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AuHomayus. Yw6y makonada Y3bexucmouda kKopnopamug 6owKaApy8 MUSUMUHUHE
WAaKAAGHUW 60CKUYU, YHUHZ MUAAUU Xycycusimaapu 8d Xa/akapo Modeanap 6uiaH y3apo
MyHOCabamu maxaua KuAauHzaH. Mamaakamumusda kopnopamue 60wKapys amaauému 6030p
ukmucoouémuza ymuw wapoumuda WakAAAHAéMaaHau2u, KOHyHYUAUK 6a3acuHuHz emap/au
dapaxcada makoMuAAaWMazaHu, Kopnopamue MadaHusim 8a Xy/ak-ameop AHBAHA/AAPUHUHZ
Xaau pusodxcaaHuuwl 6ocku4uda 3kaHaueu asaoxuda maskudaaHeaH. Makosnada kopnopamus
6owkapy8HuUHe aHa/a0-cakcoH ea KonmuHenman Eepona (I'epmaHusi) modeanapu, wWyHUH20ex,
AnoHus, Hcaomull ea 6owka aasbmepHamus éHdawlysaap mucoauda Kopnopamus 60wkapys
MU3UMAAPUHUHZ acocull mamoliuaaapu, mysuamanapu, ag3asiuk 6a KaMyuAUKAAPU
coruwmupma maxaua Kuauea. Iy 6uaan 6upeza, Y36ekucmomda WaKAAQHAEM2aH
Kopnopamug 6owkapys modeaudazu y3uea XOCAUKAAP UKKU NOFOHA/AU KeHzauwl amajauému,
6aHKAap POAUHUHZ2 ycmyeop/auzu, "oamuH akyus" amaauému kabu xcuxamaap épumuseaH.
Makonada Kopnopamug 6owkapye mu3uMu camMapadopAucuHu  OWUpull, XaJakKapo
cmaHdapmaap 6a MUuAAUll AMAAUEMHU  YUFYHAQWMUPUW, Kopnopamug MadaHUusimHu
wakAaaHmupuw xamda kKopnopamus XyJk-ameop kodekcu kKaby./a KuJauw 3apypamu 6yliuva
mascusinap uwaa6 yukuazat. lllynuHzoek, myasiugd kopnopamus 60wkapys musumMaapuHuUH2
KOH8ep2eHYUs: meHOeHYUAAapUHU Kypcamu6, Y36eKucmoH yuyH camapaau ea pako6améapooul
MUAAUT MOOENHU WAKAAAHMUPUWHUHZ 0013ap6 MACAAa IKAHAUSUHU Acocaab 6epadu.

Kaaum cysaap: kopnopamue 6owkapys cudamu, uxmucoduli MyHocabamaap,
KomnaHusl ¢paoausimu, 60WKApy8 mu3umu, PUBOHCAAHUW HAPAEHU, MAWKUAUL-UKMucooul
a/s10Ka1ap, KOpxXoHa 60wWKapysu.

OLIEHKA KAYECTBA CUCTEMBI KOPTIOPATUBHOTO YIIPABJIEHUS:
MEXK/YHAPO/AHBIE 1 HALIUOHAJIBHBIE MOAX0AbI

Mup3zaesa Jlaiiau
YHueepcumema mouHbIX U COYUAILHBIX HAYK

AHHomayus. B daHHOU cmambe npoaHaau3upo8aHsbl 3mansvl GopMuUpo8aHuUsl cUCmeMbl
KOpnopamueHo2o0 ynpasieHus 8 Y36ekucmaue, eé HayuoHa/ibHble 0CO6EHHOCMU U 83AUMOC8S3b
¢ MmexncdyHapooHbiMu modeasimu. Oco6o noduépkusaemcs, Y¥mo NPakmMukad KOpnopamueHo2o
yhpasJ/eHus 8 Hawell cmpaHe opMupyemcs 8 yc/a108usiXx nepexodd K pblHOYHOU 3KOHOMUKE, Npu
amom 3aKoHodamesbHAss 6a3a HedocmamovHO paA3eumad, d KOpnopamueHds KyJabmypd u
nosedeHveckue mpaduyuu Haxod0ssMcsi Ha cmaduu cmaHos.eHus. B cmambe nposodumcs
CpasHUMe/bHblll AHA/AU3 OCHOBHbLIX NPUHYUNOB, CMPYKMyp, npeumyujecms u Hedocmamkoe
AH2/10CAKCOHCKOU U~ KOHMUHeHMaJ/bHoU  esponelickoll  (2epmaHckoll)  modesaell
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KOpnopamugHo20 ynpas/eHusi, — d  makdxe SINOHCKO20,  UCAAMCKO20 U dpyaux
a/lbmMepHamMuBHbIX N00x0do8.

Takoce paccmampusaromess ocobeHHocmu opmupyroujeticss Modeau KOpnopamusHo20
ynpasJ/eHusl 8 Y3bekucmaHe, makue Kak 08yXypoeHegsasi cucmema cogemd, npuopumemuas
po/sib 6aHK08, Npakmuka «3040mol akyuu» u dpysue achekmbsl. Aemopwvl npedaazarom
pekomeHOayuu no nosvlweHulo 3pgdekmusHocmu cucmemvbl KOPNopamusHo20 ynpaeseHusl,
2apMOHU3AYUU MeHcIYHAPOOHbIX CMAHAAPMO8 ¢ HAYUOHA/IbHOU Npakmukol, oopMuposaHuro
KopnopamugHol Ky/1bmypbl U NPUHIMuUI0 Kodekca KopnopamusHozo nogedeHus. Kpome moeo,
8 cmambe noduépKusaromcsi meHOeHYuU KOH8ep2eHYUU pas3Au4Hblx mModeiell KopnopamugHo20
ynpasjieHuss U 060CHO8bIBAEMCS] AKMYa/abHOCMb  HOpMUpo8aHuUs 3PPekmusHol U
KOHKYPeHmMocnocobHoU HAYUuoHa1bHOU Modeau 0415 Y36ekucmata.

Kawueswvle cnoea: Kayecmso KOpnopamueHO20  ynpas/eHusi, 3IKOHOMUYecKue
OomHoweHusl, desime/abHOCMb KOMNAHUU, Ccucmemda ynpasjeHus, hpoyecc passumus,
0p2aHU3aYUOHHO-IKOHOMUYECKUe C8513U, ynpas/ieHue npednpusimuem.

ASSESSMENT OF CORPORATE GOVERNANCE SYSTEM QUALITY:
INTERNATIONAL AND NATIONAL APPROACHES

Mirzayeva Layli
University of Exact and Social Sciences

Abstract. This article analyzes the stages of corporate governance system formation in
Uzbekistan, its national characteristics, and its relationship with international models. It is
especially emphasized that the practice of corporate governance in our country is developing
within the context of a transition to a market economy. However, the legislative framework
remains underdeveloped, and corporate culture and behavioral traditions are still evolving. The
article presents a comparative analysis of the key principles, structures, advantages, and
disadvantages of the Anglo-Saxon and Continental European (German) models of corporate
governance, as well as Japanese, Islamic, and other alternative approaches. Additionally, it
discusses the characteristics of the emerging corporate governance model in Uzbekistan, such as
the two-tier board system, the dominant role of banks, the practice of "golden shares," and other
aspects. The author offers recommendations for improving the effectiveness of the corporate
governance system, harmonizing international standards with national practices, fostering
corporate culture, and adopting a corporate behavior code. Furthermore, the article highlights
the trend of convergence between different corporate governance models and justifies the need
to develop an effective and competitive national model for Uzbekistan.

Keywords: quality of corporate governance, economic relations, company activity,
management system, development process, organizational-economic relations, enterprise
management.

Kupuu.

