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Annotatsiya: So‘nggi yillarda atrofmuhitni muhofaza qilish maqsadida jahon mamlakatlarida turli xil dasturlar va loyi
halar taklif qilinmoqda va ishga tushirilmoqda. Ammo, bu jarayon va loyihalarni moliyalashtirish uchun kapitalning yetarli 
emasligi, loyihalarning yuqori riski, past rentabellik darajasi va bozor ishtirokchilari imkoniyatlarining yetishmasligi katta 
to‘sqinliklarga sabab bo‘lmoqda. Ushbu maqolada yashil loyihalarga investitsiya oqimlarning yetarli emasligi, ularni jalb 
qilishdagi qiyinchiliklar o‘rganiladi va ularni faollashtirish yo‘llariga tadqiq etiladi.

Kalit so‘zlar: yashil iqtisodiyot, yashil investitsiyalar, obligatsiyalar, yashil loyihalar, yashil energetika iqlim o‘zgarishi, toza 
energiya.
Abstract: In recent years, in order to protect the environment, various programs and projects have been proposed and 
launched in countries around the world. However, this process, as well as the lack of capital to finance projects, the high 
risk of projects, low profitability and the lack of capacity of market participants create serious obstacles. This article exam
ines the insufficiency of investment flows into green projects, the difficulties of attracting them, and also explores ways to 
activate them.

Key words: green economy, green investments, bonds, green projects, green energy, climate change, clean energy.
Аннотация: В последние годы в целях защиты окружающей среды в странах мира были предложены и запу
щены различные программы и проекты. Однако этот процесс, а также недостаток капитала для финансирования 
проектов, высокий риск проектов, низкая рентабельность и отсутствие возможностей участников рынка создают 
серьезные препятствия. В данной статье рассматривается недостаточность инвестиционных потоков в зеленые 
проекты, трудности их привлечения, а также исследуются пути их активизации.

Ключевые слова: зеленая экономика, зеленые инвестиции, облигации, зеленые проекты, зеленая энергетика, 
изменение климата, чистая энергия.

K I R I S H
O‘tkan asrlar davomida insoniyat texnika-texnologiya va sanoatda misli ko‘rilmagan muvaffaqqiyatlarga 

erishdi. Texnologiyalar va vositalar jadal sur’atlarda takomillashib hayotimizning har bog‘iniga kirib bordi va 
barcha ehtiyojlarni qondira boshladi. Lekin bu rivojlanish boshqa tomondan katta muammolarni keltirib chiqara 
boshladi. Inson ehtiyojlarini qondirish uchun tabiiy resurslar tobora ko‘proq qazib olina boshlandi, sanoat va 
ishlab chiqarish chiqindilarini va gazlari hajmi yil sayin oshib bordi, texnosferaning paydo bo‘lishi tabiiy muhi        
t ning ko‘plab tarkibiy qismlarining kamayib ketishiga olib keldi. Bularning barchasi bugungi kunga kelib, yerdagi 
ekologik muvozanat va ekotizimni buzilishiga sababchi bo‘ldi. Shuning uchun ham so‘nggi yillarda nafaqat 
aholi turmush darajasini yaxshilash qaratilgan iqtisodiy o‘sishni ta’minlash, balki shu bilan birgalikda tabiatni 
muhofaza qilish va uning holatini yaxshilashni hisobga olgan iqtisodiyotni shakllantirish to‘g‘risida muhoka
malar boshlandi. Barqaror rivojlanish konsepsiyasida asosiy e’tibor iqtisodiyotni “yashillashtirish”ga, ya’ni atrof
muhitga ta’sirni kamaytirishni nazarda tutuvchi “yashil” iqtisodiyotga o‘tishga qaratildi.

