyati, ekologik samaradorlikni oshirishdagi o‘rni hamda bandlik va iqtisodiy 
faollikka ta’sirini o‘rganishga bag‘ishlangan. ICMA Green Bond Principles, OECD va ISSB standartlari asosida yashil 
moliyalashtirishning joriy etilishi ekologik loyihalarni shaffof moliyalashtirish, xalqaro investorlar ishonchini kuchaytirish 
va kapital bozorining chuqurlashuviga xizmat qilishi ta’kidlanadi. IRENA, ILO va Jahon Banki ma’lumotlari asosida qayta 
tiklanuvchi energiya va ekologik infratuzilma loyihalarining bandlikni oshirish, sanoatni diversifikatsiya qilish va iqtisodiy 
modernizatsiyani jadallashtirishga ko‘rsatadigan ijobiy ta’siri ilmiy asosda yoritilgan. Tadqiqot natijalari yashil obligatsiyalar 
O‘zbekistonning barqaror rivojlanish strategiyasida muhim moliyaviy instrument sifatida shakllanayotganini ko‘rsatadi.

Kalit soʻzlar: yashil obligatsiyalar, barqaror investitsiya, yashil iqtisodiyot, ESG-hisobot, ISSB, qayta tiklanuvchi energiya, 
kapital bozori, ekologik investitsiyalar.
Abstract. This study examines the development of green bonds and sustainable investment instruments in Uzbekistan’s 
securities market and evaluates their impact on economic activity, employment, and environmental efficiency. The analysis 
highlights the importance of implementing international frameworks such as the ICMA Green Bond Principles, OECD 
guidelines, and ISSB sustainability standards to ensure transparency in financing green projects and strengthen investor 
confidence. Based on data from IRENA, ILO, and the World Bank, the study demonstrates that investments in renewable 
energy and environmental infrastructure stimulate job creation, industrial diversification, and technological modernization. 
The findings indicate that green bonds are emerging as a key financial instrument underpinning Uzbekistan’s long-term 
sustainable development strategy.

Key words: green bonds, sustainable finance, green economy, ESG reporting, ISSB standards, renewable energy, capital 
market, environmental investment.
Аннотация. Данное исследование посвящено анализу роли зелёных облигаций и инструментов устойчивого 
инвестирования на рынке ценных бумаг Узбекистана, а также их влиянию на экономическую активность, занятость 
и экологическую эффективность. В работе подчёркивается значение внедрения международных стандартов ICMA 
Green Bond Principles, OECD и ISSB для обеспечения прозрачности финансирования экологических проектов и 
повышения доверия международных инвесторов. На основе данных IRENA, ILO и Всемирного банка показано, 
что инвестиции в возобновляемую энергетику и экологическую инфраструктуру способствуют созданию рабочих 
мест, промышленной диверсификации и ускорению экономической модернизации. Результаты исследования 
подтверждают, что зелёные облигации становятся ключевым финансовым инструментом устойчивого развития 
Узбекистана.

Ключевые слова: зелёные облигации, устойчивые инвестиции, зелёная экономика, ESG-отчётность, ISSB, 
возобновляемая энергия, рынок ценных бумаг, экологические проекты.
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Global iqtisodiyotda ekologik barqarorlik, iqlim o‘zgarishi xavfi va toza energiya manbalariga o‘tish 
jarayonlarining jadallashuvi yashil moliyalashtirish instrumentlarining, xususan, yashil obligatsiyalarning 
ahamiyatini keskin oshirmoqda. ICMA tomonidan qabul qilingan Green Bond Principles (2021), OECDning 
barqaror moliya bo‘yicha standartlari, shuningdek BMTning Barqaror rivojlanish maqsadlari yashil investitsiyalarni 
davlat siyosatining ustuvor yo‘nalishiga aylantirdi. Ushbu standartlar ekologik loyihalarni moliyalashtirishda 
shaffoflik, monitoring, hisobotlilik va investorlarga risklarni aniq baholash imkonini beruvchi yagona global 
me’yorlarni shakllantirdi.

O‘zbekiston ham ushbu tendensiyaga mos ravishda “Yashil iqtisodiyotga o‘tish strategiyasi – 2030” 
doirasida qayta tiklanuvchi energiya, chiqindilarni boshqarish, suv resurslari samaradorligi, ekologik transport 
va past uglerodli infratuzilma loyihalarini moliyalashtirishni ustuvor vazifa sifatida belgiladi. Yashil obligatsiyalar 
va barqaror investitsiya instrumentlarini joriy etish mamlakatda ekologik muammolarni iqtisodiy mexanizmlar 
orqali hal qilish, davlat byudjeti bosimini kamaytirish va xususiy kapitalni jalb qilish imkoniyatlarini kengaytiradi. 
Shu bilan birga, ushbu instrumentlar kapital bozorining chuqurlashuviga, xavflarni diversifikatsiya qilishga va 
moliyaviy tizimning barqarorligini mustahkamlashga xizmat qiladi.

IRENA (2023) va World Bank (2023) ma’lumotlariga ko‘ra, qayta tiklanuvchi energiya va ekologik 
infratuzilma loyihalariga yo‘naltirilgan investitsiyalar sanoat rivoji, mahalliy ishlab chiqarish zanjirlarining 
kengayishi, texnologik modernizatsiya va eksport salohiyatining oshishiga bevosita ta’sir ko‘rsatadi. ILOning 
2024-yilgi hisobotida ta’kidlanishicha, yashil iqtisodiyotga o‘tish yuqori malakali, barqaror va uzoq muddatli 
ish o‘rinlari yaratishning eng muhim omillaridan biridir. Bu omillar O‘zbekistonning hududiy iqtisodiyotlarida 
bandlikni oshirish va iqtisodiy faollikni kuchaytirish uchun katta imkoniyat yaratadi.

