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KORPORATIV BOSHQARUV TIZIMIDA
AKSIYADORLAR HUQUQLARINI HIMOYA
QILISH MEXANIZMLARINI XALQARO
STANDARTLAR ASOSIDA TAKOMILLASHTIRISH

Xakimov Uchkun Xamitovich
Mustagqil tadgiqotchi

Annotatsiya. Mazkur magolada korporativ boshqaruv tizimida aksiyadorlar huquglarini himoya qilish mexanizmlari
institutsional yondashuv asosida tahlil gilinadi. Muallif aksiyadorlar huquglarini ta’minlash fagat huquqiy kafolatlar
bilan cheklanib golmasdan, balki korporativ garor qabul gilish tizimi, axborot shaffofligi va boshqgaruv madaniyati
bilan chambarchas bog'liq ekanligini ilmiy jihatdan asoslaydi. Xalgqaro korporativ boshgaruv standartlari asosida milliy
gonunchilikni takomillashtirishning konseptual yo‘nalishlari ishlab chigiladi hamda amaliy takliflar ilgari suriladi.

Kalit so‘zlar: korporativ boshqgaruv, aksiyadorlar huquglari, institutsional mexanizmlar, xalqaro standartlar, korporativ
shaffoflik.

Abstract. This article examines mechanisms for protecting shareholders’ rights within the corporate governance system
from an institutional perspective. The author substantiates that ensuring shareholders’ rights should not be limited solely
to legal guarantees, but must be closely integrated with corporate decision-making structures, information transparency,
and governance culture. Based on international corporate governance standards, conceptual directions for improving
national legislation are developed, and practical recommendations are proposed.

Key words: corporate governance, shareholders’ rights, institutional mechanisms, international standards, corporate
transparency.

AHHOTauus. B ctaTbe paccMaTpuBaroTCs MEXaHU3MbI 3aLLMThI MPaB akLMOHEPOB B CUCTEME KOPNOPaTUBHOMO ynpasneHus
C MHCTUTYLMOHAlbHbIX nosuunn. ABTop 000CHOBLIBaET, YUTO 0becneyeHre npaB akUMOHEPOB HE MOXET OrpaHn4nBaTbCA
NCKITHOYNTENBbHO NpaBOBbIMX HOPpMaMu, a OOJIKHO ObITb MHTErpnpoBaHO B apXUTEKTYPY KOPNOpPaTMBHOIO ynpaBleHud,
CUCTemMy MNpUHATUA peLleHnn n NONINTUKY MHOPMALMOHHON OTKpbITOCTU. Ha ocHoBe MeXOYyHapOoAHbIX CTaHOAAapTOB
KOpnopaTuBHOIO YynpaeneHUda npeannoXeHbl KOHUenTyalbHble HanpaBiieHnAa CoBepLleHCTBOBaHUA HaUWMOHalNbHOro
3aKoHOodaTernbCcTBa.

KritouyeBhble crioBa: KOprnopaTMBHOE yrnpasreHe, Npasa akLMoHepoB, MHCTUTYLIMOHANbHbLIE MeXaHW3Mbl, MeXAyHapOoAHbIe
cTaHaapThbl, NPO3PaYHOCTb.

KIRISH

Bugungi kunda korporativ boshqaruv tizimi fagat kompaniya ichidagi munosabatlarni tartibga soluvchi
mexanizm sifatida emas, balki milliy igtisodiyotning institutsional bargarorligini ta’minlovchi muhim omil sifatida
ham namoyon bo‘iImoqgda. Aynigsa, aksiyadorlar huquglarini himoya qilish darajasi kapital bozorlariga ishonch,
investitsiya muhitining jozibadorligi hamda korporativ tuzilmalarning uzog muddatli rivojlanish strategiyalari bilan
bevosita bog'liqdir. Shu ma’noda, aksiyadorlar manfaatlarini samarali himoya qilish korporativ boshgaruvning
ichki masalasi bo'lib golmay, balki umumigtisodiy ahamiyat kasb etadi.

