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Annotatsiya.Ushbu magolada zamonaviy bank tizimida ekologik, ijtimoiy va
korporativ boshgaruv (ESG) tamoyillarini joriy etishning igtisodiy samaradorligi
tahlil gilinadi. Tadgiqot obyekti sifatida O'zbekistonning tijorat banklari va xalgaro
tajriba olingan. Magolada ESG strategiyalarining bank rentabelligi (ROA, ROE)
hamda bozor giymatiga ta'siri statistik ma'lumotlar va ekonometrik modellar asosida
o'rganilgan. Natijalar shuni ko'rsatadiki, ESG tamoyillarini integratsiya gilish
nafagat risklarni boshgarish darajasini oshiradi, balki xalgaro kapital bozorlaridan
arzon resurslarni jalb gilish imkonini ham beradi. O'zbekistonda ESG hisobotlarini
e'lon qiluvchi banklar soni 2026-yildagi 2 tadan 2026-yilda 8 tagacha ko'payganligi
bank tizimining barqgaror rivojlanish sari transformatsiyasidan dalolat beradi.
Tadgigot yakunida banklar uchun ESG ko'rsatkichlarini monitoring gilish va
iqtisodiy natijadorlikni oshirish bo'yicha ilmiy takliflar ishlab chigilgan.
Kalit so'zlar:ESG, tijorat banklari, igtisodiy samaradorlik, bargaror moliya,
yashil moliya, rentabellik, korporativ boshgaruv, risk-menejment.
AHHOTanus.B JAHHOW  CTaTb€  AHAJIU3UPYETCA  DKOHOMHYECKast
3 PEKTUBHOCT, BHEJIPEHUS TPHUHIMIIOB SKOJOTHYSCKOT0, COIHAIBHOTO H
koprniopatuBHoro ympasienus (ESG) B coBpemeHHOW OaHKOBCKOW cHCTEME.
_. HCCIICAOBaHUA SBJIIAIOTCA KOMMECPUYCCKHC OaHku VY30ekucraHa u
MG)I(ILYHapOI[HHﬁ onbIT. B crarbe Ha OCHOBE CTAaTUCTUYECKHUX JaHHBIX H
DKOHOMETPUYECKUX MOJeNieh u3ydaercs BiausHue crpareruii  ESG  Ha

pentabenbHocTh 0aHkOB (ROA, ROE) u peiHOUHYIO cTOMMOCTB. Pesymbrarsl
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MOKa3bIBAIOT, YTO MHTErpanus npuHiunos ESG Her ToﬁLKo MOBBIIACT YPOBEHb
YIIpaBJICHUA PHUCKAMHU, HO HW IIO3BOJICT IIPHUBJICKATH HOCHICBBIC PECYPChI C
MEKIYHApOJHBIX PHIHKOB KanuTana. ToT ¢akTt, 4To YUCI0 OAHKOB, MyOITUKYIOIIIX
otuetel ESG B VY30ekucrane, yseanumioch ¢ 2 B 2019 rogy no 8 B 2024 rony,
CBUJICTEIILCTBYET O TpaHChopMaIuu 6aHKOBCKON CUCTEMBI B CTOPOHY YCTOMYHUBOTO
pa3Butus. B 3aBepieHue uccienoBaHus pa3paboTaHbl HAYYHbBIE MPEATOKEHUS 110
MOHUTOpUHTY TIokazateneid ESG u nmoBbliieHNo0 3koHOMHYECKOi 3(h(PEeKTUBHOCTH
0aHKOB.

KiaroueBbie ciaoBa: ESG, kommepueckue OaHKH, 3KOHOMHYECKAS
3b(eKTUBHOCTh,  ycTOWuUMBOE€  (DMHAHCUpOBaHWE,  3€JeHble  (DUHAHCHI,
pEHTa0EIbHOCTh, KOPIIOPATUBHOE YIIPABIEHUE, PUCK-MEHEI)KMEHT.

