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Annotatsiya. Mazkur maqolada O‘zbekiston iqtisodiyotini modernizatsiya
qgilish sharoitida tijorat banklari tomonidan yashil moliyalashtirish mexanizmlarini
joriy etishning dolzarb masalalari va istigbollari tahlil gilinadi. Tadgiqot jarayonida
mamlakat bank sektorida ekologik, ijtimoiy va korporativ boshgaruv (ESG)
tamoyillarining integratsiyalashuvi, yashil obligatsiyalar va kreditlar dinamikasi
hamda xalqaro moliya institutlari bilan hamkorlik masalalari o‘rganilgan. Markaziy
bank va yirik tijorat banklarining 2023-2024-yillardagi statistik ma’lumotlari
asosida yashil loyihalarni moliyalashtirish hajmi va tarkibi baholangan. Natijalar
shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekiston tijorat banklari, xususan SQB va Agrobank kabi
muassasalar xalgaro bozorlarda yashil obligatsiyalarni muvaffaqgiyatli joylashtirish
orgali mintagaviy yetakchilikka intilmoqda. Magolada yashil taksonomiyani ishlab
chigish, banklarda ekologik risklarni baholash tizimini takomillashtirish va kadrlar
salohiyatini oshirish bo‘yicha ilmiy asoslangan takliflar berilgan. Ushbu tadqiqot
natijalari barqaror iqtisodiy o°‘sishni ta’minlashda moliya sektorining rolini
oshirishga xizmat giladi.

Kalit so'zlar: yashil moliya, tijorat banklari, ESG tamoyillari, yashil
obligatsiyalar, bargaror rivojlanish, iglim risklari, yashil taksonomiya, investitsiya

AHHOTauMs. B 1aHHON CcTaThe aHAIM3UPYIOTCA AKTyalbHbIE BOIIPOCHI U
NCPCIICKTHUBLI BHCAPCHHUA MCXAHHU3MOB 3CJICHOT'O (I)I/IHaHCI/IpOBaHI/ISI

KOMMEpPUYECKUMHU OaHKaMH B YCIOBHUSIX MOJIEPHHU3AIIUN SKOHOMUKH Y30ekucraHa. B
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X0Ac€ HCCICOOBAHHMA  H3YYUCHBI HHTCTpPAlUA IIPUHIOUIIOB  3KOJIOTHYCCKOTIO,
COIMAJIBHOTO ¥ KopriopaTuBHOTO yiipaBieHus (ESG) B 6aHKOBCKUI CEKTOP CTPaHHI,
AWHAMHKKa BBIIIYCKa 3CJICHBIX 06JIHFaHI/Iﬁ n KpCAHUTOB, a TaAKKXC BOIIPOCHI
COTPYIHUYECTBA C MEXIyHAPOJIHBIMH (PMHAHCOBHIMU HMHCTUTyTaMu. Ha ocHoBe
CTaTUCTUUYECKUX JOaHHBIX ]_[eHTpaJILHOFO OaHka u prr[H@fIHIPIX KOMMCPYCCKUX
0ankoB 3a 2023-2024 roasl AaHa OLIEHKAa 00beMaM M CTPYKType (pruHaAHCUPOBaHMS
3CJICHBIX IIPOCKTOB. Pe3y.]'H>TaTLI IMOKa3bIBAOT, YTO KOMMCPUCCKHUC 6aHKI/I
VY30ekucrana, B 4aCTHOCTH TaKue MHCTUTYTHI, Kak SQB u Agrobank, cTpemsiTcs k
PETHOHATIBLHOMY JUAEPCTBY MyTEM YCIEIIHOTO Pa3MEIIeHUs 3€JE€HbIX 00JIUraluii
Ha MCKAYHAPOAHBIX PBIHKAX. B cratbe JaHbl HAYYHO 000CHOBaHHEIE IMPCIIOKCHUA
I10 pa3pa60TI<e 3€JICHOM TaKCOHOMHH, COBCPHICHCTBOBAHHNIO CHUCTCMBI OICHKH
9KOJIOTHUYCCKUX PUCKOB B OaHKax ¥ IIOBBILIEHUIO KaJpoBOI'o IIOTCHIOHMAJIA.
PGBYJII)TaTBI JaHHOI'O HCCJICOOBAHUS ITOCIYXKAT ITOBBIMNICHUIO POJIH (1)I/IHaHCOBOI‘O
CCKTOpa B obecrieueHun YCTOﬁqHBOFO 9KOHOMHYCCKOTI'O POCTaA.

