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ЗЕЛЁНЫЕ ФИНАНСЫ: ГЛОБАЛЬНЫЕ 
ТРЕНДЫ И ПЕРСПЕКТИВЫ РАЗВИТИЯ В 
УЗБЕКИСТАНЕ

Фаттахова Муниса 
И.о. доцент кафедры «Банковское дело» ТГЭУ
Ташкент, Узбекистан.

Аннотация: В статье исследуются современные тенденции развития «зелёных» финансов в мировой экономике 
и их влияние на трансформацию банковского сектора. Рассмотрены ключевые глобальные тренды в области 
устойчивого финансирования, включая механизмы привлечения капитала для экологических проектов, роль 
международных инициатив и финансовых институтов в формировании «зелёной» повестки. Особое внимание 
уделено трансформационным процессам в банковской отрасли под воздействием принципов «зелёных» 
финансов. Проанализированы приоритеты и перспективы развития «зелёных» финансов в Узбекистане, в том 
числе меры государственной поддержки, нормативно-правовая база, а также планы по переходу на устойчивую 
модель экономического роста.

Ключевые слова: «зелёные» финансы, «зелёная» экономика, банк, экологические проекты, «зелёные» 
финансовые инструменты.

Annotatsiya: Maqolada jahon iqtisodiyotida “yashil” moliyaning zamonaviy rivojlanish tendensiyalari va ularning bank 
sektorini transformatsiya qilishdagi ta’siri tadqiq etilgan. Barqaror moliyalashtirish sohasidagi asosiy global yo‘nalishlar, 
jumladan ekologik loyihalar uchun kapital jalb qilish mexanizmlari, xalqaro tashabbuslar va moliyaviy institutlarning 
“yashil” kun tartibini shakllantirishdagi roli ko‘rib chiqilgan. Bank sohasidagi transformatsion jarayonlarga “yashil” moliya 
tamoyillari ta’siri alohida tahlil qilingan. O‘zbekistonda “yashil” moliyaning ustuvor yo‘nalishlari va istiqbollari, jumladan 
davlat qo‘llab-quvvatlashi, me’yoriy-huquqiy baza hamda barqaror iqtisodiy o‘sish modeliga o‘tish rejalari o‘rganilgan.

Kalit soʻzlar: yashil moliya, yashil iqtisodiyot, bank, ekologik loyihalar, yashil moliyaviy vositalar.

Abstract: The article examines current trends in the development of “green” finance in the global economy and their 
impact on the transformation of the banking sector. It reviews key global directions in sustainable financing, including 
mechanisms for attracting capital to environmental projects, the role of international initiatives and financial institutions in 
shaping the “green” agenda. Special attention is given to transformational processes in the banking industry under the 
influence of green finance principles. The study analyzes the priorities and prospects for the development of green finance 
in Uzbekistan, including state support measures, the regulatory framework, and plans for transitioning to a sustainable 
model of economic growth.

Key words: green finance, green economy, bank, environmental projects, green financial instruments.

В В Е Д Е Н И Е
Переход от традиционной модели экономического роста к зеленой становится общемировым 

глобальным трендом, в рамках которого зеленая экономика выступает инструментом достижения 
устойчивого развития, направленного на повышение благосостояния людей при снижении экологических 
рисков [2]. Значительное количество стран в мире уделяют все большее внимание энергосбрежению, 
сокращению выбросов и загрязнению воздуха, а также принимают различные меры по содействию 
развитию «зеленой» экономики для борьбы с пагубным влиянием на окружающую среду.  «Зеленое» 
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финансирование оказывает значительное влияние на экономику страны, развивая ее банковскую отрасль, 
делая коммерческие банки важными участниками «зеленой» модели и более конкурентоспособными на 
мировом финансовом рынке [3]. По количеству банков, применяемых «зеленое» кредитование, в мире 
лидируют европейские банки. «Зеленое» финансирование также привлекает значительное внимание 
банков, работающих в Азиатско-Тихоокеанском регионе, прежде всего Тайване, Японии и Китае.  

Основы формирования зеленой экономики были заложены в рамках концепции устойчивого развития 
в конце 1980-х гг. Впервые данный термин упоминается в 1989 г. в работе английских экономистов 
«План для зеленой экономики» [15], где обосновывается необходимость экономической поддержки 
экологической политики. В после дующих работах исследователями затрагивались такие вопросы, как 
климатические изменения, истощение озонового слоя, массивная вырубка тропических лесов и др. [14].

Под «зелеными» финансами принято понимать средства, предназначенные для финансирования 
экологически устойчивых проектов [4]. Исторически самой первой и наиболее распространенной формой 
«зеленого» финансирования являются «зеленые» облигации, созданные для финансирования проектов 
с положительными экологическими или климатическими эффектами [2]. 