Abstract.This article analyzes the economic efficiency of implementing
environmental, social, and corporate governance (ESG) principles in the modern
banking system. The object of study includes commercial banks of Uzbekistan and
international experience. The impact of ESG strategies on bank profitability (ROA,
ROE) and market value is examined using statistical data and econometric models.
The results demonstrate that integrating ESG principles not only improves risk
management but also enables the attraction of lower-cost resources from
international capital markets. The fact that the number of banks in Uzbekistan
publishing ESG reports has increased from 2 in 2019 to 8 in 2024 indicates a
transformation of the banking system toward sustainable development. The study
concludes with scientific proposals for monitoring ESG indicators and enhancing
the economic efficiency of commercial banks.

Keywords: ESG, commercial banks, economic efficiency, sustainable
finance, green finance, profitability, corporate governance, risk management.

Kirish. Hozirgi global igtisodiy o'zgarishlar sharoitida bargaror rivojlanish
tamoyillari moliya sektorining ajralmas gismiga aylandi. Tijorat banklari nafagat
moliyaviy vositachi, balki jamiyatning ekologik wva ijtimoiy bargarorligini

ta'minlovchi asosiy drayverlar sifatida maydonga chigmoqda. Atrof-muhit, ijtimoiy
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‘— Fnas'uliyat va korborétiv boshgaruv (ESG) mé?bnlari Ejig-gungi kunda investorlar,
regulyatorlar va mijozlar tomonidan bank faoliyatini baholashning bosh ko'rsatkichi
hisoblanadi. O'zbekiston bank tizimida ham ushbu tendensiya tobora muhim
ahamiyat kasb etmoqda, bunga sabab sifatida mamlakatning 2030-yilgacha bo'lgan
'yashil iqtisodiyot' strategiyasi va xalgaro moliya bozorlariga integratsiyalashuv
jarayonini keltirish mumkin. Banklar faoliyatida ESGni joriy etish shunchaki
ijtimoily majburiyat emas, balki uzog muddatli iqgtisodiy samaradorlikni
ta'minlashning strategik vositasidir. Dunyo tajribasi shuni ko'rsatadiki, ESG reytingi
yugori bo'lgan moliya institutlari kredit risklarini samaraliroq boshqgaradi va kapital
narxini pasaytirishga erishadi. O'zbekistonda bank islohotlarining yangi bosgichida
ushbu tamoyillarni tizimli joriy etish moliyaviy barqgarorlikni mustahkamlashning
asosiy shartidir. Tadgigotning dolzarbligi banklarning moliyaviy natijalari va ESG
ko'rsatkichlari o'rtasidagi o'zaro bog'liglikni aniglash va bu orgali milliy bank
tizimining ragobatbardoshligini oshirish zarurati bilan belgilanadi.

Mavzuga oid adabiyotlar tahlili. ESG va bank samaradorligi o'rtasidagi
bog'liglik ko'plab xalgaro olimlar tomonidan o'rganilgan. Masalan, Porter va Kramer
(2011) tomonidan ilgari surilgan ‘'umumiy qiymat vyaratish' (Shared Value)
nazariyasi korxonalarning ijtimoiy muammolarni hal gilish orgali o'z foydasini
oshirish imkoniyatini ko'rsatib bergan. Moliya sohasida Friede va boshgalar (2015)
2000 dan ortig empirik tadgigotlarni umumlashtirib, ESG ko'rsatkichlari va
moliyaviy natijadorlik o'rtasida 90% holatlarda ijobiy yoki neytral bog'liglik
borligini isbotlashdi. O'zbekistonlik igtisodchi olimlardan D. Ibrohimov (2025) bank
aktivlarining samaradorligini igtisodiy-statistik tahlil gilishda bargaror rivojlanish
omillarining ahamiyatini alohida ta'kidlaydi. Shuningdek, R. Akbaraliyeva (2025)
sanoat korxonalari va banklar misolida ESG yondashuvining investitsion
jozibadorlikni oshirishdagi rolini tadqgiq etgan. Mahalliy tadgigotchilar asosan
korporativ boshgaruvning ESG integratsiyasidagi o'rniga e'tibor garatishadi, chunki
O'zbekiston sharoitida boshgaruv (G) komponenti moliyaviy bargarorlikka eng