Xo3upru KyH/1a V36ekucTonaa WXXTUMOUU-UKTUCOIUN HCJIOXOTJIapHU
YYKypJIaLITUPULI >KapaéHUJa MUWIJIUKA HUKTUCOAWMETAA TAapKUOMW y3rapuulJlapHU amasra
OLIMpUUI, TYypJd MYJKYWJIUMK Ba XyKaJUK HOPUTHUII lIaK/JJapydra acocjaHraH OaHK Ba
OupJialIMaJlapHU MOJEPHHU3AIUSA KWJIUII OpKaad GaOoJUATUHU sHaZla PUBOXKJIAHTUPHUIITA
KaTTa 3bTUOOP KapaTUAMOK/a. XyCycaH, aKUUSALOPJIUK KaMuaTAapu GaoUuATUAA Ky3aTyB
KeHTauuiapyd, YyMyMUd HUFAIMLLIAPY, TaQTUII KOMHUCCUSJIAPDUHUHT POJIM Ba axaMHUSTHHHU
OLIMPUII, MHUHOPUTAP aAKIUAAOPJAPHUHT OOLIKAPYB JKapaéHUJard HUIITHPOKUHU
TabMMUHJALl 11y OPKaJM KOPHOpaTUB OOWIKApYyB TU3UMU CUPATHUHU OIUUPUII Yopa-
TaJOUpJIapyu aMasira OUUpPHUILH.
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AKIMAJOPIMK KaMUATJIApU Xap KaHAald MaMJyakaT UKTHCOAUETH PUBOXHUJAA MYXUM
OMMJI XUcob61aHaAu. ByHJjal TallKUIMKA-XyKYKUH IAKJIMHU YeKJI0BJIapCU3 PUBOXK/JIAHTHUPHULL
MaMJ/laKaT/a GU3HeC IOPUTHJIHILIUHT HOE6 Wyauaup. bynja komnanusaaap MyBadpdakusaTau
PUBOXJIAHMIIM y4yH aCOCUM 3rajapd Ba caMapaJd OOIIKapyB BOCUTajlapd Ba
MeXaHU3MJIapUMHU a0 3TUI, aKLuaJopJap Ba 00lIKa MaHpaaTAop TOMOHJAp ypTacujaa
MYJIKMUA MyHOcCabaT/lJapHU MYBOQUK/IALITUPHUIL MEeXaHU3MJIAPUHU UIJIA0 YUKUIL 3apypaup.
BaHk/IapHU 6GOIIKApyB THU3MMMHM TaKOMMJUIAIITHPMIIra OWJ Y36eKUCTOH Pecny6iukacu
[Ipesaugentu Mupsuées (2022) TomoHuzaaH “baHkiap y3 BazudasapvHU TYJIUK 6aKapUIIU
Ba MaMJIaKaTHU MXXTUMOMMN-UKTUCOAUM Ba TEXHOJIOTMK PUBOXJIAHTHUPHUIIra KyMaKJaLIWLI
MMKOHMHM OepMalliuraH KaTop MyaMMoJlap MaBXYZJJIMTH, XyCycaH, KOpIOpaTHUB
6owkapyBHUHT maddod sMacauru” Ba KOpHOpaTUB OOLIKApyBra OWJ aKLUALOPJIUK
KaMUATNAapu/Ja 3aMOHAaBUM KOpHopaTUB O6OIIKAapyB aMalMéTura JoUp TaKpubasapHU
WJIMMH-aMaJui TaxXJIUJI KWJMII acoCUJA 3HT WJIFOP IOTYKJApHU KeHI TaTOMK KWJIMILL,
Oo1IKapyB opraHjapu GpaoJUATUHU KalTa TAalIKWJ 3TULI OWJIaH OUMpra WJIFOP XOPMKUU Ba
MUJJIMM  TaXpUbaHM YMyMJALITUPUII  acoCcHJa KOpIOpaTHB OOLIKAPYB TU3UMHU
JMAaTHOCTUKACMHU cUPaTId  TallKWJ 3THUII, KOPHOpPAaTUB OOIIKApPYB TU3WMHUHU
TAaKOMW/JIALITUPUIL MakKcCajAua KyJUIJaHMajap Ba WMYKU KOPIIOPATUB XyXGKaTJap HILIab
YUKHWLI MaMJlaKaTUMHK3/a YCTyBOp UyHanuuuiap cuatuza Kai sTU/IraH.

KoprnopaTuB 6olIKapyB coxacdra ou/Ji Oy/raH Macajajap yHUHT [0JI3apOJIMTrd Xap
KaH/Jlal KYpUHULIZAArd KOpHopaTUB Ty3W/MaJjap/a XaM, OMMaBHH aXx60poT BocuTalapu/a
XaM ce3uJiapJ/u Aapaxkaja omub 6opMokga. bapya MandpaaTgop ToMOHJIap MaHdaaTIapUHU
XMcobra oJiraH xoJ1/1a, KoMnaHusi GaoJMATUHU OOLIKapUll GOIIKAPYB OpraHJapy MakKMyH
cubaTuaa KOMIaHMsJIApJa KOpPNOpaTUB OOIIKAPYB THU3WMU HILIA6 YUKUIUO KOPUH
3TUJIMOK/JA.

Apaouétaap mdpxu.

KoprnopaTuB 6011KapyB TU3UMU CUPATUHU OLIUPHUII MEXaHU3MU TYLIYHYACH Ba YHUHT
daosuaTH O6yKMMYa Kynmjaab WJIMHUA MLLIAp KWJIMHTAH, KUTOOJap €3ujraH Ba TabpudJap
Gepuarad. YTraH acpHMHr 20-25 Hujsapia 3ca MaXa/uIMi GaHKJapHU PUBOMKIAHTUPHLI
MyaMMoJlapura 6afFvllJIaHraH Kymjaab WMWK uliap Hawp stuiagu. EBponaga “WK.Ponang,
J.beprnodp, M.Aoku, KXwur, [J.Berr, P.Iloprec” (BbrikoB, 2006) kabu MyanaudJap
KOPIOPAaTUB MYXUT PUBOXJIAHUIIMHUHT TaXJUJIWHU V3 TaAKUKOTJIAapHJa KeJTUpraHjap.
Ymby wmyannudaapHuHr acapsaapu lllapkuii EBpoma wMamiakaT/iapuZia KOpHopaTHUB
MyHOCabaT/JIJapHU PUBOXJIAHTHUPUII MyaMMoJlapyura KapaTHUJ/IraH.

KoprnopaTuB 60lIKAapyB THU3UMH CHUPATUHU OIIMPUIIJA KOMIAHUSA aKUUAAOPJIAPH,
JUpEeKTOopJiap KeHramu (Ky3aTyB KeHralld) Ba WMKPOUS OPraHMHUHI y3apo0 MYHOCAOTH
MHOGaTra oJyiMHradH ¢aosuATH aMajira ouupuiaagu. KopmopaTWB Ha3opaT KOpHopaTHUB
MyHocabaTnap cyobekT/Japyd (TadTUIl KOMUCCUSACH, ayJAUTOpP, UYKUM HaA30paT OpraHy,
Ky3aTyB KeHTrallllM) KOpHopaLusi Ba MeHeXMeHT (aoMATH YCTUJAH Ha3opaT 01ub6 6opaju.
BaHKAUTY KOPIIOPATUB MYXUT CaMapaJlOpJIMTH KVl XXUXATAaH KOPIMOPAaTUB MaJlaHUSTra XxaM
OGOFJIUK,

Keitnnyanuk, 1930 iusiap 6omuaa bepau Ba Muns (1932) ¥3 TaAKUKOTJIapU acocuaa
IIYHU TabKUAJALIAAMKY, “GaoJUATU AAapoMa/, OJIMIIra Ba 3 UIITHPOKYUJIAPH YUYH OOLIKA
doiijla KenTUpUlIIra KapaTW/raH TalIKWIOTJAAp HWuYM/Ja Kopropauusap XakKukKaTza
JlaBJIaTHU HWKTUCOAWM XAaéTUHUHI KOOpPJAUHATOpPJApU PpOJHUHU Oakapuuira Ba MYJIKHHU
OOlIKApUIITra KUPHUIUTaHJAap. YJapHUHT (UKpUYA, KOPHOPALMSHUHI HadakaT TallKu
MYXUTH, OaJKU YJAPHUHT UYKH aKLUUAJOPJUK MOXMUSATH V3rapub Kouiau. KoprnopanusHu
OOoLIKapUIlIra TabCUp I3TOJMAWAUraH akKLusJopJap XaKuKaTja OAJWH OMOHaT4yuJjapra
alJlaHUO KOJIMILAM, OOLIKApUIl (QYHKLUUSJIApPU 3Ca KOPHOPAUUSHUHI EJIJIaHMa HXXPOUH
opranyiapura yrtau”. llynpai Kuiaub, MyJk[opJap Ba yJap €JjaraH MeHexepJap
MaHdaaTapu ypTacuaa 3uAAUAT Nanao 6ya4u, IbHU — aTeHTJIUK MyaMMOCH Jileb HOMJIaHTaH
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MyaMMO 103ara KeJJu.

Poccuanuk TagKUKOTYM - OJIMMJIAP XaM KOPIOpPAaTUB OOLIKApPYB TYLIyHYacura xam
UKTUCOAUN, XaM XyKYKUMW HyKTal Ha3apJaH OuUp Heya Tabpudap Oepuiira xapakart
kuauumrad. /Jlactiab KopoTkoB (1996) MeHeXMeHT KOHIENUUsSCATAa OWJ] acapuja
“KopnopaTuB 60IIKapyB aKLUAJOpJApHUHI OWpsaMyd MaHpaaT/aapura KapaTWJraH
OOLIKapUII Ba yHUHT KOpPIIOpalys pUBOXJIaHULINWAATK POJIK” TabpUPHUHHU KeJTUPUILTAH.

