2. Viloyat miqyosida ESG tamoyillarini joriy etgan korxonalarga soliq imtiyozlari va
moliyaviy rag'batlar tizimi joriy etilsin.

3. Xorazm viloyati sanoat korxonalarini Toshkent Fond Birjasida ro'yxatdan
o'tkazish jarayonini soddalashtiruvchi dasturlar ishlab chiqilsin.

4. ESG tamoyillarini viloyat miqyosida joriy etish bo'yicha 2025-2030 yillarga
mo'ljallangan "Xorazm - Yashil Sanoat" dasturini ishlab chiqish tavsiya etiladi.
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O“ZBEKISTONDA YASHIL IQTISODIYOTNI MOLIYALASHTIRISHDA YASHIL
OBLIGATSIYALARNING O‘RNI VA ISTIQBOLLARI
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TDIU, “Korporativ moliya va qimmatli qog‘ozlar” kafedrasi, PhD
Jamoliddinova Malika

TDIU, “Korporativ oliya va qimmatli qog‘ozlar bozori” mutaxassisligi magistri

Hozirgi kunda O‘zbekistonda yashil iqtisodiyotga o‘tish jarayoni jadal
takomillashib, bu yo‘nalishni moliyaviy qo‘llab-quvvatlash mexanizmlari tobora muhim
ahamiyat kasb etmoqda. Xususan, mamlakatda 2019-yilda 2019-2030-yillarda yashil
igtisodiyotga o‘tish strategiyasi3>> tasdiglanib, unda energiya samaradorligini oshirish,
qayta tiklanuvchi energiya manbalaridan foydalanishni kengaytirish hamda yashil

3550‘zbekiston Respublikasi Prezidenti qarori. “2019-2030 yillarda O‘zbekiston Respublikasining yashil
igtisodiyotga o‘tish strategiyasini tasdiglash to‘g‘risida.” PQ-4477-son, 4 oktabr 2019 yil. - Toshkent.
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igtisodiyotni qo‘llab-quvvatlashning moliyaviy va nomoliyaviy mexanizmlarini ishlab
chigish ustuvor yo‘nalish sifatida belgilandi. 2022-yilda ushbu islohotlar
samaradorligini oshirish, yashil investitsiyalarni jalb etish va ekologik bargaror o‘sishni
rag'batlantirish bo‘yicha qo‘shimcha chora-tadbirlar gabul qilindi.3%¢ 2025-yilning
“Atrof-muhitni asrash va yashil iqtisodiyot yili” deb e’lon qilinishi ham bu boradagi
islohotlarning izchil davom etayotganini ko‘rsatadi. Mazkur sharoitda yashil
obligatsiyalar ekologik loyihalarni moliyalashtirish, investitsiya resurslarini safarbar
etish va kapital bozorining yashil segmentini rivojlantirishning muhim
instrumentlaridan biri sifatida alohida ilmiy-amaliy ahamiyat kasb etadi.

Yashil iqtisodiyotga o‘tish uchun zarur bo‘lgan moliyaviy resurslarni safarbar
etishda yashil moliyalashtirish instrumentlari muhim o‘rin tutadi. Bular orasida yashil
obligatsiyalar alohida ahamiyatga ega. Yashil obligatsiyalar — bu jalb qilingan
mablag‘lar ekologik loyihalarni moliyalashtirishga yo‘naltiriladigan garz gimmatli
qog'ozlari hisoblanadi.3>7

Ko‘plab  rivojlangan mamlakatlar singari  O‘zbekistonda ham yashil
obligatsiyalarni joriy etish uchun zarur iqtisodiy shart-sharoitlar mavjud.
Mamlakatimizda gayta tiklanuvchi energiya manbalari, aynigsa quyosh va shamol
energiyasi salohiyati juda yuqori. Shu bilan birga, ekologik infratuzilmani rivojlantirish,
energiya samaradorligini oshirish hamda chiqindilarni qayta ishlash tizimini
modernizatsiya qilish bo‘yicha yirik investitsiya loyihalari amalga oshirilmoqda.