О Б З О Р  Л И Т Е Р А Т У Р Ы
Тема «зеленых» кредитов на данный момент наиболее распространена среди зарубежных ученых. 

Среди современных исследований в сфере зеленых финансов можно выделить работы англоязычных 
ученых Д. Пирс с соавторами [15], П. Кругман [16], Н. Линденберг [17], М. Маззукато, К. Перес [18] и 
ученых ближнего зарубежья О. В. Богачева [19], Б. Б. Рубцов с соавторами [20], Б. Н. Порфирьев и 
О. В. Хмыз [21]. Среди отечественных исследователей особого внимания заслуживают научные 
работы Б. Султонмуродова. Вместе с тем инструменты привлечения внешнего финансирования в 
инфраструктурный сектор страны недостаточно разработаны в отечественной науке и практике, равно 
как и методологическая база, позволяющая их развивать. 

М Е Т О Д О Л О Г И Я
В методологии данной статьи используются методы наблюдения, обобщения, группирования, 

сравнительный анализ, теоретического толкования. Кроме того, научную основу статьи составляют 
международные стандарты и нормативные документы, информация из исследований ученых в 
отечественных и зарубежных научных изданиях.

А Н А Л И З  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы
В современной практике выделяют два основных подхода к определению зеленых финансов. В 

наиболее широком представлении — это инвестиции в разработку и реализацию программ в области 
рационального (сбалансированного) природопользования (например, управление водными ресурсами, 
защита почв, сохранение биоразнообразия), проектов экологической направленности (в частности, по 
снижению выбросов парниковых газов и адаптации к изменению климатических условий (climate finance)) 
[5] и производств, ориентированных на мероприятия по повышению эффективности переработки и 
вторичного использования ресурсов, поддержке возобновляемой энергетики (low-carbon finance).

Частный подход подразумевает реализацию экологически ориентированных инвестиций и 
низкоуглеродных технологий, проектов, производств и предприятий на основе соответственных 
инструментов и продуктов, используемых при принятии решений о займах, мониторинге и управлении 
рисками с учетом экологических факторов. Считается, что впервые область зеленых финансов была 
обозначена в 1992 г. американским экономистом Р. Сандором [6] и предусматривала преимущественно 
финансирование, связанное с изменениями климата (climate change investment). В дальнейшем данный 
термин стал применяться в более узком значении, предполагая реализацию проектов и программ, 
нацеленных на обеспечение смягчения последствий и адаптации к изменению климата.

В сфере развития инфраструктуры также упоминаются коричневые (или «грязные») инвестиции, 
которые противопоставляют зеленым (Таблица 1) Термин «коричневое финансирование» встречается в 
контексте реализации проектов в традиционных сферах социальной и экономической инфраструктуры, 
без претензии на экологичность. Вместе с тем большинство международных организаций отказались 
от выделения приоритетных отраслей экономики (видов деятельности), подпадающих под определение 
зеленых, отмечая тем самым много профильность зеленого финансирования.



20
25

-Y
IL

 2
3–

24
-O

KT
YA

BR
 –

 IV
 X

AL
QA

RO
 F

OR
UM

 https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz
sq1141983@gmail.com440

IV GLOBAL VA MILLIY IQTISODIYOT TRENDLARI: “O‘ZBEKISTON – 2030” STRATEGIYASI / FORUM

Таблица 1. Сравнительный анализ зеленых и коричневых финансов [7]
Показатель Коричневое финансирование Зеленое финансирование

Отрасли экономики и 
виды деятельности

Экономическая и социальная 
инфраструктура 

Возобновляемая энергетика; водоснабжение, 
водоотведение; органическое сельское 
хозяйство, устойчивое лесопользование; 
сбор, переработка, утилизация отходов; 
ликвидация загрязнений

Источники 
финансирования 

Традиционные кредитные и 
финансовые инструменты (кредиты и 
займы, инфраструктурные облигации 
и пр.) 

Традиционные и специальные финансовые 
инструменты (зеленые кредиты, облигации

Участники 

Международные финансовые 
организации, крупные кредитные 
и институциональные инвесторы, 
строительные компании, 
транснациональные корпорации и др. 

Традиционные участники, а также зеленые 
банки и фонды

Критерии отбора 
проектов 

Экономическая и/или социальная 
(бюджетная) эффективность 

Экологичность (эффективное использование 
ресурсов, охрана окружающей среды, 
предотвращение загрязнений, пред 
упреждение чрезвычайных ситуаций и пр.)

