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Аннотaция. Мазкур мақолада хорижий мамлакатлар мисолида корпоратив 

бошқарув тизимини такомиллаштиришга доир илғор тажрибалар таҳлил қилинган. 
Мақолада корпоратив бошқарувнинг асосий принципларига акциядорлар 
манфаатларини ҳимоя қилиш, бошқарув органларининг мустақиллиги ва масъулияти, 
ахборот шаффофлиги ва манфаатлар тўқнашувининг олдини олиш каби йўналишларга 
алоҳида эътибор қаратилган. Тадқиқотда халқаро стандартлар OECD тамойиллари, 
G20/FSB тавсиялари, шунингдек, “Corporate Governance Code” (Буюк Британия) каби 
ҳужжатлар асосида корпоратив бошқарув амалиёти баҳоланади. Муаллиф илғор хориж 
тажрибасида кузатув кенгашларининг роли, мустақил директорларнинг функцияси, 
аудит қўмиталарининг самарадорлиги ва ички назорат механизмларининг ўрни ҳақида 
аниқ мисоллар келтиради. Мақола якунида Ўзбекистон шароитида хориж тажрибасини 
амалиётга тадбиқ қилиш имкониятлари, уларнинг ҳуқуқий, институционал ва 
иқтисодий жиҳатдан мослашувчанлигини баҳолаш, ҳамда миллий корхоналарда 
корпоратив бошқарув сифатини ошириш бўйича таклифлар берилган.   

Калит сўзлар: корпоратив бошқарув сифати, иқтисодий муносабатлар, 
компания фаолияти, бошқарув тизими, ривожланиш жараёни, ташкилий-иқтисодий 
алоқалар, корхона бошқаруви. 
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Аннотatция. В данной статье анализируется передовой опыт 
совершенствования системы корпоративного управления на примере зарубежных стран. 
Основное внимание уделяется ключевым принципам корпоративного управления, таким 
как защита интересов акционеров, независимость и ответственность органов 
управления, прозрачность информaции и предотвращение конфликта интересов. В 
исследовании рассматриваются международные стандарты, включая принципы ОЭСР, 
рекомендaции G20/FSB, а также такие документы, как «Кодекс корпоративного 
управления» Великобритании. Авторы приводят конкретные примеры из зарубежной 
практики, касающиеся роли наблюдательных советов, функций независимых 
директоров, эффективности аудиторских комитетов и значимости механизмов 
внутреннего контроля. В заключение статьи даны предложения по применению 
зарубежного опыта в условиях Узбекистана, проведена оценка адаптивности этих 
практик с правовой, институциональной и экономической точек зрения, а также 
выработаны рекомендaции по повышению качества корпоративного управления в 
нaциональных компаниях.  
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Abstract. This article analyzes advanced practices in improving corporate governance 

systems based on the experience of foreign countries. The focus is placed on key principles of 
corporate governance, such as the protection of shareholders’ interests, the independence and 
accountability of management bodies, information transparency, and the prevention of conflicts 
of interest. The study reviews international standards, including the OECD Principles, G20/FSB 
recommendations, and documents such as the UK Corporate Governance Code. The author 
provides specific examples from international practice regarding the role of supervisory boards, 
the functions of independent directors, the effectiveness of audit committees, and the importance 
of internal control mechanisms. The article concludes with suggestions for applying foreign 
experience in the context of Uzbekistan. It evaluates the adaptability of these practices from legal, 
institutional, and economic perspectives, and offers recommendations for enhancing the quality 
of corporate governance in national companies. 

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

 
Кириш. 
Ҳозирги даврда жадал у згарае тган глобал иқтисодии  маконда корпоратив 

бошқарув тизими корхона фаолиятининг барқарорлиги, молиявии  шаффофлиги ва 
инвесторлар ишончини таъминлашда муҳим у рин тутмоқда. Хусусан, корхоналарнинг 
узоқ муддатли ривожланиш стратегияларини муваффақиятли амалга оширишда, 
бошқарув тизимининг самарадорлиги, ҳисобдорлик ва очиқликка асосланган 
механизмлар билан уи ғунлашган бу лиши зарур. 

Илғор хорижии  тажрибалар шуни ку рсатмоқдаки, корпоратив бошқарувга бу лган 
замонавии  е ндашувлар фақатгина бошқарув структураларининг анъанавии  
ваколатларини белгилаш билангина эмас, балки аксиядорлар, манфаатдор томонлар ва 
менежерлар у ртасида кучли институтсионал мувозанатни сақлаш орқали 
компаниянинг рақобатбардошлигини оширишга хизмат қилади. 

