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ANNOTATSIYA. Zamonaviy igtisodiyotda ekologik, ijtimoiy va korporativ boshqaruv (ESG — Environmental, Social, and
Governance) mezonlarining savdo korxonalari facliyatiga ta’siri tadqiq etilgan. An’anaviy moliyaviy baholash ko‘rsatkichla-
rining barqaror rivojlanish tendensiyalarini aks ettirishdagi cheklovlari tahlil qilinib, savdo korxonalari facliyati samarador-
ligini baholashning takomillashtirilgan integral metodikasi taklif etilgan. Ishlab chigilgan model savdo sohasining logistika,
energiya samaradorligi, iste’'molchilar huquglarini ta’minlash va ta’minot zanijiri shaffofligi kabi o‘ziga xos xususiyatlarini
inobatga oladi. Shuningdek, yangi metodikaning amaliy ahamiyati O‘zbekistondagi shartli yirik riteyl kompaniyalari ma’lu-
motlari asosida sinovdan o‘tkazilib, uzoq muddatli bargarorlik va investitsiyaviy jozibadorlikni oshirish bo‘yicha ilmiy-ama-
liy tavsiyalar shakllantirilgan.

Kalit so‘zlar: ESG mezonlari, savdo faoliyati, bargaror rivojlanish, integral baholash, samaradorlik koeffitsiyenti, riteyl
sektori, korporativ boshqaruv.

AHHOTALMA. ViccnepoBaHo BRvSIHME 3KOMOMMYECKMX, COLUManbHbIX M ynpaBneHveckux kputepueB (ESG — Envi-
ronmental, Social, and Governance) Ha [eATENbHOCTb TOProBblX MPEANPUATUA B COBPEMEHHOM 3KOHOMUKE.
MpoaHanuanpoBaHbl OrpaHNYeEHNs TPaoULMOHHBIX (OMHAHCOBLIX MOKa3aTenen Npu OTpaXKEHUN TEHAEHUMIA YCTONYMBOTO
pasBUTUS U MpeasiokeHa YCOBEPLUEHCTBOBAHHas WHTerpanbHas METOAMKa OLUEHKM 3(EeKTUBHOCTU AeATENbHOCTU
TOProBbIX MpeanpusaTuiA. PaspabotaHHas mMopenb yYuMTblBaET OCODEHHOCTM TOPrOBOTO CEKTOpa, BKIOYas OrUCTUKY,
3HeproapeKkTMBHOCTb, ObecneyeHve npaB noTpebuTenen u Mpo3payHOCTb LEMnoYek MocTaBoK. [lpakTnyeckas
3HA4YMMOCTb HOBOW METOAMKM anpoOMpoBaHa Ha OCHOBE AaHHbIX YCIMOBHBIX KPYMHbIX PO3HUYHBIX KOMNaHui Y3bekncTaHa,
a Takke ccopMynMpoBaHbl Hay4YHO-NMPaKTUYECKNE PEKOMEHAALMM MO MOBLILEHWIO [OMTOCPOYHOM YCTOMYMBOCTU U
WHBECTULMOHHON NPUBrEKaTeNbHOCTH.

KnioueBble cnoBa: ESG-kputepun, TOproBas [EATENbHOCTb, YCTOMYMBOE pasBUTME, WHTErpanbHas OLeHKa,
KO3 PULMEHT APDEKTUBHOCTIN, PO3HNYHBIN CEKTOP, KOPMOPaTUBHOE yrpaBlieHne.

ABSTRACT. The impact of Environmental, Social, and Governance (ESG) criteria on the activities of trading enterprises
in the modern economy is examined. The limitations of traditional financial indicators in reflecting sustainable develop-
ment trends are analyzed, and an improved integrated methodology for assessing the performance of trading enterprises
is proposed. The developed model takes into account the specific characteristics of the trade sector, including logistics,
energy efficiency, consumer rights protection, and supply chain transparency. The practical significance of the proposed
methodology is tested using data from hypothetical large retail companies in Uzbekistan, and scientific and practical rec-
ommendations are formulated to enhance long-term sustainability and investment attractiveness.

