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So‘nggi o‘n yilliklarda global iqtisodiyot barqaror rivojlanish muammolari bilan tobora 

ko‘proq yuzma-yuz kelmoqda. Iqlim o‘zgarishi, tabiiy resurslarning kamayib borishi, ekologik 

degradatsiya va uglerod chiqindilarining ortishi iqtisodiy o‘sishning an’anaviy modellarini 

qayta ko‘rib chiqishni taqozo etmoqda. Mazkur sharoitda yashil moliyalashtirish (green 

finance) tushunchasi iqtisodiy siyosat va ilmiy tadqiqotlarning markaziy yo‘nalishlaridan 

biriga aylandi. 

Nazariy jihatdan, yashil moliyalashtirish moliya resurslarini ekologik jihatdan barqaror, 

energiya tejamkor va iqlimga mos loyihalarga yo‘naltirishni anglatadi. Bunga yashil 

obligatsiyalar, barqaror kreditlash, ekologik investitsiya fondlari, iqlim moliyasi va ESG 

(Environmental, Social, Governance) asosidagi moliyaviy instrumentlar kiradi (Scholtens, 

2017). Ushbu instrumentlar nafaqat atrof-muhitni muhofaza qilishga xizmat qiladi, balki uzoq 

muddatli makroiqtisodiy barqarorlikni ta’minlashda ham muhim rol o‘ynaydi. 

Global miqyosda yashil moliyalashtirish bozorining jadal rivojlanishi kuzatilmoqda. 

Climate Bonds Initiative (2023) ma’lumotlariga ko‘ra, dunyoda chiqarilgan yashil obligatsiyalar 

hajmi 2022-yilda 2 trillion AQSh dollaridan oshgan. Shunga qaramay, yashil 

moliyalashtirishning real makroiqtisodiy samaradorligi, ya’ni yalpi ichki mahsulot (YAIM) 

o‘sishi, bandlik darajasi, investitsiya faolligi va barqaror iqtisodiy rivojlanishga ta’siri masalasi 

hanuzgacha bahsli bo‘lib qolmoqda. 

Amaldagi adabiyotlar asosan mikro yoki sektor darajasidagi ta’sirlarni tahlil qilish bilan 

cheklanadi (Flammer, 2021; Taghizadeh-Hesary & Yoshino, 2019). Makroiqtisodiy darajadagi 

kompleks empirik baholashlar esa nisbatan kam uchraydi, ayniqsa rivojlanayotgan 
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mamlakatlar kontekstida. Shu bois, ushbu tadqiqot yashil moliyalashtirishning makroiqtisodiy 

samaradorligini xalqaro panel ma’lumotlar asosida baholashni maqsad qilib qo‘yadi. 

Mazkur tadqiqotning asosiy ilmiy yangiligi quyidagilardan iborat: 

1. yashil moliyalashtirish indekslari yordamida makroiqtisodiy o‘sishga 

ta’sirni empirik baholash; 

2. rivojlangan va rivojlanayotgan mamlakatlar o‘rtasidagi farqlarni aniqlash; 

3. yashil moliyalashtirishning YAIM, bandlik va investitsiya kanallari orqali 

ta’sir mexanizmini tahlil qilish. 

Tadqiqot quyidagi savollarga javob izlaydi: 

 Yashil moliyalashtirish makroiqtisodiy o‘sishga ijobiy ta’sir ko‘rsatadimi? 

 Ushbu ta’sir rivojlangan va rivojlanayotgan mamlakatlarda bir xilmi? 

 Qaysi makroiqtisodiy ko‘rsatkichlar orqali yashil moliya samarasi kuchliroq 

namoyon bo‘ladi? 

Metodologiya.Tadqiqotda 2010–2022-yillarni qamrab olgan xalqaro panel ma’lumotlar 

to‘plamidan foydalanildi. Namuna tarkibiga 30 ta rivojlangan va 25 ta rivojlanayotgan 

mamlakat kiritildi. Ma’lumotlar Jahon banki (World Development Indicators), OECD, IMF va 

Climate Bonds Initiative bazalaridan olindi. 