Особенности 
реализации проектов Инвестиционные и отраслевые риски 

Инвестиционные и отраслевые риски, 
дополнительные инструменты верификации 
на соответствие экологическим стандартам

Мировой рынок зелёных финансов сегодня демонстрирует растущий интерес частных финансовых 
институтов к устойчивому развитию. С усилением влияния транснациональных корпораций фокус 
концепции устойчивого развития и зелёных инвестиций сместился с национального на корпоративный 
уровень. Многие институциональные инвесторы закрепили в своих декларациях принципы социально 
ответственного инвестирования, особенно в контексте климатических изменений. Более 400 крупнейших 
инвестиционных компаний уже отказались от вложений в традиционную энергетику. С 1999 г. действует 
Глобальный договор ООН — крупнейшая международная инициатива в области корпоративной 
устойчивости, объединяющая свыше 13 000 компаний и организаций. Инвестиционные банки также 
активно выходят на рынок зелёных финансов, поскольку переход к низкоуглеродной экономике требует 
значительных ресурсов банковского сектора. Для достижения положительного экологического и 
социального эффекта крупнейшие банки объединяются в международные сети, такие как Sustainable 
Banking Network и Institute of International Finance. Ассоциация NGFS, созданная в 2017 г., содействует 
выполнению целей Парижского соглашения, развитию систем управления климатическими рисками и 
привлечению капитала в экологические проекты, объединяя 18 участников, включая центральные банки 
Германии, Великобритании, Финляндии, Франции, Мексики, Нидерландов, Китая, Сингапура и Швеции 
[7].

Сектор страхования также усиливает позиции в зелёных финансах. В ряде стран приняты законы 
и директивы об экологической ответственности [33], стимулирующие развитие «зелёных» страховых 
услуг [11]. Мировые финансовые центры — Лондон, Люксембург, Париж — запускают собственные 
инициативы по устойчивому финансированию, к которым присоединяются биржи Дублина, Милана, 
Стокгольма и Франкфурта.

В ЕС особое внимание уделяется низкоуглеродным проектам и механизмам финансового 
стимулирования возобновляемой энергетики (feed-in tariff, квоты). Международная инициатива 
«Соглашение мэров по климату и энергии» (2008 г.) [10] помогает местным властям достигать 
экологических целей, снижая выбросы CO₂.

На глобальном уровне ООН подготовила девять антикризисных инициатив, включая доклад 
«Глобальный зелёный новый курс» [5], где предложены меры для перехода к зелёной экономике, 
повышения занятости и сокращения бедности. Значительную роль играют и некоммерческие 
организации, продвигающие экологические практики в бизнесе. Так, инициатива «Зелёные облигации» 
объединяет Climate Bonds Initiative, The Climate Group, Carbon Disclosure Project и другие, мобилизуя 
ресурсы на инфраструктурные проекты. Международная коалиция Ceres привлекает инвесторов и 
бизнес к внедрению «зелёных» практик и развитию возобновляемой энергетики .

Наряду с другими странами Республика Узбекистан декларировала приверженность принципам 
зеленой экономики. В рамках Стратегии по переходу Республики Узбекистан на «зеленую» экономику 
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на период 2019 – 2030 годов во всех сферах осуществляются процессы «зеленой» трансформации. 
Одним из лидеров процесса является АКБ «Узпромстройбанк», который предпринимает значительные 
шаги на пути развития «зеленой» экономики. Выделение банком «зеленых» кредитов на сумму 567 
миллионов долларов за последние три года и создание более 6,7 тысячи новых рабочих мест являются 
практическим выражением этих усилий. Кроме того, в результате внедрения «зеленых» проектов было 
произведено 47 тысяч мегаватт-часов альтернативной энергии, сэкономлено 239 тысяч мегаватт-часов 
электроэнергии и 23 тысячи кубометров воды.

В начале 2025 года международное рейтинговое агентство «Sustainable Fitch» присвоило банку 
рейтинг ESG уровня «3» (общий балл – 59). ЕБРР неоднократно высоко признавал деятельность банка 
в области финансирования «зеленой» торговли. банк развивает свою деятельность в соответствии 
с требованиями глобального финансового сообщества, укрепляя сотрудничество с крупными 
международными организациями. Банком совместно с Европейским банком реконструкции и развития 
(ЕБРР) были привлечены «зеленые» кредитные ресурсы на сумму 25 миллионов долларов. Также 
осуществляется сотрудничество с Международной финансовой корпорацией в направлении внедрения 
стандартов ESG (Environmental, Social, Governance – экологическое, социальное и корпоративное 
управление). При содействии PricewaterhouseCoopers банк прошел тестирование Национальной 
«зеленой» таксономии. [8].

