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O‘ZBEKISTONDA YASHIL MOLIYALASHTIRISHNI RIVOJLANTIRISHNING
XORIJ TAJRIBASI
Qorriyeva Shahnoza Safarbayevna
Toshkent davlat igtisodiyot universiteti,
Katta o‘qituvchi

DOI: https://doi.org/10.55439/LEHC/vol2 iss1/a163

Annotatsiya. Maqolada “Yashil” moliyalashtirishning asosiy yo'nalishlari BMT tomonidan
ishlab chiqilgan bargaror rivojlanish maqsadlariga hamda jahon iqtisodiyotini “yashil” biznesga
o'tishining zamonaviy yo'nalishlariga muvofiq holda tadqiq etilgan. Shu bilan bir qatorda,
xususiy investorlarning “yashil” loyihalarni moliyalashtirishdagi faoliyatini davlat tomonidan
tartibga solish, imtiyozli moliyalashtirish, kreditlash va risklarni pasaytirish chora-tadbirlari
bilan bog'liq holda qo'llab-quvvatlash jarayonlari o'rganilgan. Yashil iqtisodiyot loyihalariga
sarmoya Kkiritadigan xalgaro va milliy moliya institutlar faoliyati va xorijiy mamlakatlarda
“yashil” iqtisodiyotga taalugli tashabbuslarni tartibga solishning asosiy usullari muhokama
qilingan. “Yashil” igtisodiyotga o'tish dunyo mamlakatlarini rivojlantirishning asosiy, global
tendensiyasiyalaridan biridir, chunki tabiatni asrash, atrof-muhitni muhofaza qilish, ushbu
faoliyatda ishtirok etayotgan kompaniyalarni ham raqobatbardoshligini oshiradi. Aksariyat
jahon davlatlar o'z oldiga barqaror rivojlanishning ekologik maqsadlariga erishish vazifasini
go'ygan. Ushbu vazifalarni amalga oshirish uchun xususiy investorlar tomonidan “yashil”
loyihalarni moliyalashtirishni qo'llab-quvvatlash bo'yicha kompleks chora-tadbirlar, moliyaviy
instrument va dastaklardan foydalanilmoqda. Ushbu vaziyatda, “yashil” loyihalarni
moliyalashtirishning ilg'or xorij tajribalarini o‘rganish va shu asosda istigbolli yo'nalishlarni
belgilash dolzarb masala hisoblanadi. Jahon mamlakatlarida “yashil” loyihalarni
moliyalashtirishga oid eng so'nggi tendentsiyalarni, “yashil” loyihalarni moliyalashtirishda
xususiy investorlarni qo'llab-quvvatlashning dastak va vositalarini hamda loyiha turlarini
tavsiflash tadqiqotning asosiy yo'nalishlari hisoblanadi. Shu boisdan xorijiy mamlakatlarda
“yashil” biznesni rivojlantirish, yashil banklar faoliyatini rivojlantirish va “yashil” investitsiya
loyihalarini moliyalashtirishning zamonaviy tendentsiyalarini tadqiq etish asosida ilmiy xulosa
va tavsiyalar ishlab chiqishga e’tibor garatildi.

Kalit so‘zlar: yashil moliyalashtirish, yashil obligatsiya, yashil kredit, iglim o‘zgarishi,
yashil loyihalar, yashil moliyalashtirish manbaalari, yashil taksonomiya, korrelyatsion-
regression tahlil, xalgaro moliya institutlari.

3APYBEXKHBIY OIBIT PA3BUTHS 3EJIEHOTO PUHAHCHPOBAHUA B
Y3BEKUCTAHE
Koppuesa lllaxno3a Cadap6aeBHa
TamkeHTCKHH rocyJapCTBEHHbIM 3KOHOMUY€ECKUH YHUBEPCHUTET,
Crapumui npenojaBaTesb
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AHHOTanuA. B cTaTbe Mcciey0TCA KJIIOUYEBbIE aClIeKThl «3eJ1eHOr0» GUHAHCUPOBAaHUS B
KOHTeKCTe Lesed ycronyuBoro passutusa OOH u mnepexoza MHUpPOBOM 3KOHOMHMKH K
9KOJIOTMYECKU YUCTOMY OM3Hecy. PaccMOTpeHBl MeXaHM3Mbl TFOCYJapCTBEHHOM MOJJIEPXKKU
YaCTHBIX MHBECTOPOB, BKJIIOYasd peryJMpoBaHHe, JIbTOTHOe (QUHAHCHPOBAaHHWE U CHUXKEHHUe
PHCKOB. AHAJIM3UPYIOTCSA POJIA MEX/YHAPOAHbIX M HALlMOHAJIbHBIX GUHAHCOBbIX UHCTUTYTOB B
WHBECTULMAX B «3€eJIeHble» [IPOEKThl, a TAKKe MEeTO/bl PeryJIMpOBaHUA «3eJIeHOU» SKOHOMUKH
B pas3JIMYHBIX cTpaHax. OOcCyxJarTcA TrJoba/bHble TEeHJEHLUM IepexoJa K «3eJIeHOU»
9KOHOMMKE M MHCINOJIb30BaHUE YaCTHBIMU HWHBECTOpPaMH (UHAHCOBBIX WUHCTPYMEHTOB JJIf
JIOCTVDKEHUS IKOJIOTMYecKHuX Liesied. TakxKe mpejcTaB/leHO U3y4eHUe 3apyOeKHOro OnbITa U
pekoMeHanuy 10 GUHAHCUPOBAHUIO «3eJIEHbIX» IPOEKTOB.

KinwuyeBble c/10Ba: 3esieHOe GQUHAHCUPOBaHUE, 3eJieHble 0OJIMTaluy, 3eJIeHbId KpeJuT,
M3MeHeHHe KJIMMaTa, 3eJieHble NPOEKThbl, ICTOYHUKHU 3€JIeHOTO (QUHAHCUPOBAaHUS, 3eseHasd
TAaKCOHOMHS, KOPPEeSALLMOHHO-PETPECCUOHHBIM aHa/lIu3, MeXAyHapoJAHble (¢QHUHAHCOBbIE
WHCTUTYTHI.