Shu bilan birga, global tajriba shuni ko‘rsatadiki, korporativ boshgaruv sohasida qgabul gilingan ilg‘or
xalgaro standartlar milliy gonunchilikka to‘liq va izchil integratsiya qgilinmagan hollarda ularning amaliy samarasi
sezilarli darajada pasayadi. Ko‘plab holatlarda xalgaro tamoyillar deklarativ shaklda qabul qilinib, korporativ
amaliyotda institutsional qo‘llab-quvvatlash mexanizmlari bilan yetarli darajada mustahkamlanmay gqolmoqda.
Bu esa aksiyadorlar huquglarini ta’'minlashda formal va real holat o‘rtasidagi tafovutni yanada kuchaytiradi.

Aynigsa, minoritar aksiyadorlar hugquglarini himoya gilish masalasi korporativ boshgaruv tizimida eng zaif
bo‘g‘inlardan biri bo‘lib golmoqda. Korporativ garorlarni gabul gilish jarayonida axborot asimmetriyasi, nazorat
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mexanizmlarining yetarli darajada ishlamasligi hamda kuzatuv organlarining mustaqil emasligi minoritar
aksiyadorlar manfaatlarining cheklanishiga olib kelmoqgda. Ushbu holat korporativ mojarolarning ko‘payishi,
sud amaliyotining ortishi va korporativ boshgaruvga bo‘lgan ishonchning pasayishi bilan namoyon bo‘Imoqda.

Shu sababli, aksiyadorlar huquglarini himoya qilish mexanizmlarini takomillashtirishda faqat huquqiy
normalarni yangilash bilan cheklanib golmasdan, korporativ boshgaruvning institutsional arxitekturasini
tubdan gayta ko'rib chiqish zarur. Xalgaro standartlar asosida ishlab chiqgilgan mexanizmlarni milliy korporativ
mubhit xususiyatlariga moslashtirish, korporativ qaror qabul gilish jarayonini ochiq va hisobdor gilish hamda
aksiyadorlar ishtirokini institutsional jihatdan mustahkamlash ilmiy va amaliy jihatdan ustuvor vazifa sifatida
namoyon bo‘ladi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Korporativ boshqaruv va aksiyadorlar huquglarini himoya qilish masalasi igtisodiy va huqugiy fanlar
kesishmasida shakllangan kompleks ilmiy yo‘nalish hisoblanadi. lImiy adabiyotlarda mazkur muammo dastlab
mulk huquglari nazariyasi doirasida tahlil gilingan bo'lib, keyinchalik korporativ munosabatlar, agentlik muammosi
va institutsional igtisodiyot konsepsiyalari bilan boyitilgan. Ushbu yondashuvlarda aksiyadorlar huquqlari
korporativ tuzilmalarda manfaatlar muvozanatini ta’minlovchi asosiy institutsional omil sifatida qaraladi.

Zamonaviy tadgiqotlarda korporativ boshqaruv tizimi aksiyadorlar huquglarini fagat himoya qilish emas,
balki ularni amaliy qarorlar gabul gilish jarayoniga integratsiya qilish zarurligi nuqgtai nazaridan o‘rganiladi. Bir
gator mualliflar korporativ boshqgaruvning samaradorligini aksiyadorlarning axborotga yetib borish darajasi,
korporativ organlar ustidan nazorat imkoniyatlari hamda hisobdorlik mexanizmlarining ishlash darajasi bilan
bog‘laydilar. Ushbu ishlar aksiyadorlar huquglarini ta’'minlashni formal huqugiy institut emas, balki funksional
boshqaruv vositasi sifatida talgin gilishga asos bo‘ladi.

