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OZBEKISTONDAGI DAVLAT ISHTIROKIDAGI
KORXONALARNI XUSUSIYLASHTIRISHDA
KORPORATIV BOSHQARUVNING AHAMIYATI

Sanjarov Zuxriddin Dilshod o‘g‘li
Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti mustaqil izlanuvchisi

Annotatsiya. O‘zbekistonda davlat ishtirokidagi korxonalarni xususiylashtirish jarayonida korporativ
boshgaruvning o‘rni va ahamiyati tadqiq etilgan. Samarali korporativ boshqaruv tizimi investorlar ishonchini
mustahkamlash, korxonalarning investitsiyaviy jozibadorligini oshirish, axborotning shaffofligini ta’minlash
hamda xususiylashtirish jarayonlari samaradorligini yuksaltirishning muhim omili sifatida asoslangan. Tadqgiqot
davomida korporativ boshgaruvning amaldagi holati tahlil qilinib, uni takomillashtirish orqali davlat ishtirokidagi
korxonalarni xususiylashtirish samaradorligini oshirishga qaratilgan ilmiy-amaliy takliflar ishlab chigilgan.

Kalit so‘zlar: davlat mulki, davlat ishtirokidagi korxonalar, xususiylashtirish, xususiylashtirish samaradorligi,
korporativ boshqaruyv, investor, investitsiyaviy jozibadorlik, shaffoflik.

AHHoTauus. ccnegoBaHa porb U 3Ha4YeHUEe KOPMopaTyMBHOIO ynpasieHus B Mpouecce npvBatusaummn
NPeanpuUaTUin ¢ roCcyaapCTBEHHbIM y4yacTMeM B Y3bekuctaHe. OBOOCHOBaHO, 4TO 3adhpekTuBHas cuctema
KOpPNopaTUBHOTO yNpaBeHns CNocobCTBYET YKPENEHWIO JOBEPUSA MHBECTOPOB, MOBbLILLEHUIO MHBECTULMOHHON
NpuBreKaTenbHOCTN NPeaNnPUATUIA, 06ecnevyeHnIo NPO3PaYHOCTM MHADOPMALMKN U MOBbLILLEHNIO 3(EKTUBHOCTU
npoueccoB npvBatu3aumu. NpoBedéH aHanm3 COBPEMEHHOIO COCTOSIHWS KOPMOPAaTMBHOIO YMNpasfieHus, a
TaKkke paspaboTaHbl Hay4YHO-NPAKTUYECKNE NPEANOXKEHNS, HAaNpPaBNeHHbIE Ha NOBbILLIEHNE PE3YNLTaTUBHOCTH
npvBaTu3aumm NPeanpPUSTUA C rocy4apCTBEHHBIM y4acTMeM NOCPEACTBOM COBEPLUEHCTBOBaHNSA MEXaHN3MOB
KOpNopaTUBHOTO yNpaBeHus.

KnroyeBble cnoBa: rocygapCTBeHHas COOCTBEHHOCTb, MpPeanpuaTUs C FOCYAapCTBEHHBIM YYacTuEM,
npvBatu3aums, addeKTBHOCTb NpMBaTU3aLMmn, KOPNopaTnMBHOE yrnpaBrneHne, MHBECTOP, WHBECTULIMOHHAs
npyBNeKaTenbHOCTb, NPO3PaYHOCTb.

Abstract. The role and significance of corporate governance in the privatization of state-owned enterprises
in Uzbekistan are examined. An effective corporate governance system is substantiated as a key factor in
strengthening investor confidence, enhancing the investment attractiveness of enterprises, ensuring information
transparency, and improving the efficiency of privatization processes. The current state of corporate governance
is analyzed, and scientific and practical recommendations are developed to improve the effectiveness of
privatization through the enhancement of corporate governance mechanisms.

Keywords: state property, state-owned enterprises, privatization, privatization efficiency, corporate
governance, investor, investment attractiveness, transparency.

KIRISH

Magqolaning asosiy magsadi davlat ishtirokidagi korxonalarni xususiylashtirish jarayonida korporativ
boshgaruvning ahamiyatini baholash hamda uni takomillashtirish bo‘yicha takliflar ishlab chigishdan iborat.