Birlashgan Millatlar Tashkilotining Atrof-muhit bo‘yicha dasturi (UNЕP) ekspertlari yashil iqtisodiyotni  
“... natijasida farovonlik va ijtimoiy adolatni oshiradigan, shu bilan birga ekologik xavflarni va tabiiy resurslarning 
tanqisligini sezilarli darajada kamaytiradigan iqtisodiy faoliyat” deb hisoblashadi [1].
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Iqlim o‘zgarishiga qarshi kurashda tarixiy burilish nuqtasi 2015yilda Parijda mamlakatlar birinchi universal 
iqlim kelishuvi (Parij kelishuvi) bo‘yicha kelishib olishlari va Birlashgan Millatlar Tashkilotining (BMT) 2030yil
gacha bo‘lgan ESG (Environmental, social, and governance) rivojlanish kun tartibini belgilab berishida yuz berdi.

Parij kelishuvi iqlim o‘zgarishi bo‘yicha 2015yil 12dekabrda Birlashgan Millatlar Tashkilotining Iqlim o‘zga
rishi bo‘yicha doiraviy konvensiyasi (COP21 UNFCCC) ishtirokchilari tomonidan qabul qilingan yuridik jihatdan 
majburiy bo‘lgan xalqaro shartnomadir. Parij kelishuvini amalga oshirishning asosiy maqsadi global isishni 2ºC 
dan pastga, ya’ni afzalroq harorat ko‘tarilishi 1,5ºC da cheklashdir. Buni amalga oshirish mamlakatlar iqtisodi
yotini tubdan dekarbonizatsiya qilishni anglatadi va moliyaviy dunyoga “yashil moliya” atamasini olib kiradi.

Shuningdek, Birlashgan Millatlar Tashkiloti Bosh Assambleyasi tomonidan 2015yil 25sentyabrda 
“Barqaror rivojlanish maqsadlari” konsepsiyasi qabul qilingan [2]. Ushbu konsepsiya doirasida barqaror sha
harlar va aholi yashash joylari, mas’uliyatli iste’mol va ishlab chiqarish, dengiz va quruqlikdagi ekotizimni 
asrash, iqlim o‘zgarish larini oldini olish kabi iqtisodiyekologik tizimlarni boshqarish samaradorligini ifodalovchi 
muhim mezonlarga e’tibor berilgan [3].

Yashil moliya davlat va xususiy investitsiyalar va yashil tashabbuslarni qo‘llabquvvatlovchi davlat siyosatini 
moliyalash orqali jahon iqtisodiyotining barqaror rivojlanishga o‘tishdagi ijobiy siljishini ifodalaydi [4]. Birinchi 
marta bunday moliyalashtirish tashabbusi 2016-yilda Buyuk Britaniyada hukumat tomonidan Londonni yashil 
moliya sohasida jahon yetakchisiga aylantirish va barqaror infratuzilma loyihalarini moliyalashtirish imkoniyat
larini yaxshilash maqsadida boshlangan.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Tadqiqot jarayonida ko‘chmas mulk obyektlari qiymatini baholash bo‘yicha xalqaro amaliyot xususiyatlari, 

ularning iqtisodiyotdagi o‘rni borasida xorijiy va mahalliy olimlarning ishlari o‘rganildi va tahlil qilindi. Maqolada 
nazariy mushohada, tizimli yondashuv, kuzatish, umumlashtirish, tahlil, sintez kabi usullar samarali qo‘llanildi, 
shuningdek, ko‘chmas mulk qiymatini baholash borasidagi muammolar va ularning yechimlari xususida xulosa 
va takliflar shakllantirilgan.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
So‘nggi yillardagi dunyo hamjamiyatida yashil iqtisodiyotga o‘tish va uni moliyalashtirish bo‘yicha juda ko‘p 

