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Annotatsiya. Ushbu magqolada daviat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlarida
korporativ boshqaruv va uning samaradorligini baholash xususidagi ilmiy-nazariy va
metodologik asoslar tadqiq etilgan, davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlarida
korporativ boshqaruvni takomillashtirishga oid xalgaro standartlar hamda ilg‘or xorijiy
tajriba o‘rganilgan.

Kalit so’zlar: korrelyasion-regression, AJ, korporativ, aktivlar, aksiyadorlik, prognoz,
fundamental, deduksiya, tasniflash, iqtisodiy-statistik tahlil, qiyosiy va dinamik tahlil,
reytinglash, ekspert.

AHHOmayua. B JdaHHOU  cmambe  u3yyeHbl  HAY4HO-meopemuveckue U
Memodo/102u1ecKue 0CHO8bl KOpNOpamueHo20 ynpas/aeHus U oyeHKu e2o spdpekmusnocmu
aKYUOHepHbIX obujecmsax ¢ 20cydapcmeeHHoU dosell, mexcdyHapooHble cmaHdapmul U
nepedogoll 3apy6excHblll 0nblm COBEPUIEHCMBOBAHUS KOPNOPAMUBHO20 YNpAas/eHUsl 8
aKYUuoHepHbIX obwecmaax c 2ocydapcmeeHHoll dosell. doau usy4aromcsl.
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aKkmuebl, nakem akyutl, npo2Ho3, pyHO0aMeHMa1bHbIL, 8bluem, KAdccu@ukayusi, 3KOHOMUKO-
cmamucmuyeckull aHa1u3, CpagHUMeAbHO-0UHAMUYECKUU aHAAU3, pelimuHe, 3Kcnepm.

Abstract. In this article, the scientific-theoretical and methodological foundations of
corporate governance and its effectiveness assessment in joint-stock companies with a state
share are studied, international standards and advanced foreign experience for improving
corporate governance in joint-stock companies with a state share are studied.

Key words: correlation-regression, JSC, corporate, assets, shareholding, forecast,
fundamental, deduction, classification, economic-statistical analysis, comparative and
dynamic analysis, rating, expert.

1. Kirish.

Jahonda globallashuv jarayonlarining kuchayib borishi sharoitida strategik
ahamiyatga ega kommunal, transport, energetika va boshqa sohalarda faoliyat yurituvchi,
davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlari faoliyatining aholi kundalik hayoti va
igtisodiyotning rivojlanishidagi o‘rni jadal o‘sib bormoqda. Jahon banki ma’lumotlariga
ko‘ra, “davlat ulushi mavjud korxonalar COVID-19 pandemiyasidan oldin muhim rol
o‘ynagan va pandemiyadan keyingi davrda ham shunday bo‘ladi” [1]. Davlat ulushi mavjud
korxonalar so‘nggi 20 yil ichida eng yirik va eng tez rivojlanayotgan transmilliy
kompaniyalardan bo‘ldi. Xalgaro valyuta jamg‘armasi tadqiqotiga ko‘ra, “so‘nggi 10 yil
ichida dunyoning eng yirik korporatsiyalari orasida davlat ulushi mavjud korxonalarning
ahamiyati ikki baravar oshgan: ularning aktivlari 45 trln. AQSh dollari miqdorida jami
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global yalpi ichki mahsulotning 50 foizini tashkil etdi”[2]. Bu esa jahon miqyosida davlat
ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshqaruvni takomillashtirish
masalalarining dolzarbligi oshib borayotganini ko‘rsatadi.

Jahonda korporativ boshgaruv va uni joriy etishdagi muammolar va ularni
takomillashtirish borasida ko‘plab ilmiy tadqiqotlar olib borilmogqda. Korxonalar
faoliyatining ochiqligi va shaffofligini oshirish, ularning hisobotlarini xalqaro standartlar
asosida tuzish va uning to‘g'riligini ta’'minlash, ekologik, ijtimoiy va korporativ boshgaruv
(ESG) tamoyillarini joriy etish, boshqaruv organlari faoliyatini samarali yo‘lga qo‘yish va
korporativ boshqaruv samaradorligini baholash bu borada amalga oshirilayotgan ilmiy
tadqgiqotlarning ustuvor yo‘nalishlaridan hisoblanadi.