So‘nggi yillarda O‘zbekistonda iqtisodiyotda davlat ishtirokini gisgartirish, davlat ishtirokidagi korxonalarni
xususiylashtirish va xususiy sektor ulushini kengaytirishga qaratilgan keng ko‘lamli islohotlar amalga
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oshiriimoqda. Mazkur jarayonlarda davlat ishtirokidagi korxonalarning investitsiyaviy jozibadorligini oshirish va
ularni xususiylashtirishga samarali tayyorlash muhim ahamiyat kasb etadi. Bu borada korporativ boshqaruv
tizimini xalgaro tamoyillar asosida takomillashtirish xususiylashtirish jarayonining muhim tarkibiy qismi
hisoblanadi.

Shu bilan birga, ayrim davlat ishtirokidagi korxonalarda korporativ boshqgaruv tamoyillarini yanada
takomillashtirish, axborot shaffofligi va hisobdorlik darajasini oshirish hamda boshgaruv qarorlarining
samaradorligini kuchaytirish xususiy investorlarni jalb etish imkoniyatlarini yanada kengaytirishga xizmat qiladi.
Bu esa korporativ boshgaruvning xususiylashtirish jarayonidagi ahamiyatini ilmiy jihatdan chuqur o‘rganish
zarurligini yanada oshiradi.

Shu munosabat bilan davlatishtirokidagi korxonalarni xususiylashtirish jarayonida korporativ boshgaruvning
ahamiyati tahlil qilinib, uni takomillashtirish orqali xususiylashtirish jarayonlari samaradorligini oshirishga
garatilgan ilmiy-amaliy takliflar ishlab chigilgan.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

A. Shleyfer davlat ishtirokidagi korxonalarda boshqaruv sifatini yaxshilash xususiylashtirish jarayonlarining
igtisodiy natijalariga bevosita ta’sir ko‘rsatishini ta’kidlab, samarali korporativ boshqaruv investorlar ishonchini
oshirish va davlat aktivlarining bozor giymatini yuksaltirishga xizmat gilishini gayd etgan [1].

U. Megginson va J. Netter xususiylashtirishning davlat korxonalari samaradorligi, korporativ boshqaruv
hamda ragobat muhitiga ta’sirini o‘rganib, xususiylashtirish iqtisodiy samaradorlikni oshirishning muhim
vositalaridan biri ekanligini asoslab bergan [2].

Igtisodiy hamkorlik va taraqqiyot tashkiloti (OECD) tomonidan ishlab chigilgan davlatishtirokidagi korxonalar
uchun korporativ boshqaruv tamoyillarida davlat mulkini boshqarishda shaffoflik, hisobdorlik, mustaqil kuzatuv
kengashlari va samarali nazorat mexanizmlarini joriy etish xususiylashtirish jarayonlari samaradorligini
ta’minlashning muhim sharti sifatida e’tirof etilgan [3].

J. Qurbonovning tadgiqotlarida davlat ishtirokidagi korxonalarni boshgarish va xususiylashtirish
jarayonlarining moliyaviy jihatlariga alohida e’tibor garatilgan. Shuningdek, ustav kapitalida xorijiy investorlar
ishtirokini kengaytirish hamda investitsiya muhitini yaxshilashga garatilgan takliflar ishlab chigilgan. Muallifning
fikricha, mazkur yo‘nalishdagi islohotlar davlat ishtirokidagi korxonalar faoliyati samaradorligini oshirishning
muhim omillaridan biri hisoblanadi [4].

T. Jo‘rayev davlat aktivlarini boshqarishda korporativ boshgaruv mexanizmlarini takomillashtirish
xususiylashtirish jarayonlarining natijadorligiga bevosita ta’sir ko‘rsatishini ta’kidlab, davlat ishtirokidagi
korxonalarda zamonaviy korporativ boshgaruv tamoyillarini joriy etish investitsiyaviy jozibadorlikni oshirishga
xizmat qilishini gayd etgan [5].

E. Shadmanov va A. Turkmanov O‘zbekistonda davlat mulkini xususiylashtirish jarayonlarining iqgtisodiy
rivojlanishga ta’sirini tadqiq etib, xususiylashtirish davlat ishtirokini gisqartirish, xususiy sektorni rivojlantirish
hamda investitsiya muhitini yanada yaxshilashning muhim omillaridan biri ekanligini ta’kidlaydilar [6].