Xalqgaro adabiyotlarda OECD korporativ boshgaruv tamoyillari alohida ilmiy yo‘nalish sifatida shakllangan
bo‘lib, ular aksiyadorlar tengligi, shaffoflik va korporativ javobgarlikni ta’'minlashga qaratilgan kompleks
standartlar tizimini o'z ichiga oladi. Shu bilan birga, tadgiqotchilar ushbu standartlarning milliy korporativ
mubhitlarga moslashuvi har doim ham muvaffaqgiyatli kechmayotganini ta’kidlaydilar. Aynigsa, huquqiy normalar
va korporativ amaliyot o‘rtasidagi institutsional uzilish aksiyadorlar huquglarini amaliy ta’minlashdagi asosiy
muammolardan biri sifatida qayd etiladi.

Ayrim tadqiqotlarda aksiyadorlar huquglarini himoya qilish korporativ barqarorlik va investitsiya jozibadorligi
bilan bog‘liq holda tahlil gilingan. Ushbu ishlarda aksiyadorlar manfaatlari yetarli darajada himoya gilingan
korporativ tuzilmalarda risklarni boshgarish samaradorligi yugori ekani hamda strategik qarorlar uzoq muddatli
rivojlanish manfaatlariga yo‘naltirilishi qayd etiladi. Biroq mazkur tadqgigotlarning ko‘pchiligida institutsional
mexanizmlarning ichki tuzilishiga yetarli darajada chuqur kirib borilmagani sababli, aksiyadorlar huquglarini
himoya qilishning amaliy instrumentlari to‘liq ochib berilmagan.

Milliy ilmiy manbalarda korporativ boshqaruv va aksiyadorlar huquqlari masalasi asosan qonunchilik tahlili
doirasida o‘rganilgan. Bunda aksiyadorlar huquglarining normativ jihatdan mustahkamlanganligi ta’kidlansa-da,
ularning korporativ boshqgaruv amaliyotida gqay darajada ishlayotgani masalasi ikkinchi darajaga surilgan. Bu
holat ilmiy adabiyotlarda korporativ boshqaruv tizimini huqugiy normalar yig‘indisi sifatida gabul gilishga olib
kelib, institutsional mexanizmlarning real faoliyati yetarlicha tadqiq etiimaganini ko‘rsatadi.

Shu munosabat bilan, mazkur maqolada korporativ boshqaruv tizimida aksiyadorlar huquglarini himoya
gilish mexanizmlarini xalgaro standartlar asosida institutsional nuqtai nazardan gayta ko‘rib chigish magsad
qilib olindi. limiy adabiyotlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, aksiyadorlar huquglarini ta’minlash masalasini fagat
normativ yondashuv bilan cheklab bo‘Imaydi; u korporativ boshqaruvning ichki arxitekturasi, garor gabul gilish
jarayonlari va hisobdorlik institutlari bilan uzviy bog‘liq holda tadqiq etilishi lozim.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Mazkur tadqiqot korporativ boshqaruv tizimida aksiyadorlar huquglarini himoya qilish mexanizmlarini
fagat huquqiy normalar majmuasi sifatida emas, balki amalda faoliyat ko‘rsatuvchi institutsional tizim sifatida
o‘rganishga qaratilgan. Shu sababli tadqiqot metodologiyasi ko‘p girrali yondashuvga asoslanib, korporativ
munosabatlarning huquqiy, igtisodiy va boshgaruv jihatlarini uyg‘un holda gamrab oladi.