O‘zbekistonda so‘nggi yillarda davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlarida
korporativ boshgaruv tamoyillarini joriy etish, ularning ochiqligi va shaffofligini ta’'minlash,
boshqaruv va nazorat organlari javobgarligini oshirish, korxonalarni isloh qilish va
samaradorligini oshirish bo‘yicha bir gator davlat dasturlari qabul qilinib, amaliy
harakatlar amalga oshirilmoqgda. Jumladan, O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar
Mahkamasining 2021-yil 29-martdagi 166-son qarori bilan tasdiglangan “2021-2025-
yillarda davlat ishtirokidagi korxonalarni boshqarish va isloh qilish strategiyasi” ga
muvofiq davlat ulushi mavjud xo‘jalik jamiyatlari va davlat unitar korxonalarini boshqarish
va isloh qilishning ustuvor yo‘nalishlari belgilangan. Bundan tashqari, O‘zbekiston
Respublikasi Prezidentining 2023-yil 11-sentabrdagi PQ-300-son garoriga muvofiq ustav
kapitalida davlat ulushi ustun mavqega ega korxonalarning tegishli boshgaruv organlarida
ekologik, ijtimoiy va korporativ boshqaruv (ESG) tamoyillarini joriy etish ko‘zda tutilgan.
Biroq davlat ishtirokidagi korxonalarida transformatsiya jarayonlarini o‘tkazmay va ularni
isloh gilmay turib, korxonalarda korporativ boshqaruvni takomillashtirish qiyin kechishi
mumkin. Shuning uchun davlat ishtirokidagi korxonalarda korporativ boshgaruv
tamoyillarini takomillashtirish bugungi kundagi muhim vazifa hisoblanadi.

O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2022-yil 8-apreldagi PF-101-son
“Tadbirkorlik muhitini yaxshilash va xususiy sektorni rivojlantirish orqali barqaror
igtisodiy o‘sish uchun shart-sharoitlar yaratish borasidagi navbatdagi islohotlar
to‘g'risida”gi, 2021-yil 13-apreldagi PF-6207-son “Kapital bozorini yanada rivojlantirish
chora-tadbirlari to‘grisida”gi, 2020-yil 27- oktabrdagi PF-6096-son “Davlat ishtirokidagi
korxonalarni isloh qilishni jadallashtirish hamda davlat aktivlarini xususiylashtirishga oid
chora-tadbirlar to‘g'risida”gi farmonlari, 2022-yil 8-noyabrdagi PQ-415-son “Korporativ
munosabatlarning huquqiy asoslarini yanada takomillashtirish chora-tadbirlari
to‘g'risida”gi va 2023-yil 1-martdagi PQ-83-son “Davlat ishtirokidagi korxonalarni isloh
qilish jarayonlarini jadallashtirish chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi qarorlari, O‘zbekiston
Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2021-yil 29-martdagi 166-son “2021-2025-yillarda
davlat ishtirokidagi korxonalarni boshqgarish va isloh qilish strategiyasini tasdiglash
to‘g'risida”gi qarori hamda mazkur sohaga tegishli boshqa me’yoriy-huquqiy hujjatlarda
belgilangan vazifalarni amalga oshirishda muayyan darajada xizmat qiladi.

2. Adabiyotlar sharhi.

Davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshgaruv masalalarini
ko‘rib chiqish, dastavval ularning iqtisodiyotdagi o‘rni hamda korporativ boshqaruv
xususidagi ilmiy-nazariy yondashuvlarni o‘rganishni talab etadi.

Davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlarini boshqarish xalq manfaatlarini ifoda
etgan holda amalga oshirilishi, ularning faoliyati fugarolarning kundalik hayoti va
igtisodiyotning qolgan gismi raqobatbardoshligiga ta’sir qilishini e’tiborga olgan holda
oxirgi yillarda davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlarini samarali boshqarishga milliy
va xalgaro miqyosda alohida e’tibor qaratilmoqda.
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JJonson va boshqalar (2007): Davlat ishtirokidagi korporatsiyalarning asosiy
funksiyasi milliy ijtimoiy va iqtisodiy rivojlanishning strategik ustuvorliklarini korporativ
mexanizmlar orqali amalga oshirish hisoblanadi.

R.Kloviyen va boshgalar (2015): Boltigbo'yi mamlakatlaridagi davlat ishtirokidagi
korxonalar energiya, suv, jamoat transporti, aloqa, sog'ligni saqlash, ta’lim singari davlat
xizmatlarining asosiy subyektlari hisoblanadi.

