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KIRISH
Mamlakatimizda ham iqtisodiy taraqqiyotni ta’minlash
‘maqsadida korporativ tuzilmalar, xususan aksiyadorlik
J.amlyatlari faoliyatini samarali tashki] etish magsadida qator
islohotlar o'tkazilmogda. O‘zbekiston Respublikasining 2022-
2026-y'i11arga mo‘ljallangan Yangi O‘zbekistonning taraqgqiyot
strategiyasini “Insonga e’tibor va sifatli ta’lim yili’da amalga

oshirishga oid davlat dasturida 29-magsadi “Tadbirkorlik

faoliyatini tashki] qilish va doimiy daromad manbalarini

yaratish, xususiy sektorning

otdagi ulushini 8¢ foiz .
i . zga va eksportdagi
ulushini ¢q foizga  yetkazish” bolimining  93-bandi

t;kjgﬁfoiik. ”jamiyatl.arida korporativ boshqaruvni
il as t}‘nsh.da quyidagilarni nazarda tutuvchi yangi
Tirdagl  “Aksiyadorlik Jamiyatla

huquqlarini himoyg gil; lyatlari va  aksiyadorlarning
ya qilish to‘g i I
chigish nazarda tutilgan? ©grisidagi qonun loyihasini ishlab

Bunga:

~ k .
OShirilay(;rtEg)Z;atiwl l;loshqaruv sohasida so'nggi yillarda amalga
hujjatlardan kZI(i)bOtl(?l:i vell) dabul gilingan normativ-huquqiy
takomillashtirish; a1,  gonun loyihasi normalarini

» Jumladan qo‘shimcha

ta’minlash aksiyador]ay huquglarini

Di kuchaytirjsh.

- Jamiyatnj :
Ko'rib  chica 92¥ta tashkil etigp,

chi va

Mqish  masalalay : tugatish mexanizmlarini
:{:PO?tW. boshqaryy -a!()h-lda belgila, qo’yildi. Bunda

Jacorlik jamiyatlariq, axborogla. T aradorl
shaffofliging ta'r: orotlarnj o

aksiyador]ay huquqlarini ; iyadorlar, sh

darajada e’tibor qaratﬂmoqd‘:oya qilish kapy; ji

gini oshirish,
hl:(or qilish va faoliyat
U Jumladap minoritar

hatlarga ustuvor

Keltirilayotgan jihatlar mamlakatimizdagi aksiyadorlik
Jamiyatlarining investitsion jozibadorligini ta’minlashda alohida
ahamiyat kasb etishini ham shu o‘rinda qayd etib o‘tish zarur.

O‘quv qo‘llanmada korporativ boshqaruvning nazariy
asoslari, korporativ boshqgaruvning zamonaviy uslublari va
modellari, korporativ tuzilma sifatida aksiyadorlik jamiyatlari
faoliyati tashkiliy asoslari, aksiyadorlik jamiyatlarida boshqaruy
organlari, aksiyadorlar umumiy yigilishini tashkil etish,
o‘tkazish va rasmiylashtirish, korporativ nizolarning oldini olish
va manfaatlar to‘qnashuvini samarali boshqarish, aksiyadorlik
jamiyatlari faoliyat samaradorligini baholash, korporativ
boshqaruvda ichki nazorat tizimi, korporativ boshqaruvda
axborotlarni oshkor etish va shaffoflik, davlat ulushi mavjud
aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshqaruv, kc.)rporatfv
moliyaviy siyosat va uning asosiy yo‘nalishlari, aks;yadoﬂ%k
jamiyatlarida qimmatli qogozlar muomalasi, korpo.ratxlv
birlashmalar tashkil etish va ularning faoliyat mexanizmi,
korporativ boshgaruvda foydani tagsimlash me?ca'mxzr.n.mlng
qo‘llanilishi, aksiyadorlik jamiyatlari tomoni.dan. yirik blnm}a;
tuzish, aksiyadorlik jamiyatlarini qayta tashkil e’flsh va tugatis
masalalari atroflicha o‘rganilganligiga guvoh bo'lish mumlc.m.