Tadqigotda, avvalo, institutsional tahlil usuli go‘llanildi. Ushbu usul orgali aksiyadorlar huquglarini
ta’minlashda ishtirok etuvchi rasmiy institutlar (qonunchilik normalari, regulyator organlar, korporativ organlar)
hamda norasmiy institutlar (korporativ madaniyat, boshgaruv an’analari, axborot ochigligi amaliyoti) o‘rtasidagi
o'zaro bog'liglik tahlil qilindi. Bu yondashuv aksiyadorlar huquglarining formal mustahkamlanishi bilan ularning
amaliy ijrosi o‘rtasidagi institutsional tafovutlarni aniglash imkonini berdi.
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Qiyosiy-huqugiy tahlil usuli orgali milliy korporativ qonunchilik normalari xalgaro korporativ boshqgaruv
standartlari, xususan, OECD tamoyillari bilan solishtirildi. Bunda huquqgiy normalarning mazmunan mosligi
emas, balki ularning korporativ amaliyotda ganday mexanizmlar orqgali ishlayotgani asosiy tahlil obyekti sifatida
olindi. Ushbu yondashuv xalgaro standartlarni milliy korporativ muhitga moslashtirish jarayonida yuzaga
keladigan institutsional cheklovlarni aniglashga xizmat qildi.

Tadqiqot jarayonida tizimli yondashuv qo'llanilib, aksiyadorlar huquglarini himoya qilish korporativ
boshqaruv tizimining alohida elementi sifatida emas, balki boshqaruv arxitekturasining ajralmas qismi sifatida
ko'rib chiqildi. Bu orqgali korporativ garor qabul gilish jarayoni, kuzatuv kengashi faoliyati, ijroiya organlar
hisobdorligi hamda axborot ochigligi o‘rtasidagi o‘zaro ta’sir tahlil qilindi.

Shuningdek, tahlilni chuqurlashtirish maqgsadida ekspert baholash usulidan foydalanildi. Korporativ
boshgaruv sohasida tajribaga ega mutaxassislarning fikrlari asosida aksiyadorlar huquglarini himoya qilish
amaliyotidagi asosiy muammolar va institutsional kamchiliklar aniglandi. Ekspert baholash natijalari normativ
tahlil bilan taqqoslanib, amaliy va huquqiy yondashuvlar o‘rtasidagi farglar ochib berildi.

Metodologiyaning yana bir muhim elementi sifatida xalqaro tajribani konseptual tahlil gilish usuli qo‘llanildi.
Bu orqali xalqaro korporativ boshgaruv standartlarining universal tamoyillari aniglanib, ularni milliy korporativ
tizimga integratsiya qilishning nazariy asoslari ishlab chiqildi. Ushbu yondashuv xalqaro standartlarni mexanik
tarzda ko‘chirish emas, balki institutsional moslashuv asosida joriy etish zarurligini ilmiy jihatdan asoslashga
xizmat qildi.

Qo'llanilgan metodologik yondashuvlar majmuasi tadgigot natijalarining ilmiy asoslanganligi, tizimliligi va
amaliy qo‘llanish imkoniyatini ta’minlaydi. Shu tariga, ishlab chigilgan xulosa va takliflar korporativ boshgaruv
tizimini takomillashtirishga qaratilgan institutsional yechimlar sifatida shakllantirildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Olib borilgan tahlillar shuni ko‘rsatadiki, korporativ boshqgaruv tizimida aksiyadorlar huquglarini himoya qgilish
samaradorligi qonunchilikda belgilangan normalarning mavjudligi bilangina emas, balki ushbu normalarning
amaliy boshgaruv jarayonlariga qay darajada integratsiya qilinganligi bilan belgilanadi. Ko‘plab korporativ
tuzilmalarda aksiyadorlar huqugqlari formal jihatdan e’tirof etilgan bo‘lsa-da, ularning amaliy ta’minlanishi
korporativ qaror gabul qilish arxitekturasida yetarli darajada aks etmagan.

Tahlil jarayonida aniglanishicha, aksiyadorlar huquglarini ta’minlashda asosiy institutsional muammolardan
biri kuzatuv kengashlari faoliyatining yetarli darajada mustaqgil emasligidir. Kuzatuv organlari korporativ
boshgaruvda strategik nazorat funksiyasini bajarishi lozim bo‘lsa-da, amaliyotda ular ko‘p hollarda ijroiya
organlar manfaatlariga garam holda faoliyat yuritmoqda. Ushbu holat aksiyadorlar, aynigsa, minoritar
aksiyadorlar manfaatlarini himoya qilish imkoniyatlarini sezilarli darajada cheklaydi.

