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Annotatsiya: Ushbu magolada yashil igtisodiyot va ESG (Environmental, Social,
Governance — Ekologik, Ijtimoiy va Korporativ boshqaruv) ko‘rsatkichlarining
moliyalashtirish jarayonidagi ahamiyati tahlil gilingan. ESG yondashuvining global
investitsiya oqimlariga ta’siri, yashil obligatsiyalar bozorining jadal rivojlanishi,
shuningdek, dunyo mamlakatlarining ESG reytinglari solishtirilgan. Xususan, ESG
tamoyillarining moliyaviy vositalarga ganday ta’sir qilayotgani, investorlar va
moliyaviy institutlar uchun ganday yangi imkoniyatlar ochayotgani aniq misollar va
statistikalar asosida yoritilgan. O‘zbekiston tajribasi misolida barqaror moliyalashtirish
yo‘nalishida amalga oshirilgan dastlabki gadamlar tahlil qilinadi va istigbolli
yo‘nalishlar ko‘rsatiladi. Maqolada xalgaro tajriba asosida ESG moliyalashtirish
mexanizmlarini joriy qilish bo‘yicha takliflar ham ilgari surilgan.

Kalit so‘zlar: Yashil iqtisodiyot, ESG ko‘rsatkichlari, yashil obligatsiyalar,
barqaror moliyalashtirish, ekologik investitsiyalar, O‘zbekiston, xalqaro tajriba, ESG
reytingi.

GREEN ECONOMY AND ESG INDICATORS: NEW APPROACHES IN
FINANCING

Abstract: This article analyzes the importance of the green economy and ESG
(Environmental, Social, Governance) indicators in the financing process. It examines
the impact of the ESG approach on global investment flows, the rapid development of
the green bond market, and compares the ESG ratings of various countries. In
particular, the article explores how ESG principles influence financial instruments and
what new opportunities they offer for investors and financial institutions, supported by

concrete examples and statistics. Using Uzbekistan's experience as a case study, the
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article discusses the initial steps taken in the field of sustainable financing and
highlights potential development directions. Based on international experience, the
article also puts forward proposals for the implementation of ESG financing
mechanisms.

Keywords: Green economy, ESG indicators, green bonds, sustainable financing,
environmental investments, Uzbekistan, international experience, ESG rating.

Kirish

Yashil igtisodiyot — iqtisodiy o‘sishni aholining farovonligini oshirgan holda
atrof-muhit muhofazasini ta’minlagan holda amalga oshirishga qaratilgan yondashuv
bo‘lib, u odam farovonligini oshirish bilan birga ekologik xavflarni va tabiat resurslari
sarfini sezilarli darajada kamaytirishni magsad giladi. ESG (Environmental, Social,
Governance) esa kompaniya yoki davlat faoliyatini atrof-muhit, ijtimoiy va boshgaruv
tamoyillari me’zonlari asosida baholaydigan Kriteriyalar majmuasini anglatadi. Bu
yondashuvlar biznes va davlat garorlarida ekologik hamda ijtimoiy masalalarga

ko*proq e’tibor garatish zaruratini kuchaytirmoqda.

Jahon bo‘yicha ESG investitsiyalar va yashil obligatsiyalar.

Global migyosda ESG investitsiyalarining o‘sishi sezilarli darajada davom
etmoqda. 20162020 yillarda yillik o°sish sur’ati ~12% bo‘lgan ESG aktivlari 2022
yilga kelib 30 trillion dollargacha yetdi. Boshqa tahlillarga ko‘ra, 2022 yilda ushbu
ko‘rsatkich 30 trillionni oshib, 2030 yilga borib 40 trillion dollardan ortishi
kutilmoqgda. Xususan, GSIA ma’lumotlariga ko‘ra, AQShdan tashqari bozorlar ESG
investitsiyalar hajmini 2020 yildan beri 20%ga yaqin o‘stirdi. Barqaror
investitsiyalarning salmoqli o‘sishi moliya bozorlarida ekologik va ijtimoiy
loyihalarga sarmoya qilishni rag‘batlantirmoqda.