V36eKHUCTOHMMK TaJKUKOTYH-OJUM/IAD XaM KOPIOPAaTHUB GOIIKAPYB TYIIyHYACHHHU
Tabpudiamirad. Yaap VyTKasraH TaJKUKOT/Japd JoOMpacuZa KOopIopaTUB OOLIKApYB
TylIyHYacura y3 TabpudJapu Ba H30XJJApUHU 06Oepub yTHUIraH. XycycaH, UKTHUCOAYU
onumap 3adHyTAMHOB Ba PaxumoBa (2007) “KopmopaTtuB O6olkapyB - MaHaaTAop
IIaXCJAapHUHT JapoMaj, OJIMLI MaKcaJuJa Ouprajukjaru Xapakatjaapuaup” [AeraH
TabpUHU KeJTUPHUILIAJUIAP.

lllyHuHreK, fiHa O6Up MKTUCOAYM KOPIOpPAaTUB OOLIKAPYB COXACUJAru eTyK OJIUM
CytoHOBHUHT (2006) Tabpudura Kypa: “KopnopaTUB OOIIKApyB - KOpPIOpPATHUB MYJIK
IIAKJUra KAPYBYM CyO'bEKTJApPHUHI XYKYKJAapUHU XUMOS KWJIYBYM aMaJiard MebépJap
xaM/la 60LIKAapyBHUHI MabJyM OGUpP TaMOMMJIJIApU acocHa 6aHK MakKcCaJura 3pyIlUIl Y4yH
aMaJira OlMpUIaJUraH xapakaT/jaap MaXXMyuaup” Aeb Tabkuiab yTraH.

KopnopaTuB 60LIKapyB COXaCUHUHT e€TaK4Yd oJIMMJIapuJaH sfiHa 6upu Amypos (2015)
XaM KopnopaTuB 60wKapyB TabpudpuHu “KoprnopaTuB 60IIKApPYB TypJid, S’bHU UKTUCOJLUH,
MOJIMSIBUH, XYKYKUH, CUECUN, COLIMOJIOTMK Ba ICUXOJOTMK HYKTaW HasapJapud 6op” neb
Ta'bKU/J1a0 YTraH.

Tax 111 Ba HaTHXKaJ1ap MyX0KaMacH.

ByryHru KyHJla MaMJlakaTUMH34a OusHec (GAOJUATUHUHI KOPIOPATUB ULIAKJIY,
HUCOATaH SIHMM Ba 3HJAW IIAK/UVIaHUII 60CKU4YMJa OYy/aM6, eTapsu Aapakaja OolIKapyB
Takpubacura sra sMac Ba aMmaJ/ijla caMapaju OOILIKAapyB TEXHOJIOTHSJIapCU3 Ba KacOui
TakKpubacHu IKOPHU KOPIOpaTUB 60LIKapyBUUIapcu3 GaovaT KypcaTub KeJMoKa. XycycaH,
aKUUAMOPJUK KaMUST/IApU 3rajlapyd Ba MeHeXepJiapH, LIYHUHTZeEK, 60omKa MaHdaaTaop
IIaXCJAapHUHT  (KpeAuTopJsap, €JJlaHMa XOoJMUMJap, TallKA >KUCMOHMH  IIaxcjap,
MHBECTHUIIMOH PoH/JIap, GaHKJIAP, MaXa/UIMKA Y3UHU-Y3U OOIIKAPHUII OpPraHJjapy) yJapHUHT
MaHpaaT/JIapUuHA TabMHUHJIAIl 6yHU4Ya ¥3apo MyHocabaT/aap TH3UMHJA KOPIOpPATUB
60LIKapyB caMapaZopJIMTH Kyl )XUXATJaH aKLUALOPJIMK )XaMUATH Ty3uaMacura (akuussap
NaKeTUHUHT TYIJIAHUII JApaXkacH, aKUUALOPIUK KaMHUATAAPH PaoUSaT KYpPCATUIIUHUHT
XYKYKUH TapTUOra COJIMHUIIM Ba 601LIKA OMUJIJIapra) 60FJIUK 6116 KOJIMOK/AA.

UKTUCOAMET  CeKTOpJIapMHM  TpaHchopMayusaall  LIAPOUTHUAA  aKLUsJopJiap
O0IIKApyBHU aJMaUITUPULI Ba MYJKHM KalTaJaH Oy/M0O osvll OWJaH Fajabara 3pUILIUII
9XTHUMOJIM IOKOPH OYJIraH xoJjlap/lariHa KapaMa-KaplWJUK XapaXkaT/Japy Ba MoXapoJiapra
6opaau. byHaa Kapmu Ttapad KynuHYa MeXHAT KaMOACUHHU ¥3 TOMOHMIA OFAUPHUO oJsiajy,
MYJIKHUA KaWTa TaKCUMJIAIIHUHT KyLIIMM4Ya MeXaHU3MJIapy/iaH (aKyusaap 3MUCCUSICH, KalTa
TallKWJ KWJMII), TypJd XWJ TallKu MabMypuUil - CHEcMM Ba OOILIKA BOCUTaJap/aH
doigananaau.

KoprnopaTuB 601IKapyB coXacuJaru Maxa/JuIMd MyTaxaCCUCJApPHUHT TabKUJJIALINAYa,
“X03Upru mnaWTjAa MamJakaTAa KOPHNOpaTUB MYHOCAabaTJIAapHUHI PUBOXKJIAHHUIL KapaéHU
yMyMaH oJra’Hja 06030p MyHocabaT/jlapura yTULI WyJjlapu Ba YJapHUHT UKTUCOJUHN
PUBOXJIAHUII MEHTAJIMTETUTA TA'bCUPU OUJIAH TYFPUAAH-TYFPU OOFJIUK KUXATJaapra Tobopa
ara 6y;in6 60pMoKzAa. AlHaH 11y cababJiv amasira OLUUPUIaJUTaH UCA0X0TAap KapaéHu Kyn
KUXATJAH JaBJaT-XyKyKAM Ty3WiMa XyCyCUATJAapH, UKTUCOAWN, WXXTUMOUHM, TabUUM-
reorpaduk mapT-lIapOUTAapra 60FIMK 6VJIraH Y3MHUHT KOPIOpaTUB GOLIKAPYB MOJEJUHU
IIaKJ/JJIAHTUPUIL 6WiaH 60faHaau” (Mupsuées, 2016).

X03upru JaBp/ia aKLUAOPJUK KaMUATJAPUHU OOLIKApULl THU3UMUAA OUp KaTop
MyaMMoJiap to3ara KeJamMoka. XKymiaian:
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- KopmopaTuB OOIIKAapyB Ba Ha3opaT COxacuja aMaJdi MeXaHU3MJIapHU
IaKJJIAaHTUPULI 60pacua pao/JIMKHUHT CYyCTJIUTHY;

- MOXKapoJiapra 0/1M6 KeJlyBUM aKLMAAOpJap MaH}aaTJapyuHU Y30K MYAAATIN XUMOS
KWJIMLI MeXaHU3MJIADUHUHT eTapJ/iy Japa)kaZa ulljiab YuKUJIMaraHjaury;

- 3aMOHAaBUI KOPIOPATUB OOIIKAPyB Mo/ie/IJIapuJaH caMapaau poijasaHUIMACTUT .

Bupok, myHra KapaMai, MamJlakaT UKTUCOJUETHU acTa-CEKUMHJIMK OWJIaH MYJKYUIUK
XYKYKUHHUHT y3Ura Xoc 6yJiraH 6apkKapopJiallyB 6e/irujiapy 6ujiaH pUBOXKJIAHUIIHUHT cUdaT
KUXATHUJAH THI'U 60CKUYUTa YTMOK/1a.

Oxupru Hu/IapZa KOpIopaTUB OOIIKAPYB MaB3yCM Ba y OWJIaH OOFJHMK OyJraH
aKLUAOPJUK >KaMUATJAPUH KOPHOpATHUB OOIIKApPYyB Japakack Ba CaMapaJopJIUTMHU
owvpuul 6yiH4Ya TYypJU XU 4Yopajap Kypull 3apypaTd JaBjaT TapTUOra CoOJIyBYM
OpraHJIapUHUHT XaM, XOPW>KUW UHBECTOPJIAPHUHT XaM JUKKAT 3bTUOOPU MapKasuJaH ypUH
ara/uyIaMoK/a. XyCycaH, XOpH»KUKA MHBECTOpJIap Ba TYPJIM XaJKapo MOJMABUMN Ba UKTUCOAUMN
TALIKWJIOT/IAp aKUUAZOPJAPY YMYMUU WUFUIMLLIAPWUHU TaWépJall Ba yTKa3WIl, Ky3aTyB
KEeHTaUIMHUHT (aosIMATH, axOOpOTHU 04Mb OGepull, JUBUJEHJ CUEcaTU XaMJa MoJeJjapu
OuJiaH OOFJIMK KOPIOpPATUB OOIIKAPYB TU3UMH CHPATUHU OIIMPUII MeXaHHW3MJIAPUHUHT
6apya TapKUOWMM KUCMJIAPDUHM TaKOMMWJUJIALITUPUIIra HYHAJTUPUITAH XapaKaTJaapAaH
MaHdaaTaop 6yIMoKaaaap.

