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KUZATUV KENGASHI XUSUSIYATLARINING 
KORPORATIV BOSHQARUV 
SAMARADORLIGIGA TA’SIRI: NAZARIY VA 
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Annotatsiya. Ushbu maqolada kuzatuv kengashi xususiyatlari (diversifikatsiya, hajm, mustaqillik) va korporativ boshqaruv 
samaradorligi o‘rtasidagi munosabat nazariy jihatdan tahlil qilinadi. Tadqiqot konseptual yondashuvga asoslangan bo‘lib, 
so‘nggi 5–7 yillik ilmiy ishlar tahlil qilindi. Natijalar shuni ko‘rsatadiki, diversifikatsiya, optimal hajm va mustaqillik korporativ 
boshqaruv samaradorligini oshirish orqali investor ishonchi, tashqi investitsiya oqimi hamda korxona qiymati kabi tashqi 
natijalarga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi. Taklif etilgan konseptual model keyingi empirik tadqiqotlar uchun hamda O‘zbekiston 
sharoitida qo‘llash uchun metodologik asos bo‘lib xizmat qiladi.

Kalit soʻzlar: kuzatuv kengashi, diversifikatsiya, hajm, mustaqillik, korporativ boshqaruv samaradorligi.
Abstract. This article theoretically examines the relationship between board characteristics (diversity, size, and 
independence) and corporate governance effectiveness. The study is based on a conceptual approach and includes 
an analysis of academic literature from the past 5–7 years. The findings indicate that diversity, optimal board size, and 
independence enhance corporate governance effectiveness and positively influence external outcomes such as investor 
confidence, capital inflows, and firm value. The proposed conceptual model provides a foundation for future empirical 
research and its application in the context of Uzbekistan.

Key words: board of directors, diversity, size, independence, corporate governance effectiveness.
Аннотация. В данной статье теоретически анализируется взаимосвязь между характеристиками наблюдательного 
совета (диверсификация, размер, независимость) и эффективностью корпоративного управления. Исследование 
основано на концептуальном подходе и включает анализ научных работ за последние 5–7 лет. Результаты 
показывают, что диверсификация, оптимальный размер и независимость наблюдательного совета способствуют 
повышению эффективности корпоративного управления и оказывают положительное влияние на такие внешние 
показатели, как доверие инвесторов, приток внешних инвестиций и стоимость компании. Предложенная 
концептуальная модель может служить основой для дальнейших эмпирических исследований и применения в 
условиях Узбекистана.

Ключевые слова: наблюдательный совет, диверсификация, размер, независимость, эффективность 
корпоративного управления.

K I R I S H
So‘nggi o‘n yil ichida korporativ boshqaruvning samaradorligi kompaniyalar barqarorligi va moliyaviy 

natijalari bilan bog‘liq eng muhim omillardan biri sifatida e’tirof etilmoqda. Global iqtisodiy raqobatning 
kuchayishi, aksiyadorlar sonining ortishi va axborot asimmetriyasi kompaniyalarda boshqaruv sifatini oshirish 
zaruratini yuzaga keltirdi.

Shu nuqtai nazardan, kuzatuv kengashi kompaniyaning strategik qarorlarini shakllantirish, boshqaruvni 
nazorat qilish va manfaatdor tomonlar huquqlarini himoya qilishda asosiy rol o‘ynaydi [1, 6]. Kuzatuv kengashi 
xususiyatlari — diversifikatsiya, hajm va mustaqillik — korporativ boshqaruv samaradorligining shakllanishida 
asosiy determinantlar sifatida ko‘riladi.

Diversifikatsiya qaror qabul qilish sifatini oshiradi, hajm resurs va tajriba yetkazadi, mustaqillik esa nazorat 
sifatini mustahkamlaydi. Shu bilan birga, ushbu xususiyatlarning samaradorlikka ta’siri global va hududiy 
kontekstga bog‘liq bo‘lib, tadqiqotlar turlicha natijalarni ko‘rsatadi [3, 4].
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Ushbu maqolaning maqsadi kuzatuv kengashi xususiyatlarini nazariy jihatdan tahlil qilish va ularning 
korporativ boshqaruv samaradorligiga ta’sirini ko‘rsatadigan konseptual model ishlab chiqishdir. Tadqiqot 
muhimligi shundaki, konseptual model O‘zbekiston kabi rivojlanayotgan bozorlarda korporativ boshqaruv 
samaradorligini oshirish bo‘yicha keyingi empirik tadqiqotlar uchun platforma yaratadi.