FOREIGN EXPERIENCE OF DEVELOPING GREEN FINANCING
IN UZBEKISTAN
Qorriyeva Shahnoza Safarbayevna
Tashkent State University of Economics,

Senior Lecturer
Abstract. The article considers the main areas of "green" financing in accordance with the
sustainable development goals developed by the UN and modern directions of the transition of
the world economy to "green" business. In addition, the processes of supporting the activities of
private investors in financing "green" projects in connection with government regulation,
concessional financing, lending and risk mitigation measures are studied. The activities of
international and national financial institutions investing in green economy projects, as well as
the main methods of regulating initiatives related to the "green" economy in foreign countries
were discussed. The transition to a "green" economy is one of the main global trends in the
development of countries of the world, since nature conservation and environmental protection
increase the competitiveness of companies engaged in this activity. Most countries in the world
have set themselves the task of achieving environmental goals of sustainable development. To
achieve these objectives, private investors use comprehensive measures, financial instruments
and levers to support the financing of "green" projects. In this situation, it is relevant to study the
best foreign experience in financing "green" projects and identify promising areas on this basis.
The main areas of the study are the description of the latest trends in financing "green" projects
in countries around the world, tools and means of supporting private investors in financing
"green" projects, types of projects. Therefore, attention was paid to the development of scientific
conclusions and recommendations based on the study of modern trends in the development of
"green" business, the development of green banks and the financing of "green" investment
projects in foreign countries.
Key words: green finance, green bonds, green credit, climate change, green projects,
sources of green finance, green taxonomy, correlation regression analysis, international financial
institutions.
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Kirish

Mamlakatlar ijtimoiy-igtisodiy  rivojlanishining  hozirgi  bosqichida
globallashuv jarayoni muhim tendentsiyalardan bo'lib, u ijtimoiy-iqtisodiy,
moliyaviy, siyosiy va texnologik sohalarda umumjahon integratsiyalashuvi va
birlashuvini ta’'minlaydi. Globallashuv  sharoitida davlatlarning o'zaro
hamkorlikdagi  faoliyatining muhim  yo'nalishi  barqaror rivojlanish
kontseptsiyasini amalga oshirish doirasida “yashil” moliya institutlarini
rivojlantirish.

Ma’lumki, barqaror rivojlanish  kontseptsiyasini  shakllantirishning
boshlang'ich nuqtasi 1992 yilda Birlashgan millatlar tashkiloti (BMT) tomonidan
gabul gilingan “XXI asr kun tartibi” dasturi bo'ldi. 2012 yilda o'tkazilgan BMTning
Barqaror rivojlanish bo'yicha sammitida (“RIO+20"), asosi “yashil” igtisodiyot
bo'lgan barqaror rivojlanish modeliga o'tish hamda “yashil” iqtisodiyotning
dekarbonizatsiya, uglevodorod chigindilarini cheklash, biosferani saqlash va
tabiiy resurslarni ko'paytirish, kam uglerodli energiya manbalaridan foydalanish
va resurslarni tejash, aholi turmush darajasi va daromadlarini oshirish kabi
yo'nalishlari belgilandi.

BMT tomonidan 2015 yilda muhim dastur qabul qilingan bo'lib, u
“Dunyomizni o'zgartirish: 2030 yilgacha bo'lgan davrda barqaror rivojlanish
sohasidagi Kun tartibi” deb nomlandi3°.

BMT bargaror rivojlanish magsadlari e’lon qilingan va tegishli hujjatlarda
barqgaror rivojlanish maqgsadlarining asosiy ko'rsatkichlar belgilab berilgan bo'lib,
ularga erishilganda dunyoning barcha aholisiga munosib turmush sharoitini
ta’'minlash uchun sayyoramiz resurslari saglanib qoladi. BMT barqaror rivojlanish
magqsadlari tarkibida ijtimoiy integratsiya, iqtisodiy o'sish va atrof-muhitni
muhofaza qilish kabi barqaror rivojlanishning uchta asosiy jihati keltirilgan. Bu
magqsadlarga erishish uchun esa texnogen yukni kamaytirish muammosini hal
qilish, yirik hajmdagi investitsiyalar va tegishli moliyaviy infratuzilmani yaratishni
talab etiladi.

Bugungi kunda haqiqiy investitsiyalar hajmi va “yashil” investitsiyalarga
bo'lgan ehtiyoj orasida katta tafovut mavjud. Xususan, Evropa Ittifoqi
mamlakatlari uchun 2020 yilda birgina energetika sohasidagi investitsion
nomutanosiblik 500 million evroga baholangan#0.

Xalgaro moliya tashkilotlari ekspertlari tomonidan olib borilgan ko'plab
tahlillar natijasidan ko‘rinib turibdiki, kelgusi o'n yil ichida “yashil” faoliyat
sohasini rivojlantirishga o'nlab trillion dollar sarmoya Kkiritish va shu bilan bir
gatorda moliyaviy resurslarga bo'lgan ehtiyojni qondirish uchun “yashil”
moliyaviy istrumentlardan faol foydalanish talab gilinadi.

39 Transforming our world: the 2030 Agenda for Sustainable Development. https://sdgs.un.org/2030agenda

40 ®enoposa E. I1. Posb rocynapersa B pelieHUH MPOOJIeM Pa3BUTUS «3€JIEHOr0» GpuHaHcupoBaHus. GUHAHCOBBIH
xyprai. 2020;12(4):37-51. DOI: 10.31107/2075-1990-2020— 4-37-51.
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Bugungi kunda “yashil” moliyalashtirish hajmining o'sish dinamikasi sezilarli
darajada yugqorilaganini ko‘rishimiz mumkin. Bu esa “yashil” moliyalashtirish
sohasining kundan-kunga rivojlanib borayotganligidan dalolat beradi. Bunga mos
tarzda “yashil” obligatsiyalar bozori yuqori o'sish salohiyati bilan ajralib turadi.
Igtisodiy Hamkorlik va Taraqqgiyot Tashkilotining (OECD) prognoziga ko'ra,
“yashil” obligatsiyalar hajmining dollardagi giymati 2035 yilga borib 4,7-5,6
trillion AQSh dollarigacha oshishi mumkin*1.