3aMOHaBUM  KOPHOpAaTUB  OOLIKAPYBHMHI  KOHLENLMSCUM  Ma3MyHaH  aHua
TaKOMUJLJIALraH 6yu6, 6aHK Ba TalIKWJIOTJAApPAArd TypJu (QYHKLUSJIApHY, MacaJjiaH,
MaJIJaHUST, MEHEXXMEHT, MOJIMS, XUCOb, 6M3HeC 60LIKAPYBU, OM3HEC XYKYKH, OU3HEC 3TUKACU
Ba UKTUCOAUETHMHHW MyxKaccamjawtupagu. llyHuHrfek, kopmnopaThB OOIIKApyB
afoJaTAWIMK, madpPoPauK, XUCOOAOPAUK, WKTUMOUM MacCbyJUAT, KaOU KUXATJApHU Ba
OOLIKapyB oOpraHjapy, akuusjopjap Ba MaHdaaTAop TOMOHJAp ypTacujaru
MyHoOcabaT/JapHU KaMpab oJiaJiu.

XopwKUi MamJakaTaapja aKIUAAOPJAUK KalUTaJUHU OOLIKAPUII TU3WMH MyaWsiH
MaMJIaKaTHUHT LIApT-IIAPOUTJAAapyd Ba y3ura XOCJAUKJapura MyBOOUK PHUBOKJIAaHMOKJA.
KoprnopaTuB 6OLIKapyBHUHI “UHIJIM3-aMepHKa, TepMaHus (KOHTHUTEHTaJ) Ba SIMOH
MO/JIeJIJIapUHU BXKPATUO KYpcaTUll aH'baHaBUM XxucobsaHaau” (Jonathan, Charkham, 2005).

XopwK  MamJakaTJAapu  TaxpubacuZlaH MabJyMKH, KOpIOpPAaTUB  OOLIKapyB
MaMJIaKaTHUHT WXXTUMOUU-UKTHUCOAUN PHUBOXJIAHUIIMHU Oenruaab OepajudraH acocuu
Ty3WJMa XUCOOJAHMO, X03MpJAa MKTUCOAUETH pUBOXJIAHTAH Ba PHUBOMXJIAHETraH
MaMJlaKaT/JapZa TaKoMWIamub 60pMokAa. UyHKM [aBJaTHUHT KOPIOPATHUB CEKTOPUHHU
WJIFOP XOWXKUN TaXXpUOAJapHU XOPUW 3TUII OPKAJM PUBOXJIAHTUPHIL, KOMIAHUSIAPAAH
XaJIKapo CTaHJapTJ/apra Moc Jjapa)a/iari KoprnopaTyB 60LIKapyBHU Tasiab KUIa/ .

UKTHCcOAMI XaMKOpJIMK Ba TapakkuéT Tamkuaoth (UXTT) ToMoHUAaH yTKa3uIraH
TaJJKUKOTJIapra Kypa, “MyJKYHUJIUK CTPYKTYpPacH yCTYBOp Oy/raH MaMJiaKaTJapHUHT KaX0H
6030p KanuTaJu3alUICUAAru yayld oxXupru wuinap udaugaa 20% pgan (1998-2002) 34%
raya (2013-2015) omraH, OyHra acocaH pHUBOXJIAaHAETraH MaMJlaKaTJap KaluTall
0030pJIApUHUHI KeCKHMH TapakKKWi >TUIIM cabab OyaraH. lIyHUHr ydyH, MaMJiakaT
KOpHopaTUB  OOLIKApPYB  TU3UMHUHUHT  cudaTH  YHUHT  KOPHOpPATUB  CEKTOPHU
paKo6aT6ap/lOUJIMIY Ba JWHAMMK PUBOXJIAHULIM Y4YYH XaJ KWJIYyBUM axaMusaTra sra”
(MaxkamoBa, 2019).

['epMaHusa MoJenu Koujiara Kypa, MapKasJallTUPU/ITaH XapaKTepra ara O0yJ/iraH KaTrta
XaKMJarl WHCaWJepJAMK MYyJIKM MaBXyJJWUTru OuyaH TaBcudsiaHaau. ['epmaHus Mojenu
Jloupacyuja y4 TMOFOHA/IM KOPIOpaTUB OOILIKApyB THU3UMMU VpUHra 3ra Oyaub, yHAa
JIUPEKTOpJIap KeHralld Ba WXPOUS AUPeKIUsIcUZaH (KOpPMOopauUusHU KOPUK OGOLIKAPHIL
OpraHM) TallKapW, KOpPIOpaTUB OOIIKApYyB THU3UMH YCTHAAH MYCTaKuJ Has3opaT
OYHKIMSCUHU aMaJira OIIMpaJUraH Ky3aTyB KeHraumu XaM MaBxkyZ[. fAnoHus, WHraums-
aMepurKa Ba ['epMaHus MoJiesiM OUJIaH TaKKocCJaraH/ia, KOpnopaTUB G0IIKAPYBHUHT aX60poOT
KUXATUJAH KYIPOK «ENUK»JIUTM OujaH TaBcudaaHaau. Yumby Mojenb Joupacuja
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KOpHopauusjapHd OGOIIKAPUII TU3UMUHU MAK/IJAHTUPHULI Ba PUBOMJIAHTHUPHUILTA MOJIUA
UHCTUTYTJIapy,  OUpPUHYM  HaBbaTJa, CcaHoaT  Kopmnopauusjiapy  GaoJUATUHU
MOJIMAJIAIITUPULI COXAcUZa XaM, KOpPHOpaTHMB HaA30paT coxacuja XaM KeHI Joupajaru
GyHKUMSJIApHU Oa)kapaJUraH WHUPUK OaHK Ty3WJMasJapyd >XUAAWM TabCUp KypcaTaau
(Cturnuy, 2011).

KoprnopaTuB 6GOLIKAPYBHUHI XaJIKapO TaH OJIMHTAH TaMOWWJIJIAapU MaBXy[ OVJuo0,
V36ekucToH/ja yHTra aMasl KUJIMHUIIMHY TabMUHJIAIITA al0X|/a bTH60p KapaTUIMOK/a. By
y3 HaBbaTHJa HUCTUKOOJ/]a pecnyOoJMKaMU3 MKTHUCOAUETHAA KOPHNOpPATUB TALIKUJIOTJAAp
baoNMATUHY  fHAZJA PUBOXKJIAHTUPHII Ba TAKOMWJUIAIITHPUIL  acocuJia MUJIIUH
UKTUCOAMETUMHU3HU MYCTaxKaMJIaHUIIWIa Ba pPaKo6aTOGAPAOIIJIMIMHU OLIMIIWIAa OJIUO
KeJaJyd. X03UPTryu KyHJA MaMJlakaTUMHU3Ja KOPHNOpPAaTUB OOLIKAPYBHUHI MUJJIMU MOZENu
MaKJ/JIaHUII 60CKUYKU/a TYpUO U

V36eKUcToHa KOpHOpaTHB GOLIKAPYBHUHT “MUJ/UIMM MOJEIMHMHT LIaK/JaHHLI
00CKMYWAA TypraHJWry, TapKoK XoJ/ia TypJid MOJIe/UIaPHUHT alpyUM KUXATJapUHU Y3uja
My>KacCcaMJIALITUPraHJUWrd  Kymaab TaJKUKOTYU-OJIMMJIAp TOMOHMJAH TabKUAJIaHagU”
(CyroHoB, Xomumos, 2017).

MU KOHYH XyXoKaTJapuZa KOpHNopaTUB OOMIKAPYBHUHI KYyINJjab yMyMHH Kaby.
KWJIMHTAH TaMOMMWJIJIapU ¥3 aKCUHU TOoNraH. BUPOK, yJlapHU amasira OuMpUIl aMaJuéTH Ba
KOPHOpaTUB XYyJK-aTBOP aH'baHa/Jlapy 3H/JAUCMHA IllIaK/JJaHa Oouwiaau. KoprnopaTuB XyJik-
aTBOp OUJIaH OGOFJIUK KY1J1ab Macajasap KOHYH JJoMpacura KupMaraH Ba OPU/IUK XyCyCUSTTa
sra smMmac, 0aJKd axJoKUH XxycycusTra 3ra. lIyHUHr y4dyH 4eT a1 Taxpubacu xamja
KOpPIOpPaTUB OOIIKAPYB MHJUIMA aMaJlUéTH XYCYCUSITJIAPDMHM XHUcOOra oJiraH XoJija
KOPIIOPATUB XYJIK-aTBOP KOJAEKCUHHU HIJIA6 YUKHUII MaKcaJra MyBoQUK XUco6JaHaIu. YH/A
3ca KOpNopaTUB OOLIKAPYB Ba KOPNOPAaTUB MaJlaHUAT COXAaCHUJAArM axJIOKUH aHJl03a/apHU
IAKJJITAHTUPHULI YYYH aCOC COJIMHTAH OVJIUILIU KepakK.