Tahlillar shuni ko‘rsatadiki, mavjud tadqiqotlarda korporativ boshqaruvning umumiy masalalari
va xususiylashtirish jarayonlari alohida o‘rganilgan bo‘lsa-da, ularning o‘zaro bog’ligligi, aynigsa,
O‘zbekistonda davlat ishtirokidagi korxonalarni xususiylashtirish samaradorligiga ta’siri hali yanada
chuqur va kompleks o‘rganishni talab etadi. Mazkur magolada ushbu ilmiy yo‘nalishni rivojlantirishga
alohida e’tibor garatilgan.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqigotni amalga oshirishda davlat ishtirokidagi korxonalarni xususiylashtirish jarayonida korporativ
boshgaruvning ahamiyatini baholash maqsadida giyosiy tahlil, igtisodiy-statistik tahlil, tizimli yondashuy,
mantiqiy tahlil, induksiya va deduksiya hamda umumlashtirish usullaridan foydalanildi. Shuningdek, korporativ
boshqgaruv va xususiylashtirish sohasiga oid mahalliy hamda xorijiy olimlarning ilmiy ishlari, O‘zbekiston
Respublikasining normativ-huqugqiy hujjatlari, davlat ishtirokidagi korxonalar faoliyatiga oid rasmiy ma’lumotlar
va statistik ko‘rsatkichlar o‘rganildi hamda tahlil qilindi.

Tadqiqot jarayonida davlat ishtirokidagi korxonalarda korporativ boshqgaruvning amaldagi holati,
uning investorlar ishonchini mustahkamlash, investitsiyaviy jozibadorlikni oshirish hamda xususiylashtirish
jarayonlarini samarali tashkil etishdagi ahamiyati baholandi. Tahlil natijalari asosida davlat ishtirokidagi
korxonalarda korporativ boshgaruv tizimini yanada takomillashtirish va undan xususiylashtirish jarayonlarida
samarali foydalanishga doir ilmiy-amaliy taklif hamda tavsiyalar ishlab chiqildi.
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TAHLIL VA NATIJALAR

Davlat ishtirokidagi korxonalarni xususiylashtirish jarayonida korporativ boshgaruvning ahamiyatini tahlil
gilishdan oldin davlat mulkini xususiylashtirish tushunchasining igtisodiy mohiyatini ko‘rib chigish magsadga
muvofiq. Chunki korporativ boshqaruv tizimi xususiylashtirish jarayonining samaradorligini ta’minlovchi muhim
omillardan biri hisoblanadi.

Davlat mulkini Korporativ-
boshqarish huququy Xususiylashtirish

haqidagi shakllarga oid tartibi
umumiy qoidalar qoidalar

Davlat mulkini xususiylashtirish — davlatga tegishli mol-mulk va boshqa aktivlarni gonunchilik talablari
doirasida jismoniy va nodavlat yuridik shaxslar mulkiga o‘tkazish jarayonidir. Ushbu jarayonda davlat mulki
xususiy mulk shakliga aylantiriladi hamda undan foydalanish va uni boshgarish huquqi xususiy mulkdorga
o‘tadi.

Korporativ boshqaruv esa korxona faoliyatini samarali tashkil etish, uni boshqgarish va nazorat qilish,
shuningdek, qarorlar gabul gilishda ochiglik, shaffoflik hamda manfaatdor tomonlar manfaatlarini ta’minlashga
garatilgan boshqaruv tizimidir.

Ofrganishlar natijalariga ko‘ra, davlat mulkini boshgarish amaliyoti bir vaqgtning o‘zida quyidagi uchta
yo‘nalishda amalga oshirilishi aniglandi.

Davlat ishtirokidagi korxonalar faoliyatiga davlatning ta’siri asosan ikki yo‘nalishda namoyon bo‘ladi.

e Birinchi yo‘nalish: davlatning mulkdor sifatidagi ishtiroki bo‘lib, u davlat ulushi orqgali korxonaning
strategik rivojlanishi, dividend siyosati, rahbariyatni tayinlash, yirik bitimlarni tasdiglash hamda qayta tashkil
etish kabi muhim korporativ qarorlarni gabul gilishda ishtirok etadi.

e Ikkinchi yo‘nalish: davlatning tartibga soluvchi va nazorat giluvchi organ sifatidagi funksiyalari bilan
bog'liqg bo'lib, litsenziyalash, davlat xaridlari, audit, raqobat muhitini ta’minlash, tariflar, hisobdorlik va boshqga
huquqiy mexanizmlar orqali korxonalar faoliyatiga ta’sir ko‘rsatadi.