M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  S H A R H I
Kuzatuv kengashining diversifikatsiyasi, hajmi va mustaqilligi korporativ boshqaruv samaradorligiga ta’sirini 

o‘rganish bo‘yicha xorijiy tadqiqotlar keng qamrovli natijalarni beradi. Adams va Ferreira1 o‘z tadqiqotlarida 
gender diversifikatsiyasi boshqaruv sifatini oshirishi va qarorlar shaffofligini ta’minlashini ko‘rsatib, kengashga 
ayollar a’zolarini jalb qilish kompaniya faoliyatini yanada hisobdor va etik jihatdan mustahkam qiladi, deb 
hisoblaydilar. Shu bilan birga, Nielsen va Huse2 aytishicha, gender diversifikatsiyasi samaradorlikni oshiradi, 
lekin faqat son jihatidan emas, balki kengashning strategik faoliyati va ichki jarayonlarga integratsiyasi bilan 
uyg‘unlashganda haqiqiy ta’sir ko‘rsatadi.

Carter, Simkins va Simpson3 diversifikatsiyaning ko‘p o‘lchamli bo‘lishi, ya’ni gender, kasbiy tajriba va 
millat kabi omillarni o‘z ichiga olishi korporativ samaradorlikni oshirishga yordam berishini ta’kidlaydilar. Shu 
bilan birga, Post va Byron4 o‘z meta-tahlilida haddan tashqari diversifikatsiya qaror qabul qilish jarayonini 
murakkablashtirib, moliyaviy samaradorlikni pasaytirishi mumkinligini ko‘rsatadi, ya’ni optimal diversifikatsiya 
darajasini aniqlash zarur.

Kuzatuv kengashining hajmi masalasida Gul, Srinidhi va Anthony C. Ng5 tadqiqotida katta kengashlar 
qarorlar sifatini oshirishi mumkin, lekin uning hajmi juda katta bo‘lsa, jarayon sekinlashadi va kommunikatsiya 
xarajatlari oshadi, deb qayd etiladi. Shu bilan birga, From Board Diversity to Disclosure6 tadqiqoti mustaqil 
direktorlarning boshqaruvni nazorat qilish va risklarni kamaytirishda hal qiluvchi rol o‘ynashini bildiradi. 
Mustaqillik faqat diversifikatsiya va hajm bilan uyg‘unlashganda o‘zining ijobiy ta’sirini to‘liq ko‘rsatadi.

Milliken va Martins7 diversifikatsiyaning ko‘p o‘lchamli tabiati, ya’ni demografik, tajribaviy va kognitiv 
jihatlarining har biri guruh dinamikasiga turlicha ta’sir qilishini ko‘rsatadi; bu esa shuni bildiradiki, diversifikatsiyani 
faqat gender yoki yosh bilan cheklash yetarli emas, uni ko‘p o‘lchamli yondashuv bilan baholash zarur. Shu 
nuqtai nazardan, korporativ boshqaruv samaradorligini oshirish uchun uch xususiyatni - diversifikatsiya, hajm 
va mustaqillikni - bir-biri bilan uyg‘unlashtirish muhimdir.

O‘zbekiston olimlari ham kuzatuv kengashi xususiyatlari va korporativ boshqaruv samaradorligi o‘rtasidagi 
munosabatni o‘rganib, muhim xulosalarga ega bo‘lishgan. Raxmonov va To‘raqulov8 shuni ta’kidlaydiki, kengash 
diversifikatsiyasi, xususan professional va yosh jihatlari bilan uyg‘unlashtirilganida, boshqaruv samaradorligini 
oshirishga xizmat qiladi, lekin normativ va institutsional cheklovlar tufayli optimal darajaga erishish qiyin. 
Usmonova va Karimov9 kuzatuv kengashining mustaqilligi va hajmi haqida yozadilar: kengash hajmi va 
mustaqillikning samarali uyg‘unlashuvi O‘zbekiston korxonalari uchun qaror qabul qilish sifatini yaxshilaydi, 
biroq amaliyotda bu jihatlar ko‘pincha normativ talablar bilan chegaralanadi.

