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ESG TAMOYILLARINI JORIY ETISH ORQALI SUG‘URTA KOMPANIYALARINING
MOLIYAVIY BARQARORLIGINI OSHIRISH MEXANIZMLARI

MEXAHMW3MbI HOBBIINEHUSA ®UHAHCOBOHM YCTOMYNBOCTH CTPAXOBBIX
KOMITAHHUHU ITIOCPEACTBOM BHEJPEHMSA ITPUHIIUIIOB ESG.

MECHANISMS FOR INCREASING THE FINANCIAL SUSTAINABILITY OF
INSURANCE COMPANIES THROUGH THE IMPLEMENTATION OF ESG PRINCIPLES

Nosirov Suxrobjon Nodirjon o‘g‘li
Mirzo Ulug‘bek nomidagi O‘zbekiston Milliy universiteti
Igtisodiyot fakulteti, Moliya va Kredit kafedrasi stajyor o‘qgituvchisi

Annotatsiya
Mazkur tadqiqot sug‘urta kompaniyalarida ESG tamoyillarini joriy etish orqali moliyaviy
bargarorlikni oshirish mexanizmlarini konseptual va tahliliy jihatdan o‘rganadi. Tadqiqot empirik
modelga emas, balki ilmiy adabiyotlarning chuqur sintezi asosida ESGning moliyaviy bargarorlikka
qanday mexanizmlar orqali ta’sir qilishini aniqlashga qaratilgan.
Kalit so‘zlar: ESG, moliyaviy barqarorlik, sug‘urta sektori, risk-menejment, bargaror
rivojlanish

JlaHHOE HuCClIeJOBaHHE KOHLENTYaJbHO U AHAIMTUYECKU U3Yy4aeT MEXAHHU3MbI MOBBIIICHUS
(MHAHCOBOW YCTOMYMBOCTH CTPAaXOBBIX KOMIIAHHWH TOCPEACTBOM BHeapeHus npuHImnoB ESG
(9KONOTHYECKHe, COLMAbHbIE U YIpaBiIeHYecKre (GakTopbl). B oTinume OT sMIupHUYECKUX MOJIENIEH,
HCCIIEIOBaHNE OCHOBAHO Ha INTyOOKOM CHHTE3€ Hay4HOM JINTEPATYPHI C LIEJbIO BBISBICHUS KaHAIOB
Bo3zelicTBus ESG Ha uHAaHCOBYIO YCTOHYMBOCTS.

KaroueBbie ciaoBa: ESG, ¢unHancoBas yCTOWYHMBOCTB, CTPAXOBOH CEKTOp, YIpaBICHUE
pPUCKaMH, YCTOWUUBOE pa3BUTHE

This study conceptually and analytically examines the mechanisms through which the
implementation of Environmental, Social, and Governance (ESG) principles enhances financial
stability in insurance companies. Rather than relying on empirical modeling, the research is based on
a comprehensive synthesis of the academic literature to identify the channels through which ESG
affects financial stability.

Keywords: ESG, financial stability, insurance sector, risk management, sustainable
development

Zamonaviy moliya tizimida bargarorlik masalasi tobora muhim ahamiyat kasb etmoqda.
Aynigsa, global iqtisodiy noaniqliklar, iqlim o‘zgarishi va moliyaviy inqirozlar moliya institutlaridan
yuqori darajadagi barqarorlikni talab qilmoqda. Sug‘urta sektori risklarni qayta tagsimlash
mexanizmi sifatida iqtisodiyotning uzluksiz ishlashini ta’minlovchi muhim bo‘g‘in hisoblanadi.

