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Аннотация: В данной статье рассматриваются правовые основы корпоративного управления в Республике 
Узбекистан. Проанализированы ключевые нормативно-правовые акты, регулирующие деятельность акционерных 
обществ и других корпоративных структур, а также раскрыты принципы, механизмы и институты корпоративного 
управления. Особое внимание уделено вопросам защиты прав акционеров, роли наблюдательных советов, 
прозрачности и подотчётности корпоративных органов. В статье также оцениваются современные реформы и 
направления совершенствования законодательства в данной сфере с учётом международного опыта. Сделан 
вывод о необходимости дальнейшего укрепления правовой базы корпоративного управления для повышения 
инвестиционной привлекательности и конкурентоспособности экономики страны.

Ключевые слова: корпоративное управление, правовое регулирование, акционерные общества, защита прав 
акционеров, наблюдательный совет, корпоративная ответственность, прозрачность.
Annotatsiya: Mazkur maqolada O‘zbekiston Respublikasida korporativ boshqaruvning huquqiy asoslari ko‘rib chiqiladi. 
Aksiyadorlik jamiyatlari va boshqa korporativ tuzilmalar faoliyatini tartibga soluvchi asosiy normativ-huquqiy hujjatlar tahlil 
qilinadi, shuningdek, korporativ boshqaruvning tamoyillari, mexanizmlari va institutlari yoritiladi. Aksiyadorlar huquqlarini 
himoya qilish, kuzatuv kengashining roli, shaffoflik va hisobdorlik masalalariga alohida e’tibor qaratiladi. Maqolada ushbu 
sohadagi zamonaviy islohotlar va xalqaro tajriba asosida qonunchilikni takomillashtirish yo‘nalishlari ham baholanadi. 
Xulosa qilib, korporativ boshqaruvning huquqiy bazasini yanada mustahkamlash mamlakat iqtisodiyotining investitsion 
jozibadorligi va raqobatbardoshligini oshirishda muhim ahamiyat kasb etishi ta’kidlanadi.

Kalit soʻzlar: korporativ boshqaruv, huquqiy tartibga solish, aksiyadorlik jamiyatlari, aksiyadorlar huquqlarini himoya qilish, 
kuzatuv kengashi, korporativ mas’uliyat, shaffoflik.
Abstract: This article examines the legal foundations of corporate governance in the Republic of Uzbekistan. It analyzes 
key regulatory and legal frameworks governing the activities of joint-stock companies and other corporate entities, as well 
as the principles, mechanisms, and institutions of corporate governance. Particular attention is paid to the protection of 
shareholders' rights, the role of supervisory boards, and issues of transparency and accountability of corporate bodies. 
The article also evaluates recent reforms and identifies directions for improving legislation in this area, taking into account 
international experience. It concludes that strengthening the legal framework of corporate governance is essential for 
increasing investment attractiveness and the competitiveness of the national economy.

Key words: corporate governance, legal regulation, joint-stock companies, shareholder rights protection, supervisory 
board, corporate responsibility, transparency.
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В В Е Д Е Н И Е
В условиях глобализации и углубления рыночных реформ эффективное корпоративное управление 

становится одним из ключевых факторов устойчивого экономического развития и повышения 
инвестиционной привлекательности национальной экономики. В Республике Узбекистан за последние 
годы реализуется масштабная программа институциональных преобразований, направленных на 
совершенствование системы управления хозяйствующими субъектами, прежде всего акционерными 
обществами. В данном контексте особую значимость приобретает формирование эффективной 
и современной правовой базы корпоративного управления, соответствующей международным 
стандартам.

Актуальность темы исследования обусловлена необходимостью повышения прозрачности 
деятельности корпоративных структур, усиления защиты прав акционеров и инвесторов, а также 
обеспечения баланса интересов всех заинтересованных сторон. Несмотря на проводимые реформы, 
в национальной практике сохраняются определённые проблемы, связанные с недостаточной 
эффективностью механизмов корпоративного контроля, ограниченной независимостью наблюдательных 
советов и несовершенством правоприменительной практики.

