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AKSIYADORLIK
JAMIYATLARIDA

KORPORATIV BOSHQARUVNI
TAKOMILLASHTIRISHDA XORI]
TAJRIBASIDAN FOYDALANISH

Ismailov Allayor Rashidovich
PhD, Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti
“Korporativ boshgaruv” kafedrasi dots.nti

Annotatsiya: Magolada aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshgaruvni takomillashtirishda xorij tajribasidan foydala-
nish masalalari yuzasidan huqugiy an’analar, siyosiy determinantlar, mafkuraviy va madaniy omillar hamda Korporativ
boshgaruvning zamonaviy ilmiy yondashuvlari talqini, islom korporativ boshqaruv amaliyotlarini kengaytirish metodologik
yondashuv tavsiya etilgan.

Kalit so‘zlar: Korporativ boshqaruv, korporativ boshgaruv modellari, ingliz-amerika modeli, yapon modeli, nemis modeli,
islom korporativ boshqaruvi, hisobdorlik, aksiyadorlar huquglari, korporativ boshqaruv kodeksi.

Abstract: The article recommends the interpretation of legal traditions, political determinants, ideological and cultural
factors and modern scientific approaches to corporate governance, and a methodological approach to expand Islamic
corporate governance practices regarding the use of foreign experience in improving corporate governance in joint-stock
companies.

Key words: Corporate governance, corporate governance models, Anglo-American model, Japanese model, German
model, Islamic corporate governance, accountability, shareholder rights, corporate governance code.

AHHOTaums: B ctatbe pekoMeHOyeTCcAaA nHTepnpetTauma npaBoBbIX Tpaguunin, NONNTUYECKUX OETEPMUHAHT, NOEO0NOorn-
HYECKUX N KyInbTYPHbIX (hakTOpOB U COBPEMEHHbIX Hay4HbIX NOAX040B K KOPNopatuBHOMY ynpaBlieHUH, a TakkKe MeTo-
ONYECKU MOOXOA K pacLUMPEHUIO NCITAMCKOW MPaKTUKM KOpnopaTUBHOIO ynpaBneHuna C TOYKN 3peHNA UCNoJsib3oBaHUA
3apy69>KHoro OonblTa COBEPLUEHCTBOBAHNA KOPNOPaTUBHOIO ynpaBneHna B aKUMOHEPHbIX obuecTBax.

KntoueBble crioBa: KOpnopaTMBHOE YNpaBneHne, MOAEN KOPNopaTMBHOIO YNpaBleHNsl, aHrno-amMmepukaHckas Mogerb,
AMNOHCKasi MOZerb, Hemelkasi MOfenb, UCNaMCKOe KOpPMopaTMBHOE yrpasrieHne, NoAoTYETHOCTb, NpaBa aKLMOHepoB,
KOAEKC KOPMOPaTUBHOIO YNpaBreHus!.

KIRISH

Jahonda kapitalni obyektiv birlashtirish yo'li bilan rivojlangan korporativ tuzilmalar igtisodiyotning uzoq
muddatli barqaror giymat yaratishni ta’minlashga yordam beruvchi muhim tarkibiy gismi sifatida garalmoqda.
Mamlakatlarning xo‘jalik yurituvchi subyektlarining mulkchilik shakllari va tuzilishi bir biridan tubdan farq giladi.
Biroq xalgaro amaliyotda tan olingan korporativ boshqaruv to‘rt xil modelga asoslanadi. Anglo-amerikancha
yoki autsaydercha modeli, Kontinental (nemischa) yoki insaydercha modeli, Yapon modeli, Oilaviy modeli
bo'lib, Korporativ boshgaruv o‘zida mulk egalari bo‘lgan aksiyadorlar menejerlar, direktorlari kabi manfaatdor
bo‘lgan shaxslar o‘rtasidagi o‘’zaro munosabatlari tizimini tartibga solish va samarali boshgarishga qaratilgan
boshgaruvni o'z ichiga oladi. Bunday tizim, nafaqat, aksiyadorlar daromadlariga, balki korxonalarni igtisodiy
rivojlanishiga ham ta’sir ko‘rsatadi.

Korporativ boshqaruvning ingliz-amerikacha modeliga amal giladigan mamlakatlardan AQSH axborotlar
oshkoraligini eng gat’iy tartib me’yorini namoyon etadi.

