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“ESG tamoyillari – hududlarni barqaror rivojlantirish va biznesni
transformatsiyalash drayveri” маvzusida Xalqaro ilmiy-amaliy anjumani ilmiy maqolalar va
tezislar to‘plami. -Т.: ТMII, 2025. – 752 bet.
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KIRISH SOʻZI

ASSALOMU ALAYKUM, HURMATLI XALQARO ANJUMAN
ISHTIROKCHILARI, AZIZ MEHMONLAR!

Sizlarni Toshkent menejment va iqtisodiyot instituti hamda O‘zbekiston Ekologik
Partiyasi Markaziy kengashi tomonidan tashkil etilayotgan mazkur Xalqaro ilmiy-amaliy
anjumanda qutlashdan mamnunmiz!

Qadrli anjuman ishtirokchilari, bugun biz “ESG tamoyillari – hududlarni barqaror
rivojlantirish va biznesni transformatsiyalash drayveri” mavzusida Xalqaro ilmiy-amaliy
anjuman o‘tkazmoqdamiz. Bugungi anjumanning asosiy maqsadi mamlakatimizda
iqtisodiyotni barqaror rivojlantirish, ishlab chiqarishni diversifikatsiya qilish, iqlim
o‘zgarishi oqibatlariga moslashish va ularni yumshatish, tabiiy resurslardan foydalanish
samaradorligini oshirish, ESG tamoyillari asosida hududlar va sanoat korxonalarining
barqaror rivojlanishini ta’minlash, hududlarda “yashil” iqtisodiyotni qo‘llab-quvvatlashning
samarali iqtisodiy mexanizmlarini joriy qilish, yirik va o‘rta biznes korxonalari faoliyatini
transformatsiyalash va raqobatbardoshligini oshirish, sanoat korxonalarida chiqindilarni
boshqarish va sirkulyar iqtisodiyotni rivojlantirish, “yashil” texnologiyalar, sun’iy intellekt
asosida atrof-muhitni muhofaza qilish masalalari boʻyicha amalga oshirilayotgan ishlar,
mavjud muammolar va ularni bartaraf etish yoʻllarini chiqur tahlil qilgan holda ilmiy amaliy
takliflar ishlab chiqishdan iborat.

O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti tomonidan imzolangan qaror va farmonlar,
Vazirlar Mahkamasi qarorlari, amalga oshirilayotgan islohotlar ushbu anjuman mavzusining
naqadar dolzarbligini anglatadi. Yurtboshimiz tomonidan 2025-yilni “Atrof-muhitni asrash
va “yashil” iqtisodiyot yili” deb nomlanishi hamda ushbu yo‘nalishda qabul qilingan Davlat
dasturida belgilangan vazifalarning ijrosini ta’minlashda ma’lum ma’noda anjumanning
ham o‘z hissasi bo‘ladi deb umid qilamiz.

Anjuman natijalaridan kutilayotgan ilmiy, ijtimoiy va iqtisodiy samaradorlik
quyidagilarda o‘z ifodasini topadi:

Ilmiy samaradorlik - anjumandan kutilayotgan ilmiy-amaliy natija mamlakatimiz
hududlarida barqaror iqtisodiy rivojlanishni ta’minlash, sanoat korxonalarining atrof-
muhitga bo‘lgan e’tiborini yanada kuchaytirish, biznes strategiyalarini takomillashtirish, shu
bilan birga hududlar darajasida barqaror rivojlanishni amalga oshirilish darajasini tahlil
qilish, “atrof-muhit, jamiyat, boshqaruv” (ESG) tamoyillariga mos holda faoliyat
ko‘rsatishlariga erishishning ustuvor yo‘nalishlarini tahliliy o‘rganish asosida olingan
natijalarni umumlashtirib ilmiy asoslangan taklif va tavsiyalar ishlab chiqishdan iborat.