Jahon va milliy yashil moliyalashtirishni rivojlantirishdagi yana bir asosiy
dastak bu yashil banklar hisoblanadi. XX asrning 90-yillardan beri banklar birinchi
navbatda ekologik, keyin esa ijtimoiy loyihalarni moliyalashtirish orqali barqaror
rivojlanishga hissa qo‘sha boshladilar. 1991- yilda Germaniyaning Deutsche Banki,
Buyuk Britaniyaning National Westminster Banki, Royal Bank of Canada va
Westpac Banking Corporation (Avstraliya)lar Birlashgan Millatlar Tashkilotining
moliyaviy sektor operatsiyalari va xizmatlariga ekologik yondashuvlarni
integratsiyalashga qaratilgan Atrof-muhitni muhofaza qilish dasturini
moliyalashtirish tashabbusini qo‘llab-quvvatladilar. 2020-yil boshida ushbu
dastur dunyo bo‘ylab 170 ga yaqin banklar, jumladan yetakchi xalqaro banklar,
mintaqaviy yetakchi banklar, taraqqiyot banklari va ekologik va ijtimoiy
loyihalarni  moliyalashtirishga ixtisoslashgan banklar tomonidan qo‘llab
quvvatlandi. Hozirgi kunda mamlakatkarda “yashil” banklar yashil
moliyalashtirishni rivojlantirish, atrof-muhitni muhofaza qilish, iglim o‘zgarishini
oldini olish magsadida iste’'molchilarga yashil bank mahsulotlari va xizmatlarini
taqdim etmoqdalar.

Yashil moliyalshtirishni rivojlantirishda “yashil” kreditlar ham alohida
ahamiyat kasb etadi. Bloomberg ma’lumotlariga ko‘ra, “2018-yilda “yashil”
kreditlar (shu jumladan kafolatlar va akkreditivlar) hajmi 99 milliard dollardan
oshganligi va 2019-yil ohirida 81 milliard dollarni tashkil etgan42.

So‘nggi bir necha o‘n yilliklarda O‘zbekistonning jadal iqtisodiy o‘sishi asosan
resurslarni qazib olish hamda igtisodiyotning tog‘-kon sanoati va ishlab chiqarish
tarmoglari hisobiga ta’minlandi. Biroq, bu taraqqgiyot qimmat narxga tushdi. Qazib
olinadigan yoqilgiga asoslangan og'ir energiya balansi, energiyani kop talab
qiluvchi sanoat sektori va barcha tarmoqlar bo‘yicha past energo-samaradorlik
tufayli (samarasiz uy-joy fondi energiya bilan bogliq issigxona gazlari
emissiyasining deyarli yarmini tashkil qiladi) hozirgi vaqtda mamlakat iqtisodiyoti

issigxona gazlari emissiyasi intensivligi bo‘yicha dunyoda beshinchi o‘rinda,*3
Yevropa va Markaziy Osiyoda esa eng oldinga turadi.

41 https://www.oecd.org/

42 Cahyurt K., Yiiksel U., eds. Sustainability and management: An international perspective. Abingdon, New York:
Routledge; 2016. 328 p.

% Yoqilg’i-energetika kompleksi mamlakat k. a. emissiyasining 9/10 qismini tashkil etadi (2014 yilgi ma’lumot),
issigxona gazlari emissiyasi Faktlar jadvali: O’zbekiston. https://www.climatelinks.org/resources/greenhouse-gas-
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Markaziy Osiyoning boshqa mamlakatlari kabi O‘zbekiston ham iqlim
o‘zgarishlariga juda zaif. Ozgaruvchan iglim uning tabiiy kapitali, gishloq xo’jaligi,
yer va suv unumdorligiga tahdid soladi va tabiiy ofatlar xavfini kuchaytiradi.
Mamlakat iglim o‘zgarishiga zaiflik bo‘yicha 191 mamlakat ichida 96-o'rinni
egallaydi (ND-GAIN 2019). U zilzilalar hamda toshqinlarga moyil, natijada har yili
o‘rtacha 1,4 million kishi ulardan azoblanadi va deyarli 3 milliard AQSh dollari
miqdorida zarar ko‘riladi. Mintaqaviy tadqiqotlar** shuni ko‘rsatadiki, Markaziy
Osiyo mintaqasidagi rivojlanish muammolarining qariyb 70 foizi chuchuk suv
tanqisligi bilan bog‘liq. Jahon Resurslari Instituti ma’lumotlariga*>, ko‘ra
Ozbekiston suv tanqisligi ta’siriga eng qattiq duchor bo‘lgan 25 davlat gatoriga
kiradi va iglim o‘zgarishi suv tangqisligini yanada kuchaytiradi. O‘tkir suv tangqisligi
va yerlarning degradatsiyasi qishloq xo‘jaligi hosildorligiga va ozig-ovqat
xavfsizligiga tahdid solmoqda.

Yaqginda O‘zbekistonning ko‘plab hududlari, jumladan, Toshkent shahri, 150
yillik ro‘yxatga olingan tarixda eng kuchli, misli ko‘rilmagan qum-chang bo‘ronini
boshdan kechirdi. O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti Sh. M. Mirziyoyev qum-
chang bo‘roni O’zbekiston duch kelayotgan ekologik tahdidlar salbiy ta’siri
kuchayib borayotganining so‘nggi dalili bo‘lganini va bu “yashil” iqtisodiyotga
o‘tish zarurati bo‘yicha muhim saboq bo‘lganini ta’kidlagan edi. Shu boisdan ham
Glazgoda bo'lib o‘tgan Birlashgan Millatlar Tashkilotining Iqlim o‘zgarishi bo‘yicha
doiraviy Konventsiyasi (BMT I0‘DK) Tomonlar Konferensiyasida (TK-26)
O‘zbekiston hukumati 2030-yilgacha yalpi ichki mahsulot birligiga to‘g'ri
keladigan issigxona gazlari emissiyasini 2010-yildagi darajadan 35 foizga
kamaytirish bo‘yicha maqgsadini e’lon qildi. Bu magsadni amalga oshirish uchun
keyingi besh yil davomida bir gancha strategik hujjat va garorlar gabul qilinib,
hayotga tatbiq etildi. Ular orasida O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2019-
yil oktabrdagi PQ-4477 qarori bilan 2019-2030-yillarda “yashil” igtisodiyotga
bo'yicha Milliy strategiya ma’qullandi hamda “Yashil” iqtisodiyot bo‘yicha
idoralararo kengash tashkil etildi.