Davlat ishtirokidagi korxonalarda korporativ boshqaruvni tahlil gilishda davlat nomidan mulkdorlik vakolatini
amalga oshiruvchi subyektlarni ko‘rib chigish muhim ahamiyatga ega. O‘zbekistonda davlatning mulkdorlik
funksiyasi asosan quyidagi subyektlar orgali amalga oshiriladi:

e Davlat aktivlarini boshqarish agentligi — davlat mulkini boshqgarish va xususiylashtirish sohasidagi
vakolatli organ;

e Vazirlar Mahkamasi — davlat ishtirokidagi yirik korxonalar bo'yicha strategik garorlarni gabul giluvchi
organ;

e Tartibga soluvchi organlar — tegishli sohalarda davlat siyosati, nazorat va huqugqiy tartibga solish
vazifalarini amalga oshiruvchi organlar;

e Korporativ boshqgaruv organlari — aksiyadorlar umumiy yig'‘ilishi, kuzatuv kengashi va ijroiya organi orqali
korxonaning kundalik hamda strategik boshgaruvini ta’minlovchi tuzilmalar.

Davlat aktiviari agentligining 2025-yilgi hisobotiga muvofiq, davlat ishtirokidagi korxonalar va davlat
korxonalarining tashkiliy-huqugiy shakli (jami — 36 112 ta) quyidagicha:

e aksiyadorlik jamiyatlari — 251 ta (25 foizgacha — 46 ta, 25-50 foizgacha — 40 ta, 51-99 foizgacha — 130
ta, 100 foiz — 35 ta);

e mas’uliyati cheklangan jamiyatlar — 1 422 ta (25 foizgacha — 119 ta, 25-50 foizgacha — 141 ta, 51-99
foizgacha — 605 ta, 100 foiz — 557 ta);

e davlat unitar korxonalari — 315 ta;
e davlat muassasalari — 34 124 ta (1-rasm).
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1-rasm. Davlat ishtirokidagi korxonalar va davlat
korxonalarining tashkiliy-huquqiy shakli bo‘yicha tahlili [7].

1-rasm ma’lumotlari tahlili shuni ko‘rsatadiki, 2021-2025-yillarda davlat ishtirokidagi aksiyadorlik
jamiyatlari soni 231 tadan 251 tagacha biroz oshgan bo‘lsa, davlat unitar korxonalari soni 893 tadan 315
tagacha kamaygan. Mazkur holat davlat ishtirokidagi ayrim korxonalarning qayta tashkil etilgani hamda
xususiylashtirish jarayonlari doirasida bozor munosabatlariga mos tashkiliy-huquqiy shakllarga o‘tkazilganini
ko‘rsatadi.

Shu bilan birga, mas’uliyati cheklangan jamiyatlar soni 1 020 tadan 1 422 tagacha oshgan. Muallif
tomonidan aniglanishicha, mazkur o‘zgarishlar davlat ishtirokidagi korxonalarda korporativ boshgaruvni
takomillashtirish va ularni xususiylashtirishga tayyorlash ishlari izchil amalga oshirilayotganini ko‘rsatadi.
Natijada korxonalarning boshgaruv samaradorligi va investitsiyaviy jozibadorligi ortib, xususiy investorlarni jalb
gilish imkoniyatlari kengaymoqda.

Alohida ta’kidlash lozimki, korporativ boshqaruv davlat ishtirokidagi korxonalarni xususiylashtirishning
muhim omillaridan biri hisoblanadi. Samarali boshgaruv tizimi axborot shaffofligini ta’minlaydi, investorlar
ishonchini oshiradi hamda korxonaning investitsiyaviy jozibadorligini kuchaytiradi. Natijada davlat mulklarini
ragobatli muhitda va bozor giymatida sotish imkoniyatlari kengayadi.

Bundan tashqari, xususiylashtirish jarayonlarining natijadorligini baholash magsadida 2021-2025-yillarda
davlat mulklarini xususiylashtirish va undan tushgan tushumlar dinamikasi o‘rganildi.

1-jadval
Davlat mulklarini xususiylashtirish va undan tushgan tushum [8]
. s Sotilgan . Davlat aktivlarini s
Yil Savdoga chiqarilgan | O'sish | ;.. | O'SISh | o i hdan tushum, trin, | ©/S1Sh
aktivlar, trin. so‘m (%) ) (%) p (%)
trin. so‘m so‘m
2021-yil 5,7 - 7,3 - 3,7 -
2022-yil 15,6 173 % 1,3 55 % 6,6 78 %
2023-yil 20,9 34 % 1.4 1% 9,6 45 %
2024-yil 23,4 12 % 17,4 53 % 9,8 2%
2025-yil 41,0 75 % 29,8 71 % 11,0 12 %

Jadval ma’lumotlari tahlili shuni ko‘rsatadiki, 2021-2025-yillarda davlat mulklarini xususiylashtirish hajmi
va undan tushgan tushumlar izchil o'sib borgan.
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2022-yil bo‘yicha. 2022-yilda savdoga chigarilgan davlat mulklari hajmi 2021-yilga nisbatan 173 foizga
oshgani davlat ishtirokini gisqartirish va xususiylashtirish jarayonlarini jadallashtirishga qaratilgan islohotlar
natijasida xususiylashtirishga chiqgarilgan aktivlar hajmi kengayganini ko‘rsatadi.