Bunday modeldan foydalanadigan mamlakatlarda boshgaruvning shaffofligi ulardagi axborotlar e’lon qilish
darajasi yuqoriligi bilan ajralib turadi. Jumladan, AQSH gonunchiligida aksiyadorlik jamiyatlari har chorakda bir
marta faoliyati bo'yicha yuqori organga axborotlar taqdim etishi shart.

Bundan kelib chiggan holda aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshqaruvni joriy etishda gonun-
chilik-me’yoriy bazasini takomillashtirish, davlatning ishtirokini kamaytirib borish, aksiyadorlik jamiyatlari bosh-
garuv organlari faoliyatining mustagilligi va fond bozorlarida erkin harakatlarini ta’minlash, aksiyadorlik kengash-
lari faoliyatini shaffof va bozor tamoyillari asosida garorlar gabul gilishini ta’'minlash, korporativ boshgaruvda
innovatsion yechimlar ishlab chigish, aksiyadorlik jamiyatlarida ijro organlari faoliyati samaradorligini oshirish,
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kuzatuv kengashlari faoliyati samaradorligini baholashga garatilgan ilmiy-uslubiy asoslar ishlab chiqish yo‘nal-
ishlarida ilmiy tadqigotlarni yanada chuqurlashtirish muhim ahamiyatga ega.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR TAHLILI

M.B. Xamidulin tomonidan Aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshgaruvni takomillashtirishda korporativ
boshgaruv modellari va xorij tajribasidan foydalanishning ilmiy-uslubiy asoslarini yaratish borasida ko‘plab tad-
gigotlar amalga oshirilgan [,

I.S. Rumyansev tomonidan korporativ boshqaruv samaradorligini miqdoriy baholash metodologiyasi taklif
etilgan. Metodologik yondashuvda aksiyadorlik jamiyatlari faoliyatini moliyaviy natijalar asosida va bozor qiy-
matlari ortib borishi asosida aniglash bo‘yicha matematik apparat taklif etgan [@.

N.M. Rasulov o‘zining tadqiqotlarida korporativ boshgaruvni takomillashtirishda xorij tajribasidan foydala-
nish bo‘yicha zamonaviy usullari va metodlari baholanishi lozimligi e’tirof etiladi .

Korporativ boshgaruvning zamonaviy tamoyillarini shakllantirish, ilmiy-uslubiy asoslarini yaratish borasida
ko‘plab tadgiqotlar amalga oshiriimoqda. Korporativ boshqaruv sohasida amalga oshirilgan ilk ilmiy tadqigotlar
A.Karimov, B.Berkinov tomonidan amalga oshirilgan. A.Karimov tadgiqotlari korporativ boshgaruv tizimida bux-
galteriya hisobi va auditni takomillashtirishga qaratilgan ..

B.Berkinov tadqiqgotlarida esa korporativ boshqaruvning igtisodiy mexanizmlarini takomillashtirish asosida
korxonalarning igtisodiy samaradorligini ta’minlashga qaratilgan ¥

Shleifer A., Vishny R., La Porta R. olimlar tadqgiqotlarida Xorijiy mamlakatlarda korporativ boshqgaruv tizimi
va fond bozorining rivojlantirishda mulkdorlarning manfaatlarini himoya qilish nuqtayi nazaridan 3 ta asosiy
bo‘g‘inni ajratib ko‘rsatish mumkin: huquqiy an’analar, siyosiy determinantlar, mafkuraviy va madaniy omillar ©..

Korporativ boshqgaruvning zamonaviy uslublarini chuqur o‘rganib chigib, ularning negizini tashkil etuvchi
nazariyalar va konsepsiyalarni o‘rganib, mavjud tendensiyalarni aniglab, O‘zbekiston korporativ boshgaruv
tizimiga joriy etish bo'yicha D.Suyunov tomonidan tatqiqotlar amalga oshirilgan. D.Suyunovning fikriga ko‘ra
aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshgaruv zamonaviy modellari va xorijiy tajribasidan foydalanish usullari
tahlil gilingan. Korporativ boshgaruv kodeksini joriy etishga tayyorgarlik jarayonlarini baholash bo‘yicha savol-
larni to'lig chigarib tashlash zarur 1.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshqaruvni takomillashtirishda xorij tajribasidan foydalanish bo‘yicha
mavjud bo‘lgan ilmiy tadqigotlarni o‘rganish, giyosiy solishtirish, statistik ma’lumotlarni o‘rganish va iqtisodiy
jihatdan taqqoslash va tahlil gilish, mantigiy fikrlash, ilmiy abstraksiyalash, ma’lumotni guruhlash, analiz va
sintez, induksiya va deduksiya usullaridan keng foydalanilgan.