2021-yil avgustidan 2022-yil yanvarigacha Toshkent shahrida Jahon banki va
Markaziy Osiyo mintagaviy ekologik markazi (MOMEM) tomonidan O’zbekiston
hukumati bilan hamkorlikda yuzma-yuz uchrashuvlar va video muloqotlar
formatida siyosiy muloqotlar tashkil etildi. Muloqot ishtirokchilari iqlim bo‘yicha
majburiyatlarning bajarilishi va mamlakatning “yashil” iqtisodiyotga o'tish
jarayonini ko‘rib chiqgdilar. Muloqotlar O‘zbekiston va Markaziy Osiyoda
tarmogqlararo va mavzuli hamkorlikni yangi bosqichga olib chiqdilar.

emissions-factsheet-uzbekistan, Jahon resurslari instituti Iqlimni tahlil qilish ko’rsatkichlari vositasi (WRI CAIT)
ma’lumotlar bazasi asosida

44 Berndtsson, R. va Tussupova, K. 2020. “The Future of Water Management in Central Asia.” Suv 12 No. 8: 2241.
https://doi.org/10.3390/ w12082241.

45 Jahon resurslari institutining Aqueduct tools ma’lumotlariga ko’ra. https://www.wri.org/insights/17-countries-home-
one-quarter-worlds-population-face-extremely-high-water-stress.
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O‘zbekiston Respublikasi Iqtisodiy taraqqiyot va kambag‘allikni gisqartirish
vazirligi Birlashgan Millatlar Tashkilotining Taraqqiyot Dasturi va Jahon banki
bilan hamkorlikda “yashil” iqtisodiyotga o‘tish doirasida 6 ta ustuvor yo‘nalish va
o‘zaro bog‘liq masalalarning uchta bloki belgilandi.

Bundan tashqari O‘%zbekistonda ham aholi sonining ko‘payishi va
sanoatlashtirishning jadallashuvi natijasida barcha resurslarga bo‘lgan ehtiyojini
sezilarli darajada oshishi kabi muammolar yuzaga kelmoqda. Bu kabi
muammolarga yechim topish va ularni yanada ortishini oldini olish magsadida
O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 11-sentabr 2023-yildagi “O‘zbekiston
— 2030” strategiyasi to‘grisidagi PF-158-son Farmoni va O‘zbekiston
Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2023-yil 29-sentabrdagi “Yashil”
igtisodiyotga o‘tish jarayonini boshqarish tizimini tashkil etish chora-tadbirlari
to‘g'risidagi 514-sonli Qarorlari gabul qilindi. “O‘zbekiston-2030” strategiyasi
tarkibida yashil iqtisodiyotga o‘tish yashil moliyalashtirishga taalugli bo‘lgan
magqsadlar ham o‘rin egallagan. Ular quyidagilar:

» “Yashil iqtisodiyot”ga o‘tish, uning asosi bo‘lgan qayta tiklanuvchi
energiyadan foydalanish ko‘rsatkichlarini keskin oshirish;

» “Yashil energiya” texnologiyalarini keng joriy qilish doirasida nasos
stansiyalarining elektr energiyasi iste’'molini kamaytirish;

» Respublikada egologik vaziyatni tubdan yaxshilash, inson hayotiga ta’sir
o‘tkazuvchi ekologik muammolarni bartaraf etish;

» Ekologik vaziyatni barqgarorlashtirishga qaratilgan “Yashil makon”
umummilliy loyihasini kengaytirish;

> Iqlim o‘zgarishi salbiy ta’sirining oldini olish va boshqalar.

Yugqorida keltirib o‘tilgan fikrlardan ko‘rinib turibdiki, yashil iqtisodiyot va
uning qon tomiri hisoblanadigan yashil moliyalashtirish sohasini rivojlantirish
nafaqgat O‘zbekistonda, butun dunyoda bugungi kunning eng dolzarb muhim
masalalaridan biri bo‘lib hisoblanadi.

Globallashuv iqtisodiyotning “yashil” tarkibiy qismiga asoslangan jadal
ilmiy-texnikaviy taraqqiyotni ta’'minlovchi va ma’lum moliyaviy tashabbus
markazlari bilan uni moliyaviy tartibga solish modelini yaratish sabablaridan biri
bo'lgan jahon moliya tizimi rivojlanish yo'nalishlarini ham belgilab berdi.

Mavzuga oid adabiyotlar tahlili

Barqaror  iqtisodiy = o'sishni  ta'minlashda  “yashil”  loyihalarni
moliyalashtirishning asosiy shart-sharoitlari va xususiyatlari, “yashil” loyihalarni
moliyalashtirish manbalari ko‘plab xorijiy va mahalliy iqtisodchi olimlar
tomonidan maxsus ilmiy tadqiqot sifatida o‘rganilgan bo‘lib mazkur tadqgiqotlar
muhim ilmiy yondoshuvlarga egadir. Jumladan, atrof-muhitni muhofaza qilishda
yashil moliyaning roli va asosiy xususiyatlari, yashil moliya va investisiyalarda
xususiy sektorning rolini oshirish masalalari Wang, Zhi, Taghizadeh-Hesary,
Yoshinolar tomonidan tadqiq etilgan bo‘lib, ular tomonidan yashil moliya
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tushunchasining umumiy tavsifi, “yashil” loyihalarni moliyalashtirishning asosiy
usullari*¢ o‘rganilgan. Shunga qaramasdan, barqaror iqtisodiy o‘sishga erishish
magqsadlarini amaliy joriy etish uchun zarur bo‘lgan omillar va shart-sharoitlar
yetarlicha tahlil qilinmagan. Gianfrate, Peri, Glomsrod, Wei Kkabi xorijiy
igtisodchilar “yashil” loyihalarni moliyalashtirishda “yashil” obligasiyalarni
chiqarishning asosiy shart-sharoitlari va ular muomalasini tartibga solish
masalalarini tadqiq etishgan*748,

Ushbu tadgiqotlarda asosan “yashil” obligasiyalar muomalasini tashkil etish
masalalari keng tadqiq qilingan bo‘lib, ular natijasida mualliflar “yashil”
loyihalarni moliyalashtirish manbalarini kengaytirish, shuningdek, barqaror
igtisodiy o'sishni ta'minlashda “yashil” iqtisodiyotning rolini oshirish uchun
davlatning tartibga soluvchi ta'sirini kuchaytirish zarurligi to‘g‘risida muhim
xulosalar berilgan.