АҚШ, Буюк Британия, Германия, Япония, Жанубии  Корея каби ривожланган 
мамлакатларда шаклланган корпоратив бошқарув стандартлари компаниялар 
фаолиятида кучли ички назорат тизими, мустақил директорлар кенгаши, манфаатлар 
ту қнашувининг олдини олиш механизмлари, ахборотлар шаффофлигини таъминлаш 
ҳамда инвесторлар билан конструктив мулоқотни и у лга қу и иш орқали юқори 
даражадаги бошқарув сифатига эришиш имконини бермоқда. 

 
Адабиётлар шарҳи.  
Корпоратив бошқарув тизими сифатини ошириш механизми тушунчаси ва унинг 

фаолияти бу и ича ку плаб илмии  ишлар қилинган, китоблар е зилган ва таърифлар 
берилган. У тган асрнинг 20-25 и илларда эса махаллии  банкларни ривожлантириш 
муаммоларига бағишланган ку плаб илмии  ишлар нашр этилди. Европада “Ж.Роланд, 
Э.Берглоф, М.Аоки, К.Хюнг, Д.Бегг, Р.Портес” каби муаллифлар корпоратив муҳит 
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ривожланишининг таҳлилини у з тадқиқотларида келтирганлар. Ушбу муаллифларнинг 
асарлари Шарқии  Европа мамлакатларида корпоратив муносабатларни 
ривожлантириш муаммоларига қаратилган (Биков, 2006). 

Корпоратив бошқарув тизими сифатини оширишда компания акциядорлари, 
директорлар кенгаши (кузатув кенгаши) ва ижроия органининг у заро муносабти 
инобатга олинган фаолияти амалга оширилади. Корпоратив назорат корпоратив 
муносабатлар субъектлари (тафтиш комиссияси, аудитор, ички назорат органи, кузатув 
кенгаши) корпорaция ва менежмент фаолияти устидан назорат олиб боради. Банкдиги 
корпоратив муҳит самарадорлиги ку п жиҳатдан корпоратив маданиятга ҳам боғлиқ. 

Кеи инчалик, 1930 и иллар бошида Берли ва Минз (1932) у з тадқиқотлари асосида 
шуни таъкидлашадики, “фаолияти даромад олишга ва у з иштирокчилари учун бошқа 
фои да келтиришга қаратилган ташкилотлар ичида корпорaциялар ҳақиқатда давлатни 
иқтисодии  ҳае тининг координаторлари ролини бажаришга ва мулкни бошқаришга 
киришганлар. Уларнинг фикрича, корпорaциянинг нафақат ташқи муҳити, балки 
уларнинг ички акциядорлик моҳияти у згариб қолди. Корпорaцияни бошқаришга таъсир 
этолмаи диган акциядорлар ҳақиқатда оддии  омонатчиларга аи ланиб қолишди, 
бошқариш функциялари эса корпорaциянинг е лланма ижрочи органларига у тди”. 
Шундаи  қилиб, мулкдорлар ва улар е ллаган менежерлар манфаатлари у ртасида зиддият 
паи до бу лди, яъни – агентлик муаммоси деб номланган муаммо юзага келди.  

Россиялик тадқиқотчи – олимлар ҳам корпоратив бошқарув тушунчасига ҳам 
иқтисодии , ҳам ҳуқуқии  нуқтаи назардан бир неча таърифлар беришга ҳаракат 
қилишган. Дастлаб Коротков (1996) менежмент концепциясига оид асарида 
“Корпоратив бошқарув акциядорларнинг бирламчи манфаатларига қаратилган 
бошқариш ва унинг корпорaция ривожланишидаги роли” таърифини келтиришган.  

У збекистонлик тадқиқотчи-олимлар ҳам корпоратив бошқарув тушунчасини 
таърифлашган. Улар у тказган тадқиқотлари доирасида корпоратив бошқарув 
тушунчасига у з таърифлари ва изоҳларини бериб у тишган. Хусусан, иқтисодчи олимлар 
Заи нутдинов ва Рахимова (2007) “Корпоратив бошқарув – манфаатдор шахсларнинг 
даромад олиш мақсадида биргаликдаги ҳаракатларидир” деган таърифни 
келтиришадилар. 

Шунингдек, яна бир иқтисодчи корпоратив бошқарув соҳасидаги етук олим 
Суюновнинг (2006) таърифига ку ра: “корпоратив бошқарув – корпоратив мулк шаклига 
кирувчи субъектларнинг ҳуқуқларини ҳимоя қилувчи амалдаги меъе рлар ҳамда 
бошқарувнинг маълум бир тамои иллари асосида банк мақсадига эришиш учун амалга 
ошириладиган ҳаракатлар мажмуидир” деб таъкидлаб у тган. 