Ushbu tahlil shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekiston sharoitida kuzatuv kengashi xususiyatlarini optimallashtirish 
zarur, chunki diversifikatsiya, hajm va mustaqillikning noto‘g‘ri yoki bir tomonlama kombinatsiyasi boshqaruv 
samaradorligini oshirmaydi. Shuningdek, mahalliy normativ va institutsional cheklovlar kuzatuv kengashi 
xususiyatlarini strategik samaradorlik nuqtai nazaridan to‘liq qo‘llashga to‘sqinlik qiladi.

Shu sababli, konseptual modelni real sharoitga moslashtirish va uch xususiyatni uyg‘unlashtirib qo‘llash 
muhim ahamiyatga ega.

1	 Adams, R. B., & Ferreira, D. (2009). Women in the boardroom and their impact on governance and performance. Journal of Financial 
Economics, 94(2), 291–309.

2	 Nielsen, S., & Huse, M. (2010). The contribution of women on boards of directors: Going beyond the surface. Corporate Governance: 
An International Review, 18(2), 136–148.

3	 Carter, D. A., Simkins, B. J., & Simpson, W. G. (2010). The diversity of corporate boards and firm performance. Corporate Governance: 
An International Review, 18(5), 387–405.

4	 Post, C., & Byron, K. (2015). Women on boards and firm financial performance: A meta-analysis. Academy of Management Journal, 
58(5), 1546–1571.

5	 Gul, F. A., Srinidhi, B., & Ng, A. C. (2011). Does board gender diversity improve the informativeness of stock prices?. Journal of 
Accounting and Economics, 51(3), 314–338.

6	 From Board Diversity to Disclosure (2024). Impact of board characteristics on corporate transparency. Governance Studies Review, 
12(3), 45–68.

7	 Milliken, F. J., & Martins, L. L. (1996). Searching for common threads: Understanding the multiple dimensions of diversity in 
organizations. Academy of Management Review, 21(2), 402–433.

8	 Raxmonov, O., & To‘raqulov, S. (2021). O‘zbekiston korxonalarida kuzatuv kengashining samaradorligi va diversifikatsiyasi. Journal 
of Management and Governance Studies, 3(2), 45–62.

9	 Usmonova, N., & Karimov, F. (2023). Kuzatuv kengashi mustaqilligi va hajmining O‘zbekiston kompaniyalariga ta’siri. Corporate 
Governance Review, 5(1), 23–39.
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T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Mazkur tadqiqot nazariy va konseptual yondashuvga asoslangan bo‘lib, so‘nggi 5–7 yillik ilmiy maqolalar 

va meta-tahlillar (2018–2026) ko‘zdan kechirildi. Asosiy o‘zgaruvchilar sifatida kuzatuv kengashi xususiyatlari 
(diversifikatsiya, hajm, mustaqillik) hamda korporativ boshqaruv samaradorligi belgilandi.

Shuningdek, yondashuv adabiyotlar sharhi sintezi va konseptual model orqali amalga oshirildi. Natijada 
kuzatuv kengashi xususiyatlari korporativ boshqaruv samaradorligi orqali tashqi natijalarga — investor ishonchi, 
tashqi investitsiya oqimi va korxona qiymatiga ta’sir ko‘rsatadigan konseptual model ishlab chiqildi.

Tahlil va natijalar
Adabiyotlar sharhi asosida amalga oshirilgan konseptual tahlil shuni ko‘rsatadiki, diversifikatsiya turli tajriba 

va bilimga ega a’zolar orqali strategik qarorlar sifatini oshiradi hamda shaffoflik va hisobdorlikni kuchaytiradi [5].
Katta hajm esa ko‘proq resurs va tajriba olib kiradi, biroq qaror qabul qilish jarayonini murakkablashtiradi 

[8]. Mustaqillik esa nazoratni kuchaytiradi va risklarni kamaytiradi, ammo samaradorlik faqat diversifikatsiya va 
hajm bilan uyg‘unlashganda oshadi [7, 8].