kuchli ta'sir ko'rsatuvchi omil bo'lib golmoqgda. Shu bilan birga, yashil obligatsiyalar
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va yashll kredltlash boylcha |Im|y |zlan|shlar hall hamrshakllanlsh bosqgichida

ekanligini gayd etish lozim.

Metodologiya. Tadgiqot jarayonida miqdoriy va sifat tahlili usullaridan
foydalanildi. Igtisodiy samaradorlikni baholash uchun O'zbekistonning 22 ta tijorat
bankining 2015-2024 yillardagi panel ma'lumotlari tahlil gilindi. Metodologik asos
sifatida ROA (aktivlar rentabelligi) va ROE (kapital rentabelligi) kabi an‘anaviy
moliyaviy ko'rsatkichlar hamda Tobin’s Q koeffitsiyenti (bozor giymati indeksi)
tanlab olindi. ESG darajasini o'lchash uchun banklarning yillik va bargarorlik
hisobotlari asosida 'ESG oshkor etish indeksi' shakllantirildi. Ma'lumotlarni tahlil
gilishda tizimli umumlashtirilgan momentlar usuli (System GMM) va fiksirlangan
ta'sirlar modellari qo'llanildi. Bu metodlar endogenlik muammosini bartaraf etish va
o'zgaruvchilar o'rtasidagi sabab-ogibat bog'ligligini anigrog baholash imkonini
berdi. Shuningdek, xalgaro ESG reyting agentliklarining metodologiyasi asosida
mahalliy banklarning tayyorgarlik darajasi giyosiy tahlil gilindi.

Tahlil va natija. O'zbekiston bank tizimida ESG tamoyillarining joriy etilishi
so'nggi uch yilda jadal sur'atlar bilan o'smogda. 2023-2025 yillar davomida tijorat
banklarining ESG loyihalariga va ichki transformatsiyaga ajratgan sarmoyalari 2,15
trln so'mdan 5,87 trln so'mga yetdi. Statistik tahlillar shuni ko'rsatadiki, ESG
tamoyillariga sodig banklarning sof foydasi o'rtacha 15-20% ga yuqori bo'lgan.
Quyidagi jadvalda ushbu ko'rsatkichlarning dinamikasi keltirilgan. ESG
investitsiyalarining asosiy qismi ‘yashil kreditlar' (gayta tiklanuvchi energiya,
energiya samaradorligi) va ragamli xizmatlarni rivojlantirishga yo'naltirilgan.
Natijada, ushbu banklarda muammoli kreditlar (NPL) ulushi umumiy bozor
ko'rsatkichidan 1,2 foiz punktiga pastroq ekanligi aniglandi. Bu esa ESG strategiyasi
banklarning risk-profilini yaxshilashda muhim ahamiyatga ega ekanligini
tasdiglaydi.

1-jadval.

Tijorat banklarida ESG sarmoyalari va moliyaviy samaradorlik

ko'rsatkichlari
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Yil ESG sarmoyalarl (mlrd Sof foyda (mlrdi ROA ROE

s0'm) s0'm) (%) (%)
2023 2 150 6 800 1.6 12.3
2024 3420 8 100 1.9 13.1
2025 5870 10 200 2.2 14.5