Корпоратив бошқарув соҳасининг етакчи олимларидан яна бири З.А.Ашуров ҳам 
корпоратив бошқарув таърифини “Корпоратив бошқарув турли, яъни иқтисодии , 
молиявии , ҳуқуқии , сие сии , социологик ва психологик нуқтаи назарлари бор” деб 
таъкидлаб у тган.  

 
Тадқиқот методологияси. 
Мазкур тадқиқотнинг методологияси корпоратив бошқарув тизими сифатини 

оширишда илғор хориж тажрибасини у рганиш, таҳлил қилиш ва уни миллии  амалие тга 
мослаштиришга қаратилган. Тадқиқотда тизимли е ндашув, компаратив (таққослаш), 
институтсионал таҳлил, шунингдек индуктив ва дедуктив усуллар қу лланилди. 

 
 
Таҳлил ва натижалар муҳокамаси.  
Корпоратив бошқарувнинг энг илғор хорижии  амалие тига мувофиқ, акциядорлик 

жамиятининг самарали корпоратив бошқарув тузилмасини таъминлаш учун мустақил 
аъзоларни кузатув кенгаши умумии  сонининг камида 1/3 қисми миқдорида жалб этиш 
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тавсия этилади. Хусусан, листинг компаниялари директорлар кенгаши (кузатув 
кенгаши) таркибининг 1/3 қисми мустақил директорлардан ташкил топиши кераклиги 
талаби ку пгина бошқа мамлакатларнинг амалие тида кенг қу лланилади. Масалан, БАА, 
Туркия, Испания, Сингапур, Россия, Қозоғистон, Ҳиндистон, Франция, Хитои  каби 
мамлакатларнинг қонунчилигига е ки корпоратив бошқарув кодексига мувофиқ, 
листинг компанияси директорлар кенгаши таркибининг 1/3 қисми мустақил 
директорлардан таркиб топиши кераклиги белгиланган. 

У збекистон Республикаси Вазирлар Маҳкамасининг 2021 и ил 29 мартда “2021-
2025 и илларда давлат иштирокидаги банкларни бошқариш ва ислоҳ қилиш 
стратегиясини тасдиқлаш ту ғрисида” ги 166-сонли Қарорида давлат иштирокидаги 
банк кузатув кенгаши таркибида унинг аъзоларидан аудит бу и ича қу мита, таи инлаш ва 
рағбатлантириш бу и ича қу мита, зарурат бу лганда эса, бошқа қу миталар ҳам ташкил 
этилиши ҳамда Кузатув кенгаши аъзоларига қуи идаги фидуциар мажбуриятлар татбиқ 
этилиши белгилаб берилди: 

− жонкуярликни намое н қилиш мажбурияти – кузатув кенгаши аъзосидан 
виждонан ва жонкуярлик асосида ҳаракат қилишни; 

− содиқликни намое н қилиш ва манфаатлар ту қнашувига и у л қу и маслик 
мажбурияти – кузатув кенгаши аъзоларидан, биринчи навбатда, банк манфаатларидан 
келиб чиқиб ҳаракат қилишни; 

− лозим даражада ку здан кечиришликни намое н қилиш мажбурияти – кузатув 
кенгаши аъзоларидан банкга нисбатан қарор қабул қилишда эҳтие ткорлик билан 
е ндашишни; 

− мустақил мулоҳазадан фои даланиш мажбурияти – кузатув кенгаши аъзосидан 
қарорларни мустақил, шахсии  ва бошқа манфаатларни инобатга олмаган ҳолда қабул 
қилишни талаб этади. 

Шу у ринда, “фидуциар мажбуриятлар терминига ту хталиб у тиш лозим. “Фидуция” 
(лот. ишонч) тушунчаси қадимги Рим ҳуқуқида вужудга келиб, дастлаб, кеи инчалик 
қаи тариб олиш ҳуқуқи билан мулкни бошқа шахсга топширишни назарда тутган” 
(Агламазова, 2020). Умумии  маънода фидуциар муносабатлар деганда икки е ки ундан 
ортиқ шахслар у ртасида пул маблағлари е ки бошқа мол-мулкни бошқариш билан боғлиқ 
ҳолда вужудга келадиган, ишончга асосланган ахлоқии  ва ҳуқуқии  муносабатлар 
тушунилади.  

Фидуциар муносабат моҳиятига ку ра, “бир шахс (фидуциарии ) бошқа шахс 
(ишонч билдирувчи) номидан унинг манфаатлари и у лида ҳаракат қилади ҳамда 
фидуциарии да тегишли мол-мулкка оид қарорларни қабул қилишда дискрецион 
ваколат мавжуд бу лади” (Гриффин, 2011). 