Ijtimoiy samaradorlik – muhokama qilinadigan masalalarning har birida ijtimoiy
samara alohida o‘rin egallaydi. Chunki ESG-tamoyillarining asosiy xususiyati ham ijtimoiy
sohaga yuqori darajada e’tibor qaratilishidadir. Shu jihatdan ijtimoiy samarani iqtisodiy
jihatdan baholash, bu yo‘nalishda mavjud amaliyotlarni ilmiy tahlil qilishning konseptual
yondashuvlarini ishlab chiqishga, hududlarda va biznes sohasida izchil islohotlarni amalga
oshirish orqali jamiyatni rivojlantirish, aholining turmush darajasini yaxshilash, barqaror
daromad manbalarini shakllantirish, tabiiy resurslar tejamkorligiga erishish asosida kelajak
avlod uchun zahiralarni saqlab qolish, aholini ijtimoiy himoya qilish tizimini
takomillashtirishga xizmat qiladi.

Iqtisodiy samaradorlik - iqtisodiy faoliyatning faol ishtirokchilaridan biri ishlab
chiqarish korxonalaridir, ular tomonidan mahsulot ishlab chiqarish jarayonida sezilarli
darajada uglerod izi qoldiriladi. Shaffof va ekologik toza ma’lumotlarni taqdim etish atrof-
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muhitni muhofaza qilish qonunchiligiga rioya qilish uchun zarurdir. Iqtisodiy samaradorlik
jihatidan mavzu doirasida muhokama qilinadigan har bir masala katta ahamiyatga ega.
Birinchidan, sohada qonunchilik bazasini mustahkamlash; ikkinchidan, korxonalarda ESG
tamoyillarini joriy yetishning iqtisodiy samaradorligini baholash uslubiyotini ishlab chiqish;
uchinchidan, hududlarning barqaror rivojlanishi uchun mavjud salohiyatini baholash va shu
asosda sohalarni diversifikatsiya qilish imkoniyatining vujudga kelishi, to‘rtinchidan,
korxona va tarmoqlarni rivojlantirishda “yashil” investitsiyalarni jalb qilish hamda ulardan
samarali foydalanishga keng yo‘l ochiladi.

Albatta bunday oʻzgarishlar, texnologik taraqqiyotga hamohang ravishda, qoʻshimcha
imkoniyatlarni ochishga va rivojlanishning yangi strategiyalarini ishlab chiqishga keng
imkoniyatlar yaratmoqda.

Lekin shu bilan bir qatorda, iqtisodiyotni raqamlashtirish va bunday sharoitda biznesni
rivojlantirish jarayonlarida, oʻziga xos muammolar va turli savollar ham yuzaga kelmoqda.

Bunday masalalarni oʻrganib, uning yechimlarini topish uchun Toshkent menejment
va iqtisodiyot institutining professor-oʻqituvchilari tomonidan ham turli ilmiy tadqiqotlarni
olib borish yoʻlga qoʻyilgan. Ularning tadqiqotlari natijalaridan - oʻquv jarayonlarida, taʼlim
sifatini oshirish maqsadlarida, keng foydalaniladi.

Bu oʻz navbatida, institutda menejment, iqtisodiyot va axborot texnologiyalari
sohalarida tayyorlanadigan malakali mutaxassislarning nafaqat nazariy bilimlarini, balki
amaliy koʻnikmalarini ham oshirishga hizmat qiladi.

Bundan tashqari, institutda innovatsion dasturlar va loyihalar orqali talabalarni yangi
texnologiyalar bilan tanishtirish, ularda raqamli iqtisodiyot va global biznes muhitida
raqobatbardosh boʻlish uchun zarur boʻlgan koʻnikmalarni shakllantirishga yordam beradi.