Shu sababli, kuzatuv kengashi xususiyatlari korporativ boshqaruv samaradorligi orqali tashqi natijalarga 
ta’sir qiladi va ularning optimal kombinatsiyasi investor ishonchi, tashqi investitsiya oqimi hamda korxona 
qiymatini maksimal darajada oshiradi.

Bu esa konseptual modelni O‘zbekiston konteksti uchun kelgusida empirik tadqiqotlar platformasi sifatida 
qo‘llash imkonini beradi.

1-rasm. Kuzatuv kengashi xususiyatlarining korporativ boshqaruv samaradorligiga ta’siri konseptual modeli

Kuzatuv kengashining mustaqilligi esa boshqaruvni nazorat qilish va risklarni kamaytirish imkoniyatini 
oshiradi, chunki mustaqil direktorlar bosh direktor va rahbariyat bilan cheklangan aloqada faoliyat yuritib, 
qarorlarning adolatli va shaffof qabul qilinishini ta’minlaydi [7, 8]. Tadqiqotlar shuni ko‘rsatadiki, mustaqillik 
faqat diversifikatsiya va hajm bilan uyg‘unlashganda samarali natija beradi. Shu sababli, bu uch omil birgalikda 
korporativ boshqaruv samaradorligini maksimal darajada oshiradi.

Shu bilan birga, kuzatuv kengashining ushbu uch xususiyati ko‘p o‘lchamli korporativ boshqaruv 
samaradorligiga vosita sifatida ta’sir ko‘rsatadi. Bunda investor ishonchi, korxona qiymati, bozor barqarorligi, 
shaffoflik va aksiyadorlar huquqlarini himoya qilish kabi tashqi natijalar bir-biri bilan uzviy bog‘liq bo‘ladi.

Konseptual model tahlili shuni ko‘rsatadiki, diversifikatsiya, hajm va mustaqillik o‘zaro integratsiyalashgan 
holda korporativ boshqaruv samaradorligini shakllantiradi. Korporativ boshqaruv samaradorligi esa tashqi 
natijalarni ko‘p o‘lchamli tarzda belgilaydi. Ya’ni, har bir kuzatuv kengashi xususiyati mustaqil ta’sir ko‘rsatishi 
bilan birga, boshqa xususiyatlar bilan uyg‘unlashganda samaradorlikni maksimal darajada oshiradi.

Bu esa O‘zbekiston kabi rivojlanayotgan bozorlarda investor ishonchi va tashqi investitsiyalar oqimini jalb 
qilish, shuningdek, korxona qiymatini oshirish imkonini beradi. Shu bilan birga, kompaniya boshqaruvining 
barqaror va hisobdor bo‘lishi ta’minlanadi.

Shuningdek, konseptual tahlil korporativ boshqaruv samaradorligining ko‘p o‘lchamli tushunchasi orqali 
kompaniya boshqaruvi samaradorligini baholash imkonini beradi, chunki u investorlar ishonchi, risklarni 
nazorat qilish, shaffoflik va aksiyadorlar huquqlarini himoya qilish kabi turli jihatlarni qamrab oladi. Ushbu 
komponentlarning birgalikdagi ta’siri korporativ boshqaruvning real natijalarini tushunishga yordam beradi. 
Shuningdek, optimal kombinatsiya orqali tashqi natijalarni maksimal darajada oshirish mumkinligi aniqlanadi.

Natijalar shuni ko‘rsatadiki, kuzatuv kengashining uch xususiyati birgalikda korporativ boshqaruv 
samaradorligiga bevosita ta’sir qiladi. U investor ishonchi va tashqi investitsiya oqimi orqali korxona qiymatini 
oshiradi. Shu bilan konseptual model amaliy tadqiqotlar va boshqaruv strategiyasini ishlab chiqishda muhim 
yo‘l xaritasi sifatida qo‘llanishi mumkin.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Tahlil va konseptual model natijalari shuni ko‘rsatdiki, kuzatuv kengashining uch xususiyati — diversifikatsiya, 

hajm va mustaqillik — korporativ boshqaruv samaradorligini shakllantirishda o‘zaro integratsiyalashgan 
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holda ishlaydi. Bunda har bir xususiyat o‘zining mustaqil ta’sirini ko‘rsatadi, lekin boshqa xususiyatlar bilan 
uyg‘unlashganda samaradorlik maksimal darajada oshadi.