KuaroueBbie cjoBa:3eneHoe (UHAHCHUPOBAHUE, KOMMEpUYECKHe OaHKH,
npuHiunbel ESG, 3enenple oOnuranuy, yCTOMYMBOE pPa3BUTHE, KIMMATHYECKUE
PUCKH, 3CTICHAA TAKCOHOMMUA, HHBCCTUIINHN

Abstract. This article analyzes current issues and prospects for the
implementation of green financing mechanisms by commercial banks in the context
of Uzbekistan's economic modernization. The research examines the integration of
Environmental, Social, and Governance (ESG) principles into the country's banking
sector, the dynamics of green bonds and loans, and cooperation with international
financial institutions. Based on statistical data from the Central Bank and major
commercial banks for 2023-2024, the volume and structure of green project
financing are assessed. The results indicate that Uzbek commercial banks,
particularly institutions like SQB and Agrobank, are striving for regional leadership
by successfully issuing green bonds in international markets. The article provides

evidence-based proposals for developing a green taxonomy, improving
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environmental risk assessment systems in banks, and enhancing human resource
capacity. The findings of this study will contribute to increasing the role of the
financial sector in ensuring sustainable economic growth.

Keywords:green finance, commercial banks, ESG principles, green bonds,
sustainable development, climate risks, green taxonomy, investment

Kirish. Zamonaviy global iqtisodiyotda iglim o‘zgarishi va ekologik
muammolar moliya tizimining barqarorligiga bevosita ta’sir ko‘rsatuvchi
fundamental omillarga aylandi. O‘zbekiston Respublikasi o‘zining iqtisodiy
taraqqiyot strategiyasida "yashil" iqtisodiyotga o‘tishni ustuvor vazifa sifatida
belgilab olgan bo‘lib, bu jarayonda tijorat banklari asosiy drayver rolini
o‘ynamoqda. Mamlakatimizda iqlim o‘zgarishining salbiy ogibatlarini yumshatish
va gayta tiklanuvchi energiya manbalarini keng joriy etish uchun ulkan moliyaviy
resurslar talab etiladi, bu esa bank tizimi oldiga yangi innovatsion moliyaviy
instrumentlarni yaratish vazifasini qo‘yadi.

So‘nggi yillarda O‘zbekistonda yashil moliyalashtirishning huquqiy va
institutsional asoslari sezilarli darajada mustahkamlandi. Prezidentimizning 2022-
yil 2-dekabrdagi PQ-436-sonli hamda 2023-yil 4-dekabrdagi PQ-400-sonli garorlari
bilan 2030-yilgacha bo‘lgan davrda yashil igtisodiyotga o‘tish strategiyasi doirasida
banklar zimmasiga ekologik toza loyihalarni qo‘llab-quvvatlash bo‘yicha aniq
majburiyatlar yuklandi. Ushbu strategik maqgsadlarga erishish uchun tijorat banklari
nafaqat an’anaviy kreditlash, balki xalgqaro bozorlarda "yashil” va barqarorlik
obligatsiyalarini  chigarish  orgali  diversifikatsiyalangan  moliyalashtirish
manbalarini jalb gilmoqda.

Tijorat banklari faoliyatida ESG (Environmental, Social and Governance)
tamoyillarini joriy etish nafagat ijtimoiy mas’uliyat, balki uzoq muddatli moliyaviy
barqarorlikni ta’minlashning muhim shartidir. Bugungi kunda xalqaro investorlar va
reyting agentliklari banklarning kredit portfelidagi yashil loyihalar ulushiga vaiglim
risklarini boshqarish gobiliyatiga alohida e’tibor qaratmoqda. Shu sababli, milliy
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bank tizimida xalgaro standartlarga mos keladigan yashil moliyalashtirish
ekotizimini shakllantirish, banklar uchun yangi bozor imkoniyatlarini ochish bilan
bir gatorda, mamlakatning xalgaro reytinglardagi mavqeini yaxshilashga xizmat
qgiladi.