Moliyalashtirish bozorida bargaror (yashil, ijtimoiy va ekologik) obligatsiyalar
ham muhim o‘rin tutmoqda. Jahon Banki kuzatuviga ko‘ra, 2024 yilda jami barqaror

(green, social, sustainability va sustainability-linked) obligatsiyalar emissiyasi $1,1
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trillionni tashkil etdi, bu 2023 yilga nisbatan 5%ga ko ‘pdir. Umumiy miqdor endilikda
$6,2 trillionga yetdi. Shu emissiyalarning yarmidan ortig‘i aynan atrof-muhit
loyihalariga yo‘naltirilgan. Climate Bonds Initiative ma’lumotlariga ko‘ra, 2024 yilda
global migyosda gariyb $670,9 mlrd yashil obligatsiyalar chigarildi. Ushbu tendensiya
investorlarga loyihalarni baholash va to‘g‘ri sarmoya yo‘naltirishda yangi imkoniyatlar
yaratmoqda.

Bozorni kengaytirayotgan yana bir ko‘rsatkich — chigarilgan obligatsiyalar soni.
Masalan, 2024-yilning 3-choragida jami 742 ta yashil obligatsiya chiqarilgan bo‘lib,
bu 2023 yilning mos davriga nisbatan 15,2%ga ko‘pdir. Ushbu davrda chiqarilgan
yashil obligatsiyalar umumiy giymati $133,6 mlrd bo‘lib, yil boshidan 24,6%ga ko‘p
degan hisobot mavjud. Bu tendensiya yuqori talab va regulyativ me’yorlarning
barqarorlikka urg‘u berayotgani natijasidir.

Umuman olganda, ESG reytinglari bo‘yicha yuqori ko‘rsatkichlar rivojlangan
davlatlarga to‘g‘ri keladi. Kuchli institutlar va barqarorlikka urg‘u berilgan
igtisodiyotlar (masalan, Skandinaviya mamlakatlari, G‘arbiy Yevropa va Amerika
Qo‘shma Shtatlari kabi) bu borada oldinda turadi. Aksincha, ekologik va ijtimoiy
muammolarga duchor bo‘lgan, korrupsiya hamda moliyaviy zaiflik mavjud davlatlarda
esa reyting past bo‘ladi. Shu bilan birga, xalgaro ESG indekslari rivojlangan va kam
rivojlangan mamlakatlarni bir martada solishtirib, bargarorlik boshgaruvi muhim
ekanligini ko‘rsatib bormoqda.

O‘zbekiston tajribasi. O‘zbekiston ham yashil iqtisodiyotga o‘tish yo‘lida izchil
gadamlar tashlamogda. Mamlakat 2019-2030 yillarga mo‘ljallangan “Yashil
igtisodiyotga o‘tish strategiyasi’ni qabul qilgan va atrof-muhit loyihalariga
sarmoyalarni jalb gilishni ustuvor gilgan. 2030 yilga kelib iqgtisodiyotdagi issiglik
gazlari bir birlik ishlab chigarishga nisbatan 2010 yilga nisbatan 35%ga kamayishi
rejalashtirilgan. Afsuski, hozirgi holatda bu ko‘rsatkich atigi 14%ga qadar kamayib,
belgilangan magsaddan sezilarli darajada orgada golmoqda.

O‘zbekiston moliya bozorida ham barqaror instrumentlarni yo‘lga qo‘ymoqda.

2021 yil iyulida respublika hukumati birinchi marta $235 millionlik SDG (Bargaror

https://scientific-jl.org/obr ) ko, Buinyck scypnana Ne-73
h (297 )
Yacmv—1 uwn-2025



g ?’é ObPA30BAHUE HAYKA U HHHOBAILIHOHHBIE H/EU B MUPE I b\ l
2181-

Taragqgiyot Magsadlari) obligatsiyasini chigardi. 2023 vyilning avgust oyida
SanoatQurilishBank (SQB) $100 million miqgdorida birinchi korporativ yashil
euroobligatsiyasini chigarib, xususiy sektorni ham jalb gildi. Xuddi shu yil oktyabrda
esa O‘zbekiston ilk bor UZS 4,25 trillion miqdoridagi davlat yashil euroobligatsiyasini
London fond birjasida muvaffaqgiyatli joylashtirdi.