Statistik ma’lumotlarga ko‘ra, so‘nggi yillarda O‘zbekiston sug‘urta bozorida sezilarli o‘sish
kuzatilmogda, “2024-yilda O‘zbekistonda istigbolli loyihalar bo‘yicha milliy agentlik
ma’lumotlariga ko‘ra, qariyb 10 million sug‘urta shartnomasi imzolangan. Agentlikning xabar
berishicha, sug‘urta mukofotlarining umumiy hajmi 9,8 trillion so‘mga yetdi, bu 2023-yilga nisbatan
21% ga oshgan. Yil davomida sug‘urta to‘lovlari 2,2 trillion so‘mni tashkil etdi, bu o‘tgan yilga
nisbatan 9% ga oshganini ko‘rsatadi. Sug‘urta kompaniyalarining umumiy aktivlari 11,8 trillion
so‘mdan oshdi va bu o‘tgan yilga nisbatan 24,9% ga oshgan” [1], birog uning YalMdagi ulushi hali
ham past darajada golmoqda. Bu esa sug‘urta sektorining moliyaviy barqgarorligini oshirish va uning
iqtisodiyotdagi rolini kuchaytirish zarurligini ko‘rsatadi. Shu bilan birga, mamlakatimizda moliya
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sektorini modernizatsiya qilish va barqaror rivojlantirishga qaratilgan keng ko‘lamli islohotlar amalga
oshirilmoqda. Xususan, O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining PF-5847-son [2] Farmoni va
boshga normativ hujjatlar moliya tizimida samaradorlik va barqgarorlikni oshirishga garatilgan.
Shuningdek, “yashil iqgtisodiyot”ga o‘tish strategiyasi ESG tamoyillarini joriy etishni dolzarb
masalaga aylantirmoqda.

Mazkur tadqiqotning asosiy maqgsadi ESGning moliyaviy barqarorlikka ta’sirini baholash emas,
balki uning ganday mexanizmlar orgali amalga oshishini ochib berishdan iborat. limiy adabiyotlarda
ESG (Environmental, Social, Governance) omillarining moliyaviy natijalarga ta’siri keng o‘rganilgan
bo‘lib, aksariyat tadqiqotlar “ESG va moliyaviy ko‘rsatkichlar o‘rtasida ijobiy bogliqlik
mavjudligini tasdiglaydi” [3]. Shuningdek, ESG kompaniyalar uchun risklarni kamaytirishning
muhim mexanizmi sifatida qaraladi. Tadqiqotlar shuni ko‘rsatadiki, “ESG amaliyotlarini faol
qo‘llaydigan kompaniyalarda operatsion, ekologik va reputatsion risklar darajasi pastroq bo‘ladi” [4].
Aynigsa, ekologik omillar iqlim bilan bog‘liq xavflarni kamaytirishga xizmat qilsa, ijtimoiy omillar
manfaatdor tomonlar bilan bargaror alogalarni shakllantiradi, boshqgaruv (governance) omillari esa
ichki nazorat va garor gabul gilish jarayonlarini takomillashtiradi. Natijada kompaniyalar tashqi
shoklarga nisbatan chidamliroq bo‘ladi. Nazariy jihatdan ESG konsepsiyasi manfaatdor tomonlar
nazariyasiga asoslanadi, u R. Edward Freeman tomonidan ishlab chiqilgan. Mazkur nazariyaga ko‘ra,
“korxonalar fagat aksiyadorlar manfaatini emas, balki barcha manfaatdor tomonlar - mijozlar,
xodimlar, investorlar va jamiyat manfaatlarini hisobga olgan holda faoliyat yuritishi lozim” [5].
Aynan shu yondashuv ESG tamoyillarining mohiyatini tashkil etib, uzoq muddatli bargaror
rivojlanishning nazariy asosini yaratadi. Birog mavjud ilmiy tadgigotlarning aksariyati ESGning
moliyaviy natijalarga ta’sirini empirik jihatdan baholash bilan cheklanadi. Aynigsa, sug‘urta
sektorida ESGning moliyaviy barqarorlikka ta’sir kanallari risklarni boshqarish, investitsiya
strategiyasi va mijozlar ishonchi orgali ganday amalga oshishi kam tadqiq gilingan. O‘zbekiston
olimlari tomonidan olib borilgan tadqiqotlarda moliyaviy barqarorlik asosan an’anaviy yondashuvlar
risk-menejment, kapital yetarliligi va likvidlikni ta’minlash orqgali izohlanadi. Xususan, R.S. Azimov
— “moliyaviy barqarorlikni ta’minlashda risklarni samarali boshqarish va institutsional
mexanizmlarni takomillashtirish zarurligini ta’kidlaydi” [6]. Biroq ushbu tadgiqotlarda ESG
tamoyillari alohida tizim sifatida ko‘rib chigilmagan va uning moliyaviy barqarorlikka ta’siri yetarli
darajada integratsiyalashgan holda o‘rganilmagan.