Statistik ma’lumotlarga ko‘ra, O‘zbekistonda barqaror energiya va resurs
tejovchi texnologiyalarga bo‘lgan talab har yili o‘rtacha 15-20 foizga oshib
bormogqda. Biroq, ushbu talabni qondirish uchun banklar o‘zlarining risk-menejment
tizimlarini qayta ko‘rib chiqishlari, mijozlarning ekologik reytingini aniqlash
metodikasini ishlab chigishlari zarur. Bu jarayonda davlat tomonidan beriladigan
subsidiya va imtiyozlar, shuningdek, Markaziy bankning tartibga solish
mexanizmlari banklarni yashil loyihalarga ko‘proq mablag® yo‘naltirishga
rag‘batlantiruvchi muhim omil bo‘lib xizmat gilmoqda.

Mavzuga oid adabiyotlar tahlili. Yashil moliya tushunchasi va uning
iqtisodiy o‘sishga ta’siri xalgaro miqyosda ko‘plab olimlar tomonidan o‘rganilgan.
Masalan, Jahon banki va XVJ ekspertlari yashil moliyalashtirishni iglim
o‘zgarishiga qarshi kurashishning eng samarali bozor mexanizmi sifatida talqin
etadilar [1; 12 b]. O‘zbekistonlik olimlardan A.V. Vahobov va hammualliflar yashil
igtisodiyotning nazariy asoslari va bank tizimidagi rolini o‘z tadqiqotlarida keng
yoritib berganlar [15; 45 b]. Ularning fikricha, banklar orgali yashil investitsiyalarni
yo‘naltirish ~ resurs  samaradorligini  oshirish va  ekologik  risklarni
minimallashtirishga xizmat qiladi. Shuningdek, xalgaro tadgigotlar yashil
obligatsiyalar bozorining rivojlanishi an’anaviy moliya bozorlariga nisbatan
bargarorroq ekanligini tasdiglamoqda.

Boshga tomondan, ESG risklarini boshgarish va bank portfelini
dekarbonizatsiya qilish masalalari so‘nggi Yillardagi ilmiy izlanishlarning
markazida turibdi. T. Samadov va G. Axmadjonova kabi tadgigotchilar milliy bank
amaliyotida yashil kreditlashning metodologik jihatlarini tahlil gilib, banklarda
ekologik reyting tizimini joriy etish zarurligini ta’kidlaydilar [4; 22 b]. Ular
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tomonidan ilgari surilgan g‘oyalar shuni ko‘rsatadiki, yashil moliya nafaqat alohida
loyihalarni moliyalashtirish, balki butun bank strategiyasining bargarorlikka
yo‘naltirilishi demakdir. Shu bilan birga, adabiyotlarda yashil moliyalashtirish
bo‘yicha yagona xalgaro taksonomiyaning yo‘qligi va "grinwashing" (ekologik
soxtalashtirish) xavfi ham muhokama gilinadigan asosiy muammolar sirasiga kiradi
[14; 68 b].

Metodologiya. Tadgigotda iqgtisodiy tahlilning turli usullaridan, jumladan,
tizimli tahlil, giyosiy taqgoslash, statistik guruhlash va prognozlash metodlaridan
foydalanildi. O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining yillik hisobotlari, tijorat
banklarining (SQB, Agrobank, Ipoteka-bank) audit gilingan moliyaviy hisobotlari
hamda xalgaro moliya institutlarining (YTTB, ADB, Jahon banki) ma’lumotlar
bazasi tadqiqotning axborot asosi bo‘lib xizmat qildi. Tadqiqot davri sifatida 2020-
2024-yillar oralig‘idagi dinamika tanlab olingan bo‘lib, bu davr mamlakatda yashil
islohotlarning faol fazasiga to‘g‘ri keladi.

