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maktabi;

Jo'rayev Sherzod Yuldashevich - yuridik fanlar
nomzodi, dotsent, Toshkent davlat yuridik
universiteti;

Babadjanov Atabek Davronbekovich - yuridik fanlar
nomzodi, dotsent, Toshkent davlat yuridik
universiteti;

Rahmatov Elyor Jumaboyevich — yuridik fanlar
nomzodi, Toshkent davlat yuridik universiteti;
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Samarqganddavlatuniversiteti.
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sport bo‘yicha mutaxassislarni gayta tayyorlash va
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doktori, professor
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pedagogika universiteti;
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fanlari doktori, professor, O‘zbekiston milliy
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fanlari doktori, professor, O‘zbekiston xalgaro islom
akademiyasi.
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kafedra mudiri.
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KORPORATIV BOSHQARUV MEXANIZMLARI ORQALI AKSIYADORLIK
JAMIYATINING RAQOBATBARDOSHLIGINI OSHIRISH
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Annotatsiya. Ushbu maqolada aksiyadorlik jamiyatining raqobatbardosh salohiyatini oshirish maqsadida
korporativ boshqaruv mexanizmlarini batafsil ko‘rib chiqildi. Tahlil jarayonida samarali korporativ boshgaruv
sohaga oid xalqaro standartlar o‘rganilib, muhim tamoyillar belgilab olindi.

Kalit so‘zlar: aksiyadorlik jamiyat, investitsiya, korporativ boshqaruv, OECD, korporativ boshgaruv
mexanizmlari, tashqi va ichki mexanizmlari.

DOI: https://doi.org/10.47390/SPR1342V4SI19Y2024N29

Kirish. Aksiyadorlik jamiyatlarining investitsiyaviy jozibadorligini oshirish va xorijiy
strategik investorlarni jalb etish orqali milliy iqtisodiyotning yuqori sur’atlarini ta’'minlash
korporativ boshqaruv sifati va samaradorligini oshirishga e’tiborning kuchayishiga olib keldi.
Ayni paytda mamlakatimizda aksiyadorlik jamiyati faoliyati xorijiy investorlar ishtirokini
taqozo etayotganligi sababli, korporativ boshqaruvning zamonaviy usullarini joriy etish,
xalgaro standartlar talablari asosida moliyaviy hisobotlarni tayyorlash, boshqaruv
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samaradorligini ta’'minlash va nazorat qilish, boshgaruv tizimini to‘g‘ri shakllantirish muhim
ahamiyatga ega.

Shu sababli investitsiya qarorlarini qabul gilishda investitsiya giluvchi kompaniyalarda
korporativ boshqaruvning qay darajada tatbiq etilishi va uning samaradorligi tobora muhim
ahamiyat kasb etmoqda. Xuddi shunday, kompaniyalarning korporativ boshqaruv tizimining
samaradorligini baholash va diagnostika qilish mezonlari va usullari ham takomillashmoqda.
Bu, 0z navbatida, korporativ boshqaruv bo‘yicha, kompaniya reytinglarini aniqlash bo‘yicha,
xizmatlarni ishlab chiqish bo‘yicha reyting agentliklari o‘rtasida kuchli raqobat muhitini
shakllantirishga sabab bo‘lmoqda. O‘zbekiston Respublikasida aksiyadorlik jamiyatlarida
samarali boshqarish tizimini tashkil etishda korporativ boshqaruvni takomillashtirish yo‘llari,
va korporativ boshqaruv standartlarini kiritishda rag‘batlantirish masalalariga alohida e’tibor
qaratilmoqda.