KoprnopaTuB 60lIKapyB MoJeJsapyu €KW TU3UMJApU WJIMHU MyHO3apajap y4yH siHa
OMp MyxyMM MaB3y Xucob6JaHaau. Typau azabuétnapia “KopmnopaTUB 6GOLIKApyB
MoJZieJIapura HHUCOATaH Kapallap XWJMa-XWJ OyJuIIMra Kapamac/aH, KOpIopaTHB
6o1KapyBHUHT KoHTHHeHTas EBpomna Ba aHIJIO-CaKCOH MO/ieJlJlapyu UKKK 6a3aBUN Mojiesljiap
XMCO6JIaHUO, KOJITAH MoJieJlJIap Ma’bJlyM MabHO/A LIy UKKH MOJieJJlaH KeJIub YUKKAH JleraH
Kapaluiap MaBxy/a. MacasaH, KopnopaTUB 60IKapyYBHUHT ucjaoMui Mmozenu (Islamic model)
creiikxonziep (KontunenTan EBpoma) Mojenura MocCJAalITHPU/IraH 6y/16, aHIJIO-CaKCOH
MOJIEJIMHUHT 3HT SIXIIM aMaJUETJapUHU y3uJla My)KacCcaMJIAIITHPTaH XaM/a acoCHUUcH
mlapyaT TaMOWWJLJIapura acocjJaHraH MoJesab xucobsaHaad. UlyHuHrgek, aWpum
TaJKUKOTUYMJIApD TOMOHUJAH KOPHOPATUB OOLIKAPYBHUHI SIMOH MOJeJUHU KoHTHHeHTas
EBpomna Mmozenu cudatuja KypcaTuil XoiaTaapu xam yupab typaau” (Cnymkosa, 2004).

ByHaaH Tauikapu, KOprnopaTUB 60LIKApYB MoJeJlapuJard KOHBepreHuus! xam aiiHaH
I0OKOpH/Ia TAbKUJJIAHTaH UKKK 6a3aBUN Moesiap aTpodusa keumok/a. Ly 6oucaan, yuoy
TaJKUKOTZA aCOCUHA 3bTUOOPHU KOPMOPATUB OOIIKAPYBHUHI HMKKU 0a3aBUU Mojesiapu
XUCOOJIaHTaH aHrJo-cakcoH Ba KoHTuHeHTan EBpomna Mozesapura KapaTHIIHU Makca/ra
MyBOQUK, Aeb6 Tonguk. KoprnopaTuB 60IIKAPYBHUHI aHIJIO-CAKCOH MOJeJU. YIIOY Mojesb
acaujga AKII Ba Bytok BpuTaHusira xoc Mojie/ib XUcobJyaHca/a, AYHE OYil1ab KeHT TapKaJraH
6ys110, afabuéTtiapja Typ/auya HoMJap 6uiaH yupaigu. Macasad, AMepuka Mojiesiv, AHTJI0-
aMepuka MoJesu, akuusanop Mogenu (shareholder model), mapkasuHu 6030p TalIKUII
3TaAurad €ku 6o3opra acocjaHraH mojiesib (marketcentric model), kanuTanara acocjaHras
MoJesb (equity-based model), npuHuunanareHT Mmogenu (principal-agent model), ayTcaiigep
mozenu (ounuder model), monusa mMozenu (finance model) mysnap xymnaacuganaup. Yoy
MoJieJlb HEerM3WHW TallKWJ 3TYBUM aKuusjgop Haszapuscura (shareholder theory) kypa,

1 o

KoHeepzeHnyus somuH4a «convergo» - «IKUHAAUWAMAH» 0e2dH MABHOHU aHz/1amub, madKukom UyHaAuwudaH
Keaub vukaduzaH 6y/cak, Kopnopamus 60WKApPyS8HUHZ2 mypau modeasapuda ymymuil yXulawaukHuHe natido
6y uwu sxcapaéHudup.
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KOopropalys MeHeXXepJapUHUHT aCOCUM MaXKOypUATH aKLUsAA0pJaap 60UIUTHHU (MYJKUHHU)
MaKCHMaJJIAIITHPULI XUCOOTaHAAH.

JlMpeKTopJiap KeHralu siroHa OUp NOFOHA/IM KeHraul MOJeJMHM HaMOEH 3TaJu Ba
acocaH akKuusJgopJap TOMOHMJAH CaWJlaHaJUraH WXpoyu OysMaraH (nonexecutive)
JUpeKTopJapJaH Taukua Ttonagu. lllyHra Kapamacgas, alpuM O6Up NOFOHANM KeHrauuaap
XaM MXpOYM XaM WXKpo4yd OyaMaraH JUpeKTOopJapfaH TapKUO TONMUIIM MYMKHH.
KoprnopaTuB O6OIIKAPYBHUHI aHIJIO-CAKCOH MOJIeJIMHUHT ayTcaijep Mojea cudaruja
TaJKUH KWIMHUIIMJA KOPIOPAaTUB MYJKJAOpJap TapKUOM axaMusaTra sra Oyuo,
MYJIKJOPJIAPHUHT IOKOPU JAapakaZard TapKOKJWUTU MOJEJHHUHI 3HI acOCUU XYCYyCUSTH
caHasagu. MeHexepJsap GaoJUATH YCTUAAH HA30paT aKUUAAOPJAPHUHT, yJapra Terruuuiu
aKLMsIap yJaylura MoHaH/, Tap3/ia, 0BO3 6epHlll XyKyKH OpKa/ld aMmaJira ola/iu.

Arap akuusjopsap MeHeXMeHT GaoNuATHAAH KOHUKHUIL XOCHJ KUJMacaJjap,
Tacappydujard akuusJapuHU COTHUII OpKaJU MeHeXMeHTra OyJraH HIIOHYCU3JINKHU
udoga a3taauiaap. HaTwxkaza 6Oy XxoJsaT akuusjap HAPXUHUHT NacalMlId Ba SIHTU
MHBECTOpPJIAp-MyJKAOPJAPHUHT  KeJMIIM OWJIaH MEHEXMEHT KeHrallM TapKuouja
y3rapuuuiap 6ysaumura oau6 kenagu. Iy 6oucpaH, MyJakjopJap TapKMOWHUHT HOKOpHU
JlapaxkaZla TapKOKJMUIM KopmopaTuB MyBadpPaKUATHUHI KUCKA MyAJaTau ¢GolaaHu
MaKCUMaJ/LIaUITUpHUIIra 60faab Kyuuaumura cab6ab 6yaaad. by TuauMaa MUHOpHUTAp
aKLUALOPJIapHU XUMOS1 KUIUII GOHJL 6030pU JIMKBU/JIUJIWTY Ba MUPOBapAM/ia aKLUAIapHU
KUAMHYUIMKCU3 COTHULI UMKOHUSTH OUJIaH KadosiaTIaHa/IH.

Tabkyujiall yYpUHJIMKH, aHIJIO-CAaKCOH Mogenu aman KuuaaguraHn AKII Ba byrok
BpuTaHus KOpmopaTHB OOLIKAPYB THU3UMJIapHJa alpUM ¥y3uUra XOCJUKJIAP XaM MaBXKY/.
Macanas, Bywok BpuTaHuss KoprnopaTHB G6OIIKAapyB TH3HMMHJA IXPO OpPraHU paxbapu
(6boliKapyB pavcu) OUp MAUTHUHT Y3uJa AUPEKTOpPJApP KEHTralllu paucyd OY/IUIIN MyMKHUH
sMac. bupok AKlllga 6yHzai aMmasuéT MaBxKy/, Ba KYyMYUJIUK KOpropanusijiap KeHraliapuaa
OMp WIAaXCHUHI MKKWUTA paxbapiuk mno3unuscuHu sraamura (CEO duality) pyxcat
6epunagd. DBy 3ca, TaGUMKKM, WXKPOYM [JUPEKTOP TOMOHHMJAH OOLIKapuJaJuraH
JIUpPEKTOopJIap KeHrallura sra KoprnoparusJjap/ia MEHEXXMEHT YYYH KOMITeHCalUsl JapaXkacu
ce3uJiapJiv JjapaxkaZia loKOpHY OYJIMIIM XoJ1aTAapura oaub Keaajgud. AWHU nalTAa, KATOp 0JIUM
Ba TaJKUKoT4Yusap ToMoHuZaH “AKI kopmnopanusiapujia AUPEKTOpJap KeHrallMHUHT
KOMIIEHCAI[USIHUHT MaKOyJl JapaXKaCUHU YPHATHUII 6UJIaH 60FIUK Gao/MITUHUHT caMapacus
3KaHUTrY TabkugaaHagu” (Crystal, 1991).