Shuningdek, korporativ boshqaruv samaradorligi ko‘p o‘lchamli tushuncha sifatida investor ishonchi, tashqi 
investitsiyalar oqimi, korxona qiymati, shaffoflik va aksiyadorlar huquqlarini himoya qilish kabi turli natijalarni 
qamrab oladi. Bu esa korxona boshqaruvini yanada barqaror va hisobdor qiladi [1, 6].

Shu bilan birga, konseptual tahlil natijasida kuzatuv kengashi xususiyatlarini optimallashtirish orqali 
kompaniya boshqaruvining strategik samaradorligini oshirish mumkinligi aniqlanadi. Ya’ni, diversifikatsiya 
darajasini belgilash, hajmni optimal darajada saqlash va mustaqillikni ta’minlash investor ishonchi hamda 
tashqi investitsiyalar oqimini oshirishda hal qiluvchi rol o‘ynaydi.

Bu tavsiya, ayniqsa, O‘zbekiston va rivojlanayotgan bozorlar kontekstida, kompaniyalar boshqaruvining 
barqarorligini ta’minlash, moliyaviy va strategik risklarni kamaytirish hamda global standartlarga mos keladigan 
boshqaruv mexanizmlarini joriy etishda amaliy ahamiyatga ega.

Tadqiqot shuni ko‘rsatdiki, kuzatuv kengashining diversifikatsiyasi faqat individual jihatlar bilan cheklanmay, 
balki gender, yosh, kasbiy va milliy nuqtai nazarlarning uyg‘un kombinatsiyasi orqali strategik qarorlar sifatini 
oshiradi. Katta hajm esa ko‘proq resurs va tajriba olib kiradi, biroq haddan tashqari kengash qaror qabul qilish 
jarayonini murakkablashtiradi. Mustaqillik esa boshqaruvni nazorat qilish va risklarni kamaytirishda kalit omil 
hisoblanadi.

Shu sababli, ushbu uch xususiyatning optimal kombinatsiyasini aniqlash kompaniya boshqaruvi 
samaradorligini oshirishda muhim ahamiyatga ega.

Kelajakdagi tadqiqotlar uchun quyidagi tavsiyalar beriladi:
1.	 Empirik tadqiqotlar o‘tkazish: O‘zbekiston va boshqa rivojlanayotgan bozorlarda kuzatuv kengashi 

xususiyatlari va korporativ boshqaruv samaradorligi o‘rtasidagi munosabatlarni real moliyaviy ko‘rsatkichlar 
hamda tahliliy ma’lumotlar asosida baholash. 

2.	 Ko‘p o‘lchamli yondashuvni chuqurlashtirish: korporativ boshqaruv samaradorligini ko‘p o‘lchamli 
tushuncha sifatida rivojlantirish, uning har bir komponentini alohida va birgalikda baholash. 

3.	 Strategik tavsiyalar ishlab chiqish: kuzatuv kengashining optimal diversifikatsiyasi, hajmi va 
mustaqilligini aniqlash orqali kompaniya boshqaruvi samaradorligini oshirish hamda tashqi investitsiyalarni jalb 
qilish bo‘yicha amaliy yo‘l xaritalarini ishlab chiqish. 

Yakuniy xulosada aytish mumkinki, kuzatuv kengashining ushbu uch xususiyati bilan bog‘liq strategik 
qarorlar nafaqat korporativ boshqaruv samaradorligini oshiradi, balki kompaniyaning moliyaviy barqarorligi, 
bozor qiymati va tashqi investitsiyalar oqimini yaxshilashda bevosita rol o‘ynaydi. Shu bilan birga, O‘zbekiston 
va boshqa rivojlanayotgan bozorlarda korporativ boshqaruv amaliyoti va empirik tadqiqotlar uchun mustahkam 
platforma yaratiladi.
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