Барча турдаги фидуциар мажбуриятлар қуи идаги хусусиятларга эга бу лиши қаи д 
этилади: “ишонч билдирувчига нисбатан содиқлик; ҳалол ҳаракат қилиш; ишонч 
билдирувчи розилигисиз фидуциарии га ишониб топширилган ишдан шахсии  фои да 
олмаслик ва у з ваколатларидан учинчи шахслар манфаати учун фои даланмаслик; 
манфаатлар ту қнашувига и у л қу и маслик” (Беневоленская, 2006).  

Қадимги Рим ҳуқуқида “ишончга асосланган муносабатлар топшириқ 
шартномаси (мандатум), шерикчилик шартномаси (соcиетас), ссуда (cоммадатум), 
омонат сақлаш (депоситум) каби битимларда акс этган”(Дружинин, 2016). “Фидуциар 
мажбуриятлар трастларда ишончли бошқарувчиларга нисбатан, вакиллик 
муносабатларида агентларга нисбатан, корпоратив муносабатларда эса корпоратсияни 
бошқарувчи шахсларга нисбатан ҳам у рнатилади” (Jendrzejek, 2011). 

Қуи ида охирги қаи д этилган шахсларнинг фидуциар мажбуриятларига 
атрофлича ту хталиб у тамиз. Инглиз-америка корпоратив ҳуқуқида корпоратсия 
директорининг фидуциар мажбуриятлари, умумии  тарзда: лозим даражадаги 
ғамхорлик (дути  оф дуе cаре), содиқлик (дути  оф лоялти ) ҳамда ҳалоллик (дути  оф гоод 
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фаитҳ) мажбуриятларидан иборат эканлиги ку рсатилади.  
АҚШ Корпоратив бошқарув принципларида директорнинг, асосан, икки 

фидуциар мажбурияти қаи д этилади. Яъни директор у з вазифаларини у хшаш 
ҳолатларда оқилона шахс нуқтаи и назаридан келиб чиқиб, компания манфаатлари учун 
энг мақбул тазрда ғамху рлик ку рсатиб бажариши лозим (дути  оф дуе cаре). Компанияга 
содиқлик мажбурияти эса директорга компания билан битим тузишда у з манфаатлари 
е ки учинчи шахслар манфаатларидан компания манфаатларини устун ку риш ҳамда 
тузилишидан манфаатдорлик бу лган битим ҳақида компанияни хабардор этиш ва бунга 
розилик олиш талабларини қу яди.  

Америка юриспруденцияси корпоратсиялари (American Jurisprudence (Second) 
Corporations) директорнинг фидуциар мажбуриятлари сифатида ғамху рлик (duty of 
care), содиқлик (duty of loyalty) ва ҳалоллик (duty of good faith) мажбуриятларини 
ку рсатади. Лозим даражадаги ғамху рлик ку рсатиш мажбурияти директордан 
компанияга нисбатан лозим даражада ҳаракатлар амалга ошириш, ғамху рлик ва 
оқилона ақлии  қобилият ку рсатиш (реасонабле интеллегенcе) кабиларни талаб қилади.  

Шунингдек, ушбу мажбуриятга ку ра директор компания фаолияти бу и ича юзага 
келадиган масалалар ҳақида тегишли маълумотлардан ҳам хабардор бу либ бориши 
керак. Жумладан, “директор компания манфаатлари и у лида лозим даражада ғамху рлик 
ку рсатганлигига асос қилиб барча муҳим статистик маълумотларни, мутахассис 
маслаҳатларига мурожаат этганлигини келтириши мумкин” (Будылин, 2013).  

Адабие тларда “компания директорининг ғамху рлик мажбуриятини таъминловчи 
хатти-ҳаракатлари ку рсатиб у тилади. Жумладан: 

директор компания манфаатлари и у лида лозим даражада ғамху рлик ку рсатиши 
учун компания фаолияти юзасидан қабул қилинадиган қарорлардан хабардор бу лиши;  

компанияни бошқаришда актив иштирок этиши, компания ишлари қаи  тарзда 
кетае тганлигини кузатиб бориши;  

махсус билим е ки катта куч талаб этиладиган масалалар юзага келган ҳолларда 
қу миталар ташкил этиши, бунда қу миталар бошқарув масалаларини ҳал этишда 
директорга ку маклашувчисубект бу лади, ушбу масалалар юзасидан жавобгарлик эса 
директор зиммасида қолаверади;  

директорлар и иғилиши бае нномаларини аниқ ва лозим даражада юритилишини 
таъминлаши;  

компаниянинг бухгалтерия, молиявии  ҳисоботлари каби ички ҳужжатлардан 
хабардор бу лиши;  