Jadval

O‘zbekistonda chiqarilgan asosiy barqaror (yashil va SDG) obligatsiyalar

ro‘yxati

Sana Tashkilot Obligatsiya turi Miqgdori

SDG obligatsiyasi

2021 O‘zbekiston o o
. - (Bargaror  rivojlanish $235 million
yil iyul Respublikasi (davlat) _
magsadlari)
2023 SanoatQurilishBank Yashil korporativ .
_ _ . $100 million
yil avgust (SQB, korporativ) obligatsiya (Eurobond)
Yashil davlat .
2023 O‘zbekiston S 4.25 trillion
_ - obligatsiyasi
yil oktabr  Respublikasi (davlat) Uzs
(Eurobond)

Moliyalashtirishda yangi yondashuvlar.

ESG va yashil tamoyillar moliyaviy jarayonlarga quyidagi yangi yondashuvlarni
olib kelmoqda:

« Yashil va ijtimoiy obligatsiyalar: Davlat va xususiy korporatsiyalar ekologik va
ijtimoiy loyihalarni moliyalashtirish magsadida turli tematik obligatsiyalar chigarishni
kengaytirmoqda. Bu orgali atrof-muhit loyihalariga yo‘naltirilgan investitsiyalar
xalgaro investorlar e’tiboriga tushadi.

« ESG-bandli kreditlar: Banklar va moliya institutlari iglim va ijtimoiy
indikatorlari yuqgori baholangan korxonalarga imtiyozli kreditlar ajratmoqgda. Ushbu

qarz turlari odatda ijobiy ESG o‘zgarishlariga erishish sharti bilan beriladi.
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« Yashil sukuklar: Islom moliyasiga mos shakldagi “yashil sukuk”lar loyihalarini
moliyalashtirishning yana bir yo‘li hisoblanadi. Ular ham ekologik loyihalar uchun
qimmatli qog‘ozlar taklif qiladi.

«Qayta tiklanadigan energiya va karbon bozori: Global migyosda karbon
kreditlari savdosi, yangi ko‘mirni cheklash va atrof-muhit loyihalari uchun turli
sertifikatlar orgali bozor mexanizmlari kengaymoqgda. Bu mexanizmlar ham “yashil”
loyihalarga investitsiyalarni rag‘batlantiradi.

«ESG reyting va hisobotlar: Korxona va davlatlar faoliyatining ESG
ko‘rsatkichlarini baholovchi xalgaro reytinglar paydo bo‘lmoqda. Jahon banki va
boshqa tashkilotlar ESG bo‘yicha ma’lumotlarni oshkor qilish standartlarini ishlab
chigmoqgda. Masalan, Yevropa Ittifogining SFDR, Buyuk Britaniyaning SDR va AQSh
SEC kabi regulyativ me’yorlar kompaniyalardan bargarorlik hisobotlarini tagdim
etishni talab giladi.

« Xalgaro hamkorlik va qo‘llab-quvvatlash: Markaziy Osiyoda ko‘plab keng
ko‘lamli barqaror loyihalar Jahon Banki, ADB, IFC kabi xalqaro institutlar mablag‘lari
hisobidan moliyalashtirilmogda. Bu esa O‘zbekistonga qo‘shimcha investitsiyalarni
jalb qgilish va global moliya standartlariga moslashishda yordam beradi.

Xulosa

Yashil iqgtisodiyot va ESG tamoyillari jahon moliya bozori uchun yangi
paradigmani anglatadi. ESG bilan bog‘liq investitsiyalar milliardlab dollarni tashkil
giladi va global aktivlar portfelining sezilarli gismini egallamoqda. Yashil
obligatsiyalar bozorining kengayishi esa yangi barqaror loyihalarga mablag‘larni jalb
etish imkonini bermoqgda. O‘zbekiston tajribasi (davlat va SQB tomonidan chigarilgan
SDG va yashil obligatsiyalar) bu boradagi islohotlar qatorida muhim qadam bo‘ldi.

Raqobatbardosh va barqaror rivojlanish magsadlarini bir vaqtda qo‘lga kiritish
uchun O°‘zbekiston xalqaro tajribalarni o‘rganib, moliyaviy Yyondashuvlarni
yangilashni davom ettirishi lozim. Moliyaviy sohada yashil moliyalashtirish, ESG

baholash va hisobot tizimlarini takomillashtirish, hamda xususiy sektordan kengroq
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mablag® jalb qilish milliy strategiyalarning ustuvor vazifalari sifatida qabul
gilinmogda.
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