Xususiy investorlarni “yashil” iqtisodiyotga jalb etish uchun qulay shart-
sharoitlar yaratish hamda “yashil” innovasiyalarni moliyalashtirishning samarali
tizimini shakllantirish, shuningdek, “yashil” investisiyalash jarayonida yuzaga
kelishi mumkin bo‘lgan risklarini boshqarish borasida Owen, Brennan, Lyon%,
Criscuolo®?, Menon, Wu, Zhanglar tomonidan qator tadqiqotlar olib borilgan.
Mamlakatimizdagi olimlardan A.V.Vaxabov, Sh.X.Xajibakiyev®! , Z.Nurov, M. X.
Rajabova®?, T.K. Iminov, T.Z.Teshaboyev, M.T. Bo‘taboyevlarning ilmiy ishlarida
tadqiq etilgan.

Milliy iqtisodiyotni rivojlantirish va barqaror iqtisodiy o‘sishni ta'minlash
sharoitida “yashil” loyihalarni moliyalashtirishning ilg‘or xorijiy tajribalarini
tadqiq etish va shu asosda istigbolli yo‘nalishlarni belgilash dolzarb masala
hisoblanadi. Shu boisdan maqolada “yashil” loyihalarni moliyalashtirishning
zamonaviy holati, “yashil” investisiya loyihalarining tasnifi va moliyalashtirish
manbalarini tadqiq etish, tadgiqot natijalarini tizimlashtirish asosida ilmiy xulosa
va tavsiyalar ishlab chiqishga e'tibor garatildi. Bu borada xorijiy mamlakatlarda
“yashil” loyihalarni moliyalashtirish bilan bogliq so’nggi tendensiyalarni,

46 Taghizadeh-Hesary F., Yoshino N. The way to induce private participation in green finance and investment. Finance
Research Letters. 2019; 31:98-103. DOI: 10.1016/j.frl.2019.04.016.

47 Glomsrod S., Wei T. Business as unusual: the implications of fossil divestment and green bonds for financial flows,
economic growth and energy market. Energy for Sustainable Development. 2018.

“8 Gianfrate G., Peri M. The green advantage: exploring the convenience of issuing green bonds. Journal of Cleaner
Production. 2019;127-135. DOI: 10.1016/j.jclepro.2019.02.022.

49 Owen R., Brennan G., Lyon F. Enabling investment for the transition to a low carbon economy: government policy to
finance early stage green innovation. Current Opinion in Environmental Sustainability. 2018; 31:137-145. DOI:
10.1016/j.cosust.2018.03.004.

%0 Criscuolo C., Menon C. Environmental policies and risk finance in the green sector: cross-country evidence. Energy
Policy. 2015; 83:38-56.

51 Umunos T.K., Baxo6os A.B., Tema6oes T.3., Byra6oes M.T. (2019). “3enénas sxoHOMHMKa” KaK OCHOBA
ycroituuBoro pa3sutus. MoHorpadus. - T: “Anokaun’, 480.

2 Z.Nurov, M. X. Rajabova (2022). “Yashil igtisodiyot” da energetika sohasining iqtisodiy. Central Asian Academic
Journal of Scientific Research, 2(5), 781-787.
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jahondagi iqtisodiy tashabbuslarni hamda “yashil” biznesni rivojlantirish
yonalishlarini tahlil qilish, shuningdek “yashil” loyihalarni moliyalashtirishda
xususiy investorlarni qo‘llab-quvvatlashning dastak va vositalarini hamda loyiha
turlarini tasniflash, “yashil” loyihalarni moliyalashtirish jarayonida yuzaga kelishi
mumkin bo‘lgan risklarni tavsiflash tadqiqotning asosiy yo‘nalishlari hisoblanadi.

Tadqiqot metodologiyasi

[lmiy mushohada, abstract-mantiqiy fikrlash, suhbat, statistik, iqtisodiy,
moliyaviy, ekspert baholash usullaridan foydalanildi.

Tahlil va natijalar

Hozirgi vaqtda xalgaro moliya tizimida yashil iqtisodiyotning barqgaror
rivojlanishi uchun shart-sharoitlar yaratishga katta e’tibor garatilmogda. 2006-
yilda investitsiyalarni tahlil qilish jarayonlarini boshgarishning ekologik va
ijjtimoiy jihatlaridan iborat “Ichki investitsiyalar tamoyillari” ishlab chiqildi va
integratsiya qilindi. Ko'pgina tamoyillar atrof-mubhit, ijtimoiy va boshqgaruv
omillarini hisobga olgan holda investitsiyalarni jalb qilishga qaratilgan edi.

2008-yilda Birlashgan Millatlar Tashkilotining “Global yashil yangi kelishuv”
bo'yicha hisobotida birinchi marta yashil iqtisodiyotga o'tishni boshlash, aholi
bandligini oshirish va surunkali qashshoqlikni bartaraf etish uchun davlat
investitsiyalari va zarur siyosat islohotlarini olib boorish bo'yicha tavsiyalar bayon
etilgan.

Bugungi kunga qadar yashil obligatsiyalarning ko'pchiligi qayta tiklanadigan
energiya loyihalari, energiya samaradorligi, jamoat transporti va suv
tashabbuslari uchun kapital to'playdi.

Kaliforniya tadqiqot byurosining 2020-yilning birinchi uch choragi uchun har
choraklik hisobotlariga ko'ra, global yashil obligatsiyalar emissiyasi 180,6 milliard
dollarni tashkil etdi. Bu giymat allagachon chiqarilgan obligatsiyalarning avvalgi
yillik hajmidan oshib ketdi: 2019-yilda 167,6 milliard dollarlik emissiya amalga
oshirilgan edi. Natijada 2020-yilning birinchi uch choragidagi o‘sish o‘tgan yilning
shu davriga nisbatan 73,2 foizni tashkil etdi.