TAHLILI VA NATIJALAR

Jahon mamlakatlarida aksiyadorlik jamiyatlari va fond bozorlari samarali faoliyat yuritmoqda. Aksiyadorlik
jamiyatlari va fond bozorlarining faoliyat yuritishi esa ularni boshqgarishga bo‘lgan ma’lum yondashuvlarning
shakllanganligidan dalolat beradi. Shuningdek, korporativ tuzilmalarni boshqarish va tartibga solish bo‘yicha
ma’lum bir huqugiy himoya mexanizmlari mavjud. Biroq mamlakatlarning milliy fond bozorlarining tuzilishida
nisbiylik va o‘ziga xos rivojlanish xususiyatlari mavjud.

Mamlakatlarda shakllangan korporativ boshqaruv modellarining umumiy xususiyatlarini ochib beruvchi,
0z navbatida, ularga bog'liq asosiy institutsional va igtisodiy omillar o‘rtasidagi o‘zaro bog'ligliklar 12-rasmdagi
sxemada aks ettirilgan.

Huqugiy himoya tizimlari asosida shakllangan ilmiy maktablar sifatida roman-german va ingliz-saksoniya
maktablarini keltirib o‘tish magsadga muvofiq. Ular dunyodagi aksariyat mamlakatlarning huqugiy tizimlari ular
ta’sirida shakllangan asosiy maktablar hisoblanadi. Huquqgiy an’analar jumlasiga rim huquqi prinsiplariga asos-
langan fransuz, nemis va skandinaviya huquqgiy an’analari kiradi.

Ingliz-saksoniya huquq maktabini shakllantirishning tarixiy shart-sharoitlari huquqiy tizim faoliyatining pret-
sedent prinsipini belgilab berdi, unda roman-german modelidan fargli o‘'laroq, sud amaliyoti olimlar hamda oliy
hokimiyat vakillari tomonidan ishlab chigilgan kodlangan prinsiplarga asoslanmaydi, balki sud nizolarini hal
etishning hagqiqiy tajribasi asosida shakllanadi.

Yel universiteti' olimlari tomonidan mamlakatlarning yuqgorida keltirilgan tanlovi bo'yicha o‘tkazilgan bir
gator tadqigotlari ko‘rsatdiki, aksiyadorlarning ham, korporatsiyalar kreditorlarining ham huquglarini himoya

1 Shleifer A., Vishny R., La Porta R. Florencio Lopez-de-Silanes.” //Investor Protection: Origins, Consequences, and Reform.” NBER
working paper W. — 1999. — T. 7428. — C. 1999.
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gilishning yanada qat’iyroq mexanizmlari ingliz-saksoniya huquqiy an’analariga xos bo‘lib, bunday guruh mam-
lakatlarida o'z kapitali va qarz kapitalining yaxshiroq rivojlangan bozorlari buning natijasidir. Fransuz huqugiy
an’analariga ega mamlakatlar guruhi garama-qgarshi tomonni tashkil giladi. Nemis va skandinaviya guruhlari
oraliq pozitsiyani egallaydi. Xalgaro tadgigotlar natijalari? ingliz-saksoniya huquqgiy an’anasiga ega va minoritar
aksiyadorlarga nisbatan liberal mamlakatda korporativ boshqaruv tizimi mavjudligi o‘rtasidagi katta bog'lig-
likni ko‘rsatdi. Bu — pochta orqali ovoz berish imkoniyati, “bitta aksiya — bitta ovoz” qoidasi, kumulyativ ovoz
berish, aksiyadorlarning navbatdan tashqari yig‘ilishini chagirish uchun zarur aksiyalar paketining kichik hajmi
O‘zbekiston amaliyotida ham bunday usuldan foydalanish bo‘yicha tadqiqotlar olib borilmoqda.

Institutsional xususiyatlar
|

Huquqiy an’analar Styosty determanantlar Mafkuraviy va madanty omillar

AV AV A4

Eorporativ boshqanw tizimi

AV4

Fond bozorm va moliyaviy bozoming rivoglamsh darajas:

A4

Igtisodiy rivojlanish darajasi

1-rasm: Korporativ boshqaruv va iqtisodiy tizimlari?