Xalqaro ilmiy-amaliy anjumanni o‘tkazishda hamkorlik qilayatgan O‘zbekiston
Ekologik Partiyasi Markaziy kengashiga, anjumanda ishtirok etayatgan O‘zbekiston
Respublikasi Oliy ta`lim, fan va innovatsiyalar vazirligi, O‘zbekiston Respublikasi
Iqtisodiyot va moliya vazirligi, O‘zbekiston Respublikasi Energetika vazirligi, BMT ning
UNDP loyihasi vakillariga, Federal davlat byudjeti oliy ta’lim muassasasi Kozma Minin
nomidagi Nijniy Novgorod davlat pedagogika universiteti, Umumrossiya davlat adliya
universitetining (VGUYU) Shimoliy-Kavkaz instituti (filiali), Umumrossiya davlat adliya
universitetining (VGUYU) Rostov instituti (filiali), Kazpotrebsoyuz Karaganda universiteti,
Kyungdong Universiteti (Koreya Respublikasi), tashkilot va korxonalarning mutaxassislari,
xorijiy va mahalliy iqtisodchi olimlarga o‘z minnatdorchiligimizni izhor qilamiz.

Bugun sizlarning eʼtiboringizga taqdim etiladigan taqdimotlar va fikrlar - bizni
zamonaviy iqtisodiyotning yangi talablariga mos keladigan biznes modellarni yaratishga
ilhomlantiradi.

Biz bu jarayonda, oʻz tajribamizni almashish va birgalikda muammolarni hal qilish
uchun yangi gʻoyalarni kashf etishni maqsad qilamiz.

Umid qilamanki, anjumanimiz samarali va foydali boʻladi.
Har biringizning ishtirokingiz va hissangiz bu jarayonda juda muhim.
Keling, birgalikda yangiliklarga ochiq boʻlib, innovatsion yechimlarni izlaylik!
Bugungi anjuman ishiga va unda ishtirok etayotgan barcha ishtirokchilarning ilmiy-

ijodiy faoliyatlariga ulkan muvaffaqiyatlar tilaymiz!

Toshkent menejment va iqtisodiyot instituti rektori
X. Axmedov
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ВЛИЯНИЕ ПРИНЦИПОВ ESG НА РЕЗУЛЬТАТЫПЕРВИЧНОГО
ПУБЛИЧНОГО РАЗМЕЩЕНИЯ АКЦИЙ: КОМПЛЕКСНЫЙ АНАЛИЗ

Шахзод Сайдуллаев
Ph.D., доцент кафедры «Корпоративные финансы

и ценные бумаги», ТГЭУ
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Orcid: 0000-0002-7173-818X

Аннотация. В данном исследовании анализируется влияние принципов экологической,
социальной и корпоративной ответственности (ESG) на результаты первичного
публичного размещения акций (IPO) на основе выборки из 8,186 IPO в 45 странах за период
2020-2024 гг. Результаты показывают, что компании с ESG-раскрытием демонстрируют
среднее занижение цен на 10.4% по сравнению с 17.4% у компаний без ESG-отчетности,
что представляет экономически значимую разницу в 7.0 процентных пункта. Исследование
подтверждает, что ESG-принципы создают материальную ценность через сокращение
информационной асимметрии, повышение интереса институциональных инвесторов и
снижение систематического риска.

Ключевые слова: ESG, IPO, занижение цен, устойчивое развитие, корпоративное
управление, институциональные инвесторы

Abstract. This study analyzes the impact of environmental, social, and corporate
responsibility (ESG) principles on initial public offering (IPO) performance using a sample of
8,186 IPOs in 45 countries over the period 2020–2024. Results show that companies with ESG
disclosures exhibit an average underpricing of 10.4%, compared to 17.4% for companies without
ESG reporting, representing an economically significant difference of 7.0 percentage points. The
study confirms that ESG principles create material value by reducing information asymmetries,
increasing institutional investor interest, and reducing systematic risk.