Keywords: ESG criteria, trading activities, sustainable development, integrated assessment, efficiency coefficient, retail
sector, corporate governance.

KIRISH

Xavfsizlik, iglim o‘zgarishi va ijtimoiy tengsizlik kabi global masalalar fonida jahon iqtisodiyotida
an’anaviy yalpi foydaga yo‘naltiriigan model bilan bir gatorda barqgaror rivojlanish konsepsiyasiga asoslangan
yondashuvlarning ahamiyati ortib bormoqgda. Bugungi kunda biznes subyektlarining muvaffaqgiyati nafaqat
ularning moliyaviy hisobotlari yoki sotuv hajmi, balki atrof-muhitga ta’siri, ijtimoiy mas’uliyati va boshqaruv
sifati bilan ham baholanmoqgda [4]. Ushbu uchta ustuvor yo'nalishni birlashtiruvchi ekologik, ijtimoiy va
korporativ boshgaruv (ESG — Environmental, Social, and Governance) tamoyillari xalgaro miqyosda biznes
strategiyalarining muhim tarkibiy gismiga aylanib bormoqda.

Savdo va riteyl sektori igtisodiyotning dinamik hamda iste’'molchilar bilan bevosita alogada bo‘ladigan
bo‘g‘inlaridan biridir. Mazkur soha energiya resurslarining katta miqgdorda iste’mol qilinishi, gadoglash
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chigindilarining hosil bo‘lishi, murakkab ta’minot zanjirlari va mehnat resurslaridan intensiv foydalanilishi bilan
tavsiflanadi [2]. Shu sababli savdo korxonalarida ESG mezonlarini joriy etish nafaqat obro*-e’tibor (reputatsiya)
masalasi, balki operatsion xarajatlarni optimallashtirish va uzoq muddatli bargarorlikni ta’minlashning muhim
omili hisoblanadi.

O‘zbekistonda ham keyingi yillarda igtisodiyotni modernizatsiya qilish, xalqaro investitsiyalarni jalb etish
va eksport salohiyatini oshirish doirasida bargaror rivojlanish masalalariga davlat darajasida alohida e’tibor
garatilmoqda. Mahalliy amaliyotda korxonalarning, xususan, savdo kompaniyalarining faoliyat samaradorligini
baholashda an’anaviy moliyaviy ko‘rsatkichlar (sof foyda, rentabellik, tovar aylanmasi) muhim o‘rin egallaydi.
Mazkur yondashuvni ekologik omillar, ijtimoiy kapital va uzoq muddatli boshqaruv risklarini ifodalovchi
ko‘rsatkichlar bilan to‘ldirish korxona faoliyatini yanada kompleks baholash imkonini beradi. Bu esa savdo
korxonalari samaradorligini ESG tamoyillarini integratsiyalashgan holda baholash metodikasini takomillashtirish
zaruratini yuzaga keltiradi va tadqgigot mavzusining dolzarbligini belgilaydi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

ESG (Environmental, Social, and Governance — ekologik, ijtimoiy va korporativ boshqaruv) mezonlarining
korxonalar moliyaviy-xo‘jalik faoliyati va ularning bozor giymatiga ta’sirini baholash masalalari so‘nggi yillarda
jahon igtisodiyot fani va amaliyotining muhim tadgiqot yo‘nalishlaridan biriga aylandi. Korxonalarning bargaror
rivojlanishi hamda manfaatdor tomonlar (stakeholders) nazariyasining fundamental asoslari dastlab R.
Freeman tomonidan ishlab chigilgan bo‘lib, unga ko‘ra, korxona faoliyati faqatgina aksiyadorlar manfaatlari
(shareholder value) bilan cheklanib golmasdan, balki jamiyat, atrof-muhit va iste’molchilar manfaatlarini ham
hisobga olishi lozim.