ташқи е ки ички аудит хизмати фаолияти воситасида компаниянинг бухгалтерия 
ва молиявии  ҳисоботлари ту ғрилиги ҳамда аниқлигини таъминлаши;  

компания мол-мулкини муҳофаза этилиши, сақланиши, бошқарилишини, 
шунингдек инвестиция қилинишини таъминлаши; 

шунингдек компания ходимлари ва мансабдор шахслари фаолияти устидан 
назоратни ташкил этиши, ноту ғри фаолият е ки талон-тарож ҳақидаги хабарлар ва 
огоҳлантиришларни текшириши, ҳуқуқбузарлик аниқланган тегишли ҳолатларда 
ваколатли субектларни хабардор этиши лозим” (Forrester, 2012). 

Ғамху рлик ку рсатиш мажбурияти юзасидан низо чиққан ҳолларда директорни 
жавобгарликдан озод қилувчи бизнес таваккалчилиги қоидаси ҳисобга олинади. Унга 
ку ра компания манфаатлари и у лида, олдиндан ку риб бу лмаи диган одатдаги тижорат 
таваккалчилиги шароитида қабул қилган қарорлар ку зланган натижаларни бермаган 
бу лса-да, директор зиммасига зарарни қоплаш мажбуриятини юклаш истисно этилади. 
Директорнинг компания манфаатлари и у лида у зининг шахсии  манфаатларидан 
компания манфаатларини устун қу и иб фаолият олиб бориши эса содиқлик 
мажбуриятини ташкил этади.  

Мазкур мажбурият бузиладиган энг ку п ҳолат директор томонидан компания 
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номидан шахсии  манфаатдорлик бу лган битим тузилишида намое н бу лади. Мазкур 
“fidutsiar мажбуриятга оид суд прецедентларидан бири Делавер Штати Олии  суди 
томонидан ку риб чиқилган Guth в. Loft inc. ишида шаклланган” (Guth, 1939). Унга ку ра 
Чарлз Гутҳ карамел ва салқин ичимликлар ишлаб чиқарувчи Лофт Инc. компанияси 
президенти бу лгани ҳолда Пепси-cола компаниясини тузиб, Лофт Инc. компаниясининг 
заводи, материаллари, молиявии  маблағлари, ходимлари каби активларини у з 
компаниясини ривожлантириш учун и у налтиради, шунигдек мазкур компания ишлаб 
чиқарган сиропларни Лофт Инc. компаниясига сотади. Лофт Инc. компанияси ушбу 
ҳолат бу и ича Чарлз Гутҳга нисбатан судга мурожаат қилади.  

Мазкур иш доирасида Делавер Штати Олии  суди томонидан компанияга содиқлик 
мажбуриятига оид бир нечта хулосалар шакллантирилган. Хусусан, содиқлик 
мажбурияти бу и ича компания директори у з ваколатларидан фақат компания 
манфаатлари и у лида фои даланиши лозимлиги, шахсии  манфаатдорлик бу лмаслиги 
назарда тутилади. Содиқлик мажбурияти актив ва пассив шаклда бу лиши мумкин: 
директорнинг компания манфаатлари и у лида ҳаракат қилиши унинг актив 
мажбуриятларини назарда тутса, компания билан манфаатлар ту қнашувига и у л 
қу и маслик (яъни компания номидан тузиладиган битимлар, амалга ошириладиган 
оператсиялардан шахсии  манфаат ку зламаслик), компаниянинг моддии  мол-мулки, 
шунингдек номоддии  активлари(тижорат сири, товар белгиси, гудвилл)дан компания 
фаолияти мақсадларидан бошқа мақсадларда фои даланмаслик, компания билан 
рақобат қилмаслик директорнинг пассив мажбуриятларини ташкил этади. Америка 
корпоратив ҳуқуқида ҳалоллик мажбуриятининг (дутй оф гоод фаитҳ) мустақил 
фидуциар мажбурият эканлиги юзасидан мунозарали фикрлар юзага келган. Жумладан, 
Делавер Штати Олии  суди Стоне в. Риттер ишида ҳам ҳалоллик мажбуриятига ту хталиб, 
унинг содиқлик мажбурияти элементи сифатида талқин этади. Унга ку ра ҳалоллик 
мажбурияти содиқлик ва ғамху рлик стандартлари каби алоҳида мажбуриятни 
ифодаламаи ди. Ҳалоллик бу “содиқлик мажбурияти амалга ошишини таъминлашга 
хизмат қилади. Директор у з мажбуриятларини қасддан бажармаса, онгли равишда 
мажбуриятларига лоқаи длик, эътиборсизлик билан муносабатда бу лса, ҳалоллик 
мажбурияти бузилган деб ҳисоблаш мумкин бу лади” (Forrester, 2012). 