Shuningdek, tahlil natijalari korporativ axborot ochiqligi darajasi aksiyadorlar huquglariniamaliy ta’minlashda
hal giluvchi ahamiyatga ega ekanini ko‘rsatdi. Korporativ hisobotlarda axborotning to‘liq va o'z vaqgtida oshkor
etilmasligi aksiyadorlar tomonidan korporativ qarorlarni baholash hamda ularga ta’sir ko‘rsatish imkoniyatlarini
cheklaydi. Xalqaro standartlarda axborot shaffofligi korporativ boshqaruvning asosiy ustuni sifatida qaralsa-da,
milliy amaliyotda ushbu tamoyilning ijrosi tizimli xarakter kasb etmagan.

Tahlil jarayonida minoritar aksiyadorlar huquglarini himoya qilish mexanizmlarining institutsional jihatdan
yetarli darajada rivojlanmaganligi ham aniqglandi. Korporativ nizolarni hal etishda sud jarayonlarining uzoq
davom etishi, muqgobil nizolarni hal etish mexanizmlarining yetarli darajada rivojlanmagani hamda korporativ
mojarolarning oldini olishga qaratilgan preventiv instrumentlarning cheklanganligi minoritar aksiyadorlar
manfaatlarini himoya qilish samaradorligini pasaytiradi.

Olingan natijalar shuni ko‘rsatadiki, xalqaro korporativ boshqaruv standartlari aksiyadorlar huquglarini
himoya qilishni faqat regulyativ talab sifatida emas, balki korporativ bargarorlik va investitsion ishonchni
ta’minlovchi strategik resurs sifatida talgin qiladi. Milliy korporativ tizimlarda esa ushbu yondashuv yetarli
darajada institutsionallashmagan bo'lib, aksiyadorlar huquglarini ta’minlash ko‘proq formal talab sifatida
garalmoqda.

Tahlil natijalari asosida korporativ boshqgaruv tizimida aksiyadorlar huquqlarini himoya gilish samaradorligini
oshirish uchun institutsional mexanizmlarni gayta ko‘rib chiqish zarurligi aniglandi. Xususan, korporativ qaror
gabul qilish jarayonida aksiyadorlar ishtirokini kengaytirish, kuzatuv kengashlari mustaqilligini kuchaytirish
hamda axborot ochigligini ta’'minlash bo‘yicha xalgaro standartlarga muvofiq amaliy instrumentlarni joriy etish
talab etiladi.

Shu tariqa, tadgiqot natijalari korporativ boshqgaruv tizimida aksiyadorlar huquglarini himoya qilishning
mavjud holati bilan xalgaro standartlar o‘rtasida institutsional nomutanosiblik mavjud ekanini ko‘rsatdi. Mazkur
nomutanosiblikni bartaraf etish korporativ boshgaruv tizimini takomillashtirishning ustuvor yo‘nalishi sifatida
garalishi lozim.
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XULOSA VA TAKLIFLAR

Olib borilgan tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatdiki, korporativ boshqaruv tizimida aksiyadorlar huquglarini
himoya qilish masalasi fagat huquqgiy normalar doirasida hal etiladigan muammo emas, balki korporativ
munosabatlarning institutsional sifatini belgilovchi strategik omil hisoblanadi. Aksiyadorlar huguglarining formal
ravishda mustahkamlanganligi korporativ boshgaruv samaradorligini avtomatik tarzda ta’minlamaydi; ushbu
huquglarni amaliy garor gabul qilish jarayonlariga gay darajada integratsiya gilingani hal giluvchi ahamiyat kasb
etishi ilmiy jihatdan asoslandi.