Adabiyotlar tahlili va metodologiya. Korporativ boshqaruvga doir masalalar I. Ansoff,
U.Batner, D. Yermax, R.Lazer, D. Lorsh, K. Meyr, P. Milgrom, B. Meyn, D. Seyler Mixaylov D.M.,
D. Tobin, M. Xessel, D. Charxem, A. Shleyfer kabi bir qator xorij olimlarining ilmiy asarlarida
ko‘rib chiqgilgan. Ularda korporativ boshqaruvga bag’ishlangan tadqgiqotlarning asosiy qismi
rivojlangan g’arb mamlakatlari misolida o‘rganilgan. Shu jumladan, moliya bozorlari, Kuzatuv
kengashi, aksiyadorlarning huqugqlari va vazifalari tadqiq etilgan. Turli huquqiy tizimlarning
korxonaga ta’siri o‘rganilgan. Korporativ boshqaruv sifatini baholashning yagona reyting
tizimini yaratish to‘g'risidagi ilmiy tadqiqotlar olib borilgan.

O‘zbekiston Respublikasining Korporativ boshqgaruv kodeksiga ko‘ra, korporativ
boshgaruv deganda aksiyadorlik jamiyati faoliyatini samarali tashkil etish, ishlab chiqarish
quvvatlarini modernizatsiya qilish, texnik va texnika vositalarni modernizatsiya qilish
magqsadida aksiyadorlik jamiyatlarining ijro etuvchi organi, kuzatuv kengashi, aksiyadorlar
tushuniladi. Texnologik qayta jihozlash, raqobatbardosh mahsulotlar ishlab chiqarish va tashqi
bozorga eksport qilish, mehnat jamoasi va boshqa manfaatdor shaxslar, shu jumladan
kreditorlar vakillari, bu shaxslar manfaatlarining uyg'unligiga erishish tizimi sifatida
tushuniladi. Shu bilan birga, samarali korporativ boshqaruv bo‘yicha turli xil garashlar mavjud.
Xususan, samarali korporativ boshqaruvning mazmun-mohiyati ishonchli boshqaruv tizimini
yaratishda namoyon bo‘ladi.

Samarali korporativ boshqaruv sohaga oid xalqaro standartlarni joriy etishni ham talab
qiladi. Hozirgi vaqtda Iqtisodiy hamkorlik va taraqqiyot tashkilotining (OECD) zamonaviy
korporativ boshgaruv tamoyillari quyidagicha tizimlashtirilgan:

1. Korporativ boshqaruvning samarali mexanizmlari uchun zarur asoslarni ta'minlash;

2. Aksiyadorlarning huqugqlari, teng huqugqlilik va asosiy mulkchilik funksiyalari;

3. Institutsional investorlar, fond bozorlari va boshqa vositachilar;

4. Korporativ boshqaruvda manfaatdor tomonlarning rolj;

5. Axborotning ochiqligi va shaffofligi;

6. Kengashning vazifalari.

Samarali korporativ boshqaruvning muhim tamoyillari sifatida bir qator tamoyillarni
ham ajratib ko‘rsatish mumkin. Bizningcha, korporativ boshqaruvni samaradorligini ta’minlash
uchun quyidagi tamoyillar juda muhim:

1. Qobiliyat. Kuzatuv kengashi va ijroiya organining kompaniyani samarali boshqarish
va nazorat qilish qobiliyati, shuningdek, zarur malaka, tajriba va iste’dodga ega bo‘lishi samarali
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korporativ boshqgaruvning asosiy tamoyilidir. Xususan, M. Nadler yanada samarali
kengashlarni yaratish uchun strategik fikrlash va biznes va u tegishli bo‘lgan sohani tushunish
zarurligini ta’kidlaydi. KPMG tomonidan 2016-yilda o‘tkazilgan so‘rov natijalariga ko‘ra Buyuk
Britaniya direktorlarining atigi 39 foizi kengashlarning malakasi va tajribasidan qoniqish hosil
qilgan. Respondentlarning 82 foizi biznesning xususiyatidan kelib chiqib, to‘g'ri malaka va
tajribaga ega bo‘lgan direktorlarni topishda to‘siqlar mavjudligini ta’kidladilar.