Rivojlangan mamlakatlarda emissiyalarning eng katta hajmi nomoliyaviy
korporatsiyalar (barcha emitent guruhlari orasida 26%), rivojlanayotgan
mamlakatlarda esa moliyaviy korporatsiyalar (31%) tomonidan kuzatilgan.

2020-yilning birinchi uch choragida emissiya hajmi bo‘yicha AQSh, 35
milliard AQSH dollaridan ortiq, Fransiya va Xitoy har ikki davlat - 20 milliard
AQSh dollar migdordagi emissiyani tashkil etdi. 2020-yil sentabr holatiga ko'ra,
global yashil obligatsiyalar bozori moliyaviy mahsulotlarni diversifikatsiya
qilishning davom etishi, moliyaviy korporatsiyalar emitentlari orasida yetakchilik
va rivojlanayotgan mamlakatlar ulushining sezilarli darajada oshishi bilan
tavsiflanadi.
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1-rasm. 2022-yilda jahon mamlakatlari tomonidan chiqarilgan “yashil”
obligatsiyalar hajmi53

2022-yilda “yashil” obligatsiyalar chigarishda Xitoy (85,4 mlrd. AQSh doll.),
AQSh (64,4 mlrd. AQSh doll.) va Germaniya (61,2 mlrd. AQSh doll.) kabi
mamlakatlar jahonda yetakchilik qilgan. Ayni paytda Hindiston, Fidji, Nigeriya,
Malayziya kabi davlatlar ushbu bozorga faol kira boshladilar. 2022-yilda jahon
mamlakatlari tomonidan chiqarilgan “yashil” obligatsiyalarning emitentlar
bo'yicha tasniflanishidan ko'radigan bo'lsak, chiqarilgan obligatsiyalarning
umumiy hajmida yuqori ko'rsatkich moliyaviy korporatsiyalarga to'g'ri kelgan
bo'lib, jamiga nisbatan 28,7 foizni tashkil etgan. Shuningdek, salmog'iga ko'ra
keyingi o'rinlarni nomoliyaviy korporatsiyalar (25,1 foiz) va davlat tomonidan
qgo'llab-quvvatlanadigan subsbektlar (18,7 foiz) egallagan. Xususiy sektordagi
yashil emissiyaning deyarli yarmi Evropa korporatsiyalariga to'g'ri kelgan bo'lib,
eng yirik emitentlar Germaniyaning tijorat banki Helaba (5,2 milliard AQSh
dollari hajmidagi 45 ta bitim,) va Daniyaning Orsted ko'p millatli elektr
kompaniyasi (4 milliard AQSh dollari hajmidagi 6 ta bitim) hisoblanadi>

“Yashil” obligatsiyalar butun dunyo bo'ylab, qoida tariqasida, ijobiy ekologik
yoki iqlim maqgsadlariga ega bo'lgan va ekoinvestitsiyalarga kapital xarajatlarini
kamaytirishga yordam beradigan loyihalarni moliyalashtirish uchun ishlatiladis>

Dunyo mamlakatlarida rivojlanayotgan “yashil” bozorning muhim tarkibiy
qismi milliy “yashil” banklar, rivojlanish banklari, investitsiya fondlari va
moliyaviy korporatsiyalarni oz ichiga olgan ko’p darajali moliyaviy vositachilar
tarmog’i hisoblanadi.

53 Aranuszos XK. X. “BapKapop HKTUCOAMH YCHIIHA TABMUHIANIAR “SIIHIT TORUXATAPHA MOJUSIAIITHPUIITHUHT
nctuk6oim ityHamunapu” Scientific Journal of “International Finance & Accounting” Issue 4, August 2023. ISSN:
2181-1016.

54 https://www.climatebonds.net/m arket/data/

% Gianfrate G., Peri M. The green advantage: exploring the convenience of issuing green bonds. Journal of Cleaner
Production. 2019;127-135. DOI: 10.1016/j.jclepro.2019.02.022.
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1-jadval
G20 mamlakatlari moliya institutlari>é
Mamlakat Moliya institutlari

Buyuk Britaniya  Yashil investitsiya banki;

Britaniya biznes banki;
Xayriya banki;
Tridos banki.

Koreya Koreya moliya korporatsiyasi;
Koreya kredit kafolat jamg'armasi;
Koreya moliya texnologiyalari korporatsiyasi;
Koreya eksport-import banki.

Kanada Yashil investitsiya fondi
Germaniya Kredittanstaltfur Wiederaufbau milliy investitsiyalar banki;
Federal atrof-mubhit vazirligi
Fransiya Fransiya global atrof-muhit jamg'armasi
AQSH Birinchi yashil bank;
Xantintong milliy banki;
AQSH banki.

Yevropa ittifoqi ~ Yevropa strategik investitsiyalar fondi

Qurilish, infratuzilma, suvni tozalash, chigindilarni qayta ishlash sohalarida
“yashil” loyiha va dasturlarni moliyalashtirish va amalga oshirishga
ko’maklashishda jahon moliya institutlari muhim rol o’ynaydi. Aynan ular jahon
moliya bozorining boshqa ishtirokchilariga bunday loyihalarni moliyalashtirish
bo‘yicha ilg‘or tajribalarni ulashadilar. Yashil iqtisodiyot loyihalariga sarmoya
kirituvchi institutlar gatorida Yevropa investitsiya banki, Jahon banki, Xalgaro
moliya korporatsiyasi va boshqalarning faoliyati muhim ahamiyatga ega.
Jumladan, Xalgaro moliya korporatsiyasi energetika, qurilish va transport
sohalarida ekologik yo‘nalishdagi 221 ta loyihani amalga oshirish uchun 8,4
milliard dollar hajmidagi “yashil” kredit ajratgan.