ByHUHT cab6absapu cudaTuja TaAlIKU JUPEKTOPJAPHUHT AUPEKTOpJap KeHramura
a6 KUJIMHUIIM Ba 4YeTJaTUIMLIK/JAA WXKPOUMU AUPEKTOpJap MyXUM poJib YHHALIMA Ba LIy
6oMCAAaH TallKU JAUPEKTOPJAPHUHI MXKPOYM JAUPEKTOpJap YYyH KOMIEHCallUsHU
Oe/ruJaniia MacjJaxaTyd MO3ULMSCMHU 3Ta/UIallHU  MCTaMacjJUK/Iapy Ba HaTHXKaJa
KEHTallHUHT 4YeT/JlaH Kajb KUJIMHIaH KOMIleHcalnus OyirMya MacjaxaTdyujapra TagsHUO Ul
KYpUILX Ba OyHJAH KOMIEHcalus OUTUMJIAPU KOMIIAHUS Y4YyH 3Mac, GaJKH MXPOUH
JIUPEKTOpJIap YYyH ONTHMaJl KUJAUO TY3UIMIIN KabUIapHU KeJTUpPUIL MyMKHUH. LlIlyHUHT K,
axb0pOT OUIKOpAJIMTUra Tajsabjap Ba OyXrajaTepusi CTaHJapT/AapHu XaM 0y UKKKM MaMJiaKaT/aa
dapk kunaau. AKII kopnopanusiapu xo3upaa [AAllra (Generally Accepted Accounting
Principles - GAAP) puosi Kuica, Bytok BpuTaHusija MOJMABUN XUCOOOTJIAPHUHT XalIKapo
ctangaptJapura (International Financial Reporting Standards - IFRS) aman kuavnaau. AKII
Ba bywok bBpuTaHus kKopmnopaTHB OOLIKApyB TH3WMHJA KOPHOpPATHB Ha3opaT 6030pHy,
XYKYKUH TapTUOra COJIMII Ba LIAPTHOMAaBUM paFbaT/IaHTUPHUILI YopaJapyu MyXUM GOIIKApyB
MeXaHHU3MJIapu 6y/1n6 XxrucobiaHaU.

Kopnopatus 6omkapyBHUHTI KoHTuHeHTan EBpona mMozend. Yuioy mMojieslb HETM3UHU
@®puman (2010) ToMOHMZAH WATapud cypuiaraH “maHdaatgop ToMoHJap (cTeHKxoJzep)
Ha3apusicy TallKWI 3Tagu . UHcaiiep MoJiesid MyJIKKa MapKasJlalliraH X0J1/ja 3TaJUK KUJIULI
YKUXATH OMJIaH axXXpasiib TypaJiu Ba Y30K My JaTJU UCTUKDOJI/Ja MEHEXKMEHT YCTU/AAH HUPUK
KanuTajJl TabMUHOTYWJAPUHUHI Ky4JMU HalopaTura acociaaHagu. “KanuTasHUHr OyHJau
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KOHI|EHTpAlMsJallyBU Ba Ma)KOPUTApPJAPHUHI MeHeXMeHTra ¢aos XKajab 3THUIUILU
(koMmaHUsITa acoc COJIFaH OWJia ab30JIAPUHUHT WXKPOUM AupeKTop cudaTuja) 60ouIKapyB
$aoNMATUHY, KOPIIOPAaTUB KUMUMATHU CakJab TYpUIl Ba OIUMPHUIIHU MaKCaJ KUJITaH X0J1/a,
Y30K MyAJaTJIM UCTUKOO0JIJa UKTUCOAUM CaMapaHU MaKCMMaJ/IalITUpPUIIra UyHaJaATUpasud”
(Salvioni, Gennari, 2014).

MyJikka 3raJIMKHUHI MapKasJjalllyBuJia HUPUK TalwKu (ayiTcaizep) akuusaaop Ba
HUPUK WYKU (MHCalJep Ba OUP MAaMTHUHI Yy3WJa MeHeXep) aKUMUsJOPHUHI MakcaJ, Ba
MHTUJIUILIapU QapK/JaHUIIUHU XUco6ra oJvil 3apyp. UyHKHM MaKOpuTap aKUUsSJOPHUHT
ayTcaujiep 6y/MIIY OUJIaH YHUHT aCOCUHM 3’ bTUO0PH KOMIIaHUs GaA0JUATH caMapaAopJIMTUHU
OLUMpPHUIITa KapaTWJraHU X0JI/1a, MaXOpUTap MHcanzep 6OLIKa Makcaj Ba MaHaaTJIapHU
XaM Ky3J1allli MyMKHH.

KonTtrnHenTan EBpona Mozaennja 6aHk1ap Ba oujasap MeHEXMeHT GaoIUATH YCTUAAH
TYFPUJIAH-TYFPU HA30paTHU aMasira OUIMPUII YYyH KaTTa MUMKOHHUSATJApra ara OyJraHu
X0J1a, ax00pOT OYMKJIWIM Ba OLIKOpaJMrura HUcb6aTaH TaJabJapHUHT CYCTJIUIH,
MeHe)XepJIapHU parbaT/JIaHTUPHUILI CUECATUHUHT YTa TabCUpPYaH IMAC/WTH, KAap3 KalUTalu
TakKJAQUHUHT HOKOPWJWIM OWJaH axpaaub Typagu. DBy XoslaTHM KOpHopaTHB
OOIIKAPYBHUHT SIIOH MOJeJWJa XaM Ky3aTHUll MyMKUH. Hcalaep MoJennaa KOpnopaTUB
OOIIKAPYBHUHI HMYKM MeXaHU3MJIAPU MHUHOPUTAPJIAPHU XUMOSl KWJIHII Ba KOPIOPATUB
O0LIKapyB caMapaJOpJIUTMHU TabMHUHJIALIJA MYXUM DpOJib yHHaWAW. AUpUM HHcalzep
MoJile/ld aMaJ KWIaJurad MamJjakaTaapAa MWIJIMN KOMIAaHUSJIADHUHT XaJkKapo ¢QOHZ,
O6up:Kasapy JUCTUHTUM/JAH KOU oMM, GAaOTUATUHUHT TPAaHCMUJIJIMHIAIIYBUra Kapab oup
NOFOHA/IM YHUTAp KeHraul ouaaH GaosMAT IOPUTHILUTrA pyxcaT OepuIMIIN X0JaTJapyd XaM
y4panau.

Macanan, Hupepsianjusaia MMpUK TPAaHCMUJIIMA KOMIIAHUSJIAPDHUHT OUp HOFOHAJIU
KeHram Ou/aH QaoJMAT HWPUTUIIKMra pyxcaT Oepuaafd. AWHM NauTAa, MUIJIUA
KOMIIAHUsJIap MKKM IOFOHA/JM KeHraul aMajl KWiaJuraH OoIUKapyB Ty3WJMacudra ara
6ysuiIapy Kepak. KoprnopaTuB 060ILIKApyB THU3UMJIAPUHUHT KOHBepreHUUSACH. AUpUM
OOIIKApyB COXach OJIMMJAPUHUHT QUKpUYa, ‘MOJIMS Ba ToBapJiap 0030pJIapUHUHT
rio06a/1allyBd KOPHOPAaTUB OOIIKAPYB THU3UMJIADMHUHI KOHBEpreHuuscura O60CKUYMa-
60CKuY yTUIIHU paFrbaTiaaHTUpMOKaa” (Carati, Tourani, 2000).

TaxsuanapuMu3 KypcaTUllivya, ‘KOpHopaTUB OOLIKApyB MoJeslapy/iard 3aMOHaBUU
KOHBEpPreHIMA acoCaH aHIJIOCAKCOH MOJeJu TOMOH WyHaauwm odaraH. Uly »xuxatznaH
KaparaH/ia, aHIJI0-CaKCOH MOJieJIU X03UPTU KyH/Jlard eTaK4yy Ba 3HT KeHT TapKaJraH MoJieJib
xycobsiaHagu” (Martynova and Renneboog, 2011).

KoMnaHus1ap MeHexXMeHT $aoJIMSITH caMapaJlopJuru 6axosianija HapakaT MOJUSABUN
HaTH:Kara, 6aJIKd M>KTUMOUM Ba 3KOJIOTUK KYpcaTKU4/1apra XaM TassHMoKaasap. KoprnopaTus
GOLIKAPYBHUHT ¥36eK Mojenu. “Y36eKUCTOHJA KOPIOPATUB GOUIKAPYBHUHT MUJLIHM
MOJleJIMHUHT HaK/JJIaHULI OOCKUYKWJA TYPTraHJMUICH, TapKOK X0J[a TYpJM MOJEJJIApHUHT
alpuM (KUXATJApUHU Y3UJa MyKacCaMJIAIITHUPTaHJAUTM KYIJaab TaJKUKOTYU-0JMMIap
TOMOHM/IaH TabkuAMaHagu” (OcTaHoKyJioBa Ba 6., 2013).