Yashil obligatsiyalarni amaliyotga joriy etish mamlakatda buxgalteriya hisobini modernizatsiya qilishni, 
xususan, IFRS 9, shuningdek ISSB (IFRS S1/S2) standartlariga muvofiq ekologik ta’sir ko‘rsatkichlari, risklar, 
tashqi muhitga ta’sir indikatorlari va barqarorlik bo‘yicha hisobotlarning xalqaro talablarga mos yuritilishini taqozo 
etadi. Ushbu standartlar investorlarga aniq, solishtiriladigan va auditi o‘tkazilishi mumkin bo‘lgan ma’lumotlarni 
taqdim etadi, bu esa O‘zbekiston moliya bozorining global tizimga integratsiyalashuvini tezlashtiradi.

Umuman olganda, O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozorida yashil obligatsiyalarni rivojlantirish – 
iqtisodiyotning raqobatbardoshligini oshiruvchi, xususiy investitsiyalarni jalb etuvchi, ekologik xavfsizlikni 
mustahkamlaydigan va barqaror iqtisodiy o‘sishni ta’minlaydigan strategik moliyaviy mexanizm hisoblanadi. 
Yashil moliyaviy instrumentlar bozorining kengayishi nafaqat iqtisodiy faollik va bandlikni oshiradi, balki 
“yashil iqtisodiyot” modeliga o‘tishni jadallashtirib, mamlakatning xalqaro moliyaviy bozorlardagi mavqeini 
mustahkamlaydi.

O‘zbekiston qimmatli qog‘ozlar bozorida yashil obligatsiyalar va barqaror investitsiya instrumentlarini 
rivojlantirish mamlakatning ekologik barqarorlik, iqtisodiy modernizatsiya va xalqaro moliyaviy tizim bilan 
integratsiyalashuv jarayonlarida muhim strategik ahamiyat kasb etadi. ICMA Green Bond Principles, OECD 
standartlari hamda ISSB (IFRS S1/S2) talablarining joriy etilishi yurtimizda ekologik loyihalarni moliyalashtirishda 
shaffoflik, mas’uliyat va investorlarga taqdim etiladigan ma’lumotlarning ishonchliligini ta’minlaydi. Yashil 
obligatsiyalar hisobidan jalb qilinadigan resurslar qayta tiklanuvchi energiya, chiqindilarni boshqarish, suv 
tejamkor texnologiyalar, ekologik transport va past uglerodli infratuzilma yo‘nalishlarida yirik loyihalarni 
moliyalashtirish imkonini beradi. IRENA, ILO va Jahon Banki tahlillariga ko‘ra, ushbu sohalarga investitsiya 
yo‘naltirilishi sanoatning diversifikatsiyasi, texnologik yangilanish, iqtisodiy faollikning oshishi va bandlikning 
kengayishiga xizmat qiladi. Shu ma’noda, O‘zbekistonda yashil obligatsiyalar bozorining shakllanishi nafaqat 
ekologik xavfsizlikni ta’minlaydi, balki iqtisodiyotning yangi o‘sish nuqtalarini yaratib, xususiy kapitalni jalb qilish 
imkoniyatlarini kengaytiradi hamda davlat moliyasiga tushadigan yukni kamaytiradi.

Yashil obligatsiyalarni rivojlantirish jarayoni mamlakatda ekologik loyihalarni baholash, monitoring qilish, 
sertifikatsiya qilish va ekologik hisobotlarni yuritish tizimini tubdan modernizatsiya qilishni talab etadi. Bu esa 
korxonalarda xalqaro buxgalteriya hisobi standartlari, xususan IFRS 9 va ISSB talablari asosida barqarorlik 
bo‘yicha aniq, solishtiriladigan va auditdan o‘tadigan ma’lumotlar tayyorlash madaniyatini shakllantiradi. Shu 
bilan birga, investorlarga qulay muhit yaratish, loyihalarning ekologik natijasini real baholash, yashil loyihalar 
bo‘yicha milliy tasnif (taxonomy)ni ishlab chiqish va ichki kapital bozorining likvidligini oshirish ustuvor 
vazifalardan hisoblanadi. Xalqaro moliya institutlari bilan hamkorlikda birlamchi emissiyalarni amalga oshirish, 
yashil loyihalarni tashqi ekspertiza orqali tasdiqlash va elektron ESG-hisobot platformasini yo‘lga qo‘yish esa 
ushbu bozorning barqaror rivojlanishiga xizmat qiladi.

Umuman olganda, yashil obligatsiyalar O‘zbekiston iqtisodiyoti uchun faqat moliyaviy vosita emas, balki 
ekologik barqarorlikni ta’minlash, iqtisodiy raqobatbardoshlikni oshirish, yangi ish o‘rinlari yaratish va global 
“yashil iqtisodiyot” modeliga moslashuvni jadallashtiradigan keng qamrovli strategik instrumentdir. Shu 
asosda mamlakatda yashil obligatsiyalar bozorini kengaytirish, ekologik loyihalar uchun aniq me’yoriy bazani 
shakllantirish, xalqaro standartlarga mos hisobot tizimini yo‘lga qo‘yish va investorlarga ishonchli infratuzilma 
yaratish bo‘yicha izchil siyosat yuritilishi O‘zbekistonning barqaror iqtisodiy rivojlanishiga kuchli turtki bo‘lib 
xizmat qiladi.
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