Bugungi kunda yashil kreditning, yashil kredit bozoridagi eng katta ulushi
Yevropa va Xitoyda kreditorlar va qarz oluvchilari xissasiga to‘g'ri keladi. Uglerod
chigindilarini nazorat qilish uchun Xitoy hukumati 2007-yilda Yashil kredit
siyosatini qabul qildi, bu esa banklardan atrof-muhitni muhofaza qilish,
chigindilarni kamaytirish, energiyani tejash bo‘yicha ishlab chigilgan yashil
loyihalar uchun yashil kreditlar berishni va ishlab chiqgarish energiya
samaradorligi yuqori bo'lgan, chigindilar va ortigcha quvvatlar tufayli ifloslanishni
yuzaga keltirayotgan korxonalarga kreditlar berishni cheklashni talab qildi.

% Muallif tomonidan shakllantirilgan.
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Hozirgi vaqtda banklar tomonidan taklif gilinadigan yashil kreditlarning ko'p
turlari mavjud. Kredit bozori assotsiatsiyasi yashil kreditlarni ikkita asosiy turga
ajratadi:

e atrof-muhitni muhofaza qilish va chigindilarni kamaytirish bo'yicha

loyihalar va xizmatlar uchun yashil kredit;
* rivojlanayotgan strategik tarmoglarga beriladigan yashil kredit.

2-jadval

Xorijiy tijorat banklari tomonidan taqgdim etilgan “yashil” kredit

Bankning "Yashil"
kredit mahsuloti
Ekologik uy-joy sotib olish
/ qurish uchun "yashil"
kredit

Qurilishni rivojlantirish
uchun yashil kredit
Energiyani tejash uchun
"yashil" kredit

Qayta tiklanuvchi
energiya manbalarini
qurish uchun "yashil"

kredit
"Yashil" avtomobil krediti

"Yashil" transport
krediti

Suv ta'minoti tizimini

modernizatsiya qilish

uchun "Yashil" kredit
Iglim kredit kartasi

mahsulotlaris?
"Yashil" kredit mahsulotining xususiyatlari

Ushbu mahsulot odamlarni ekologik toza uylar sotib olishga
yoki qurishga undaydi. Banklar qarz oluvchilarga bozor
stavkalaridan past foiz stavkalarida imtiyozli “yashil” kreditlar
beradi
Ekologik toza ko'chmas mulk loyihalarini quruvchi rivojlanish
kompaniyalari uchun mo'ljallangan
Kredit, energiya tejovchi uskunalar haridi uchun oddiy aholi
yoki oz faoliyati sohasida energiya tejovchi va atrof-muhitni
muhofaza qilish uskunalari bilan iste’'molchilarni ta’minlovchi
korxonalarga beriladi. Bu kredit imtiyozli foiz stavkasida
beriladi.
Kredit kompaniyalarga quyosh, shamol, gidroenergetika,
biomassadan elektr energiyasi ishlab chiqarish va aqlli elektr
tarmogqlari sohasidagi loyihalarni amalga oshirish uchun
beriladi.
Kam uglerodli yoki yoqilg'i tejaydigan avtomobil xaridlari
uchun mo'ljallangan
Kredit yoqilgi tejash va
texnologiyalarini  modernizatsiya
kompaniyalariga beriladi
Kredit suvni tejash va suvdan foydalanish samaradorligini
oshirish, ichimlik suvini tozalash loyihalarini amalga oshirish
uchun ajratiladi
Karta mijozlarga ekologik toza mahsulot va xizmatlarni xarid
qilishda chegirma beradi, oz navbatida bank yillik foydaning
ma’lum qismini butun dunyo bo‘ylab toza energiya loyihalariga
yoki yo‘qolib borayotgan hayvonlarni saqlab qolish uchun
yovvoyi tabiat fondiga o‘tkazadi.

energiya  samaradorligi
gilayotgan  transport

57 MesK Ly HapOIHbIH OIIBIT PA3BUTHSA «3€JIEHOr0» KPEIUTA KaK MHCTPYMEHTA «3eleHoro» (punancuposanus / O. 1.
Epemuna, I'. B. Mopo3osa, 0. 0. ®unmnukuna // Konrenryc. — 2021, — Ne 1. — C. 34 — 42. Y]IK 336.7 DOI:

10.24411/2658-6932-2021-10000/
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Banklar ko'pincha o'z mijozlarining ehtiyojlaridan kelib chiggan holda
ularning ehtiyojlarini gondirish uchun qo'shimcha mahsulot va xizmatlarni joriy
qgiladilar. Yashil kredit mahsulotlarining haqiqiy tasnifi banklar orasida farq qiladi.
Ushbu kredit munosabatlarini tartibga solish va ishonchliligini ta'minlash uchun
yashil kreditlar to'rtta asosiy tamoyilga muvofiq holda faoliyat olib borilishi
lozim. Kredit bozori assotsiatsiyasi tomonidan ishlab chiqgilgan “Yashil kredit
tamoyillari”>® bozorning barcha ishtirokchilariga kreditni "yashil" deb tavsiflash
imkonini beradigan asos bo‘lib hisoblanadi.

"Yashil" kredit mahsulotlarining umumiy indikativ ro'yxatini Kkeltirilgan
2-jadvalda ko‘rishimiz mumkin.

2019-yilda banklar tomonidan berilgan “yashil” kreditlarning butun jahon
bo‘yicha hajmi 6,8 milliard dollarni tashkil etdi>°. Bugungi kunda ekologik toza uy-
joy, gayta tiklanadigan energiya manbalari ob'yektlarini qurish uchun "yashil"
bank krediti mahsulotlari, "yashil” transport va avtokreditlar, iglim Kkredit
kartalari va boshqalar keng tarqalib bormoqgda. Bu esa butun dunyo bo‘ylab iglim
o‘zgarishini yumshatishga, atrof-muhitni ifloslanishini oldini olishga va tabiiy
resurslardan tejamkor va samarali foydalanishga xizmat gilmoqda.

Yashil igtisodiyotga o'tish jarayoni loyihalarning yuqori samaradorligini
aksariyat davlatlari  “yashil” loyihalarni asosan davlat tomonidan
moliyalashtirishdan voz kechishga va bu sohaga xususiy kapitalni jalb qilishni
faol rag'batlantirishga intilmoqda.