Xalgaro miqyosda ESG omillarining korporativ samaradorlikka ta’sirini o‘rgangan olimlardan M. Porter va
C. Kramer “birlashgan giymat” (shared value) konsepsiyasini ilgari surganlar. Ularning fikricha, korxonalarning
ijtimoiy va ekologik mas’uliyati gonunchilik talabi yoki xarajat sifatida emas, balki yangi bozor imkoniyatlarini
yaratuvchi va ragobatbardoshlikni oshiruvchi strategik vosita sifatida garalishi mumkin. Aynigsa, savdo va
chakana savdo (retail) tarmoglarida ESG prinsiplarining joriy etilishi iste’molchilar xulg-atvoriga bevosita ta’sir
ko‘rsatadi. X. Jones va hammualliflari o'z tadgiqotlarida yirik global chakana savdo kompaniyalari (masalan,
Walmart, Tesco) misolida “yashil logistika”, energiya samaradorligi va yetkazib berish zanijirida ijtimoiy adolat
tamoyillarining go'llanilishi brend kapitalini (brand equity) oshirishini ko‘rsatib berganlar. E. Fama, K. French va
U. Aytmuratova kabi moliya sohasi namoyandalari hamda yirik investitsiya fondlari (masalan, BlackRock tahliliy
hisobotlari) ma’lumotlariga ko‘ra, yuqgori ESG reytingiga ega bo‘lgan kompaniyalarda tizimli risklarga (systemic
risks) moyillik nisbatan past bo‘lib, ularning kapital jalb gilish xarajatlari (cost of capital) ham kamayishi mumkin.
Savdo korxonalarida bu omil omborxonalarni boshqarish, transport chigindilarini kamaytirish va xodimlar
go‘nimsizligini pasaytirish (S mezon) orqali rentabellikning o‘sishida namoyon bo‘ladi. O‘zbekiston igtisodiyotini
modernizatsiya qilish va “yashil iqtisodiyot’ga o'tish sharoitida mahalliy olimlar tomonidan ham korporativ
boshqaruv va samaradorlikni baholash usullari keng tadqgiq etilmogda. Xususan, respublikamiz igtisodchi
olimlaridan N. Yuldashev, A. Vaxabov va Sh. Mustafakulovlarning ilmiy ishlarida korxonalarning investitsiyaviy
jozibadorligi, innovatsion faolligi hamda integratsiyalashgan tuzilmalarda boshgaruv samaradorligini baholash
metodologiyalari batafsil yoritilgan [1-5]. Mazkur tadgiqotlarning aksariyatida korxona samaradorligi an’anaviy
moliyaviy koeffitsiyentlar (ROIl, ROA, ROS) hamda ishlab chigarish hajmlari orqali baholangan bo'lib, ESG
mezonlarining savdo va xizmat ko‘rsatish sohasi korxonalariga xos xususiyatlarini inobatga oluvchi kompleks
uslubiyotlarni yanada rivojlantirish imkoniyatlari mavjud.

Mavjud ilmiy adabiyotlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, savdo faoliyati o‘zining yuqori resurs aylanmasi, gadoglash
chigindilarining ko‘pligi va iste’molchi bilan to‘g‘ridan-to‘g‘ri alogada bo‘lishi sababli ESG transformatsiyasini
faol joriy etish mumkin bo‘lgan sohalardan biridir. Shu jihatdan, mahalliy amaliyotda savdo korxonalarining
savdo samaradorligini ekologik va ijtimoiy mas’uliyat koeffitsiyentlari bilan integratsiyalashgan holda baholash
metodikasini yanada rivojlantirish ilmiy ahamiyat kasb etadi. Ushbu tadgiqot mazkur yo‘nalishni rivojlantirishga,
ya'ni savdo korxonalari uchun maxsus takomillashtiriigan ESG integral baholash modelini ishlab chigishga
garatilgan.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Savdo korxonalarining faoliyatini ESG mezonlari asosida tizimli baholash uchun tadqigot doirasida ko‘p
mezonli kompleks baholash va integral tahlil usullaridan foydalanildi. An’anaviy uslubiyotlarni takomillashtirish
asosida taklif etilayotgan metodika savdo korxonasining o‘ziga xos xususiyatlarini (omborxona logistikasi,
gadoglash masalalari, xaridorlar huquglari va xodimlar qo‘nimsizligi) aks ettiruvchi indikatorlar tizimiga
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asoslangan.