Xy, XO3UpPru KyHra Kejub, Y36eKHCTOHJA KOPHOPAaTHB GOIIKAPYBHHUHI MMJUIUI
MOJieJIU MaKJ/AJIaHu6 yarypauMmu? By »kapaéH TyJa-TYKUC IKyHJaHAUMU? Kabu caBoJiiapra
»)kaBoO Oepull OHWPUHYMJIAH MypaKKab, HMKKMHUYMJAH 3Ca, Xaau 3prTa. PuKpuUMHU3ua,
aBBaJIaMbop, y3Wra xoc XXUxaTJaapura sra 6yJral MUJJIMA MOJes 3bTUPOP ITUIHUILU 3aPypP.
IbTUpodra cazoBop OYJMII YyUYH YHHUHI caMapacd TaH OJIMHUIIM Kepak. MacasaH, AKII
Koprnopanusysiapy MyBaddakuaATu (Koprnopanusaap TapUXUAAru pekopJ Japaxajaard
Jlapoma/; — Apple koMmaHUsiCM MUCOJIN/A), HEMUC KOMIAHUSJAPUHUHT 3KCIOPT CaJIOXUSITH,
SNOH KOpHopauusilapyard HOKOPU caMapaZiopJvdK OpTHha LIy6xacu3 yMyMIbTUPOP
3TWJITaH KOPNOPATUB O0LIKAPYB Mo/JieslJIapy TypUOu.

Anb6aTTa, 601IKApyB MOJe/JIapu Y3rapUilicu3 KOTUO KOJIMaW/y, laKk/JAaH Ba Ma3MyHaH
y3rapu6, MYKU Ba TallKM MeXaHU3MJIapU y3rapyByaH MyX{ATra MocJamub 60pylli MyMKHH,

646




WWW.SCi-p.uz V SON. 2025

riao6aanamyB OKMOaTHJa KOpPHOpaTUB OOLIKApyB COXacHJaru Koujajaap xaMm Oapdyara
O6MpJAeK VPHATUJIMILY, MOoJeJlap/lard yXIalJIMKAap OpTUIIX MyMKHH. By ypunga anbatTta
MUJIJIMA XyCYCUAT Ba WApT-IIAPOUTJIApPHU XUCOOra oJiraH Xo0J7a, TYpJd KOPHOpaTHUB
OOIIKApyB MOJE/JUIADUHUHT 3HI AXIIM JKUXATJapud Ba MeXaHU3MJIApUHM  y3ujJa
My’KaccaMJIALITHUPraH Ba 9HI MyXMMHU I0KOpPU caMapaHU TabMUHJIAUJUIaH MUJJIMA MOJIeJTHU
IIaK/JJIAaHTUPULI Kyl A013ap6 Macanagup. bupop Mam/iakaTra éku MamJjakaTJ/ap Irypyxura
X0C Ba yula MaMJlakaTJlap y4yH HOKOpPHU caMapaZOpJIUKHU TabMHHJIAWJUraH KOpPIOpPaTUB
O0LIKapyB MOJeJWJaH TYFPUAAH-TYFPU y3rapUIlIapcu3 HycxXa KYYHMpPUII Ba YHU KOPUU
3THULI HOMAKOYJI 3KaHJIUTHU O6apyara aéH.

AWHU malTAa, KOpNopaTUB OOLIKApPYB TU3UMMJArW Y3Ura XOCJUK/Iapra KapaMacZaH,
6apya MamJakaTJap Yy4YyH TaBCUA 3TWJAJUraH XaJKapo KOpIOpaTUB OOLIKApYB
TaMOWWJIJIAPU UIJIA0 YUKWITAHKH, YOy TaMOWWJJIapra pUosi 3TUIl MUJIJIMKA KOPINOpPaTUB
OOLIKAapyB THU3UMHUHUHI eTYKJMUK JapaXacMHW Oesrujamira xusMmMaT Kuaajd. 3epo,
3aMOHaBU ApPOUTAA KOMIIAHUAJAPHUHT GA0JUAT KyJaMU KeHIalhub MUJJIMU UKTUCOAUET
capxajJjapu/iaH TallKapura 4YHUKMOKJa, OomKada auTraHja, TpPaHCMUJIMUIAILYB
»)KapaéHJyiapy  Ky4yallMokJa, OyHJal Koprnopanusjapjard OolIKapyB THU3WMHJAru
MaH}aaT/A0p TOMOHJIAP FYPYyXH XaM KeHranhuob, XuJIMaxu/aano 60pMoKaa.

V36eKUCTOHHUHT KOPHOpPaTHB OOIIKAPYB TH3MMH WIAKJaH HEMHMC MOJeJura
yxmwamaup. by VXmamink UKKY NOFOHAIM KeHralll, MOJUS/IalITUPULIAAa 6aHK TUSUMUHUHT
eTaK4YWUJIMTY Kabusapaa HaMo€éH 6yaau. llly 6unan 6upra, MUIJIUMKA KOPIOPaTUB OOIIKAPYB
TU3UMHUHUHT y3Ura X0C KUXaTJapy XxaM MaBxyZ. MacaJsiaH, OJITUH akUus aMaJUETH HeEMUC
KOPIIOpaTUB KOHYHYMJUTH Ba KOJEKCHJA MaBxyJ smac. lIyHuHrzex, Y36eKHCTOH
KOpPHOpaTUB Ty3W/IMajapuJa HWIIYM Ba XOAUMJIAPHUHI Ky3aTyB KeHraliura HOMS3O0J,
KypcaTULIM €KW HIUTUPOK I3THUIIWIra pyxcaT I3THUJIMauu. AWHHU NaWTAa, WUPUK HEMUC
Koprnopanusiapyu Ky3aTyB KeHrauwlapyHuHr 50 ¢ou3WHU allHaH WIIYU Ba XOJUMJIAPHUHT
BaKWJIJIApH TALUKWJ 3TaJU.

lllyHuHrAek, penyo/rMKaMu3ja KOPHOPAaTUB MoOJMA 06030puJia SMUTEHTJApPHUHT
KOpPIOpaTUB OOJUrauusijlap OpKaJd MOJIMSIBUM pecypCJapHU Kajab KWJIULI UMKOHUSATHU
yekJlaHraH. ByHia MyaiisiH Aapakaia KOprnopaTUB O6GJHMrayUsJiapHUd MyoMaJiara YhuKapHuil
IIapTJApPUHUHT Ce3WJapJu Japaxaja MypaKKabJWru Ba KUWMHJWCU PoJb yHHaca, 60IIKa
TOMOHJAH  WKKWJaM4yh  OO030pHUHI  CYyCT  pUBOXJAHraH/iard, ¢oHg  6030pu
JIMKBUJJIMJIMTUHUHT NAaCTJUTM Ba YHU TabMUHJAII YYYH MapKeT-MeHWKepJapHUHT MaBXy/
3Mac/JIUT¥ Kabu UHCTUTYLMOHAJ MyaMMoJiap XaM MaBXyAKH, 0y oXxupokubaT ¢poHj 6030pura
acocJaHraH aHIJIO-CAKCOH MOJEJUHUHI 3HI AXIWKA aMaluéTjapuZaH ¢olaasaHul
MMKOHUSITUHU NacauTUpaau.

Osin6 6GopuiraH TaAKUKOTJIapra acocaaHub, KOpHNOpaTUB OOLIKAPYBHUHI MyalsH
TU3UMH €KU MOJIeJIMHU MYTJaK yCTYHJIMKJapra ara Jeluu MymkyJ. By 6opaza xap KaHzau
KOpHopaTUB OOLIKApYyB TU3MMHUHUHI caMapaiu GaosvsaT HPUTULIM Y4yH 3apyp LIApT-
IIapOUTIap PATUITAHJINUTH, YHUHT caMapaJiopJMIruHU 6aX0JIallHUHT 3aMOHAaBUH yCyJ1apy
Ba aMaJUETUHUHT HyJra KyHUJITaHJUTM KYNPOK axaMusTra ara. bBUHo6apuH, KOpnopaTHUB
O6oliKapyB Ty3uaMmacuza ¢apkJjap OyaumIMra KapamacAaH, MamJjakaTjap MUWIIUU
KOpPIOpaTUB O60IIKAPYB TU3UMHHU LIAKIJAHTHPUILAA KOPIOPATUB OOUIKAPYBHUHT XalKapo
TaMOMUJLJIapUra pUOsl KWJIMIL, XyCyCaH, MUJIJIMKM KOPHOpaTUB OOIIKAPYB KOJeKCJIapUHU
MIJIab YMKUILZA allHaH 11y XaJKapo TaMOWMWJIJIApHU XYCOoOra oJIMIIra XxapakaT KWJIULIaJu.
ByH/laH KeanM6 4YMKaJAWKHM, Ty3WJIMAaHUHT KaHJAad OYJMIIMJAH KAaTbW Hasap, KOPHOpaTHUB
OOIIKAPYBHUHI YMYMKAaOyJ KUJIWHrAaH TaMOWMWJIM, YCYJU Ba MeXaHHW3MJIADWHU caMapasu
YKOPUU 3TULI YCTYBOP axaMUAT Kacb 3Tau.

