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BARQAROR MOLIYALASHTIRISHDA ESG TAMOYILLARINING
AHAMIYATI

Bozorova Safargul Soatmurodovna
Mustagqil tadgiqotchi

Bargaror rivojlanish tamoyillariga rioya gilish tobora dolzarb ahamiyat kasb
etmoqda. Iqlim o‘zgarishi, ekologik muammolar, ijtimoiy tengsizlik va korporativ
boshgaruvdagi shaffoflik masalalari investorlar, davlat tashkilotlari va biznes
subyektlarini ESG (Environmental, Social, Governance) tamoyillarini faol joriy
etishga undamoqda. Aynigsa, loyihalarni moliyalashtirish jarayonida ESG
tamoyillariga rioya gilish kompaniyalarga uzog muddatli barqgarorlikni ta’minlash,
investorlarning ishonchini.

ESG tamoyillarining moliyaviy natijalarga ta’siri bo‘yicha Friede, Busch va
Bassen (2015) tomonidan olib borilgan metaanalitik tadgigotda ESG tamoyillariga
asoslangan investitsiyalarning uzoq muddatli rentabelligi yuqori bo‘lishi
aniglangan [1]. Clark, Feiner va Viehs (2015) esa ESG tamoyillariga rioya
giladigan kompaniyalar kamrog moliyaviy risklarga duch kelishini hamda
investorlarga ko‘proq foyda taqdim etishi ko‘rsatib o‘tilgan[2].

Jahon igtisodiyotini rivojlantirish va bargaror iqtisodiy siyosat yuritish
jarayonida ko‘plab muammolar yuzaga keladi va bu muammolar turli
mamlakatlarda o‘xshash yoki bir xil shaklda namoyon bo‘lishi mumkin. Xususan,
global miqyosda xavf tug‘diruvchi muammolarning aksariyati bevosita tabiiy
hodisalar bilan bog‘liq. Dunyo aholisining doimiy o°‘sishi natijasida ishlab
chiqarishga bo‘lgan ehtiyoj ham ortib bormogda. Shu kabi muammolarni oldini

olish va barqaror iqtisodiy o‘sishni ta’minlashda Birlashgan Millatlar
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Tashkilotining Barqaror ivojlanish magsadlari belgilangan bo‘lib, ushbu magsadlar
ESG tamoyillari bilan gqisman o‘xshash hisoblanadi.

ESG tamoyillari biznes sektori va investorlarni bargaror rivojlanish
magsadlariga mos keladigan faoliyat yuritishga undaydi. BRM esa global
miqyosda iqtisodiy, ijtimoiy va ekologik barqgarorlikni ta’minlash uchun yo‘nalish
beradi. Shu sababli, ESG tamoyillarini kompaniyalar faoliyatiga tatbig etish
BRMning amalga oshirilishiga yordam beradi. Shuningdek, kompaniyalar uchun
ESG va BRMning amaliy ahamiyati shundaki, ESG tamoyillarini joriy gilgan
kompaniyalar uzoq muddatli daromadlilik va barqaror o‘sish imkoniyatlariga ega
bo‘ladi.

Birinchidan, risklarni kamaytiradi — atrof-muhitga bog‘liq risklar (masalan,
iglim o‘zgarishi yoki tabily resurslarning kamayishi) va ijtimoily muammolar
(masalan, mehnat huquqglarining buzilishi natijasida kelib chigadigan huquqiy
javobgarlik) minimallashtiriladi.

Ikkinchidan, kapital jalb gilishni osonlashtiradi — moliyaviy bozorlarda ESG
mezonlariga mos keladigan kompaniyalar ko‘proq investorlarni jalb giladi, chunki
institutsional investorlar va suveren jamg‘armalar ko‘proq yashil investitsiyalarni
go‘llab-quvvatlashadi.

Uchinchidan, ragobatbardoshlikni oshiradi — iste’molchilar va investorlar
barqaror va mas’uliyatli kompaniyalarga e’tibor garatmoqda. ESG strategiyalarini
tatbiq qilgan firmalar bozorda ustunlikka ega bo‘ladi.