strategik dasturlar va yondashuvlar ishga tushirildi. Bulardan biri, 2015yilda Yevropa Tiklanish va Taraqqiyot 
Banki tomonidan 2016-yildan 2020-yilgacha bo‘lgan davrni qamrab olgan Yashil iqtisodiyotga o‘tish (GЕT) 
yondashuvidir. Bank GЕT yondashuvida o‘z oldiga 2020-yilgacha bo‘lgan muddatda oxirgi o‘n yildagi yillik 
investitsiyalardagi yashil moliyalashtirish hajmini o‘rtacha 25 foizidan 40 foizga oshirishni maqsad qilib qo‘ydi. 
2019-yilda bank bu ko‘rsatkichni 46 foizga oshirdi. Biroq 2020-yilda Covid-19 ga qarshi kurash tufayli mab
lag‘lar yetishmay qoldi. Shunga qaramay, bu davr mobaynida yashil investitsiyalar hajmi kutilgan 18 milliard 
yevrodan oshib, 2020-yil oxiriga kelib 18,1 milliard yevroga yetdi. Hozirda Bank GЕT 2021–2025 yondashuvini 
ishga tushirgan bo‘lib, unda yillik investitsiyalar hajmida yashil moliyalashtirishni 50% oshirish va yillik issiqxona 
gazlari emissiyasini 25 mln tonnagacha kamaytirishni rejalashtirgan [5].

1-rasm: 2009–2023-yillarda Yashil iqtisodiyot [6]
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Jahon moliya bozoriga qaraydigan bo‘lsak, 2022yildagi pasayishdan so‘ng, 2023yilda global yashil iqti
sodiyotda yana o‘z holatiga qayta boshlagan. FTSЕ Russellning yashil daromadlar 2023 hisobotiga ko‘ra, 2025-
yilga kelib listing kompaniyalarining yashil daromadlari 5 trillion AQSH dollaridan (Parij kelishuvi tuzilganidan 
beri ikki baravar ko‘p) oshishi kutilmoqda. Yashil iqtisodiyotning bozor kapitallashuvi esa qimmatli qog‘ozlar 
bozorining 10% ga yaqinlashmoqda (1rasm). Biroq global iqtisodiyotni 1,5°C trayektoriyasiga o‘tkazish uchun 
bu ko‘rsatkich 2030yilgacha taxminan 20 foizni tashkil etishi kerak.

Endi yashil moliya bozori instrumentlariga to‘xtaladigan bo‘lsak, FTSЕ Russell Investing greyen economy 
2023 hisobotida tahliliga ko‘ra esa, 2023yilning birinchi va ikkinchi choraklarida yashil obligatsiyalar emis
siya sezilarli darajada oshib, umumiy obligatsiyalarning deyarli 7 foizini tashkil etgan. Ushbu obligatsiyalardan 
to‘plagan mablag‘lar yashil iqtisodiyot kompaniyalari tomonidan taqdim etiladigan tovarlar va xizmatlarga sarf
langan.

EBRD (European bank of reconstruction and development) sustainability report: investments in the greyen 
economy 2020 ma’lumotlarida keltirilishicha, 2020 yilda bank mijorlari tomonidan yashil obligatsiyalarga 172 
million yevro sarmoya kiritilgan:

Polsha o‘z mahalliy valyutasida 200 millionlik birinchi korporativ yashil obligatsiyasi emissiya qildi;
Gretsiya banki tomonidan 500 million yevrolik birinchi yashil obligatsiyaga chiqarildi va to‘plangan mab

lag‘lar qayta tiklanadigan energiya ishlab chiqarishga investitsiyalar uchun ishlatildi. Yashil obligatsiya mijozga 
investor va moliyalashtirish bazasini yaratish va diversifikatsiya qilishda hamda Gretsiya bozoriga kapital bozo
rining yangi vositalarini joriy etishda yordam berdi. Bu Gretsiya banki tomonidan chiqarilgan birinchi yuqori 
darajadagi imtiyozli obligatsiya edi.

2-rasm: Toza energiya va qazib olinadigan yoqilg‘i investitsiyalari [6]

Bundan tashqari, Xalqaro energetika agentligi tadqiqotilariga ko‘ra, 2022yilda yangi toza energiyada 
davlat tomonidan subsidiyalarning rekord darajasida taxminan 1,3 trillion AQSH dollarini tashkil etgan (2rasm).