Mutaxassislarning fikricha, davlat va xususiy investitsiyalarning nisbati 1:5
bo'lishi kerak. Xitoy tajribasini ko'radigan bo'lsak, ushbu mamlakatda mahalliy
“yashil” loyihalarni davlat byudjetidan 10-15 foiz va xususiy mablag'lar
hisobidan 85-90 foiz miqdorida moliyalashtirish qoidasi amal qiladi. Biroq,
“yashil” loyihalarni, aynigsa xususiy investorlar uchun keng ko'lamli loyihalarni
amalga oshirish bir gator risklar bilan bog'liq hisoblanadi. Shu sababli, xususiy
investitsiyalarni jalb qilish uchun yashil loyihalarga investitsiyalarni jalb qilish
risklarini an’anaviy texnologiyalardan foydalangan holda amalga oshirilayotgan
loyihalarga sarmoya Kiritish riski darajasiga gadar kamaytirish kerak. Shu
maqgsadda jahon amaliyotida “yashil” loyihalarni = moliyalashtirishni
rag'batlantirish uchun xususiy investorlarni qo'llab-quvvatlashning qator dastak
va vositalaridan foydalaniladi. Bular, soliq kreditlari, standartlarni joriy etish,
“yashil” iqtisodiyotga garshi kompaniyalarni qo'llab-quvvatlashni bekor qilish,
imtiyozli tariflar (Feed-inTariff), qayta tiklanadigan energiya uchun kvotalar,
kredit kafolatlari va Kkafillik, sug'urta, almashinuv kursi va foiz stavkalarining

%8 The Green Bond Principles (GBP) 2017 (2017). URL.: https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-
bonds/green-bond-principles-gbp/ (nata o6pamenus: 06.03.2018).17.https://uz.kursiv.media/opinions/kak-razvitie-
zelenojekonomiki-izmenit-finansovyj-sektor-uzbekistana/

9 Green Bond Impact Report Financial Year 2020 / International Finance Corporation [Dnexrponusiii pecypc]. — URL:
https://www.ifc.org/wps/wcm/connect/corp_ext_content/ifc_external _corporate_site/home.
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o'zgaruvchanligidan himoya qilish va boshqalardan iboratdir. Avvalo, xususiy
investorlarni “yashil” iqtisodiyotga jalb etish uchun qulay shart-sharoitlar
yaratish bo'yicha davlat siyosatining muhimligini ta’kidlash lozim®9. Misol uchun
Buyuk Britaniyada atrof-muhitga davlat xarajatlarining 1% ga o'sishi biznes
subbektlari tomonidan amalga oshiriladigan “yashil” investitsiyalarning yiliga
o'rtacha 5,28%ga o'sishiga olib keladi.

Xulosa va takliflar

Ekologik taxdidlar yangi iqtisodiy yo'lni ya’ni iqtisodiyotga ma’suliyatli
yondashish yo‘lini yaratmoqda. “Yashil” igtisodiyot yangi iqtisodiy paradigma
bo'lib, har bir sub'yekt ekologik javobgarlikni 0'z zimmasiga oladi:

» kompaniyalar tovar va xizmatlarning mas'uliyatli ishlab chigaruvchilari
bo'lishga chagiriladi;

» fuqarolar mas'uliyatli iste'molchi bo'lishga chagqiriladi;

» hududlar mas'uliyatli hududiy boshgaruvchilar bo'lishga chaqiriladi;

» davlatlar iqtisodiy o'sish chegaralarini hurmat qilishga chaqiriladi.

Global “yashil” bozorni shakllantirish jarayonida yashil iqtisodiyot
loyihalariga sarmoya Kkirituvchi xalqaro moliya institutlari, shuningdek, tarmog'i
milliy “yashil” banklar, rivojlanish banklari, investitsiya fondlari, moliyaviy
korporatsiyalardan tashkil topgan ko'plab moliyaviy vositachilar muhim o'rin
tutadi. Xalqgaro tashkilotlarning “yashil” moliyalashtirish sohasidagi global
hamkorligi jahon tartibga solish standartlarini, maslumotlar va tajriba almashish
tizimini, rivojlanishning yangi modelini moliyalashtirishning zamonaviy
vositalarini shakllantirish imkonini berdi. Jahondagi yangi tendentsiyalardan biri
bu iqtisodiyotni “yashillashtirish” bo'lib, mazkur jarayonni davlat tomonidan
samarali qo'llabquvvatlanishi milliy iqtisodiyotning tarmoq va sohalarida
igtisodiy samaradorlikka erishishda muhim rol’ o'ynaydi. Xorijiy mamlakatlarda
“yashil” loyihalarni = moliyalashtirishni  qo'llab-quvvatlashning  samarali
mexanizmlari shakllantirilgan bo'lib, ular orasida: “yashil” davlat banklari;
imtiyozli tarif dasturi ((Feed-inTariff (FIT)); ixtisoslashtirilgan davlat kredit
tashkilotlari; ekologik soliglar, soliq chegirmalari va imtiyozlari; “yashil”
moliyalashtirishning boshga vositalari keng tarqalgan. Bu jarayonda, “yashil”
loyihalarni moliyalashtirishni qo'llabquvvatlashda bozor emas, balki davlat
muhim rol” o'ynaydi. Shu boisdan, “yashil” moliyalashtirish bozorini rivojlantirish
uchun moliyaviy institutlar va investorlarni yashil loyihalarga sarmoya Kkiritishga
rag'batlantirishga qaratilgan choratadbirlarni amalga oshirish lozim.

Tadgqiqot natijalari “yashil” loyihalarni moliyalashtirishni davlat tomonidan
go'llab-quvvatlash mexanizmining ahamiyati yuqoriligini, shu boisdan
O‘zbekistonda ham yashil moliyalashtirishni rivojlantirishda ushbu xorij

% Owen R., Brennan G., Lyon F. Enabling investment for the transition to a low carbon economy: government policy to
finance early stage green innovation. Current Opinion in Environmental Sustainability. 2018; 31:137-145. DOI:
10.1016/j.cosust.2018.03.004
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tajribalarini qo‘llagan holda yuqori natijalarga erishish mumkin bo‘ladi. “Yashil”
loyihalarni moliyalashtirishni ko'paytirishda “yashil” kapitalni jalb qilish, to'plash
va ulardan foydalanish sohasida biznes va uy xo'jaliklarini davlat tomonidan
go'llab-quvvatlashning samarali tizimini yaratishga alohida e’tibor garatish lozim.
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