Har bir mavzu boyicha keltirilgan nazorat s?v.ollan, tesit1
variantlari talabalarning mavzu bo‘yicha bilimlarini mustagt
tekshirish  imkonini beradi va maruza darslarini
mustahkamlashga xizmat giladi. SR

O‘quv qo‘llganma talabalarga iqtisodiy fao‘(‘Ya;‘_“ m
magsadida nazariy va amaliy bilimlarga ega bo'lis l;:i(orlikni
Korporativ  aloqalarini  kuchaytirish ~ va ha
mustahlamlash ochiq iqtisodiyot yo'lida
muhim omili bo‘lib hisoblanadi.

izchil rivojlanishining




i v”’ fanining
1-BOB: “Sportda korporatl.v bosh(!;i;-lu :
mavzusi, maqsadi va vazifalar

i ini tiva
1.1. Korporativ boshqaruvmng fanining predme
magqsadi

O‘zbekiston Respublikasi mustagillikni qo‘lgz_a k¥r1ttgaic;1,
igtisodiy o'sishning yuqori sur’atlarini bamda J?mlyaklnadlgi
barqaror  rivojlanishini ta’'minlay olasllgan. ko‘p ui iy
igtisodiyot va raqobat muhitini shak]l:fmtlrl'shmng' huq}JC(l) ytish
tashkiliy asoslarini yaratish ustuvor vazlfa-etlb be].g.llanc.h. o
igtisodiyoti mamlakatlarini isloh qihs-h .ta]nbaSI S"ul'k
tasdiglamoqdaki, ma’muriy - rejali iqtls.odlyotdgn x0Ja li
yuritishning bozor modeliga uyg‘un o‘tishning muhim VOSl.ta.S
xususiylashtirish va aksonerlashtirish bolib, bu h‘a.qlqu
mulkdorlar = sinfining shakllanishiga va xususiylas‘htllrlllga.n
mulkni korporativ boshqarishning samarali usullarini Jorty
etishga  ko‘maklashadi. O‘zbekistonning korxonala.rlda
korporativ menejmentni shakllantirish uchun shart - shar011ila_\f
1997 - 1998 yillarda boshlandi va muayyan rasmiy-tashkiliy
asoslar mustagqillikning ~ ilk yillaridayoq  sobiq  davlat
korxonalarining o‘zgartirilishi davomida yuzaga keldi. :

Korporatiy boshqaruvning kelib chiqishi va rivojlanishi bir
nechta bosgichga bo'lish mumkin:

L XVII asrda QOst

-

Ind (East India Kompaniya)
kompaniyasi 24 a’zodan iborg
tashkil qildi. B
bolib olindi;

t bo‘lgan direktorlar kengashini

irinchi marta mulkehjlik va boshqaruv vazifalari

: ik jamizaael i
. 1844-yilda birinchi marta a'll'tsmnerhk jamiyatl .
qonu:r),l lq:l‘;tui,1 qilindi. Q-onu_nchxhk'k.a 'mﬁgﬂmg yangi
javobgarligi shaklidagi manul:lyatlan joriy - . 1 e
e 1931-yilda A. Berli va G. .M alx;s unZamanMShrdan
Korpg;atsiya va xususcg ?Mk;i;r:n :c;traflhmx:a((]; el
i i (AQSH). Un irin arta m ! ..vazlfal

iﬁz%iﬁle&i?alaridan tola to'kis farqi ajra.ub bel:ll):ll;o o
5. 1933-1934 yillarda AQSHd_adaqu:]rJn‘ﬁ e
hagida qonun gabul qilindl,' 193:3,-y111cli (%J e basquh“Shbu& .
onun fond bozorini tartlb.ga soldis Ul t os e
c(I)immatbaho qog'ozlar va biljalz_u: to'g n;l;i:iglma"jud e
asosan axborotlarning o?hiq .benhshﬁ e qladiean
ushbu yili qonunlarni bu_‘ .tartlb_ e
gimmatbaho qog'ozlar bozorini va birj | e

komlzmbllgégfli?ﬂl;la Yevropa ittifoqi «Kompaniyalar to'g 5
qonu;l 011?9% %ﬂi}l;larning boshida — t:dl?smhk e

inqgirozga uchradi. Buyuk l‘intanl}é';ﬁauy ePeck;-,-
keldi: bir qator kompam.ya]ar e