Yuqoridagi ijobiy ko‘rsatkichlarga qaramay, yashil iqtisodiyotga investitsiyalarni jalb qilish, yashil loyihalarni 
moliyalashtirishda kapital jalb qilishda bir qancha muammolar mavjud. Ulardan birinchisi, yashil moliyalashti
rishni amalga oshirish uchun qulay muhit ya’ni biznes muhitini, qonun ustuvorligini va investitsiya rejiminining 
yetishmasligi. Mamlakatlarda yashil iqtisodiyotga o‘tish bo‘yicha strategiya va siyosatlarda juda ko‘p noaniq
liklar va nomutanosibliklar mavjud. Albatta, dunyoda bu borada ancha ilgariga o‘tib ketgan Yevropa mam
lakatlar Shvetsiya, Daniya, Buyuk Britaniya (2024yil ma’lumotlariga ko‘ra eng yashil mamlakatlar uchligi [7]) 
davlarlari ham bor. Afsuski, bu Parij kelishuvini amalga oshirish uchun yetarli emas.

Ikkinchidan, xalqaro bitim va kelishuvlar, shuningdek, xorijiy tajriba iqtisodiy faoliyatning tabiiy muhitga 
salbiy ta’sirini kamaytirish uchun taklif qilayotgan maxsus vositalarni – issiqxona gazlari emissiyasi uchun 
soliqlar, CO2 emissiya kvotalari, qayta tiklanadigan manbalardan elektr energiyasi uchun maxsus tariflar, 
chiqindilarni qayta ishlash jarayonini moliyalashtirish uchun maxsus depozitlar, “yashil” obligatsiyalar, “yashil” 
kreditlarni hukumat sa’yharakati va qarorlarisiz amalga oshirish qiyin.
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Uchinchidan, yashil loyihalarni amalga oshirish yuqori tajriba va uzoq vaqtni talab etadi. Lekin bu yo‘nal
ishda malakali ishchi xodimlar soni kam. Bu ham loyiha riskini oshishiga bir sabab bo‘lib, investitsiya jozibador
ligiga to‘g‘ridan to‘g‘ri o‘z ta’sirini o‘tkazadi.

Sanab o‘tilgan muammolarni hal qilish va yashil investitsiyalar oqimini oshirish uchun quyidagi choralar 
muhim ahamiyatga ega:

● yashil investitsiyalar uchun xususiy kapitalni oshirish uchun yashil moliyalashtirishni rivojlantirish uchun 
qulay muhit yaratish kerak.

● moliyaviy siyosat, atrof-muhit va tartibga solish siyosatlari yaxshi muvofiqlashtirilgan bo‘lishi kerak. Bu 
borada Osiyo davlatlari ichida Xitoy yaxshi yutuqlarga erishgan. Xitoy 1979yilda “Atrofmuhitni muho
faza qilish to‘g‘risidagi” birinchi ekologik qonunni e’lon qildi va amalga oshirdi. Hozirgacha atrofmuhit 
to‘g‘risidagi qonunlar konstitutsiyaga, 14 ta qonunga va 26 ta ma’muriy reglamentga ega [8].

● moliyaviy barqarorlikni ta’minlash uchun markaziy banklar atrofmuhitning mumkin bo‘lgan ta’sirini, 
shuningdek, iqlim o‘zgarishi oqibatlarini to‘g‘ri baholashlari lozim.

Parijdagi iqlim o‘zgarishiga bag‘ishlangan sammitdagi muammolarni hal qilish borasida ishonchli moli
yalash amalga oshmadi, shu boisda “Butunjahon hukumatlari sammiti2022” (Dubay2022) da muhokama qil
ingan samarador “yashil” 2 energetika dasturlari, raqamlashtirish, CO2 neytrallashtirish dasturlari katta moli
yaviy investitsiyalarni talab qiladi. Sammitdagi dasturlar va vazifalarni asosiy yo‘nalishi atrofmuhit, ekotizim 
faoliyatiga salbiy ta’sir etmaydigan, balki uglerod (dekorbanizatsiya) bo‘lmagan energiya ta’minotini ta’minlay
digan tizimga qaratilishi zarur. Xalqaro energetika agentligi fikriga ko‘ra, bu sohalarga 2050-yilgacha bosqich
mabosqich 100 trln. AQSH dollarida investitsiya qilish kerak.