ESG tamoyillarining sug‘urta kompaniyalari moliyaviy barqarorligiga ta’sir mexanizmlarini
aniglash uchun konseptual va tahliliy yondashuv qo‘llanildi. Tadqiqot empirik modelga emas, balki
ilmiy adabiyotlarning chuqur tahlili va sinteziga asoslanadi.

Metodologiya doirasida quyidagi usullar qo‘llanildi:

- Sistemali adabiyotlar tahlili (systematic literature review) — ESG va moliyaviy bargarorlik
bo‘yicha xalqaro ilmiy tadqiqotlar o‘rganildi;

- Taqgoslash tahlili - rivojlangan va rivojlanayotgan mamlakatlar tajribasi solishtirildi;

- Konseptual modellash ESG omillarining moliyaviy barqarorlikka ta’sir mexanizmlari nazariy
jihatdan tizimlashtirildi.

Tadqiqotning asosiy e’tibori ESGning moliyaviy natijalarga bevosita ta’sirini emas, balki uning
risklarni kamaytirish, boshgaruv samaradorligini oshirish, ijtimoiy ishonchni kuchaytirish va
investitsiya siyosatini takomillashtirish orgali amalga oshadigan bilvosita mexanizmlarini aniglashga
qaratildi.

ESG tamoyillarining sug‘urta kompaniyalari moliyaviy barqarorligiga ta’siri to‘g‘ridan-to‘g‘ri
emas, balki ko‘p bosqichli va o‘zaro bog‘liq mexanizmlar orqali amalga oshadi. Ushbu mexanizmlar
risklarni boshqarish, boshgaruv samaradorligi, ijtimoiy ishonch va investitsiya siyosati orqali
namoyon bo‘ladi.

1. Risklarni kamaytirish mexanizmi

ESGning ekologik (E) komponenti sug‘urta kompaniyalariga iqlim o‘zgarishi, tabiiy ofatlar va
ekologik xavflarni oldindan baholash imkonini beradi. Bu esa underwriting (risk baholash) sifatini
oshirib, noto‘g‘ri sug‘urta qarorlarini kamaytiradi. Natijada zararlar ehtimoli pasayadi va
kompaniyaning to‘lovga qobiliyati (solvency) mustahkamlanadi. Bundan tashqgari, “ESG operatsion
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va reputatsion risklarni ham kamaytiradi. ESG standartlariga rioya giluvchi kompaniyalar hugugiy
jarimalar va imij yo‘qotish xavfiga kamroq duch keladi” [7].

2. Boshgaruv samaradorligi mexanizmi

“ESGning boshqgaruv (G) komponenti korporativ boshgaruv tizimini takomillashtiradi. Bu
quyidagilar orgali amalga oshadi:

- ichki nazorat tizimini kuchaytirish

- shaffoflikni oshirish

- manfaatlar to‘qnashuvini kamaytirish” [8]

Natijada resurslardan foydalanish samaradorligi oshadi, operatsion xarajatlar kamayadi va
rentabellik  ko‘rsatkichlari
mustahkamlanadi.

3. ljtimoiy ishonch mexanizmi

ljtimoiy (S) komponent sug‘urta kompaniyalarining mijozlar, investorlar va jamiyat bilan
munosabatlarini yaxshilaydi. ESGga rioya giluvchi kompaniyalar:

- yuqori darajada ishonchga ega bo‘ladi

- mijozlar bazasini kengaytiradi

- uzog muddatli shartnomalar ulushini oshiradi

Bu esa sug‘urta mukofotlari hajmining oshishiga va daromadlarning barqarorligiga olib keladi.

4. Investitsiya sifati mexanizmi [9]

Sug‘urta kompaniyalari yirik investorlardan biri sifatida ESG asosida investitsiya siyosatini
yuritadi. ESGga mos aktivlarga investitsiya gilish:

- portfel risklarini diversifikatsiya giladi

- uzog muddatli bargaror daromadni ta’minlaydi

- likvidlikni oshiradi

Natijada kompaniyaning investitsiya portfeli sifat jihatdan yaxshilanadi va moliyaviy
bargarorlik kuchayadi.