L.Putterman va X.Dong (2000) Xitoydagi davlat korxonalarida iqtisodiy o‘tish davrida
yuqori bandlik ta’'minlangan, ijtimoiy barqarorlik va umumiy farovonlik oshirilgan.

K.Naqvi va E.Ginting (2020) Davlat korxonalari energiya, transport, suv va tabiiy
resurslarni o‘rganishdek ko‘plab sohalarda muhim infratuzilma va davlat xizmatlarini
taqdim etishda munosib hissa qo‘shadi.

F.Nita, S.Teguh (2022) Indoneziyadagi davlat korxonalarining davlat daromadidagi
hissasi 24 foizni tashkil etadi.

3. Tahlil va natijalar.

Davlat wulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlarida Kkorporativ boshqaruvni
takomillashtirish masalalari so‘nggi yillarda mahalliy iqtisodchi olimlar, jumladan
S.N.Yuldashev (2010) “O‘zbekengilsanoat” DAKdagi davlat aksiyalar paketini boshqarish
samaradorligini oshirish, Sh.Kurbaniyazov (2018) davlat ulushi 100 foizni tashkil gilgan
“O‘zqurilishmateriallari” AJda  korporativ boshqaruv = samaradorligini  oshirish,
R.X.Karlibayeva (2018) davlat va xo‘jalik boshqaruv organi ulushi birgalikda 100 foizni
tashkil qilgan “Navoiyazot” A] moliyaviy natijalar samaradorligini oshirish va balans
passivlarini samarali boshqgarish, N.Sh.Abdiyeva (2018) davlat ulushi 100 foiz bo‘lgan
“O‘zbekiston temir yo‘llari” AJda ichki auditni takomillashtirish masalalari bo‘yicha
o‘tkazgan tadqiqotlari o‘rganib chiqilgan va tahlil qgilingan.

B.Xaydarov (2023) fikricha, davlatning aksiyadorlik jamiyatlarida ishtirok etishi
ular natijalarining yomonlashuviga olib keladi. Tadqiqotda ham davlat ishtirokidagi bir
qator korxonalarning 2021-yil yakuni bo‘yicha 6,0 trln. so‘'m zarar ko‘rgani (1-rasm) va
uning asosiy sabablari sifatida korxonalarga nisbatan notijorat magqgsadlar
belgilanmaganligi va korporativ boshqaruv darajasi pastligi ko‘rsatilgan.
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1-rasm. 2021-yil yakuni bo‘yicha zarar ko‘rgan davlat ishtirokidagi 20 ta korxona,
mlrd. so‘m (B. Xaydarov 2023)

Tadqgiqotda O‘zbekiston va xorijda davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlarining
YAIMdagi ulushi tahlili o‘tkazilib (2-jadval), O‘zbekiston Xitoy va Turkmanistondan keyin
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YAIMdagi ulushi yuqoriligini e’tiborga olgan holda, ularda korporativ boshqaruvni joriy
etish va uning holatini baholab borish yo‘li bilan davlatning funksiyalarini faqat korporativ
mexanizmlar orqali amalga oshirishni to‘lagonli yo‘lga qo‘yish muhim, degan xulosaga
kelindi.

Tadqiqot doirasida mualliflik ta'rifi shakllantirilgan bo‘lib, unga ko‘ra davlat ulushi
mavjud aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshgaruv - aksiyadorlik jamiyatining
boshqaruv organlari va boshqa manfaatdor tomonlar manfaati uyg‘unligiga erishish uchun
davlat nomidan aksiyador vazifalarini amalga oshiruvchi davlat organlari tomonidan davlat
va xususiy aksiyadorlarning teng huqugqlarini ta’'minlagan holda davlatning aksiyadorlik
jamiyatiga nisbatan tijorat va notijorat maqgsadlarini korporativ boshqaruv mexanizmlari
orqali amalga oshirishga qaratilgan harakatlar majmuidir.

Shuningdek, davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlari, masalan, “Olmaliq TMK”
AJ va “Chilonzor buyum bozori” A] uchun axborotlarni oshkor qilish, ichki auditni joriy
etish va boshqa yo‘nalishlar bo‘yicha bir xil talab qo‘yilganligi natijasida mazkur talablar
bajarilmayotganligi ko‘rsatib o‘tilgan. Jumladan, fagat davlat ulushi mavjud aksiyadorlik
jamiyatlari uchun tashkil etilishi belgilangan ichki audit xizmatini saqlash uchun o‘rtacha
yillik 40,0 mln. so‘m xarajat qilinmoqda. Mazkur talabni aktivlari 30 mlrd. so‘mdan ko‘p
bo‘lgan aksiyadorlik jamiyatlari uchun tatbiq etish taklif etilib, buning natijasida davlat
ulushi mavjud 80 ta aksiyadorlik jamiyatining bir yilda 3,2 mlrd. so‘'m xarajati iqtisod
qilinishi hisob-kitob qilingan.