2. Yaxlitlik. Kengash kompaniyani halol va axloqiy tarzda ishlashga yo‘naltirishi kerak.
Kengash samarali bo‘lishi uchun u ichki axloqiy tamoyillar haqida qayg‘urishi kerak. Bundan
tashqari, direktorlar kengashida halollik va odob-axloq qoidalarini ta'minlash uchun endilikda
direktorlar kengashi gender bo‘yicha diversifikatsiya qilingan, bunda salmogqli ulush ayol
direktorlardan iborat. Biroq, Kengashdagi ayol direktorlarning og‘irligini oshirishning
kompaniya faoliyatiga ta’siri bo‘yicha konsensus yo‘q (ko‘pgina tadqiqotlarda samaradorlik
kompaniyaning daromadliligi bilan o‘lchanadi aktivlar — ROA). Boshqacha qilib aytganda,
tadqiqotchilarning bu boradagi xulosalarini ikkiga bo‘lish mumkin: 1) ayol direktorlar va
kompaniya faoliyati o‘rtasida ijobiy munosabatlar mavjud; 2) bu ikki ko‘rsatkich o‘rtasida
sezilarli bog‘liglik yo‘q.

3. Yetakchilik. Rahbarlik kompaniyaning ishchi jamoasini umumiy maqgsadga erishishga
yonaltiradi va zarur ko‘rsatmalar beradi. Kuzatuv kengashi va ijro etuvchi organ samarali
yetakchilik tamoyillarini amalga oshirishi kerak.

4. Javobgarlik. Hisobdorlik shaffoflikka asoslanadi. Korporativ javobgarlik
kompaniyaning faoliyati, xatti-harakati yoki uning sabablarini tushuntirish majburiyati va
javobgarligini anglatadi. Kengash aksiyadorlar va boshqgalar bilan munosabatlarni ta’'minlashi
kerak, manfaatdor tomonlar shaffof va muvozanatli asosda tashkil etilgan bo‘lishi kerak.

5. Barqarorlik. Barqarorlik korporativ boshqaruvning yangi paydo bo‘lgan, ammo
muhim tamoyilidir. Shu nuqtai nazardan, ushbu tamoyil kompaniyaning rolini tushunishni
talab qiladi.

Tahlil va Natija. Korporativ boshgaruv mexanizmlari — bu tashkilotning
majburiyatlari zaruriyati bo‘yicha rahbarlarning xatti-harakatlarini to‘g'ri monitoring qilish va
nazorat qilish orqali tashkilotlarning yo‘nalishi va ishlashiga yordam beradigan protseduralar,
siyosatlar va vositalar. Masalan, kengash tarkibi (insayder direktorlar, tashqi direktorlar va
kengash hajmi), kengash qo‘mitalari (audit, nomzodlar va mukofotlar), bosh ijrochi direktor
(bosh direktor) ikki tomonlama (ya’ni, bosh direktor/raisni ajratish), boshqaruv kengashi
yig'ilishlari va aksiyadorlarning konsentratsiyasi.

Mulkdorlar va yollanma menejerlar, nazorat qiluvchi aksiyadorlar va minoritar
aksiyadorlar o‘rtasidagi ziddiyatlarni hal qilish uchun korporativ boshqaruvning ikki turi —
ichki va tashqi mexanizmlardan foydalanish mumkin.

Quyidagi ichki mexanizmlar ajratiladi:

e mulkchilik tuzilishi;

e direktorlar kengashi;

e rahbarlar mehnatiga haq to‘lashning to‘g‘ri tuzilishi;

» moliyaviy shaffoflik va axborotni oshkor qilish.

To‘rtta ichki boshqaruv mexanizmlaridan mulkchilik tuzilmasi korxona qiymatini
maksimal darajada oshirish uchun hal giluvchi ahamiyatga ega. Agar mulk boshidanoq tarqalib
ketgan bo‘lsa, yirik aksiyadorning paydo bo‘lishi yumshatiladi.
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Direktorlar kengashi aksiyadorlar korxona boshgaruviga ta’sir ko‘rsatishi mumkin
bo‘lgan ikkinchisi bo‘lib, u asosan menejerlardan iborat bo‘lsa, u sezilarli darajada samarasiz
bo‘ladi.