1-jadval
O‘zbekistonda yashil iqtisodiyotga yo‘naltirilgan asosiy investitsiyalar
(2019-2023-yillar)3s8

Ne s Investitsiya hajmi | Ulush . . .
Yo‘nalish (mird AQSh dollari) | i (%) Moliyalashtirish manbalari
Quyosh L .
1 energetikasi 6.2 26.5 Xalgaro molly'a institutlari,
; . kreditlar
loyihalari
Shamol Xorijiy investitsiyalar, davlat-
2 energetikasi 5.5 23.6 ny Hstyaar,
; . xususiy sheriklik
loyihalari
Energiya 1
3 samaradorligi 3.0 12.8 Bank kredltlarl,'davlat
. . dasturlari
loyihalari
4 EkOl(.)glk trar}sport 2.4 10.3 Davlat investitsiyalari
va infratuzilma
Suv resurslarini
5 boshqarish 1.9 8.1 Xalgaro grantlar
Chiqgindilarni qayta .
6 | ishlash va ekologik 1.6 6.9 walat va xususty
. investitsiyalar
loyihalar
Jami 20.6 100
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Mazkur jadvaldan Kko‘rinib turibdiki, O‘zbekistonda yashil iqtisodiyotga
yo‘naltirilgan investitsiyalarning asosiy qismi gayta tiklanuvchi energetika loyihalariga
to‘g'ri keladi. Xususan, quyosh va shamol energetikasi loyihalari jami investitsiyalarning
gariyb yarmidan ko‘progini tashkil etadi. Bu esa mamlakatimizda qayta tiklanuvchi
energiya manbalarini rivojlantirish ustuvor yo‘nalishlardan biri ekanligini bildiradi.

Tahlillar shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekistonda yashil igtisodiyotga o‘tish jarayonini
to‘liqg amalga oshirish uchun katta hajmdagi investitsiyalar talab etiladi. Ayrim xalqaro
tadgiqotlarga ko‘ra, mamlakatning iqlim va barqaror rivojlanish maqsadlariga erishishi
uchun har yili milliardlab dollar migdorida investitsiyalar zarur bo‘ladi.3>° Biroqg mavjud
davlat byudjeti mablag‘lari va bank kreditlari ushbu ehtiyojni to‘liq qoplay olmaydi. Shu
sababli kapital bozori instrumentlari, xususan yashil obligatsiyalar muhim moliyaviy
manba sifatida namoyon bo‘lmoqda. Yashil obligatsiyalar orqali davlat va xususiy sektor
ekologik loyihalar uchun uzoq muddatli resurslarni jalb qilish imkoniyatiga ega bo‘ladi.
Bundan tashqari, ushbu instrument xalgaro investorlar, institutsional fondlar va ESG
tamoyillariga amal giluvchi investitsiya kompaniyalarini jalb etishga xizmat qiladi.

Biroq shuni ta’kidlash joizki, yashil obligatsiyalar bozorini rivojlantirishda ayrim
muammolar ham mavjud. Avvalo, kapital bozori infratuzilmasining yetarli darajada
rivojlanmaganligi investitsiya oqimlarini jalb qilishni qiyinlashtiradi.3¢® Bundan
tashqari, yashil loyihalarni baholash, monitoring qilish va ularning ekologik ta’sirini
aniglash bo‘yicha yagona standartlarning yetishmasligi ham muhim muammolardan
biri hisoblanadi.

Shu sababli O‘zbekistonda yashil obligatsiyalar bozorini rivojlantirish uchun bir
qator chora-tadbirlarni amalga oshirish zarur. Jumladan:

= milliy yashil taksonomiyani ishlab chiqish;

= yashil obligatsiyalar emissiyasi uchun huquqgiy va institutsional bazani
takomillashtirish;

= ekologik loyihalarni baholash va monitoring qilish tizimini yaratish;

= institutsional investorlarni kapital bozoriga jalb etish;

= xalqaro moliya institutlari bilan hamkorlikni kengaytirish.

Mazkur chora-tadbirlar amalga oshirilishi yashil obligatsiyalar orqali jalb
gilinadigan investitsiyalar hajmini oshirishga hamda yashil iqtisodiyotga o‘tish
jarayonini jadallashtirishga xizmat qiladi.

359 World Bank. Uzbekistan Country Partnership Framework 2022-2026.
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