XyJioca Ba TakaudJiap.
Xysoca Kuaub auTraHfza, Y30eKHCTOHAA KOPIOpPaTHB O6OLIKAPYB TH3UMH XaJH
IAK/VIAHUII GOCKUYHJA OY/N6, MaBXyJ, MOJE/UIAPHUHI TYpPJH >KUXATJAPUHU Y3uJa
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My)KaccaMJIalITUPraH XoJJa MWIJIMM XyCycUsiTJlapra MOC paBHUILJAa PUBOXJIAaHMOK/A.
KopnopaTuB 60ouIKapyB coXacuza KOHYHYMJINK 6a3aCHHUHT eTapJ/iuya PUBOKJIaHMaraHJ/ury,
MeHeXepJsap Ba WHUPHUK akKLuAZopJap ypTracuja MaHdaaT/ap TYKHALIyBH, IIYHUHTJEK,
KUMMAaT/JAU KOFo3/ap GO30PUHUHT JIMKBU/JIUTU MACTJWUTU KabW MyaMMoJiap TU3UMHUHT
caMapacvHHU YyeKJs1ab KeJMOK/a.

Xankapo Taxpuba ILIYHU TaCAWKJIAWJUKH, KOPIOpPATHUB OOIIKAPYB TU3MMHUHUHT
MyBapdaKUATH JABJAaTHUHT HWKTHUCOAUM, XYKYKUH Ba HHCTUTYLMOHAJl MYXWUTHrQ,
IIYHUHTJeK, OOIIKAapyB MaJaHuUsiTUra 6eBocuTa OOF/IUK. By 6opasa 'epmanus, AKII Ba
Anonus Taxxpubanapu A0/3apb YpHaK OyJIMO XM3MaT KUJIMOKJA. AMHMKCA, Ha3opaT Ba
OLIKOpaJ/IMK, MaHdaaT/0op TOMOHJAp 6UIaH MyBO3aHAT/IM MyHOCA6aT, axJIOKUN KaJpUsTIap
acocujiaru OouKapyB TaMOHWW/JIapU MWUJIMH MOJEeJHM IaK/VIAaHTUPULIZA MYXUM
OMUWJIJIApJaH CaHaJa/iu.

Illy 6ouc, Y36eKUCTOHJa KOPHOpaTHB 6GOUIKAPYB TM3MMMHHM TaKOMUJLIAIITHPHUILZA
KyWuJaruaap MyxyMM axaMHUAT Kacb 3Taju:

XYKyKUi-MebEpUIM acoc/apHU MycCTaxkamJjall Ba MHWJLJIMM KOpPHOpaTUB 60LIKapyB
KOJIEKCUHMHT XaJIKapo TaMoiu1apra MyBoQUK x0J1/a UIIJI1a0 YNKUJIHLLIY;

KoprnopaTuB MaZlaHUSAT Ba 3TUK HOpPMaJIapHU LIAK/IJIAHTUPUIL, alHUKCA, MeHexXepJiap
Ba aKcusiopJiap ypTacugaru MaHdaat/iap MyBo3aHaTUHU Ta'bMUHJIALL;

Ky3aTyB KeHramu Ba /[AUPEKTOpJAp KeHTallMHUHT MYCTAaKW/IJIMTUHU OLIMPHIILI,
YJIApPHUHT MaJIaKaCUHU JJOUMUUN PUBOXKJIAHTUPHILL;

KrMMaT/iv Kofo3sap 6030pUHU YYKYp PUBOMJIAHTHUPHUIL, JUKBUJJIUKHM OLIMPHUILI Ba
WHBECTOPJIap YYYH UILIOHYJIU MYXUT sIpaTHULL;

Maxaniui aMasuMér OuJaH YUFYHJALIraH XoJJa SHI caMapaju XOPWXKUHU
TaXpubaslapHU afanTaTCUsl KWJMII — S'bHU KYp-KYpOHa KydyupMacjAaH, MOCJAALITUPHULI
acocu/ia >KOpUH 3TUIIL

YMyMaH oJiraH/ila, MUJIJIMA KOPNOpaTUB OOLIKAapyB TU3MMMHUHI CcaMapaji HULIalld
HadakaT ajoXuja KOMIMaHusJap, OaJKu OyTYH HUKTUCOAUET paKoOaTOapAOILIMTUHU
TabMHUHJALIJA MYyXUM OMWJ xucobsaHagu. Uly cab6absy, yumby HyHaaudmjaa oJyub
OOpUJIAETraH UCA0XOTJAAp YYKYpJIaIITUPUANO, 3aMOHABUIM GOLIKAPYB TaMOWWJIIapu OUJIaH
YUFYHJIAUITUPUIITAH X0J1/]a aMaJIra OLIUPUJIUILN 3apyp.

Ada6uémaap//lumepamypa/PedpepeHce:

Berle A, Means G. (1932) The modern Corporation and Private Property — New York:
Macmillan,. - 478 p.

Carati, G.; Tourani, A. (2000) Convergence of corporate governance systems. Manag.
Financ, 26, 66-83.

Crystal G., (1991). In Search of Excess: The Overcompensation of American Executives.
W.W. Norton and Company, New York.; Jensen M., 1993. The modern industrial revolution, exit,
and the failure of internal control systems. Journal of Finance 48, 831-880.

Freeman R.E. (2010) Strategic Management: A Stakeholder Approach, Cambridge
University Press, Cambridge.

Jonathan P. Charkham. (2005) Keeping Better Company: Corporate Governance Ten Years
On. «Oxford University Press», P.127.

Martynova M. and Renneboog L. (2011) “Evidence on the international evolution and
convergence of corporate governance regulations”, Journal of Corporate Finance, Vol. 17 No. 5,
pp. 153+1-1557.

Salvioni D.M.; Gennari F. (2014) Corporate governance, sustainability and capital markets
orientation. Int. ]. Manag. Sustain. 3, 469-483.

Awypos 3.A. (2015) “Hkmucoduém ea UHHOBAYUOH MEXHO/102UuAAAp” UAMUU 3/1€eKMPOH
scypHaau. Ne 6, Hos16pb-0ekabpb, — 6 6.

Dy,

648




WWW.SCi-p.uz V SON. 2025

bvikos A.M. (2006) ®PopmuposHue MeXaHU3Mo8 ynpas/eHusi KopnopamueHbIMU
06pa308aHuUsIMU €  UCNO/Nb308AHUEM  COBPEMEHHbIX  UHPOPMAYUOHHBIX  yNpas/eHusl.
HAuccepmayus Ha couckaHue yyeHol cmeneHu kaHdudama skoHomuveckux Hayk. Pocc. I'oc. Coy.
YH. Mockea. Cmp.5.

I'nywkosa JLA. (2004) K eonpocy o npumeHeHuu mModeiu KOpnopamueHo20 ynpasieHus 8
poccutickux Kommep4eckux 6aHkax. bankoeckoe des10, okmsabpwvdekabps, No4. cc.2-11.

3atinymduHoe IILH.,, Paxumoea /l.H. (2007) Kopnopamue 6owkapyse acocaapu. — T.:
Axkademus, - 48 6. 21.

Kopomkoe 3.M. (1996) Konyenyus meHedxcmenma. -M.: [leka, - 304 c.

Maxkamoea M.A. (2019) AkyuoHepauk KopXxoHa./apudd Kopnopamue 60WKApy8HUH2
mawkuAuli-ukmucoouli MexaHu3MuHu makomuatawmupuuw. “Kopnopamue 6owkapys Hazapus
8a amaauém” Hamutl makoaasap mynaamu (pecnybauka uamuili cemuHapu mamepuaaiapu).23
siHeapb 2019 tiua. 36- 6em.

Mupsuées IILM. (2016) Y36exkucmon Pecny6aukacu IIpesudenmu 21a803umuza Kupuwui
maHmaHaau mapocumea 6aruwnaHeaH Oauli  Maxcauc nasamanapuHuHve — Kyuma
Mmaxcaucudazu Hymxu // «Xaak cysu» eazemacu, 2016 tiua 15 dekabps, N2 247 (6682).

Ocmanokysoea ['M. ea 6. (2013) Ys6ekucmon Pecny6aukacuda kopnopamus
6owKapysHuHze MUAAUL MOJeAUHU pusodcaaHmupuuwl ucmukboasapu./Hkmucoduém ea
UHHOB8AYUOH MEXHO102usAap.(Uamull 31eKmpoH xHcypHas) N26. Anpenb.

Cmueauy [ixc. (2011) Amepuka u HO8bIU IKOHOMUYECKUU NopsidoK nocsae 2/106a/1bH020
Kpu3suca. - M.: Ikemo, C.54.

Cywonos /J.X, Xowumos 3.A. (2017) Kopnopamue 6owKapye modeasapu: KOHYenmyas
Jjcuxamaap, 3aMOHABUU MeHOeHYus1ap 8a KOH8ep2eHYus UMKoHusmaapu. “Ukmucoduém sa
UHHOB8AYUOH MeXHoA02usAap” uamull 31ekmpoH xcypHaau. Ne 4, uroanb-agzycm, 7-6em.

Cyrwonos /J1.X. (2006) Kopnopamus 60wKapye MexaHUudmu: MyamMmo 8d edumaap.
Monozpagpus. - T.: Akademus, — 116 6.

649