An’anaviy tushuncha bilan solishtirganda, aksiyadorlar nuqtayi nazari, kuzatuv kengashi va boshgaruvchi-
lari muhim ahamiyatga ega. Aksiyadorlik jamiyatlari o'z manfaatlarini oshirish bilan birga boshga manfaatdor
shaxslarning manfaatini ta’'minlash majburiyatini oladi. Boshga tomondan, manfaatdor tomonlar nazariyasi
xodimlar, mijozlar, sotuvchilar, jamiyatlar, davlat tuzilmalari, assotsiatsiyalar, kasaba uyushmalari va boshqalar
kabi boshga ijtimoiy tashkilotlarni ham kiritilganligi haqida ilmiy tadqgiqotlarda keltirilgan.

So‘nggi yillarda korporativ boshqgaruv tizimida yana bir yangi model paydo bo‘ldiki, uning asosiy yo‘nalishi
islomiy korporativ boshqaruv bo‘lib, u ichki boshgaruv vositalaridan, ya’ni Shariat kengashi atributlaridan hamda
mulkchilik tarkibidan iborat bo‘lgan o‘ziga xos boshqgaruv prinsiplariga tayanadi.

Shariat kengashi shaffoflik, hisobdorlik va shariatga rioya qilish kabi xususiyatlarga ega bo‘lib, ular Islom
korporativ boshqaruv amaliyotlarini kengaytirishga yordam beradi. Shariat kengashining korporativ boshqaruvni
amalga oshirishdagi o‘ziga bir gator o‘ziga xos xos xususiyatlarga ega. Taklif etilayotgan Shariat kengashining
to‘rtta atributi mavjud, ya’ni Shariat kengashi tuzilmasi, shariat kengashi jarayoni, shariat kengashining xususi-
yatlari va shariat kengashi tarkibi 2-jadvalda ko‘rsatilgan.

2-jadval: Shariat kengashining atributlari*

Atributlar Xususiyatlar
Shariat Kengashining tuzilishi Shariat kengashini shakllantirishning tarkibiy gismlari (qo‘mitalar va rahbariyat)
Shariat kengashi tarkibi Shariat Kengashining soni va Kengash a’zolarining turlari

Shariat kengashining xususiyatlari Kengash a’zolarining ma’lumotlari (malaka, bilim va tajriba)

Shariat kengashi jarayoni Shariat kengashining garor gabul gilishga munosabati (uchrashuvlar)

Tadgigotda foydalanilgan ma’lumotlar mamlakatlar o‘rtasidagi igtisodiy rivojlanish darajasidagi farglarning ta’siridan tozalandi.
Muallif ishlanmasi

Jan A. A, Lai F. W., Tahir M. Developing an Islamic Corporate Governance framework to examine sustainability performance in
Islamic Banks and Financial Institutions //Journal of Cleaner Production. — 2021. — T. 315. — C. 128099.
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2-jadvalda to'rtta shariat atributlari, ya’ni kengash rahbariyati va turli go‘mitalar, masalan, Shariatni ko‘rib
chigish qo‘mitasi, risklarni boshqarish qo‘mitasi, Kengashlar qo‘mitasi va taftish qo‘mitasi va boshqalardan
iborat bo‘lgan kengashni shakllantirish tarkibiy gismlariga ishora giluvchi Shariat kengashi tuzilmasi keltirilgan.
Shariat kengashi tarkibi kengash hajmini va mavjud bo‘lgan a’zolarning o‘ziga xos jihatlarini bildiradi. Azolarning
bilimi, tajribasi va malakasi shariat kengashining xususiyatlari deb ataladi; va nihoyat, yig‘ilishlar shariat ken-
gashi jarayoni deb ataladi.

Korporativ boshgaruv bo‘yicha adabiyotlar tashkilotlar faoliyatida shaffoflik va izchillikni yaxshilash gat’iya-
tini umume’tirof etadi; Bundan tashqari, korporativ boshqaruv igtisodiy osish, ijtimoiy farovonlik va atrof-muhitni
muhofaza qilishda markaziy rol o‘ynaydi. Masalan, u ishlab chigilgan va korporativ boshgaruv samarador-
ligini oshirish borasidagi ma’lumotlarni oshkor qilishda ijroiya organ rahbari uchun muhim ahamiyat kasb etadi.
Shunday qilib, Islom korporativ boshgaruvi prinsiplari barqarorlik ko‘rsatkichlari ta’minlashning asosiy modeli
sifatida qaralmoqgda. An’anaviy korporativ boshqgaruv institutlari misolida korporativ boshqaruv va barqarorlik
ko‘rsatkichlari o‘rtasidagi ijobiy alogani mavjudligini tasdiglamoqda.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Yakunda yaxshiroq rivojlangan moliya bozori yangi kompaniyalarning paydo bo‘lishiga turtki beradi va shu
tariga mavjud sanoat va moliyaviy guruhlarning foydasini kamaytiradi hamda ular timsolida mazkur sohadagi
taraqqgiyotga muxolafatni yuzaga keltiradi.