Немис корпоратив ҳуқуқида “директорнинг фидуциар мажбуриятлари сифатида 
АҚШ мисолида санаб у тилганлардан ташқари кузатув кенгаши розилигисиз бошқа 
юридик шахслар бошқарув органларида иштирок этмаслик, компания билан рақобат 
муносабатлари юзага келишига и у л қу и маслик, яъни компания фаолияти предмети 
ҳисобланган бизнес секторда мустақил фаолият олиб бормаслик е ки бошқа шахслар 
манфаатлари учун вакиллик қилмаслик, шунингдек компания фаолиятига доир сир 
тутилиши лозим бу лган ахборот махфии лигига риоя этиш кабилар бевосита 
мустаҳкамлаган” (Andreas, 2010).  

Инглиз корпоратив ҳуқуқида эса “директорнинг иш юритишда учинчи шахслар 
таъсиридан ҳоли бу лган актив позицияни эгаллаб мустақил бошқарувчи бу лиш 
мажбурияти ҳам назарда тутилади”(Турбина, 2016).  

Ривожланган мамлакатлар корпоратив ҳуқуқида шаклланган қарашларга асосан 
е ндашадиган бу лсак, миллии  қонунчиликда ҳам маълум даражада юридик шахс 
бошқарувчиларининг фидуциар мажбуриятларига оид қоидалар у з аксини топган. 
Хусусан, У збекистон Республикасининг “Масъулияти чекланган ва қу шимча 
масъулиятли жамиятлар ту ғрисида” Қонун (2001) ги ҳамда “Акциядорлик жамиятлари 
ва акциядорлар ҳуқуқларини ҳимоя қилиш ту ғрисида” Қонун (2014)ги Қонунларига 
асосан жамиятни бошқаришда манфаатлар ту қнашуви юзага келишини олдини олиш 
мақсадида жамият бошқарувчилари ва уларнинг афилланган шахслари доираси 
белгиланади ва улар билан битим тузишнинг алоҳида тартиби назарда тутилади. Худди 
шундаи  тартиб жамият томонидан и ирик битимларни тузиш ҳолларида ҳам амал 
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қилади. Жамият фаолияти, ундаги молия-ху жалик фаолияти жамият ҳисоботларида акс 
эттирилади.  

Бундан ташқари “Акциядорлик жамиятлари ва акциядорлар ҳуқуқларини ҳимоя 
қилиш ту ғрисида”ги Қонуннинг 81-моддасида фақат акциядорлик жамияти шаклидаги 
юридик шахслар учун жавобгарлик хавфи билан бошқарув органлари мажбуриятлари 
назарда тутилади. Унга ку ра, бошқарув органлари била туриб чалғитувчи е ки е лғон 
ахборот тақдим этганлик; ушбу Қонунда белгиланган ахборот тақдим этиш тартибини 
бузганлик; жамиятга зарар етказилишига олиб келган и ирик битимлар ва/е ки амалга 
оширилишидан манфаатдорлик бу лган битимларни тузишни таклиф этганлик, шу 
жумладан жамият билан бундаи  битимлар тузилиши натижасида у злари е ки у з 
аффилланган шахслари томонидан фои да (даромад) олиш мақсадида битимлар 
тузишни таклиф этганлик учун жамият олдида жавобгар бу лади.  

У збекистон Республикасининг “Масъулияти чекланган ва қу шимча масъулиятли 
жамиятлар ту ғрисида”ги ҳамда “Акциядорлик жамиятлари ва акциядорлар ҳуқуқларини 
ҳимоя қилиш ту ғрисида”ги Қонунларининг тегишлича 42 ва 81-моддаларига мувофиқ 
жамият бошқарув органлари у з ҳуқуқларини амалга оширишда ва у з мажбуриятларини 
бажаришда жамият манфаатларини ку злаб ҳалол ва оқилона ҳаракат қилишлари 
лозимлиги мустаҳкамланган. У збекистон Республикаси Фуқаролик кодексининг 45-
моддасига ку ра эса қонунга е ки юридик шахснинг таъсис ҳужжатларига мувофиқ 
юридик шахс номидан иш олиб борадиган шахс у зи вакили бу лган юридик шахс 
манфаатлари и у лида ҳалол ва оқилона иш олиб бориши керак21. 

Хорижии  мамлакатларда акциядорлик капитални бошқариш тизими муаи ян 
мамлакатнинг шарт-шароитлари ва у зига хосликларига мувофиқ ривожланмоқда. 
Корпоратив бошқарувнинг “инглиз-америка, германия (контитентал) ва япон 
моделларини ажратиб ку рсатиш анъанавии  ҳисобланади” (Jonathan, 2005).  