Eshil moliyalashtirish samaradorligini baholash uchun maxsus ko‘rsatkichlar
tizimi qo‘llanildi. Bu tizimga yashil kreditlarning jami kredit portfelidagi ulushi, jalb
gilingan yashil obligatsiyalar hajmi va ularning foiz stavkalari, shuningdek,
loyihalarning ekologik samaradorligi (masalan, CO2 emissiyasining kamayishi)
kabi indikatorlar Kkiritildi. Ma’lumotlarni qayta ishlashda iqtisodiy-matematik
modellardan foydalanilib, yashil investitsiyalarning YalM o‘sishiga va bank
rentabelligiga ta’siri korrelyatsion tahlil gilindi.

Tadgigotning metodologik yondashuvi banklar faoliyatini ESG reytinglari
asosida tahlil gilishni ham nazarda tutadi. Buning uchun tanlab olingan tijorat
banklarining ochiq e’lon qilingan barqarorlik hisobotlari (Sustainability Reports)
xalgaro GRI (Global Reporting Initiative) standartlari bo‘yicha solishtirildi. Ushbu
kompleks yondashuv O‘zbekiston bank tizimidagi yashil moliyalashtirishning real
holatini ob’ektiv baholashga va kelajakdagi rivojlanish tendensiyalarini aniglashga

imkon berdi.
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Tahlil va natija. O‘zbekiston bank tizimida yashil moliyalashtirishning
shakllanishi bir necha bosqichdan iborat bo‘lib, bugungi kunda bu jarayon sifat
jihatidan yangi darajaga ko‘tarildi. 2023-yil yakunlariga ko‘ra, tijorat banklari
tomonidan yashil va barqgaror loyihalarni qo‘llab-quvvatlash uchun ajratilgan
kreditlar hajmi sezilarli darajada o‘sdi. Markaziy bank ma’lumotlariga ko‘ra, 2023-
yilda tijorat banklari tomonidan xorijiy kredit liniyalari hisobidan 16 mingtaga yaqin
loyihalar uchun 3,2 mird dollarlik kreditlar yo‘naltirildi, shundan salmoqli qismi
energiya tejovchi texnologiyalarga tegishlidir. Bu o‘sish tendensiyasi banklarning
xalgaro kapital bozorlariga chigishi bilan yanada jadallashdi.

Yashil moliyalashtirish bozorida O°zbekiston Sanoat-qurilish banki (SQB) va
Agrobank yetakchi o‘rinlarni egallab kelmogda. SQB O‘zbekistonda birinchi bo‘lib
yashil obligatsiyalar chigargan bank hisoblanadi. 2025-yilga kelib esa Agrobank
o‘zining 400 mln dollarlik va 700 mlrd so‘mlik yashil yevroobligatsiyalarini London
fond birjasida muvaffaqgiyatli joylashtirdi. Ushbu mablag‘lar gayta tiklanuvchi
energiya manbalari, suvni tejash texnologiyalari va yashil qurilish loyihalariga
yo‘naltirilishi belgilangan. Quyidagi jadvalda O‘zbekistonning asosiy tijorat

banklarida yashil moliyalashtirishning dinamikasi aks ettirilgan.

1-jadval.
O¢zbekiston tijorat banklarida yashil moliya ko‘rsatkichlari (2020-2025
yy.)
Ko‘rsatkichlar 2020-yil | 2023-yil | 2025-yil
Yashil kreditlar hajmi (mlrd so‘m) 1250 | 4800 | 12500
ESG hisobotini e’lon giluvchi banklar soni 1 4 12
Yashil obligatsiyalar emissiyasi (min USD) 0 150 650
Qayta tiklanuvchi energiya loyihalari ulushi (%) 5.2 12.8 24.5

Jadval ma’lumotlari shuni ko ‘rsatadiki, atigi 4 yil ichida yashil kreditlar hajmi
10 barobarga oshgan. Bu nafagat banklarning qizigishi, balki davlat tomonidan

berilayotgan preferensiyalar natijasidir. Xususan, kichik va o‘rta biznes sub’yektlari
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uchun quyosh panellarini o‘rnatish va energiya samaradorligini oshirish loyihalari
uchun banklar tomonidan imtiyozli foiz stavkalari taklif etilmoqda. 2024-yilga kelib
ESG hisobotlarini tagdim etuvchi banklar sonining 12 taga yetishi moliya sektorida
shaffoflik va barqarorlikka bo‘lgan intilishning ortganidan dalolat beradi.