Yuqorida aytib o‘tilganidek, tarixda ingliz-saksoniya huqugiy an’anasiga taallugli bo‘lmagan mamilakatlar
moliya bozorining rivojlanish darajasi nuqtayi nazaridan yetakchilik gilgan, umumiy huquq tizimining ichida
ishlab chigilgan eng yaxshi g‘oyalar esa, tezda fugarolik huqugqi tizimiga integratsiyalashgan holatlar mavjud.

Qonun chigaruvchi hokimiyat organlarining normal faoliyat ko‘rsatishi sharoitida fugarolik huqugi umumiy
huqugq tizimida hal giluvchi rol o‘'ynaydigan eskirgan sud amaliyotiga kamroq bog‘liglik tufayli huquq sohasiga
davlat siyosati elementlarining joriy etilishi nugtayi nazaridan samaralirog bo‘lishi mumkin.

O’z navbatida, tashgi moliyalashtirish manbalariga bo‘lgan ehtiyojning ortishi hamisha ham moliya bozo-
rining erkinlashtirilishiga va korporativ boshgaruv darajasining ortishiga olib kelmaydi. Moliyalashtirish man-
balariga bo‘lgan qo‘shimcha ehtiyoj mamlakatdagi mavjud moliyaviy resurslarni o’z foydasiga gayta tagsimlash
magsadida mahalliy sanoat guruhlari tomonidan kuchliroq bosim hisobidan qondirilishi mumkin.

O‘zbekistondagi amaldagi korporativ boshgaruv manfaatdor tomonlar nazariyasiga asoslangan. Shunga
ko‘ra ushbu nazariyaning metodologik asoslarini chuqurroq o‘rganish muhim yo‘nalish hisoblanadi.

1. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2022-yil 28-yanvardagi PF-60-sonli “2022—-2026-yillarga mo‘ljallangan Yangi
O'zbekistonning taraqqgiyot strategiyasi to‘g‘risida” Farmoni. lex.uz»uz/docs/-5841063

2. Corporate Governance, Christine A Mallin, OXFORD University Press, www.oup.com, ISBN 978-0-19-928900

3. PymsHues Vinbs CepreeBny AHann3 KONM4eCTBEHHbIX METOA0B OLEHKN 3PeKTUBHOCTM KOPMOPaTUBHOIO YNpaBeHns
B COBpPEMEHHbIX poccuickmx ycrousix. // BectHuk Yenl™Y. 2011. Ne31. URL: https://cyberleninka.ru/article/n/analiz-ko-
lichestvennyh-metodov-otsenki-effektivnosti-korporativhogo-upravieniya-v-sovremennyh-rossiyskih-usloviyah ~ (gata
o6paulenns: 10.05.2022).

4. bBbepknHoB b.Bb. KopnopatueHblie cTpykTypbl (OcHOBbBI co3gaHus v ynpasnexus). — T.: Mag-Bo Hau. 6-kn Y3bekuctaHa
mm. A.Haeaun, 2005. — 132 c.

5. Suyunov D. Xoshimov E. Korporativ boshgaruv modellari: konseptual jihatlar, zamonaviy tendensiyalar va konvergen-
siya imkoniyatlari. “Igtisodiyot va innovatsion texnologiyalar” ilmiy elektron jurnali. —Ne 4, iyul-avgust, 2017-yil.

6. Suyunov D.X. Korporativ boshgaruv mexanizmi: muammo va yechimlar. Monografiya. —T.: Akademiya, 2006. —116 b.

7. Rasulov N. Korporativ tuzilmalarda innovatsion jarayonlarni strategik boshqarish uslubiyotini takomillashtirish. 08.00.13
—Menejment (igtisodiyot fanlari). Igtisodiyot fanlari doktori (DSc) dissertatsiyasi avtoreferati. —Toshkent: TDIU, —2020-y.

8. Shleifer A., Vishny R., La Porta R. Florencio Lopez-de-Silanes.” //Investor Protection: Origins, Consequences, and
Reform.” NBER working paper W. — 1999. —T. 7428. —C. 1999.
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