Ushbu mexanizmlarning moliyaviy barqarorlikka ta’sirini quyidagi 1-jadvalda ko‘rishingiz

(ROA, ROE) yaxshilanadi.

Shu orqali

moliyaviy barqarorlik

mumekin.
1-jadval
ESG mexanizmlari va moliyaviy barqarorlikka ta’siri [10]
. ESG . . . L .. .
Mexanizm komponenti Ta’sir kanali (batafsil) Moliyaviy natija Yakuniy effekt
Iqlim o°zgarishi, tabiiy
ofatlar va ek(.)IOglk X avﬂaml Sug‘urta to‘lovlari | Solvency (to‘lovga
prognozlash imkoniyati i~ :
. . . o va zararlar gobiliyat) oshadi va
Risklarni oshadi. Underwriting . L
. E . A - kamayadi, rezervlar | moliyaviy
kamaytirish jarayonida risklar aniqroq d
. L bargaror bargarorlik
baholanadi, zarar ehtimoli va . .
LT . shakllanadi mustahkamlanadi
noto‘g‘ri sug‘urta qarorlari
kamayadi.
Operatsion
Korporativ boshgaruv xarajatlar
yaxshilanadi: ichki nazorat kamayadi, Rentabellik oshadi
Boshgaruv G kuchayadi, shaffoflik oshadi, | aktivlardan va kompaniya
samaradorligi manfaatlar to‘qnashuvi foydalanish moliyaviy jihatdan
kamayadi. Qaror gabul gilish | samaradorligi bargarorlashadi
jarayoni optimallashtiriladi. oshadi, ROA/ROE
yaxshilanadi
Mijozlar, investorlar va Baraaror pul
jamiyat bilan bargaror Sug‘urta rqarorp
S . S ogimlari
ljtimoiy alogalar shakllanadi. mukofotlari hajmi .
: S : L . shakllanadi va
ishonch Kompaniya reputatsiyasi oshadi, daromadlar A
; ! e - moliyaviy xavflar
oshadi, brend ishonchliligi bargarorlashadi )
. kamayadi
kuchayadi.
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ESG mezonlariga mos
aktivlarga investitsiya Investitsiya portfeli | Likvidlik oshadi va
Investitsiya E+G gilinadi. Portfel sifati yaxshilanadi, | umumiy moliyaviy
sifati diversifikatsiyasi oshadi, daromadlar bargarorlik
yugori risklik aktivlar ulushi | barqaror bo‘ladi kuchayadi
kamayadi.

Yugqoridagi tahlillar shuni ko‘rsatadiki, ESG tamoyillari sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy
bargarorligiga ko‘p kanallik mexanizm orqali ta’sir ko‘rsatadi. Eng muhim jihat shundaki, ESG
bevosita moliyaviy natijani emas, balki risklarni kamaytirish, boshgaruvni yaxshilash va ishonchni
oshirish orqali bilvosita ta’sir giladi. Bu esa ESGni strategik boshqaruv instrumenti sifatida ko‘rib
chigish zarurligini asoslaydi. ESG tamoyillarini sug‘urta kompaniyalarida joriy etish orqali moliyaviy
bargarorlikni oshirish mexanizmlarini konseptual jihatdan asoslab berdi. Natijalar ESG omillari
moliyaviy bargarorlikka bevosita emas, balki risklarni kamaytirish, boshgaruv samaradorligini
oshirish, ijtimoiy ishonchni kuchaytirish va investitsiya siyosatini takomillashtirish orgali bilvosita
ta’sir ko‘rsatishini ko‘rsatdi.

Amaliy jihatdan, O‘zbekiston sug‘urta sektorida ESG tamoyillarini joriy etish moliyaviy
bargarorlikni oshirish va tizimni modernizatsiya gilishda muhim ahamiyatga ega. Shu bois ESG
asosida risk-menejmentni rivojlantirish, hisobot standartlarini joriy etish va barqaror sug‘urta
mahsulotlarini kengaytirish zarur.
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