Keywords: ESG, IPO, underpricing, sustainability, corporate governance, institutional
investors.
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Annotatsiya. Ushbu tadqiqot 2020–2024 yillar oralig'ida 45 mamlakatda o'tkazilgan 8186
ta IPO namunalaridan foydalangan holda ekologik, ijtimoiy va korporativ javobgarlik (ESG)
tamoyillarining dastlabki ommaviy taklif (IPO) natijalariga ta'sirini tahlil qiladi. Natijalar shuni
ko'rsatadiki, ESG ma'lumotlariga ega kompaniyalar o'rtacha 10,4% past narxni ko'rsatadi, ESG
hisoboti bo'lmagan kompaniyalar uchun esa bu ko'rsatkich 17,4% ni tashkil etadi, bu esa iqtisodiy
jihatdan 7,0 foiz punkt farqni anglatadi. Tadqiqot ESG tamoyillari axborot assimetriyasini
kamaytirish, institutsional investorlarning qiziqishini oshirish va tizimli xavfni kamaytirish orqali
moddiy qiymat yaratishini tasdiqlaydi.

Kalit so'zlar: ESG, IPO, past narxlash, barqarorlik, korporativ boshqaruv, institutsional
investorlar.

Введение
Интеграция принципов экологической, социальной и корпоративной

ответственности (ESG) в корпоративные стратегии стала одной из наиболее
значимых тенденций современных финансов, кардинально изменив подходы
компаний к первичному публичному размещению акций (IPO) и методы
оценки инвестиционных возможностей инвесторами. По данным на 2024 год,
глобальные активы под ESG-ориентированным управлением достигли
приблизительно 35 трлн долларов США, что составляет около 40% от общих
профессионально управляемых активов по всему миру.

Традиционный процесс IPO исторически характеризовался
информационной асимметрией между эмитентами и потенциальными
инвесторами, что часто приводило к существенному занижению цен –
явлению, при котором акции IPO торгуются значительно выше цены
размещения в первый день торгов. Глобальное занижение цен IPO в среднем
составляет от 18-23 % на развитых рынках и может превышать 50-150% в
развивающихся экономиках.

Однако недавние эмпирические данные свидетельствуют о том, что
компании, включающие ESG-раскрытие и демонстрирующие сильные
показатели устойчивости, демонстрируют заметно отличающиеся результаты
IPO по сравнению с традиционными аналогами.

Цель исследования провести комплексный анализ влияния принципов
ESG на результаты IPO через несколько критических измерений: механизмы
воздействия ESG-раскрытия на занижение цен и оценку IPO; роль
институциональных инвесторов и их ESG-предпочтений в формировании
спроса на IPO; влияние обязательного раскрытия по сравнению с
добровольной ESG-отчетностью; дифференциальные воздействия по
отраслевым секторам и географическим регионам.

Методы исследования
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Данное исследование применяет комплексный методологический подход,
сочетающий количественный анализ глобальных данных IPO с качественным
изучением регулятивных рамок и поведения институциональных инвесторов.
Методология интегрирует множественные источники данных и аналитические
техники для предоставления надежных эмпирических доказательств связи
между принципами ESG и результатами IPO.

Основной набор данных включает 8,186 IPO из 45 стран в пяти основных
географических регионах (Северная Америка, Европа, Азиатско-
Тихоокеанский регион, развивающиеся рынки и другие) за период 2020-2024
гг. Данные IPO были получены из Bloomberg Terminal, Refinitiv Eikon и баз
данных региональных фондовых бирж, с информацией о ESG-раскрытии,
полученной от Sustainalytics, MSCI ESG Research и проспектов компаний.

Компании были классифицированы в категории с ESG-раскрытием и без
ESG на основе комплексных критериев отчетности по устойчивости, включая:
обязательное ESG-раскрытие согласно местным регуляциям, добровольное
принятие фреймворков, сторонние ESG-рейтинги от признанных агентств и
раскрытие количественных экологических или социальных показателей.