Степень разработанности темы характеризуется наличием значительного числа научных работ, 
посвящённых вопросам корпоративного управления и его правового регулирования. Вместе с 
тем, в условиях динамичного обновления законодательства Республики Узбекистан и адаптации к 
международным принципам корпоративного управления возникает необходимость комплексного и 
системного анализа современных правовых основ с учётом национальных особенностей.

Целью настоящего исследования является анализ правовых основ корпоративного управления 
в Республике Узбекистан, выявление существующих проблем и разработка предложений по их 
совершенствованию. Для достижения поставленной цели в работе решаются следующие задачи:

– исследование сущности и принципов корпоративного управления;
– анализ действующей нормативно-правовой базы;
– оценка эффективности механизмов защиты прав акционеров;
– выявление проблем и ограничений в правовом регулировании;
– разработка рекомендаций по совершенствованию корпоративного законодательства.
Научная новизна исследования заключается в систематизации современных правовых 

подходов к корпоративному управлению в Узбекистане, а также в выявлении ключевых направлений 
совершенствования правового регулирования с учётом международного опыта и национальной 
специфики. Практическая значимость работы состоит в возможности использования полученных 
результатов при разработке и совершенствовании нормативно-правовых актов, регулирующих 
корпоративные отношения, а также в деятельности органов корпоративного управления и научно-
исследовательских учреждениях. Таким образом, исследование правовых основ корпоративного 
управления приобретает особую значимость в контексте дальнейшего развития экономики Республики 
Узбекистан и её интеграции в мировое экономическое пространство.

А Н А Л И З  Л И Т Е Р А Т У Р Ы  П О  Т Е М Е
Вопросы корпоративного управления и его правового регулирования являются предметом 

широкого научного исследования как в зарубежной, так и в отечественной литературе. Современные 
подходы к пониманию сущности корпоративного управления во многом сформированы в рамках 
институциональной экономики и теории агентских отношений, где особое внимание уделяется проблеме 
разделения собственности и контроля. [1]

Классические исследования в данной области представлены работами М. Дженсена и У. Меклинга, 
в которых обоснована агентская теория и раскрыты конфликты интересов между собственниками и 
менеджментом. Существенный вклад также внесли Р. Ла Порта, Ф. Лопес-де-Силанес и А. Шлейфер, 
исследовавшие влияние правовой системы на защиту прав инвесторов и развитие финансовых рынков. 
Их работы показали, что эффективность корпоративного управления напрямую зависит от качества 
правового регулирования и уровня его соблюдения. [2, 3, 4, 5]

Значительное влияние на формирование современных стандартов корпоративного управления 
оказали международные организации, в частности Организация экономического сотрудничества и 
развития (OECD), разработавшая Принципы корпоративного управления, которые стали ориентиром 
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для многих стран при реформировании национальных систем. В данных принципах особое внимание 
уделяется обеспечению прав акционеров, равному отношению к инвесторам, раскрытию информации и 
ответственности органов управления. [6]

В научной литературе стран с переходной экономикой особое место занимают исследования, 
посвящённые адаптации международных стандартов корпоративного управления к национальным 
условиям. В этих работах подчёркивается, что формальное заимствование зарубежных моделей без 
учёта институциональной специфики может снижать эффективность реформ.

Отечественные учёные также активно исследуют проблемы правового регулирования 
корпоративного управления в Республике Узбекистан. В их работах анализируются вопросы 
совершенствования законодательства об акционерных обществах, повышения роли наблюдательных 
советов, внедрения механизмов корпоративного контроля и защиты прав акционеров. Отмечается, что 
за последние годы в стране проведены значительные реформы, направленные на либерализацию 
экономики и повышение инвестиционной привлекательности, однако остаются нерешённые вопросы, 
связанные с правоприменительной практикой и эффективностью корпоративных институтов. [7, 8]

Несмотря на значительное количество исследований, ряд аспектов остаётся недостаточно 
разработанным. В частности, требуется более глубокий анализ взаимодействия правовых норм и 
реальной практики корпоративного управления, оценка эффективности действующих механизмов 
регулирования, а также разработка комплексных подходов к совершенствованию законодательства с 
учётом цифровизации экономики и глобальных вызовов.