Baholash jarayoni uchta asosiy blok va ularning tarkibidagi subko‘rsatkichlarni shakllantirishni nazarda
tutadi:

Ekologik blok (E): energiya tejamkorligi (ombor va do‘konlarda), qayta ishlanadigan qadoqlar ulushi,
transport logistikasida CO, emissiyasini kamaytirish darajasi.

litimoiy blok (S): mehnat muhofazasi va xodimlar xavfsizligi, xotin-gizlar va erkaklar uchun teng
imkoniyatlar (gender tengligi), iste’molchilar bilan gayta aloga sifati va ijtimoiy loyihalarga investitsiyalar.

Korporativ boshqaruv bloki (G): direktorlar kengashining mustaqilligi, korrupsiyaga garshi kurash
tizimining mavjudligi, moliyaviy va nomoliyaviy hisobotlarning shaffofligi.

Har bir blok bo‘yicha ko‘rsatkichlar ekspertlar so‘rovi va tahliliy iyerarxiya usuli (Analytic Hierarchy Process
— AHP) yordamida vazn koeffitsiyentlariga ega bo‘ladi. Kompleks baholash natijasi sifatida quyidagi integral
ESG samaradorlik indeksi (I_ESG) formulasi tavsiya etiladi:

| ESG=w E*E score+w _S*S score+w _G*G_score

Bu yerda: E_score, S_score, G_score — mos ravishda ekologik, ijtimoiy va boshqaruv bloklari bo'yicha
hisoblangan mezon ballari (0 dan 100 gacha bo‘lgan shkalada normalizatsiya qilingan); w_E, w_S, w_G — har
bir blokning ahamiyatini belgilovchi vazn koeffitsiyentlari bo'lib, ularning yig‘indisi 1 ga teng bo‘lishi shart (w_E
+w S+w_G=1).

Savdo korxonalarining tarmoq xususiyatlariga oid tahlillarga tayanib, ekspertlar guruhi tomonidan quyidagi
vazn ulushlari belgilandi: w_E = 0,35 (riteyl sohasida yetkazib berish va qadoglash chiqindilari bilan bog'liq
ekologik omillarning yuqori ahamiyatga egaligi sababli); w_S = 0,35 (iste’molchilar va mehnat resurslari bilan
bevosita ishlash darajasining yuqoriligi sababli); w_G = 0,30 (risklarni boshqarish va aksiyadorlik nazorati
omili).

TAHLIL VA NATIJALAR

Takomillashtiriigan metodikani amaliyotda sinab ko‘rish va uning samaradorligini baholash maqgsadida
O‘zbekiston riteyl bozorida faoliyat yuritayotgan uchta shartli yirik savdo tarmog‘ining (A korxona, B korxona
va C korxona) 2025-yil yakunlari bo‘yicha ochiq ma’lumotlari, korporativ hisobotlari va ekspertlik baholash
natijalari tahlil qilindi. To‘plangan ma’lumotlar normalizatsiya qilinib, 100 ballik tizimga o‘tkazildi va integral
indekslar hisoblab chiqildi.

1-jadval
Ma'lumotlar
Korxona nomi  E-score (Atrof- S-score G-score Integral Rivojlanish darajasi
muhit) (litimoiy) (Boshgaruv) I_ESG
A korxona 82,0 78,0 85,0 81,5 Yuqori
B korxona 60,0 65,0 70,0 64,8 O'rta
C korxona 45,0 50,0 55,0 49,8 Rivojlantirish
imkoniyati mavjud

1-jadval ma’lumotlaridan ko'rinib turibdiki, A korxona 81,5 ballik integral ko‘rsatkich bilan ESG yo‘nalishida
yuqori natijani gayd etgan. Ushbu korxonada ekologik dasturlar (plastik paketlardan voz kechish, energiya
tejamkor muzlatgichlar o‘rnatish) va korporativ boshgaruv tizimi xalgaro standartlarga muvofiq tashkil etilgan. B
korxona o‘rtacha ko‘rsatkichga ega bo'lib, ayrim ijtimoiy dasturlarni amalga oshirish bilan birga, ekologik risklarni
boshgarish va logistika zanjirida emissiyalarni kamaytirish yo‘nalishlarini yanada rivojlantirish imkoniyatiga
ega. C korxona 49,8 ballik natijani gayd etib, faoliyatida barqaror rivojlanish tamoyillarini yanada kengroq joriy
etish imkoniyatlari mavjud bo‘lgan korxona sifatida baholandi.