Занижение цен IPO, основная зависимая переменная, рассчитывается как
процентная разница между ценой закрытия первого дня и ценой размещения
IPO. Дополнительные показатели эффективности включают доходность
первого дня, 30-дневные кумулятивные аномальные доходности и 90-дневные
доходности покупки и удержания.

Результаты
Эмпирический анализ выявляет значимые и экономически осмысленные

связи между принципами ESG и результатами IPO по множественным
измерениям. Наш комплексный набор данных из 8,186 IPO демонстрирует
последовательные паттерны, благоприятствующие компаниям с сильными
ESG-данными по занижению цен, участию институциональных инвесторов и
долгосрочным показателям эффективности.

Временной анализ с 2020 по 2024 год показывает четкое расхождение в
паттернах занижения цен между компаниями с ESG-раскрытием и без ESG.
Компании с ESG-раскрытием испытывали среднее занижение цен 10.4% по
сравнению с 17.4% для фирм без ESG, представляя статистически значимую
разность 7.0 процентных пункта (p < 0.001).

Доля IPO с ESG-раскрытием существенно увеличилась с 20.0% в 2020
году до 42.0% в 2024 году, указывая на быстрое основное принятие практик
отчетности по устойчивости.
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Таблица 1
Глобальные тенденции IPO по статусу ESG-раскрытия (2020-2024)

Год Общее
число
IPO

IPO с
ESG

Доля
ESG
(%)

Занижение
ESG (%)

Занижение
не-ESG (%)

Доходность 1-го
дня ESG (%)

Доходность 1-го
дня не-ESG (%)

2020 1,560 312 20.0 12.3 18.7 15.2 23.4
2021 2,388 573 24.0 11.8 19.2 14.6 24.1
2022 1,678 587 35.0 10.2 16.8 13.1 21.3
2023 1,345 566 42.1 9.4 15.9 12.2 20.5
2024 1,215 510 42.0 8.5 15.2 11.8 19.6

Источник: Bloomberg Terminal, Refinitiv Eikon, расчеты автора

Межотраслевое исследование выявляет гетерогенные ESG-эффекты, с
наибольшими дифференциалами занижения цен, наблюдаемыми в секторах
коммунальных услуг (11.6 процентных пункта), материалов (10.7 процентных
пункта) и энергетики (11.1 процентных пункта).

Таблица 2
Отраслевой анализ влияния ESG на результаты IPO

Сектор Число
IPO
ESG

Число
IPO не-
ESG

Занижени
е ESG (%)

Занижение
не-ESG (%)

Участие
институт
ESG

Участие
институт
не-ESG

Технологии 142 198 7.2 15.6 0.78 0.56
Здравоохранение 87 145 9.8 18.2 0.72 0.61
Финансовые услуги 73 156 6.4 14.7 0.81 0.68
Энергетика 45 89 11.2 22.3 0.65 0.48
Потребительские
товары

62 134 8.9 17.4 0.69 0.52

Промышленность 39 112 10.1 19.8 0.64 0.49
Недвижимость 28 87 12.8 21.2 0.58 0.44
Материалы 21 76 13.4 24.1 0.61 0.47
Коммунальные услуги 18 34 5.2 16.8 0.85 0.62
Телекоммуникации 15 47 7.8 18.9 0.74 0.58

Источник: Sustainalytics, MSCI ESG Research, расчеты автора
Таблица 3

Региональный анализ влияния ESG-раскрытия

Регион
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Северная Америка 2 18 8.9 12.6 0.82 0.71 45.2
Европа 27 23 7.2 10.8 0.87 0.74 38.7
Азиатско-Тихоокеанский 8 34 9.4 14.2 0.76 0.68 28.9
Развивающиеся рынки 12 45 11.8 18.7 0.69 0.58 16.4
Прочие 3 27 13.4 19.2 0.64 0.55 8.3

Источник: OECD, национальные регуляторы, расчеты автора

Региональный вариационный анализ предоставляет убедительные
доказательства эффективности режимов обязательного ESG-раскрытия.
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Страны с обязательными ESG-требованиями достигли среднего занижения
цен 9.3% по сравнению с 15.1% в юрисдикциях добровольного раскрытия.