Таким образом, проведённый анализ литературы показывает, что, несмотря на высокий уровень 
теоретической разработанности проблемы, существует необходимость дальнейших исследований, 
направленных на адаптацию международного опыта к условиям Республики Узбекистан и повышение 
эффективности правового регулирования корпоративного управления. [9, 10]

М Е Т О Д О Л О Г И Я  И С С Л Е Д О В А Н И Я
Методологическую основу исследования составляют общенаучные и специальные методы 

познания, обеспечивающие комплексный анализ правовых основ корпоративного управления в 
Республике Узбекистан. В работе использованы методы системного и сравнительно-правового 
анализа, позволившие исследовать действующую нормативно-правовую базу и сопоставить её с 
международными стандартами корпоративного управления.

Применение формально-юридического метода обеспечило выявление содержания и особенностей 
правовых норм, регулирующих деятельность корпоративных структур, в частности акционерных обществ. 
Институциональный подход позволил рассмотреть корпоративное управление как совокупность 
взаимосвязанных правовых, организационных и экономических механизмов.

Эмпирическую базу исследования составили нормативно-правовые акты Республики Узбекистан, 
регулирующие корпоративные отношения, а также аналитические материалы и отчёты международных 
организаций. В целях повышения обоснованности выводов использован метод качественного анализа, 
направленный на выявление проблем правоприменительной практики и оценки эффективности 
действующих механизмов корпоративного управления.

Таким образом, выбранная методология обеспечивает всестороннее и объективное исследование 
правовых основ корпоративного управления и позволяет сформулировать научно обоснованные 
выводы и практические рекомендации.

А Н А Л И З  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы
В ходе исследования проведён комплексный анализ правовых основ корпоративного управления в 

Республике Узбекистан, включая оценку нормативно-правовой базы, институциональных механизмов 
и практики их реализации. Основное внимание уделено эффективности действующих правовых норм, 
степени их соответствия международным стандартам и влиянию на защиту прав акционеров.

На современном этапе правовое регулирование корпоративного управления в Узбекистане 
формируется на основе законодательства об акционерных обществах, корпоративных структурах и 
защите прав инвесторов. Важным направлением реформ стало внедрение принципов прозрачности, 
подотчётности и повышения роли наблюдательных советов (табл.1).
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1-таблица. Основные нормативно-правовые акты в сфере корпоративного управления в Узбекистане1

№ Нормативно-правовой акт Ключевое содержание Роль в корпоративном 
управлении

1
Закон «Об акционерных 
обществах и защите прав 
акционеров»

Регулирование деятельности АО Базовый правовой инструмент

2 Закон «О рынке ценных бумаг» Регулирование фондового рынка Обеспечение прозрачности

3 Кодекс корпоративного 
управления

Принципы и стандарты 
управления

Гармонизация с международной 
практикой

4 Подзаконные акты и положения Конкретизация норм Практическая реализация

Анализ показывает, что в Узбекистане сформирована многоуровневая система правового 
регулирования корпоративного управления. Однако наблюдается определённая фрагментарность 
норм и необходимость их дальнейшей систематизации и унификации (табл.2).