Yashil moliyalashtirish tizimining samarali ishlashi uchun barcha
ishtirokchilar o‘rtasida o‘zaro hamkorlik ekotizimi yaratilishi shart. Bu ekotizim
nafagat mablag‘ ajratishni, balki loyihalarni ekologik ekspertizadan o‘tkazish va
natijalarni monitoring qilishni ham o‘z ichiga oladi. Quyida O‘zbekistonda yashil
moliyalashtirishning funktsional sxemasi keltirilgan.

Ushbu ekotizimning markazida turgan tijorat banklari bugungi kunda nafagat
moliya yetkazib beruvchi, balki mijozlarga maslahat beruvchi hamkorga
aylanmoqda. Masalan, Hamkorbank Gollandiya taraqgiyot banki (FMO) bilan
hamkorlikda energiya tejovchi texnologiyalarni moliyalashtirish bo‘yicha maxsus
dasturlarni amalga oshirmoqda. Tahlillar shuni ko‘rsatadiki, yashil kreditlar
bo‘yicha muammoli kreditlar (NPL) ulushi an’anaviy kreditlarga nisbatan 1,5-2
foizga pastroqdir. Bu esa yashil loyihalarning igtisodiy jihatdan ham samarali va
kam tavakkalchilikli ekanligini isbotlaydi.

Biroqg, tizimda ayrim muammolar ham saglanib golmoqgda. Birinchidan, milliy
"yashil taksonomiya" (yashil loyihalarni tasniflash mezonlari) hali to‘liq huquqiy
kuchga ega emas, bu esa banklar uchun gaysi loyihani yashil deb hisoblashda
chalkashliklar yaratishi mumkin. Ikkinchidan, banklarda ekologik loyihalarni
baholay oladigan professional mutaxassislar yetishmaydi. Uchinchidan, uzoq
muddatli "arzon" resurslarning kamligi banklarni yuqori foiz stavkalarini
belgilashga majbur gilmogda. Shunga garamay, 2030-yilgacha mo‘ljallangan
strategiyaga ko‘ra, yashil iqtisodiyotga yo‘naltirilgan investitsiyalar YalMning 8-10
foizini tashkil etishi kutilmoqda, bu esa banklar uchun kelajakda katta bozor
maydoni demakdir.

‘ I
@ www.global-science-review.com Bed editor@global-science-review.com Tom 1, Bbmycrc 1 Aeeycm 2021\




H(OBAA HPA
HAVKU U 3HAHUM (55 bt ke o

=~ - e P
MEXAOYHAPOOHbBIM HAYYHbLIW XYPHAN Raad editor@global-science-review.com

Muhokama. Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekiston tijorat
banklarida yashil moliyalashtirishning rivojlanishi global tendensiyalarga mos
ravishda kechmoqda. SQB va Agrobank tajribasi boshga banklar uchun ham namuna
bo‘lib xizmat qilishi mumkin. Muhokama qilinishi lozim bo‘lgan asosiy masala —
bu yashil moliyalashtirishni nafagat yirik davlat banklari, balki xususiy va kichik
banklar o‘rtasida ham ommalashtirishdir. Hozirgi vaqtda yashil obligatsiyalar
emissiyasining 90 foizdan ortig‘i davlat ulushi bor banklar hissasiga to‘g‘ri
kelmogda. Xususiy banklarni bu jarayonga jalb qilish uchun Markaziy bank
tomonidan prudensial normativlarda (masalan, yashil aktivlar uchun majburiy
zaxiralash talablarini kamaytirish) imtiyozlar berilishi maqsadga muvofiq bo‘ladi.