Olingan natijalarni an’anaviy moliyaviy tahlil natijalari bilan taggoslash muayyan qonuniyatlarni aniglash
imkonini berdi. Masalan, C korxona an’anaviy moliyaviy ko‘rsatkichlar (gisqga muddatli sof foyda va rentabellik)
bo‘yicha B korxonaga nisbatan yuqoriroq natijalarga ega bo'‘lishi mumkin. Shu bilan birga, ESG integral
metodikasi uning uzoq muddatli istigboldagi barqarorligini yanada mustahkamlash zarurligini ko‘rsatadi. C
korxonada xodimlar almashinuvining yuqoriligi (S-score ko‘rsatkichining nisbatan pastligi) istigbolda kadrlarni
tayyorlash va qayta yollash bilan bog‘liq qo‘shimcha xarajatlarning yuzaga kelishiga sabab bo‘lishi mumkin.
Shuningdek, energiya samaradorligini oshirish va qadoglash chigindilarini kamaytirish bo‘yicha chora-
tadbirlarni rivojlantirish korxonaning moliyaviy bargarorligini yanada mustahkamlash imkonini beradi.

A korxonaning yugori ko‘rsatkichi esa uning joriy operatsion samaradorligi bilan bir gatorda, brendga
bo‘lgan sodiglik (brand loyalty) darajasini oshirishga ham xizmat giladi. Zamonaviy iste’molchilar, aynigsa,
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“Z avlodi” vakillari ekologik toza va ijtimoiy mas’uliyatli brend mahsulotlarini sotib olishga moyillik bildiradi.
Shu sababli ESG investitsiyalari gisqa muddatda muayyan xarajatlarni talab qgilsa-da, o‘rta va uzoq muddatli
istigbolda savdo korxonasining bozordagi ulushini mustahkamlashga va kapital giymatini oshirishga xizmat
gilishi mumkin.

Taklif etilayotgan metodikaning ilmiy yangiligi va ustunligi shundaki, u tarqoq ko‘rsatkichlarni yagona
tizimga keltirib, boshqaruvchilarga strategik garorlar gabul qilish uchun zarur axborotni taqdim etadi. Metodikani
yanada takomillashtirishda mahalliy korxonalarda nomoliyaviy hisobotlarni yuritish amaliyotini rivojlantirish va
birlamchi ma’lumotlarni to‘plash jarayonlarini takomillashtirish muhim ahamiyat kasb etadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘tkazilgan tadqigot natijalari savdo korxonalari faoliyatini ESG mezonlari asosida baholash metodikasini
takomillashtirish bugungi global va milliy igtisodiy tendensiyalarga mos kelishini ko‘rsatdi. Integral baholash
modeli korxonalarning bargarorligi va potensial risklarini kompleks baholash imkonini beradi.

Tadqiqot natijalaridan kelib chigib, quyidagi tavsiyalar ilgari suriladi:

Savdo korxonalarining an’anaviy KPI tizimiga ESG ko‘rsatkichlarini integratsiya qilish va top-menejerlarni
rag‘batlantirish mexanizmlarini bargarorlik indeksi bilan bog‘lash.

Milliy riteyl kompaniyalari uchun “Yashil riteyl standartlari’ni ishlab chigish hamda yuqori ESG
ko‘rsatkichlariga ega korxonalarni igtisodiy rag‘batlantirish mexanizmlarini rivojlantirish.

Ta’minot zanijiri shaffofligini oshirish magsadida ragamli texnologiyalar va blokcheyn tizimlarini amaliyotga
tatbiq etish.

Xulosa qilib aytganda, savdo sohasida ESG tamoyillariga asoslangan metodikaning qo‘llanilishi milliy
igtisodiyot tarkibidagi xizmat ko‘rsatish sohasining xalqaro bozor standartlariga integratsiyalashuvini go‘llab-
quvvatlaydi hamda mamlakatda bargaror igtisodiy o'sishni ta’minlashga xizmat giladi.
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