Tadgiqot davomida aniglangan asosiy xulosalardan biri shundan iboratki, milliy korporativ boshgaruv
tizimida aksiyadorlar huquglarini himoya qilish mexanizmlari ko‘p hollarda deklarativ xarakterga ega bo'lib,
ularning ijrosi institutsional kafolatlar bilan yetarli darajada mustahkamlanmagan. Ushbu holat korporativ
garor gabul qilish jarayonida shaffoflikning pastligi, kuzatuv kengashlari mustaqilligining cheklanganligi hamda
minoritar aksiyadorlar manfaatlarining tizimli ravishda yetarli darajada inobatga olinmasligida namoyon bo‘ladi.

Xalgaro korporativ boshqaruv standartlari tahlili shuni ko‘rsatdiki, aksiyadorlar huquglarini samarali himoya
gilish korporativ barqarorlik, investitsiya muhitining jozibadorligi va korporativ risklarni boshqarish sifati bilan
uzviy bog‘lig. Shu nuqgtai nazardan, aksiyadorlar huquglarini ta’minlashni korporativ boshgaruvning ikkinchi
darajali elementi sifatida emas, balki strategik boshqaruvning asosiy ustunlaridan biri sifatida garash magsadga
muvofiqdir.

Olingan ilmiy natijalar asosida korporativ boshgaruv tizimini takomillashtirish bo‘yicha quyidagi ilmiy-amaliy
takliflar ishlab chiqildi. Birinchidan, milliy korporativ gonunchilikda aksiyadorlar huquglarini himoya qilishga oid
normalarni qayta ko‘rib chigishda ularning ijro mexanizmlarini aniq belgilash va institutsional kafolatlar bilan
mustahkamlash lozim. Bu jarayon xalgaro standartlarni mexanik tarzda ko‘chirish emas, balki funksional
moslashuv asosida amalga oshirilishi zarur.

Ikkinchidan, kuzatuv kengashlari faoliyatida mustagqillik va hisobdorlik tamoyillarini kuchaytirish orqali
aksiyadorlar manfaatlarini institutsional jihatdan himoya qilish mexanizmlarini rivojlantirish muhim ahamiyat
kasb etadi. Bunda mustaqil direktorlar institutini takomillashtirish, ularning vakolatlarini aniq belgilash hamda
faoliyatini baholashning shaffof tizimini joriy etish zarur.

Uchinchidan, korporativ axborot ochigligini ta’minlash bo‘yicha yagona institutsional standartlarni ishlab
chiqish va joriy etish orgali aksiyadorlarning axborotga yetib borish huqugini amaliy jihatdan ta’minlash lozim.
Bu korporativ hisobotlarning sifatini oshirish, korporativ garorlar gabul qilish jarayonida aksiyadorlar ishtirokini
kengaytirish hamda axborot asimmetriyasini kamaytirishga xizmat giladi.

To'rtinchidan, minoritar aksiyadorlar huquglarini himoya gilishning alohida institutsional mexanizmlarini
shakllantirish magsadga muvofiq. Jumladan, korporativ nizolarni hal etishda muqobil mexanizmlarni
rivojlantirish, preventiv nazorat instrumentlarini joriy etish va korporativ mojarolarni erta bosqichda bartaraf
etishga qaratilgan institutsional yechimlarni ishlab chiqish zarur.

Xulosa sifatida ta’kidlash joizki, korporativ boshqgaruv tizimida aksiyadorlar huquglarini himoya qilish
mexanizmlarini xalqaro standartlar asosida takomillashtirish milliy korporativ tizimlarning institutsional yetukligini
oshirish, investitsion ishonchni mustahkamlash hamda korporativ bargaror rivojlanishni ta’minlashning muhim
sharti hisoblanadi. Mazkur tadgiqot natijalari korporativ boshqaruv sohasida keyingi ilmiy izlanishlar uchun
nazariy va amaliy asos bo'lib xizmat qilishi mumkin.
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