2-таблица. Сравнительный анализ национальных норм и международных принципов корпоративного 
управления2

№ Критерий Национальная 
практика

Международные 
стандарты

Уровень 
соответствия

1 Защита прав акционеров Частично 
обеспечена

Высокий уровень 
защиты Средний

2 Прозрачность и раскрытие 
информации Развивается Полная 

прозрачность Средний

3 Роль наблюдательного совета Ограничена Высокая 
независимость Низкий–средний

4 Ответственность менеджмента Формально 
закреплена

Чёткие механизмы 
ответственности Средний

Сравнительный анализ свидетельствует о частичном соответствии национальной системы 
корпоративного управления международным стандартам. Основные расхождения наблюдаются в 
области независимости органов управления и эффективности механизмов контроля (табл.3).

3-таблица. Основные проблемы и направления совершенствования корпоративного управления3

№ Проблема Причины Последствия Предлагаемые 
решения

1 Недостаточная защита 
акционеров

Слабая 
правоприменительная 
практика

Снижение доверия 
инвесторов

Усиление контроля и 
судебной защиты

2 Ограниченная 
независимость советов

Концентрация 
собственности Конфликты интересов Введение независимых 

директоров

3 Низкий уровень 
прозрачности

Недостатки раскрытия 
информации

Информационная 
асимметрия

Развитие стандартов 
отчётности

4 Формальный характер 
норм

Отсутствие механизмов 
контроля

Низкая эффективность 
управления

Усиление 
ответственности

Выявленные проблемы носят системный характер и требуют комплексного подхода, включающего 
как совершенствование законодательства, так и развитие институтов корпоративного контроля. 
Проведённый анализ позволяет сделать следующие ключевые выводы:

– в Республике Узбекистан сформирована базовая правовая система корпоративного управления, 
ориентированная на международные стандарты;

1	  Авторская разработка
2	  Авторская разработка
3	  Авторская разработка
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– реализуемые реформы способствуют повышению прозрачности и инвестиционной 
привлекательности экономики;

– сохраняются институциональные и правоприменительные ограничения, снижающие 
эффективность корпоративного управления;

– наиболее уязвимыми остаются механизмы защиты прав акционеров и независимости органов 
управления.

В целом результаты исследования подтверждают необходимость дальнейшего совершенствования 
правовых основ корпоративного управления, направленного на усиление институциональной 
эффективности, повышение уровня доверия инвесторов и интеграцию в международное экономическое 
пространство.

В Ы В О Д Ы  И  П Р Е Д Л О Ж Е Н И Я
В Республике Узбекистан создана базовая правовая система корпоративного управления, включающая 

законы об акционерных обществах, корпоративные кодексы и подзаконные акты, обеспечивающие 
формальные рамки функционирования корпоративных структур и защиты интересов акционеров. 
Анализ показал, что национальная система частично соответствует международным стандартам, в 
частности принципам OECD, однако сохраняются значительные расхождения в области независимости 
наблюдательных советов, прозрачности раскрытия информации и эффективности механизмов контроля. 
Выявлены ключевые проблемы, связанные с ограниченной независимостью органов управления, 
формальным характером действующих норм и недостаточной защитой прав акционеров, что снижает 
доверие инвесторов и препятствует полной реализации потенциала корпоративного управления. Для 
повышения эффективности предлагается укреплять правоприменительную практику и механизмы 
защиты акционеров, повышать роль независимых директоров и наблюдательных советов, развивать 
стандарты раскрытия информации и учитывать международный опыт при адаптации законодательства 
с учётом национальной специфики. Результаты исследования имеют как теоретическую ценность, в 
систематизации правовых подходов к корпоративному управлению, так и практическую значимость для 
органов управления, законодателей и инвесторов. Внедрение предложенных мер будет способствовать 
повышению инвестиционной привлекательности, укреплению институциональной эффективности 
и интеграции национальной экономики в мировое экономическое пространство. Таким образом, 
эффективное корпоративное управление в Узбекистане требует дальнейшего совершенствования 
правовой базы и институциональных механизмов, что является необходимым условием для устойчивого 
экономического развития, защиты интересов акционеров и повышения конкурентоспособности 
корпоративного сектора страны.
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