Aksiyadorlar va aksiyadorlar o‘rtasidagi kelishuvga imkon beradigan uchinchi
mexanizm — bu bozor qiymatiga ham, buxgalteriya hisobi bo‘yicha korxona faoliyati
ko‘rsatkichlariga ham bog‘langan menejerlarning to‘g'ri tuzilishi. Top-menejmentning iqtisodiy
manfaatlari, agar ular kompaniyadagi muhim ulushga ega bo‘lsa, aksiyadorlarning
manfaatlariga ko‘proq mos keladi .

Moliyaviy shaffoflik va axborotning to‘g'ri oshkor etilishi korporativ boshgaruvning
muhim mexanizmlari hisoblanadi. Korxona faoliyati, uning moliyaviy ahvoli va tashqi
sharoitlari to‘g'risida yetarli, aniq va oz vaqtida ma’lumotga ega bo‘lish aksiyadorlarning
kompaniya faoliyatini nazorat qilish va nazorat qilish, investitsiya qarorlarini qabul qilishlari
uchun zarurdir. Birjada aksiyalarni sotuvchi kompaniyalarda moliyaviy shaffoflik, muntazam
auditlar va xalgaro buxgalteriya tizimini joriy etish korporativ boshqaruv sifatini baholashni
yaxshilashga yordam beradi.

Korporativ boshgaruvda tashqi mexanizmlar ichki mexanizmlardan kam rol o‘ynaydi.
Bularga quyidagilar kiradi: fond bozori, korporativ nazorat bozori, mehnat bozori va boshqalar
Ular sxematik tarzda iqtisodiyotning xususiy sektorida hamda qonunchilik va bozorni tartibga
solish sohasida faoliyat yurituvchi omillarni o‘z ichiga oladi.

Korporativ boshgaruv mexanizmlari “manfaatlarni muvofiglashtirish” asosiy mavzusida
ishlaydi va shuning uchun uni aksiyadorlar, atrof-muhit, umuman jamoatchilik kabi barcha
manfaatdor tomonlar manfaatlarining izchil uyg‘unlashuvi deb tushunish mumkin.
Kompaniyani yaratish jarayoni, bu 0z navbatida kompaniya va uning biznesi olib borilayotgan
ideallarni aks ettiradi. To‘g'ri bo‘lsa-da, bugungi rivojlanayotgan davrda kompaniyaning asosiy
magqsadi pul foydasi bo‘lmasa-da, kompaniyaning davom etishi uchun ma’lum miqdorda foyda
olish juda muhimdir. Shunday qilib, korporativ boshqaruv mexanizmlari kompaniyaning
ma’naviy, ijtimoiy va moliyaviy majburiyatlari o‘rtasidagi muvozanatni yaratishga qaratilgan.

Xulosa. Shuni ta’kidlash o‘rinlidirki, mamlakatimizda aksiyadorlik jamiyatlarini
korporativ boshqaruv tizimini rivojlantirishda kompaniyaga e’tibor va talab katta.

Korporativ boshqaruvning mexanizmlari davlat tartibga solish organlari, sud organlari
va ishbilarmonlar doiralarida ishlab chiqgilgan ma’lum bir qoida, me’yor va andozalari asosi va
doirasida ishlaydi. Ushbu qoida, me’yor va andozalarning majmuasi korporativ boshqaruvning
institutsional asoslarini tashkil qiladi. Rivojlangan mamlakatlar qonunlari korporatsiya
maqomini muayyan tashkiliy tuzilmaga, huquq va majburiyatlarga ega va haqiqiy mavjud
bo‘lgan yuridik shaxs sifatida belgilab bir vaqtning o‘zida korporativ hamjamiyat ishtirokchilari
o‘rtasidagi o‘zaro munosabatlarni boshqarishning asosiy me’yorlari va mexanizmlarini ham
belgilab beradi.

Bundan tashqari, Korporativ boshqaruvning kompleks mexanizmi: korporativ
strategiya, korporativ boshqaruvni, moliyaviy va axborot shaffofligi, aksiyadorlar, kreditorlar
va boshqa gimmatli qog‘ozlar egalari huquqglarni himoya qilish tizimining mavjudligi kabi
tarkibiy elementlarni oz ichiga olib, ularning har biri korporativ boshgaruvning samaradorligi
uchun ahamiyatlidir.
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