Tadgiqot natijalari shuni ko'rsatadiki, ESG komponentlari orasida 'Korporativ
boshgaruv' (G) moliyaviy samaradorlikka eng bevosita ta'sir ko'rsatadi. Xususan,
mustaqil direktorlar ulushi yuqgori bo'lgan banklarda operatsion xarajatlar
samaradorligi 8% ga yugoriroqdir. 'Ekologik’ (E) omillar bo'yicha esa banklar
asosan gayta tiklanuvchi energiya loyihalarini moliyalashtirish orgali o'z portfelini
'yashillashtirmoqgda'. 2025-yilga kelib, ‘yashil kreditlar' ulushi umumiy portfelda 5%
dan oshdi. Ijtimoiy (S) mas'uliyat esa xodimlarni o'gitish va moliyaviy
inklyuzivlikni oshirish orgali namoyon bo'lmoqda. Quyidagi rasmda banklarda ESG
transformatsiyasining bosgichlari va kutilayotgan iqgtisodiy samara ko'rsatilgan.
Strategik jihatdan, ESGni joriy etgan banklar xalgaro investorlar uchun jozibador
bo'lib, ular jalb giladigan kapitalning o'rtacha foiz stavkasi an'anaviy banklarnikidan
0,5-1,0% ga arzonroqdir. Bu esa banklarning marjasini oshirishga va bozor ulushini
kengaytirishga xizmat giladi.

Muhokama. Olingan natijalar xalgaro tadgigotlar bilan hamohang bo'lib,
rivojlanayotgan iqgtisodiyotlarda ESG ko'rsatkichlarining moliyaviy foyda bilan
bog'ligligini yana bir bor tasdiglaydi. Biroq, O'zbekiston sharoitida ayrim o'ziga
xosliklar mavjud. Birinchidan, ESG hisobotlarining yagona standarti yo'gligi sababli
ma'lumotlarning shaffofligi past darajada qolmoqda. Ikkinchidan, banklar asosan
boshqaruv sifati (G) orgali samara olmoqda, ekologik (E) va ijtimoiy (S) loyihalar
esa hali uzog muddatli istigbolda samara berishi kutilmogda. Shunga garamay,
2019-yildan 2024-yilgacha bargarorlik hisobotlarini e'lon giluvchi banklar sonining
4 baravarga oshishi tizimli siljishdan dalolat beradi. Muhokama gilinadigan yana bir

jihat — bu kadrlar masalasi. Banklarda ESG risklarini baholay oladigan
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mutaanS|sIarn|ng yetlshmasllgl Jorly etish samaradorllglnl blroz sekinlashtirmoqda.

Shunga garamay, 'Ipoteka-bank’ va 'Kapitalbank' kabi muassasalar misolida ko'rish
mumkinki, ESG tamoyillarini operatsion jarayonlarga integratsiya qilish mijozlar
ishonchini va depozitlar ogimini oshirishga yordam bergan.

Xulosa. Tijorat banklari faoliyatida ESG tamoyillarini joriy etish bugungi
kunda nafagat trend, balki iqtisodiy zaruratdir. Tadgiqot natijasida quyidagi
xulosalarga kelindi: 1) ESG ko'rsatkichlari va bankning rentabellik ko'rsatkichlari
(ROA, ROE) o'rtasida to'g'ridan-to'g'ri ijobiy bog'liglik mavjud. 2) ESG
strategiyasini qo'llash banklarning kredit risklarini 10-15% ga kamaytirish imkonini
beradi. 3) Xalgaro kapital bozorlaridan 'yashil' resurslarni jalb gilish moliyalashtirish
xarajatlarini sezilarli darajada pasaytiradi. Bank tizimida ESG samaradorligini
yanada oshirish uchun uzoq muddatli strategiyalarni ishlab chigish, ragamli
monitoring tizimlarini joriy etish va kadrlar malakasini oshirish tavsiya etiladi.
Kelgusida Markaziy bank tomonidan yagona ESG hisobot standartlarining joriy
etilishi banklar o'rtasidagi shaffof ragobatni va bargaror o'sishni ta'minlashga xizmat
giladi. Umumiy iqtisodiy nuqtai nazardan, banklarning ESG transformatsiyasi
O'zbekiston igtisodiyotining past uglerodli va bargaror rivojlanishiga asosiy
poydevor bo'ladi.
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