Инглиз-америка моделига тарқоқ, аутсаи дерлик акциядорлик мулки, корпоратив 
бошқарувнинг икки поғонали тизими (директорлар кенгаши ва ижроия дирекцияси) 
мавжудлиги, корпоратсиялар фаолияти устидан назорат қилишнинг либерал воситаси 
сифатида фонд бозорининг роли муҳим эканлиги хосдир. Германия модели қоидага 
ку ра, марказлаштирилган характерга эга бу лган катта ҳажмдаги инсаи дерлик мулки 
мавжудлиги билан тавсифланади. Германия модели доирасида уч поғонали корпоратив 
бошқарув тизими у ринга эга бу либ, унда директорлар кенгаши ва ижроия 
дирекциясидан (корпоратсияни жории  бошқариш органи) ташқари, корпоратив 
бошқарув тизими устидан мустақил назорат функциясини амалга оширадиган кузатув 
кенгаши ҳам мавжуд. Япония, Инглиз-америка ва Германия модели билан таққослаганда, 
корпоратив бошқарувнинг ахборот жиҳатидан ку проқ «е пиқ»лиги билан тавсифланади. 
Ушбу модель доирасида корпоратсияларни бошқариш тизимини шакллантириш ва 
ривожлантиришга молия институтлари, биринчи навбатда, саноат корпоратсиялари 
фаолиятини молиялаштириш соҳасида ҳам, корпоратив назорат соҳасида ҳам кенг 
доирадаги функцияларни бажарадиган и ирик банк тузилмалари жиддии  таъсир 
ку рсатади. 

Буюк Британиянинг дуне га машҳур “Ernst & Young” (EY) аудиторлик-консалтинг 
компанияси Швеи цариядаги акциядорлик жамиятининг корпоратив бошқарув тизими 
сифатини баҳолаш амалие ти бу и ича олиб борган тадқиқотига ку ра, хусусии  капитал 
қии матини аниқлашда риск учун мукофот ҳажмини ҳисобга олган ҳолда молиявии  
активлар моделидан фои даланилган. Қарз капитал қии матини баҳолашда корпоратив 
облигатсия ва кредит спредлари инобатга олиниб баҳолаш жарае ни амалга оширилган. 
Тадқиқот натижасига ку ра ушбу мамлакатнинг акциядорлик жамиятларининг капитал 
қии матини 10, 11 фоиз деб ку рсатган.  

 
21 Ўзбекистон Республикаси Фуқаролик кодекси // URL: https://lex.uz/docs/111189 
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Бу эса, у з навбатида, инвестор учун акциядорлик жамиятларига қилинадиган 
инвестициядан кутилае тган даромадни ку рсатади. Акциядорлик жамиятига эса 
инвестициялои иҳасини амалга ошириш учун талаб қилинган даромад ставкаси 
ҳисобланади. Акциядорлик жамиятни капитал қии матини баҳолашда рисксиз активлар 
ставкасида Швеи цария миллии  валютасида эмиссия қилинган давлат облигатсиялар 
фоиз ставкаси, бозор риск учун мукофот ку рсаткичига глобал бозор риск учун мукофот 
ку рсаткичи инобатга олинган, кичик капиталлашувга эга бу лган банкларнинг риск учун 
мукофот ку рсаткичини ҳисобга олган ҳолда амалга оширган.  

1– жадвал 
Швейцариядаги акциядорлик жамиятларини корпоратив бошқарув тизими 

сифатини баҳолаш усуллари 
Давлат облигациясини даромад даражаси (Швеи цариянинг 
10 и иллик давлат облигатсияси даромадлилиги даражаси) а 

Глобал риск учун мукофот b 

Амалие тчилар усулига ку ра: бета = леверажсиз 
бета*(1+қарз/капитал) 

d 

Банкнинг капиталлашуви даражаси учун рискни ҳажми 
(Дуфф&Фҳелпс, баҳолаш қу лланмаси маълумотлари) е 

Капитал қии мати баҳолаш (г) g= а+ bxd+ е 

Давлат облигатсиясини даромад даражаси (Швеи цариянинг 
10 и иллик давлат облигатсияси даромадлилиги даражаси) h 

Кредит спред (кредит реи тинг ку рсаткичи) i 

Қарз капитали қии мати баҳолаш(к) к=h+i 

Капитал таркибида хусусии  капитал улуши I 

Капитал таркибида қарз капитал улуши м 

Корпоратив солиқ ставкаси n 

Капитални у ртача тортилган қии мати ghI+кмх(1-n) 

Манба:Practitioner'sguidetocostofcapital&WACCcalculation:EYSwitzerlandvaluationbes
tpractice.Page2of23.February2018 

 
Ривожланган мамлакатлар акциядорлик жамиятлари корпоратив бошқарув 

тизими сифатини баҳолашнинг прогрессив усулларидан фои даланмоқда. Бунга асосии  
сабаб, ривожланган мамлакатларда молия бозорини ривожланганлиги, шунингдек 
акциядорлик жамиятлари капитали шакллантиришда молиявии  инструментлардан 
кенг фои даланилае тганлиги ҳисобланади.  