Bundan tashqari, Rahbarlik tamoyillariga muvofiq davlat xabardor va faol mulkdor
sifatida harakat qilishi, shu orqali davlat korxonalarining shaffof va hisobdorligi hamda
yuqori darajadagi professionallik va samaradorlik bilan boshqarilishini ta’minlashi
kerakligi belgilangan bo‘lib, dissertatsiyada mazkur tavsiyani amalga oshirish maqgsadida
davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlarining kuzatuv kengashi va aksiyadorlar
umumiy yig'ilishi bayonlarini Davlat aktivlarini boshqgarish agentligi axborot tizimiga
joylashtirish talabini kiritish va mazkur axborot tizimiga aksiyador vazifasini amalga
oshiruvchi davlat organlariga foydalanish huquqini berish taklif etilgan.
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Korporativ boshqaruvni takomillashtirishda ochiqlik va shaffoflik muhim o‘rin
tutishini inobatga olib, davlat mulkini boshqarish samaradorligi to‘g‘risidagi hisobot shakli
ishlab chiqilib, uni har yili oshkor etib borish hamda tadqiqot doirasida ishlab chiqilgan 67
ta savoldan iborat savolnoma asosida davlat ulushi mavjud yirik aksiyadorlik
jamiyatlarining ochiqlik va shaffoflik holatini baholash (1-jadval) va ularning shu asnoda
reytingini shakllantirish amaliyotini yo‘lga qo‘yish taklifi ishlab chiqildi.

1-jadval

Davlat ulushi mavjud yirik aksiyadorlik jamiyatlarining ochiqlik va shaffoflik holati
Savollar Olish mumkin bo‘lgan ball inganball
eng kam eng ko'p

67 -1000 1000
1. hisobot va muhimfaktlar 5 -225 175
2. Jamiyat veb-sayti 50 -610 660
3. Jamiyatning korporativ 12 -165 165
masalalar bo‘yicha davlat
oldidagi hisobdorligi

Shuningdek, davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlaridagi korporativ boshqaruv
holati ularga jalb etiladigan kuzatuv kengashi a’zolari malakasiga bog‘liq degan xulosaga
kelingan. Amaldagi tartibda nomzodlarni tanlab olish mexanizmi yetarli darajada shaffof
emasligi hamda subyektiv omillar ta’siri yuqoriligini e’tiborga olib, ushbu jarayonlarni
raqamlashtirgan holda elektron portal orqali barchaga teng sharoit yaratgan holda amalga
oshirish taklif etildi.

Shu bilan birga, AQSh, Yaponiya, Koreya, Qozog‘istonda ommabop bo‘lgan biznes
faoliyatini kutilmagan falokat yoki hodisa sabab jiddiy zarar ko‘rishidan saglab qolishni
nazarda tutuvchi korxona faoliyati davomiyligini boshqarish (Business Continuity
Management) tizimini joriy etish rejasi ishlab chiqilib, “O‘zsuvta’minot” A],
“O‘zbekgidroenergo” AJ, “O‘zbekiston temir yo‘llari” A] uchun muhimligi qayd etilgan.

4. Xulosa

Amalga oshirilgan ilmiy tadqiqotlar natijasida quyidagi xulosalarga kelindi:

1. Davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshqaruv xususidagi
ilmiy-nazariy yondashuvlar natijasida shunday xulosa qilish mumkinki, davlatning
aksiyadorlik jamiyatlaridagi ishtiroki strategik sohalarda ijtimoiy vazifalarni hal qilish va
barqgarorlikni ta’'minlash maqsadida amalga oshirilib, mazkur aksiyadorlik jamiyatlarida
korporativ boshgaruv o‘ziga xos xususiyatga ega.

2. Davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlari va ularning sohada faoliyat
yuritayotgan xorijdagi kompaniyalari bilan benchmarking tahlili asosida davlat samarali
mulkdor emas, degan xulosaga kelingan. Mazkur xulosa asosida davlatning aksiyadorlik
jamiyatlaridagi ishtirokini keskin qisqartirish va fagat muhim strategik sohalarda
goldirgan holda ularda korporativ boshqaruvni joriy etish taklif etiladi.

3. Davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshqaruv -
aksiyadorlik jamiyati boshqaruv organlari va boshqa manfaatdor tomonlar manfaati
uyg‘unligiga erishish uchun davlat nomidan aksiyador vazifalarini amalga oshiruvchi davlat
organlari tomonidan davlat va xususiy aksiyadorlarning teng huquqlarini ta’minlagan
holda davlatning aksiyadorlik jamiyatiga nisbatan tijorat va notijorat magqsadlarini
korporativ boshqaruv mexanizmlari orqali amalga oshirishga qaratilgan harakatlar majmui
sifatida qaralishi lozim.

4. Aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshgaruv samaradorligini baholash
metodologiyasini tadqiq qilish natijalariga ko‘ra, korporativ boshqaruvni yaxshilashga
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xalqaro standartlarni joriy etish, monitoring qilish, muammolarni aniqlash va ularni
bartaraf etish, korporativ boshqaruv samaradorligini turli jihatlarda ko‘rib chiqish va
bunda nafaqat ochiqlik, boshgaruv va nazorat organlari faoliyati, balki jamiyatda ijtimoiy
muhit va atrof muhim ahamiyat kasb etadi.

5. Davlatning iqtisodiyotdagi ulushini xorijiy davlatlar bilan qiyosiy tahlil qilish
asosida shunday xulosa qilish mumkinki, davlat mulkiga egalik qilish asoslari mavjud
bo‘lmaganligi sababli O‘zbekistonda davlatning ulushi boshqa mamlakatlarga nisbatan
yuqori. Shuning uchun davlatning iqtisodiyotdagi ishtiroki mezonlari hamda davlat mulkini
boshgarish munosabatlarini tartibga soluvchi “Davlat mulkini boshqarish to‘g‘risida”gi
gonunini gabul qilish orqgali davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlari faoliyati
samaradorligi oshadi.

6. Davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlari uchun Kkorporativ boshgaruv
bo'yicha qonunchilik hujjatlarida belgilangan talablar tahlili asosida ular tarqoq holda
hamda korxona aktivlari yoki boshqga ko‘rsatkichlarini hisobga olmagan holda belgilangan.
Talablarni korxonalarning aktivlaridan kelib chiqib belgilash magsadga muvofiq. Mazkur
amaliyot uncha yirik bo‘lmagan korxonalardagi moliyaviy qiyinchiliklarni bartaraf etishga
xizmat qilgan.

7. O‘zbekistonda davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlari uchun ochiq va
shaffoflik bo‘yicha talablar xalgaro standartlarga mos belgilangan. Mazkur yo‘nalishda
aniglangan muammolarni bartaraf etish va axborotlarning oshkor etish mexanizmini
takomillashtirish maqsadida quyidagilar taklif etiladi:

v’ vazirlik va idoralarning axborot tizimlarini integratsiya qilish orqali buxgalteriya
balansi va moliyaviy natijalar to‘g‘risidagi hisobotni inson omilisiz olish imkonini yaratish;

v' davlat ulushi mavjud bo‘lgan aksiyadorlik jamiyatlari tomonidan axborotlarni
oshkor qilish taqvimini aksiyadorlik jamiyatlariga yuborish va kuzatuv kengashi
tomonidan mazkur taqvim ijrosini nazoratga olish;

v’ kuzatuv kengashi va aksiyadorlar umumiy yig‘lishi bayonnomalarini davlat
aktivlarini boshqarish agentligi axborot tizimiga joylashtirish talabini kiritish va mazkur
axborot tizimiga aksiyador vazifasini amalga oshiruvchi davlat organlariga foydalanish
huqugqini berish;

v davlat mulkini boshgarish samaradorligi to‘g'risidagi hisobotni jamoatchilikka
e’lon qilish;

v’ korporativ boshqgaruv samaradorligi natijalariga to‘g‘risidagi hisobotni yagona
manbada e’lon qilish hamda muallif tomonidan ishlab chiqilgan savolnomaga muvofiq
davlat ulushi mavjud yirik aksiyadorlik jamiyatlarining shaffofliki holatini baholash va
ularning shu asnoda reytingini shakllantirish amaliyoti yo‘lga qo‘yish.
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