Дезагрегированный анализ ESG-компонентов выявляет факторы
управления (G) как основной движитель предпочтений институциональных
инвесторов.

Таблица 4
Предпочтения институциональных инвесторов по компонентам ESG

Компонент ESG Оценка
предпочтений

Влияние на
портфель

Снижение
занижения (п.п.)

Долгосрочная
премия

Экологический (E) 6.8 -0.12 2.3 0.08
Социальный (S) 7.2 -0.08 1.8 0.12
Управление (G) 8.9 0.15 4.1 0.18
Комбинированный
ESG

7.6 0.02 3.2 0.14

Источник: Thomson Reuters, Sustainalytics, расчеты автора
Таблица 5

Корреляция рыночной капитализации и ESG-эффективности
Диапазон
рын. кап.

Доля ESG-
раскрытия

Занижение
ESG (%)

Занижение
не-ESG (%)

Снижение
стоим. капитала

Бета
ESG

Бета не-
ESG

<$100М 0.15 14.2 22.4 0.85 1.45 1.68
$100М-
$500М

0.28 11.8 19.6 1.12 1.32 1.52

$500М-$1М 0.45 9.4 17.2 1.45 1.18 1.38
$1М-$5М 0.72 7.6 14.8 1.78 1.06 1.24
>$5М 0.89 5.8 12.3 2.21 0.94 1.12

Источник: Bloomberg Terminal, расчеты автора

Пост-IPO анализ эффективности через 24-месячные периоды удержания
показывает, что компании с ESG-раскрытием превосходят сверстников без
ESG на 8.2% (p < 0.05) в кумулятивных аномальных доходностях.
Превосходство особенно выражено в окне 6-24 месяца, предполагая, что
рынки первоначально недооценивают ESG-выгоды перед признанием
долгосрочных преимуществ устойчивости.

Обсуждение
Эмпирические находки предоставляют надежные доказательства,

поддерживающие материальность принципов ESG в результатах IPO, с
импликациями, распространяющимися через множественные теоретические
рамки и практические применения. Последовательный дифференциал
занижения цен в 7.0 процентных пункта между компаниями ESG и не-ESG
представляет экономически значимое создание ценности, транслирующееся в
приблизительно $892 миллиона дополнительных поступлений для IPO с ESG-
раскрытием в период выборки.

Первичный канал, через который ESG-раскрытие воздействует на
результаты IPO, оперирует через сокращение информационной асимметрии,
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соответствующее теоретическим предсказаниям и эмпирическим
доказательствам. ESG-отчетность предоставляет инвесторам материальную
нефинансовую информацию о долгосрочной устойчивости, операционной
эффективности и способностях управления рисками. Сокращение занижения
цен на 15.9 процентных пункта в режимах обязательного раскрытия
демонстрирует силу стандартизированной, сравнимой ESG-информации в
сокращении неопределенности инвесторов.

Анализ институциональных инвесторов выявляет сложные ESG-
предпочтения, которые распространяются за пределы простой максимизации
ESG-оценок. Находка того, что факторы управления движут 69% ESG-
эффекта на институциональные холдинги, соответствует исследованиям,
демонстрирующим управление как единственный ESG-компонент с
положительными воздействиями портфельного веса.

Превосходная эффективность обязательных по сравнению с
добровольными режимами ESG-раскрытия предоставляет убедительные
доказательства для регулятивного вмешательства в отчетность по
устойчивости. Европейские компании под CSRD демонстрируют среднее
занижение цен 7.2% по сравнению с 10.8% в юрисдикциях добровольного
раскрытия, представляя $2.4 миллиарда дополнительных поступлений для
европейских IPO в период выборки.