Loyihalarni moliyalashtrishda ESG tamoyillarini joriy etishning keyin gismi
sifatida moliyalashtirish uchun maxsus moliyaviy vositalarga etibor qaratmog‘imiz

lozim.
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Yashil obligatsiyalar (Green Bonds). Atrof-muhitni muhofaza qilish va
barqgarorlik loyihalarini  moliyalashtirish uchun chigariladi.Masalan, gayta
tiklanuvchi energiya, chigindilarni boshqarish, suv ta’minoti va ekologik transport
loyihalariga yo‘naltiriladi.

Ijtimoiy obligatsiyalar (Social Bonds). Ijtimoiy muammolarni hal etishga
qaratilgan loyihalarni moliyalashtirish uchun mo‘ljallangan. Masalan, arzon uy-joy
dasturlari, sog‘ligni saqglash infratuzilmasi, ta’lim, bandlikni qo‘llab-quvvatlash
loyihalari.

Barqarorlik obligatsiyalari (Sustainability Bonds). Yashil va ijtimoiy
obligatsiyalarni birlashtiruvchi moliyaviy vosita. Ham ekologik, ham ijtimoiy
ta’sirga ega loyihalarni moliyalashtirishga mo‘ljallangan. Masalan, uglerod
emissiyasini kamaytirish bilan birga, ijtimoiy infratuzilmani rivojlantirishga

garatilgan loyihalar.
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= O‘tkazish obligatsiyalar
mm Barqarorlik bilan bog‘liq obligatsiyalar
=3 Prognoz
1-rasm. S&P Global Ratings agentligining obligatsiyalar bo‘yicha
ma’lumoti(mlrd. dollar) [3].

Barqarorlikga bog‘langan obligatsiyalar (Sustainability-Linked Bonds,
SLBs). Emitentning ESG ko‘rsatkichlariga bog‘langan obligatsiyalar. Agar
kompaniya belgilangan ESG maqsadlariga erisha olmasa, obligatsiyalar bo‘yicha
foiz stavkasi oshishi mumkin. Masalan, energiya samaradorligini oshirish yoki
issigxona gazlarini kamaytirish shartlari bilan chigariladi.

Barqarorlikka bog‘langan Kkreditlar (Sustainability-Linked Loans,
SLLs). Kompaniyaning ESG ko‘rsatkichlariga bog‘langan kredit shartlari bilan
beriladi. Agar kompaniya belgilangan bargarorlik maqgsadlariga erishsa, kredit
stavkalari pasayishi mumkin.

ESG tamoyillarini joriy etishda maxsus moliyaviy vositalar loyihalarga
barqaror investitsiyalarni jalb gilishda muhim rol o‘ynaydi. Xalgaro bozorda ushbu
vositalarga talab ortib bormoqda, chunki ular uzoq muddatli iqtisodiy o‘sish va
1jtimoiy barqarorlikni ta’minlashga xizmat qiladi.

Loyihalarni moliyalashtirishda ESG tamoyillarining integratsiyasi uzoq
muddatli bargaror rivojlanish va investitsion jozibadorlikni oshirishda muhim rol
o‘ynaydi. ESG tamoyillariga asoslangan investitsiyalar nafagat moliyaviy
barqarorlikni ta’minlaydi, balki ekologik va ijtimoiy jihatdan ham ijobiy
natijalarga olib keladi. ESG tamoyillarining loyihalarni moliyalashtirishga

integratsiyasi kompaniyalarning ijtimoily mas’uliyatini oshirish, ekologik
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barqarorlikni ta’minlash va investorlar ishonchini mustahkamlashda muhim
ahamiyatga ega. Kelgusida ESG tamoyillariga asoslangan moliyaviy vositalarni
yanada rivojlantirish va ularning samaradorligini oshirish bo‘yicha tadqiqotlar olib

borish dolzarb masala hisoblanadi.
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