2023-yil bo‘yicha. 2023-yilda savdoga chiqarilgan aktivlar hajmi o‘sishda davom etgan bo‘lsa-da, sotilgan
aktivlar hajmi deyarli o‘zgarmagan, tushumlar esa 45 foizga oshgan. Bu xususiylashtirilgan ayrim aktivlarning
yugoriroq bozor giymatida sotilganini hamda sotuvlar samaradorligi oshganini anglatadi.

2024-yil bo‘yicha. 2024-yilda sotilgan aktivliar hajmi 53 foizga oshgan bo‘lsa-da, tushumlar o'sishi 2
foizni tashkil etgani xususiylashtirishga ko‘proq obyektlar jalb gilinganini, biroq ularning o‘rtacha sotilish giymati
oldingi yilga nisbatan sezilarli darajada oshmaganini ko‘rsatadi.

2025-yil bo‘yicha. 2025-yilda savdoga chiqarilgan aktivliar hajmi 75 foizga, sotilgan aktivlar hajmi esa
71 foizga oshgani davlat ishtirokidagi korxonalarni xususiylashtirish jarayonlari yanada faollashganini hamda
davlat aktivlarini bozorga chigarish ko‘lami sezilarli darajada kengayganini anglatadi. Bu esa davlat ishtirokini
gisqartirish va xususiy sektor ulushini kengaytirishga garatilgan islohotlarning amaliy natijasini ifodalaydi.

Shu o'rinda, 1-jadvaldagi o‘sishga ta’sir etuvchi omillardan biri sifatida davlat ishtirokidagi korxonalarda
korporativ boshgaruv mexanizmlarining bosqgichma-bosqich takomillashtirilayotganini gqayd etish mumkin.
Chunki korporativ boshgaruvning samarali yo‘lga qo‘yilishi korxona faoliyatining ochiqligi va shaffofligini oshiradi,
investorlarning ishonchini mustahkamlaydi hamda korxonaning investitsiyaviy jozibadorligini kuchaytiradi.

Natijada xususiylashtirish jarayonida investorlar o‘rtasidagi raqobat kuchayadi va davlat aktivlarini bozor
giymatiga yaqin narxlarda sotish imkoniyatlari kengayadi. Bu esa davlat byudjetiga tushumlarni ko‘paytirishga,
xususiylashtirish jarayonlarining samaradorligini oshirishga hamda davlat ishtirokidagi korxonalar faoliyatini
yanada samarali tashkil etishga xizmat giladi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Olib borilgan tadgiqot natijalari davlat ishtirokidagi korxonalarni xususiylashtirish samaradorligini oshirishda
korporativ boshqaruv tizimi muhim institutsional omillardan biri ekanligini ko‘rsatdi.

Mamlakatimizda 2021-2025-yillarda davlat ishtirokidagi korxonalarning tashkiliy-huqugiy shakllarida
sezilarli o‘zgarishlar yuz bergani hamda davlat mulklarini xususiylashtirish hajmi kengaygani kuzatildi.
Mazkur jarayonlarda korporativ boshgaruv mexanizmlarini yanada takomillashtirish, kuzatuv kengashlarining
mustagilligini ta’minlash hamda investorlar uchun ochiq axborot bazasini yanada rivojlantirish muhim ahamiyat
kasb etishi aniglandi.

Shunga ko'ra, korporativ boshqgaruvni xususiylashtirishdan oldingi tayyorgarlik jarayonining muhim
tarkibiy gismi sifatida ko‘rib chigish magsadga muvofiq. Mazkur yondashuv davlat ishtirokidagi korxonalarning
investitsiyaviy jozibadorligini oshirish, investorlar o‘rtasidagi raqobatni kuchaytirish hamda davlat mulklarini
bozorda samarali sotish uchun mustahkam institutsional asos yaratishga xizmat qiladi.

Muallif tomonidan davlat ishtirokidagi korxonalarni xususiylashtirishdan oldin korporativ boshqgaruv tizimini
baholash va uni takomillashtirishni xususiylashtirishga tayyorgarlikning majburiy bosqichlaridan biri sifatida
joriy etish taklif etilgan.
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