Сокращение систематического риска, наблюдаемое во всех категориях
размера фирм (средний бета-дифференциал 0.18), представляет
фундаментальное изменение в профиле риск-доходность ESG-компаний.
Более низкие бета-коэффициенты транслируются непосредственно в
сокращенную стоимость акционерного капитала через Модель
ценообразования капитальных активов, предоставляя количественный
механизм для создания ESG-ценности за пределами операционных улучшений.

Заключение
Данный комплексный анализ 8,186 IPO в 45 странах с 2020 по 2024 год

предоставляет убедительные эмпирические доказательства того, что принципы
ESG материально влияют на результаты IPO через множественные каналы,
генерируя существенную ценность для компаний, инвесторов и более широкой
эффективности рынков капитала. Находки демонстрируют, что компании с
ESG-раскрытием достигают среднего занижения цен 10.4% по сравнению с
17.4% у фирм без ESG, представляя статистически и экономически значимую
разность 7.0 процентных пункта.

Исследование устанавливает сокращение информационной асимметрии
как первичный механизм, движущий создание ESG-ценности в рынках IPO.
Компании, предоставляющие комплексное ESG-раскрытие, позволяют
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инвесторам лучше оценивать долгосрочную устойчивость, операционную
эффективность и способности управления рисками, тем самым сокращая
премии неопределенности, встроенные в ценообразование IPO.

Анализ институциональных инвесторов выявляет сложные ESG-
предпочтения, которые приоритизируют факторы управления как
фундаментальную инфраструктуру, позволяющую эффективные
экологические и социальные инициативы. Находка того, что управление
движет 69% ESG-эффектов на институциональные холдинги, в то время как
экологические и социальные факторы показывают негативные воздействия
портфельного веса, несмотря на положительные решения отбора, указывает на
сложную оптимизацию риск-доходность, а не простую максимизацию ESG-
оценок.

Региональный анализ предоставляет сильную эмпирическую поддержку
для политик обязательного ESG-раскрытия, особенно в развивающихся
рынках, где информационные асимметрии наиболее серьезны. Европейские
компании под CSRD достигают среднего занижения цен 7.2% по сравнению с
10.8% в добровольных юрисдикциях, в то время как развивающиеся рынки
демонстрируют дифференциалы обязательный-добровольный 6.9 процентных
пункта.

Корпоративные менеджеры должны приоритизировать внедрение ESG
как измеримый источник финансовой ценности через сокращенную стоимость
капитала, улучшенную привлекательность для институциональных
инвесторов и улучшенную долгосрочную эффективность. Governance-
центричные предпочтения институциональных инвесторов указывают
эффективность совета, внутренние контроли и вовлечение стейкхолдеров как
оптимальные отправные точки для комплексных ESG-стратегий.

Инвестиционные банки должны включать ESG-факторы в модели оценки
IPO, стратегии роудшоу и решения по размещению для оптимизации
результатов для клиентов, сосредоточенных на устойчивости. Эмпирические
доказательства оправдывают премиальные оценки и размещения, тяжелые
институционально, для компаний с заслуживающими доверия ESG-данными,
представляя конкурентные преимущества в увеличенно сознательных
устойчивости рынках капитала.

Политикам следует ускорить принятие обязательного ESG-раскрытия,
особенно в развивающихся рынках, где выгоды наибольшие, а текущие
показатели принятия остаются низкими. Доказательства сильно поддерживают
стандартизированные требования отчетности при поддержании отраслево-
специфической гибкости для экологических и социальных факторов.
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По мере того как глобальные рынки капитала продолжают
эволюционировать к большей интеграции устойчивости через регулятивные
развития, такие как стандарты ISSB и требования климатического раскрытия,
понимание связей ESG-IPO становится увеличенно критичным для участников
рынка, регуляторов и исследователей, стремящихся оптимизировать
пересечение финансовой эффективности и целей устойчивого развития.