Бугунги кунда корпоратив бошқарувнинг муаи ян тизими е ки моделини мутлақ 
устунликларга эга деи иш мушкул. Бу борада ҳар қандаи  корпоратив бошқарув 
тизимининг самарали фаолият юритиши учун зарур шарт-шароитлар яратилганлиги, 
унинг самарадорлигини баҳолашнинг замонавии  усуллари ва амалие тининг и у лга 
қу и илганлиги ку проқ аҳамиятга эга.  

Бинобарин, корпоратив бошқарув тизими сифатини баҳолашдафарқлар 
бу лишига қарамасдан, мамлакатлар миллии  корпоратив бошқарув тизимини 
шакллантиришда корпоратив бошқарув тизими сифатини баҳолашнингхалқаро 
тамои илларига риоя қилиш, хусусан, миллии  корпоратив бошқарув кодексларини 
ишлаб чиқишда аи нан шу халқаро тамои илларни ҳисобга олишга ҳаракат қилишади. 
Бундан келиб чиқадики, тузилманинг қандаи  бу лишидан қатъи назар, корпоратив 
бошқарув тизими сифатини баҳолашнингумумқабул қилинган тамои или, усули ва 
механизмларини самарали жории  этиш устувор аҳамият касб этади. 

 



Iqtisodiy taraqqiyot va tahlil, 2025-yil, oktabr                                                                              www.sci-p.uz  

308 
 

Хулоса ва таклифлар. 
Корпоратив бошқарув тизимини ривожлантириш бу жаҳон молия бозорларидаги 

рақобат муҳитида компаниялар барқарорлигини таъминлашда ҳал қилувчи 
омиллардан биридир. Корпоратив бошқарув сифати инвесторлар, акциядорлар ва 
бошқа манфаатдор томонлар ишончи, хусусан, шаффофлик, ҳисобдорлик ва оқилона 
қарор қабул қилишга боғлиқдир. 

Халқаро амалие т, хусусан, АҚШ, Буюк Британия, Германия, Япония, БАА, Сингапур 
ва бошқа давлатлар қонунчилигида кузатув кенгашида мустақил директорлар улуши 
1/3 бу лиши, фидуциар мажбуриятлар (ғамху рлик, содиқлик ва ҳалоллик)ни қатъии  
белгилаш каби талаблар билан корпоратив бошқарувнинг сифат мезонлари 
мустаҳкамланган. Бу талаблар давлат иштирокидаги тузилмаларга ҳам тааллуқли 
бу либ, У збекистон тажрибасида ҳам амалие тга жории  этилае тгани қаи д этилди. 

Фидуциар мажбуриятлар, жумладан, манфаатлар ту қнашувига и у л қу и маслик, 
қарор қабул қилишда шахсии  эмас, компания манфаатларини биринчи у ринга қу и иш, 
компания фаолияти юзасидан хабардорликни таъминлаш, аудит, молия ҳисоботлари ва 
ички назорат механизмларини самарали и у лга қу и иш билан боғлиқдир. Улар асосида 
корпоратив масъулиятлилик, назорат ва стратегик е ндашув таъминланади. 

Халқаро амалие тда корпоратив бошқарувнинг турли моделлари (инглиз-
америка, герман, япон) мавжуд бу либ, уларнинг ҳар бири муаи ян шарт-шароитларга 
мувофиқ шаклланган. Бироқ уларнинг умумии  жиҳати – корпоратив фаолиятда шахсии  
эмас, корпоратив манфаатлар устуворлигини таъминлашдир. 

Молиявии  жиҳатдан қаралганда, корпоратив бошқарув сифатини баҳолаш 
жарае нида капитал қии матини ҳисоблашнинг замонавии  методларидан (масалан, 
WACC, рисксиз активлар ставкаси, бета коэффициенти, кредит спреди каби) 
фои даланиш мустаҳкамланае тир. Бу эса инвестиция лои иҳаларининг мақбуллигини 
баҳолаш, акциядорлар учун даромад кутилмалари, компаниянинг ту лиқ капиталига 
бу лган талаб каби ку рсаткичларни аниқлашда муҳим аҳамият касб этади.  
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