So‘nggi 20 yil ichida iqlim o‘zgarishiga Yevropa Ittifoqining 27 ta davlati, AQSH ning 23 ta shtati, Kanadaning 
4 ta viloyati, XXR, Yaponiya, J. Koreya davlatlari CO2 chiqindilariga butun dunyo bo‘ylab cheklov o‘rnatish 
amalga oshirildi, natijada 2020-yili 2016-yilga nisbatan CO2 chiqindilari 5 foizga qisqardi.

Yuqoridagilarni hisobga olib ta’kidlashimiz mumkinki, O‘zbekistonda ham CO2 emissiyasi tartibga solinishi 
katta ahamiyatga ega va ularni quyidagi yo‘nalishlarini keltirishimiz mumkin:

● O‘zbekiston sharoitidan kelib chiqib, yashil mehnat bozorini shakllantirishi lozim, shuningdek, yashil 
texnologiya va yashil biznesga sarmoya kiritishi lozim. Xususan, O‘zbekiston o‘zining uglerod indeksini, 
uglerod standartlarini ishlab chiqishi maqsadga muvofiq;

● energiya va uglerod birjalarini tashkil qilish, ularning samaradorligini oshirish choratadbirlarini ishlab 
chiqish hamda yashil o‘sishni ta’minlash uchun soliq va moliya tizimini yanada isloh qilish;

● yashil o‘sishni qo‘llabquvvatlash uchun hokimiyatlar, kompaniyalar, fuqarolik institutlari va biznes bilan 
hamkorlik qilish tizimini takomillashtirish, bular negizida global yashil o‘sish tendensiyasini o‘rganishi va 
yashil milliy siyosatga o‘tish;

● ekologik talablar investitsiyasi buxgalteriya hisobi tartibiga kiritilishi, iqlim o‘zgarishi, global isish dasturi 
190 ta davlatni qamrab olgan bo‘lib, bu dasturning ijrosini O‘zbekistonda yanada faollashtirish.

X U L O S A
Yuqoridagilarni umumlashtirib xulosa qiladigan bo‘lsak, yashil iqtisodiyotga investitsiyalarni jalb qilishni 

faollashtirishda, asosan, barcha manfaatdor ishtirokchilar tomonidan kelishilgan pozitsiyaning yo‘qligi, mam
lakatlarda qulay muhitning to‘liq shakllanmaganligi, bu soha malakali ishchi kuchining yetarli emasligi, xorij 
tajribasi asosidagi milliy siyosatning shakllantirilmaganligi, yashil investitsiya loyihalarining yetarli emasligi va 
yoki ulardagi risklar kabilar asosiy to‘siq hisoblanmoqda.

Yashil loyihalarni qo‘llabquvvatlash uchun davlat moliyasining roli muhim, ammo cheklangan, chunki katta 
miqdorda mablag‘ zarur bo‘ladi. Shuning uchun xususiy moliyaning roli ahamiyatga molik. O‘zbekiston yashil 
moliyani rivojlantirish strategiyalarni ishlab chiqishi lozim. Yashil sertifikatlarni kengaytirish va soliq hamda 
qo‘llabquvvatlash orqali xususiy moliya sektoridan mablag‘lar oqimini ko‘paytirish kerak.

Bu muammolarni hal qilishda esa davlatning bu boradagi siyosatini belgilash va ishtirokchilarni rag‘batlan
tishni oshirish, sohalarda qonun ustuvorligi va axborotlar shaffofligini ta’minlash, loyihalarni malakali xodimlar 
bilan ta’minlash dasturlarini ishlab chiqish kabilarni amalga oshirish ijobiy natijalarni ko‘rsatadi.
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