Model spetsifikatsiyasi.Yashil moliyalashtirishning makroiqtisodiy ta’sirini baholash 

uchun quyidagi umumiy regressiya modeli qo‘llanildi: 

𝐺𝐷𝑃𝑖𝑡 = 𝛼 + 𝛽1𝐺𝐹𝑖𝑡 + 𝛽2𝐼𝑁𝑉𝑖𝑡 + 𝛽3𝐸𝑀𝑃𝑖𝑡 + 𝛽4𝐼𝑁𝐹𝑖𝑡 + 𝜇𝑖 + 𝜆𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 

 
Panel regressiya tahlilida Fixed Effects va Random Effects modellari qo‘llanildi. 

Hausman testi asosida asosiy natijalar Fixed Effects modeli bo‘yicha talqin qilindi. 

Yashil moliyalashtirish darajasi bir nechta ko‘rsatkichlar asosida shakllantirildi: 

 yashil obligatsiyalar hajmi (YAIMga nisbatan); 

 ekologik investitsiyalar ulushi; 

 qayta tiklanuvchi energiyaga yo‘naltirilgan kreditlar. 

Ushbu ko‘rsatkichlar standartlashtirilib, kompozit indeks shaklida birlashtirildi. 

Natijalar.Empirik natijalar yashil moliyalashtirishning makroiqtisodiy ko‘rsatkichlarga 

ijobiy va statistik ahamiyatli ta’sirini ko‘rsatdi. Xususan, yashil moliyalashtirish indeksining 1 

foizga oshishi YAIM o‘sishini o‘rtacha 0,18 foizga oshirishi aniqlandi (p < 0.05). 

Bandlik darajasi bilan bog‘liq natijalar ham e’tiborga loyiq bo‘ldi. Yashil moliya 

ko‘rsatkichlari oshgan mamlakatlarda “yashil ish o‘rinlari” hisobiga bandlik sezilarli darajada 

yaxshilangan. Bu holat ayniqsa rivojlangan mamlakatlarda kuchliroq namoyon bo‘ldi. 

Investitsiya kanali orqali ta’sir tahlili shuni ko‘rsatdiki, yashil moliyalashtirish xususiy 

investitsiyalarni siqib chiqarmaydi, aksincha, uzoq muddatli kapital qo‘yilmalarni 

rag‘batlantiradi. Rivojlanayotgan mamlakatlarda esa ushbu ta’sir nisbatan sustroq bo‘lib, 

institutlar sifati va moliya bozorlarining chuqurligi bilan bog‘liq ekanligi kuzatildi. 
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Muhokama. Olingan natijalar mavjud adabiyotlar bilan asosan mos keladi. Masalan, 

Flammer (2021) va Pankratz & Zeisberger (2020) yashil moliyalashtirishning uzoq muddatli 

iqtisodiy samaradorligini ta’kidlaydi. Shu bilan birga, ushbu tadqiqot makro darajada ushbu 

bog‘liqlikni empirik tasdiqlab, rivojlanayotgan mamlakatlar kontekstida muhim institutsional 

cheklovlarni ochib berdi. 

Siyosiy jihatdan, natijalar hukumatlar uchun yashil moliya instrumentlarini 

rag‘batlantirish zarurligini ko‘rsatadi. Ayniqsa, fiskal imtiyozlar, davlat kafolatlari va yashil 

obligatsiyalar bozorini rivojlantirish orqali makroiqtisodiy barqarorlikni ta’minlash mumkin. 

Tadqiqotning asosiy cheklovlari ma’lumotlar sifati va ayrim mamlakatlarda yashil 

moliyalashtirish statistikasi yetarlicha rivojlanmaganligi bilan bog‘liq. Kelgusida sektor 

darajasidagi tahlillar va dinamik panel modellari yordamida yanada chuqurroq tadqiqotlar olib 

borish maqsadga muvofiq. 

Xulosa.Mazkur tadqiqot yashil moliyalashtirishning makroiqtisodiy samaradorligini 

empirik jihatdan baholab, uning YAIM o‘sishi, bandlik va investitsiya faolligiga ijobiy ta’sirini 

aniqladi. Natijalar yashil moliya barqaror iqtisodiy rivojlanishning muhim instrumenti 

ekanligini ko‘rsatadi. 

Amaliy jihatdan, siyosatchilar va moliya institutlari yashil moliyalashtirishni strategik 

ustuvor yo‘nalish sifatida ko‘rib chiqishi lozim. Nazariy jihatdan esa tadqiqot yashil moliya va 

makroiqtisodiy o‘sish o‘rtasidagi bog‘liqlikni tushuntirishga yangi empirik dalillar qo‘shadi. 
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