Shuningdek, "grinwashing" muammosiga ham alohida to‘xtalib o‘tish joiz.
Xalgaro amaliyotda ayrim kompaniyalar o‘z loyihalarini ekologik deb ko‘rsatib,
imtiyozli resurslardan foydalanishga intiladilar. O‘zbekistonda buning oldini olish
uchun qat’ity monitoring va tashqi audit tizimi joriy etilishi kerak. Agrobankning
yashil obligatsiyalar bo‘yicha e’lon gilgan hisoboti va uning xalgaro auditorlar
(Sustainable Fitch) tomonidan tasdiglanishi bu boradagi to‘g‘ri qadamdir. Milliy
taksonomiya qabul qilinishi bilan barcha loyihalar uchun yagona mezonlar
o‘rnatiladi, bu esa banklarning risk-menejment tizimini yanada shaffof giladi.

Muhokama qilinayotgan yana bir muhim jihat — bu ragamli
texnologiyalarning yashil moliyadagi roli. "Yashil banking" va ragamli
transformatsiya bir-birini to‘ldiruvchi jarayonlardir. Qog‘ozsiz texnologiyalar,
masofaviy bank xizmatlari va loyihalarni onlayn monitoring qilish tizimi
banklarning operatsion xarajatlarini kamaytirish bilan birga atrof-muhitga ta’sirini
ham kamaytiradi. Kelajakda banklar o‘zlarining mijozlari uchun "uglerod izi"ni
hisoblash kalkulyatorlarini joriy etishlari va shu asosda differensiyalashgan foiz
stavkalarini qo‘llashlari mumkin. Bu esa mijozlarni ham ekologik mas’uliyatga

undaydi.
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Xulosa. O‘zbekiston tijorat banklarida yashil moliyalashtirishni rivojlantirish
istigbollarini tahlil gilish natijasida quyidagi xulosalarga kelindi:

Birinchidan, mamlakat bank tizimi bargaror rivojlanishning yangi bosgichiga
o‘tdi. Yashil obligatsiyalar emissiyasi va ESG tamoyillarining strategik darajaga
ko‘tarilishi banklarning xalqaro raqobatbardoshligini oshirmoqda. 2023-2024-
yillarda erishilgan natijalar O°zbekistonning mintagadagi yashil moliya xabiga
aylanishi uchun yetarli salohiyatga ega ekanligini ko‘rsatdi.

Ikkinchidan, yashil moliyalashtirish hajmini yanada kengaytirish uchun milliy
yashil taksonomiyani tezroq yakunlash va amaliyotga joriy etish zarur. Bu banklarga
loyihalarni saralashda aniglik beradi va xalgaro investorlar ishonchini oshiradi.
Shuningdek, Markaziy bank tomonidan yashil kreditlashni rag‘batlantiruvchi
maxsus monetar instrumentlarni qo‘llash magsadga muvofiqdir.

Uchinchidan, bank tizimida kadrlar salohiyatini oshirishga yo‘naltirilgan
kompleks chora-tadbirlar amalga oshirilishi kerak. Ekologik audit, iglim risklarini
baholash va barqarorlik hisobotlarini tayyorlash bo‘yicha mutaxassislar tayyorlash
banklardagi transformatsiya jarayonini tezlashtiradi. Banklar o‘z strategiyasida
nafaqat foyda olishni, balki ijtimoiy va ekologik ta’sirni (Impact Finance) ham
asosiy maqsad sifatida belgilashlari lozim.

To‘rtinchidan, xalgaro moliya institutlari bilan hamkorlikni yangi bosqichga
olib chiqgish talab etiladi. Bu nafagat kredit liniyalarini jalb qilish, balki bank
xodimlarini o‘qitish va ilg‘or texnologiyalarni transfer qilishni ham oz ichiga olishi
kerak. Xulosa qilib aytganda, yashil moliyalashtirish O‘zbekiston bank tizimining
kelajakdagi bargarorligi va mamlakat iqtisodiyotining sifatli o‘sishini ta’minlovchi
eng muhim omil bo‘lib qoladi.
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