В Ы В О Д Ы
«Зелёная» экономика рассматривается как ключевое направление, направленное на сохранение 

природных ресурсов и обеспечение устойчивого экономического развития. Её первоочередная задача 
— формирование ответственного отношения человека к ресурсам планеты. Важнейшая цель общества 
— достижение разумного баланса между ростом благосостояния и сохранением окружающей среды. 
Среди основных принципов — поддержка государством устойчивого производства и потребления, а 
также внедрение низкоуглеродных и ресурсосберегающих технологий. Переход к «зелёной» экономике 
способствует активному участию Узбекистана в глобальной борьбе с изменением климата и реализации 
государственной политики, ориентированной на улучшение качества жизни населения.

В Узбекистане приоритетное внимание уделяется снижению негативного воздействия изменения 
климата, адаптации к его последствиям и ускорению мер по переходу к «зелёной» экономике. Страна 
активно продвигает зелёную и инклюзивную модель экономического роста. 2025 год объявлен Годом 
охраны окружающей среды и «зелёной» экономики. В последние годы в Узбекистане реализован 
комплекс значимых мер, направленных на продвижение «зелёной» экономики. Были приняты законы 
«Об использовании возобновляемых источников энергии», «О гидрометеорологической деятельности», 
утверждена Концепция охраны окружающей среды Республики Узбекистан до 2030 года и Стратегия 
перехода на «зелёную» экономику на 2019–2030 годы. В 2023–2024 годах внедрена система 
сертификатов «зелёной» энергии, позволяющая контролировать качество продукции и процессов, 
основанных на экологически чистых технологиях и возобновляемых источниках энергии, а также 
реализован ряд других инициатив. [9].

Согласно взятым обязательствам в рамках Парижского соглашения, к 2030 году Узбекистан 
планирует снизить выбросы парниковых газов на 35 % в расчёте на единицу ВВП. Это намерение было 
вновь подтверждено на 27-й Конференции сторон Рамочной конвенции ООН об изменении климата, 
прошедшей в ноябре 2022 года в Шарм-эш-Шейхе (Египет). В ходе конференции подчёркивалось, 
что страна готова к активному взаимодействию с международным сообществом для обеспечения 
безопасного, устойчивого развития и формирования климатоустойчивого будущего. Правительство 
Узбекистана рассматривает внедрение принципов «зелёной» экономики как ключевой путь к 
экономическому прогрессу, делая приоритетом низкоуглеродное развитие, ресурсосбережение во всех 
отраслях и применение эффективных, экологически чистых технологий.

С учётом глобальных тенденций, обозначенных в рамках Парижского соглашения и Повестки ООН в 
области устойчивого развития до 2030 года, развитие зелёного финансирования в Узбекистане требует 
комплексного подхода. Международная практика (Sustainable Banking Network, NGFS, Climate Bonds 
Initiative) показывает, что интеграция экологических критериев в финансовую систему способствует 
привлечению долгосрочных инвестиций, снижению рисков и формированию устойчивой экономики.

Для достижения стратегических целей целесообразно реализовать следующие меры:
- разработка национальной стратегии зелёного финансирования на основе опыта ЕС («EU Green 

Deal») и Китая (национальная система зелёного кредитования), с чёткими приоритетами инвестирования 
в проекты по снижению углеродного следа, развитию ВИЭ и повышению энергоэффективности;
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- финансовые и налоговые стимулы — применение механизма субсидирования процентных ставок 
по аналогии с программой Японии по «зелёным» займам (Green Loan Scheme), налоговые льготы для 
компаний, внедряющих технологии замкнутого цикла;

- развитие рынка зелёных облигаций — создание регуляторной базы и внедрение национальной 
системы независимой верификации;

- внедрение экологических критериев в банковское кредитование — использование практики 
Европейского инвестиционного банка по интеграции ESG-факторов в кредитные соглашения;

- привлечение международных финансовых институтов — сотрудничество с Всемирным банком, 
ЕБРР, АБР, что позволит получить доступ к международным грантам и кредитным линиям для 
устойчивых проектов подготовка кадров и повышение квалификации — внедрение образовательных 
модулей по зелёному финансированию, как в программах Международной финансовой корпорации 
(IFC Green Banking Academy) ;

- цифровизация мониторинга зелёных проектов — создание онлайн-платформы по аналогии с 
Европейским порталом устойчивых инвестиций, обеспечивающей прозрачность и доступ инвесторов к 
актуальной информации;

- государственные закупки с «зелёными» критериями — внедрение системы Green Public Procurement 
(по примеру стран ЕС), чтобы стимулировать спрос на экологичные товары и услуги;

- формирование общественной поддержки — проведение кампаний по повышению осведомлённости 
бизнеса и населения, аналогичных инициативе ОЭСР «Green Growth Knowledge Platform».

Реализация этих мер позволит Узбекистану ускорить переход к низкоуглеродной экономике, 
привлечь международные инвестиции и укрепить позиции на глобальном рынке зелёных финансов.
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