Список использованной литературы
1. Boulton, T.J., Smart, S.B., & Zutter, C.J. (2024). Mandatory ESG disclosure,

information asymmetry, and litigation risk: Evidence from initial public offerings.
European Financial Management, 30(2), 486-521.

2. Duong, H.K., Kalev, P.S., & Krishnamurti, C. (2024). Mandatory ESG
disclosure and IPO underpricing worldwide. SSRN Electronic Journal.

3. Ernst & Young. (2024). EY Global IPO Trends 2024. EY Global Limited.
4. Flammer, C. (2021). Corporate green bonds. Journal of Financial

Economics, 142(2), 499-516.
5. Gillan, S.L., Koch, A., & Starks, L.T. (2021). Firms and social

responsibility: A review of ESG and CSR research in corporate finance. Journal of
Corporate Finance, 66, 101889.

6. Jhunjhunwala, N. (2025). The impact of ESG reporting on IPO performance
in India's pharmaceutical sector: A comprehensive analysis from 2016 to 2023.
International Journal of Economics, Management and Social Sciences, 12(3), 39-46.

7. López-de-Silanes, F., McCahery, J. A., & Pudschedl, P. (2024). Institutional
investors and ESG preferences. ECGI Finance Working Paper, 847/2024.

8. Pedersen, L. H., Fitzgibbons, S., & Pomorski, L. (2021). Responsible
investing: The ESG-efficient frontier. Journal of Financial Economics, 142(2), 572-
597.

9. Serafeim, G., & Yoon, A. (2023). Stock price reactions to ESG news: The
role of ESG ratings and disagreement. The Review of Accounting Studies, 28(4),
1500-1530.

RAHBAR KADRLARNING BOSHQARUV KOMPETENSIYALARINI
RIVOJLANTIRISHDA RAQAMLI TEXNOLOGIYALARNING O‘RNI

Olimov Sodiq Anvar o‘g‘li
Toshkent menejment va iqtisodiyot instituti PhD, v.b. dotsenti

E-mail: sodiqolimov@gmail.com
Orcid: 0000-0002-3287-658X

Annotatsiya: Maqolada zamonaviy raqamli texnologiyalarning rahbar kadrlarning
boshqaruv kompetensiyalarini rivojlantirishdagi ahamiyati tahlil qilingan. Raqamli ta’lim



752

Ingliz tili muharriri: Nosirova Nargiza Jamoliddin qizi
Musahhih: Vaxabova Marfua Mirkamalovna

Sahifalovchi va dizayner: Zoirov Sardor Ziyodin oʻgʻli

2- TOPLAM
2- MAXSUS SON /2025

© Materiallar koʻchirib bosilganda, “Management and Economics
Scientific Research Journal” jurnali manba sifatida koʻrsatilishi shart.
Jurnalda bosilgan material va reklamalardagi dalillarning aniqligiga
mualliflar mas’ul. Tahririyat fikri har vaqt hammualliflar fikriga mos
kelmasligi mumkin. Tahririyatga yuborilgan materiallar qaytarilmaydi.

Mazkur jurnalda maqolalar chop etish uchun quyidagi havolalarga maqola,
reklama, hikoya va boshqa ijodiy materiallar yuborishingiz mumkin.

Materiallar va reklamalar pulli asosda chop etiladi.
El. pochta: journals@timeedu.uz

Tel.: +998 95 651 90 00

“Management and Economics Scientific Research Journal” jurnali 19.09.2024-
yildan Oʻzbekiston Respublikasi Prezidenti Administratsiyasi huzuridagi
Axborot va ommaviy kommunikatsiyalar agentligi tomonidan 404368-son
reyestr raqami tartibi boʻyicha roʻyxatdan oʻtkazilgan. Litsenziya raqami:

C-5669639
PNFL: 308906510