Aksiyadorlarni aldash 'bllan S ;gmmm
boshqaruvning amahyt')tt.ia ) t&x, e -

takomillashtirish kerakligini lfo rsatdi;
8. 1992-yil Kedberi go'mitasl e

4

|'
e —

(Buyuk Britaniya). 1993 yildan
birjasidagi listingga kirgan
bajarilayotganligi haqida‘
9. 1992 — 2003
qator ma’ruzalar qabul
1) Angliyada Rut
hazorat haqidagi
2) Lorporats
hisobi ha idagi in



3) Angliyalik Grinberining yuqori mansab shaxslarini
rag‘batlantirish to'g'risidagi ma'ruzasi;

4)  Angliyalik Xempelaning  korporativ boshqaruv
to'g'risidagi ma’ruzasi; ‘

5) Fransiyalik Venoning korporativ boshqaruvning asosiy
tamoyillari haqidagi ma’ruzasi; _

6) Niderlandiyalik Pitersning korporativ boshqgaruvning
umum - gabul gilingan andozalariga rioya qgilmaslik va
Javobgarlik hagidagi ma’ruzasi;

7) AQSHda Sarbeyns - Okslining moliyaviy ekspertlarning
auditi bo‘yicha qo‘mita tarkibini aniglash bo‘yicha qonuni;

8) Angliyalik Xiggsning ish faoliyatini bajara olmayotgan
direktorlar hagidagi ma’ruzasi.

O‘zbekistonda ham mahalliy korporativ boshqaruvni
shakllantirishning bir nechta bosqichlari mavjud:
- 1980 - 1985 -

igtisodiyotni boshqarishi
rivojlanishiga to'siq bo‘ldi.

- 1987 - 1901 vyillar markazlashgan monopollashgan

igtisodiyot tugatildi vy korporativ boshqaruvga asos solindi.
Korxonalarnj boshqarish

makroigtisodiy halotining

i rivojlanishiga Yo'l ochildi.
= 1991 - 1994 yilarda

: . ~ Xususiylashtiri jarayoni
boshlanib, birlamchji mulknj taqsimlashy ashtirish  jaray

Jamiyatlari shakllandij lekin
hlssadorlarmng huquqlari aniq ko‘rsatip berilmagdj
- 1994 - 1998 yillardagj korxonal ,

davri. Hissadorlik Jamiy.
qog‘ozlar to‘g'risidagi,
to'g'risidagi qonunlar
shak]]andi, birlamchi
registrator]ar, auditorlik,

atlari to'g risida i i

; q9onun, gimmatli
Fuqorahl.(_ kodeksj Xususiy]cellshtirish
qabul qilingj. Bozor Infratuzilmasi
investitsion fondlar,

. €pozitari
konsalting firmalari shakllanishia[r)lii::;

10

bir qatorda yirik xorijiy kompaniya]ar., u.larnlnlg11 ﬁg:lllaﬂ,
vakolatxonalari, qo‘'shma korxonalar tashkl} et11'a bos an1 g

- 1998 - 2001 yillar defolt, moliyaviy .rg;urskart?;}r]ljg
etishmasligi, kapitalning O‘zbekistondan ‘Chl_;ll a‘:m]igi
korporativ qimmatli qog'ozlar b.ozormmg _rIVOI}(a ar%i:llirning
kabi holatlar yuzasidan kelajakdagi mt.‘lll.darm \_fa_l plboo‘landi.
tagsimlanishi jarayoni asosidfi k? rib ch3q§a e
Bularning barchasi hissador]armpg 0z huquql.n;lal;lg -
asosida amalga oshirildi. Aniq Korporatsiyala L
korporativ boshqaruv amalga o_shmhl’),. tltlarmnftiv e
davlatning bazaviy hujjatlari aSOSldé yEun 01"P°" to'g'risidagi
hissadorlik  to‘g‘risidagi, qimmg’dl qog O:I_af i gs i
qonunlar boyicha, shuningdel, jahon w———"T
me’yor va usullarining aprobatsiyasidan keyin keng
bOShfggg-yﬂdan hozirgi  vaqtgacha korlt);ofaz‘l;a :2:'1?11;
to'g‘risidagi kodeksi, korporat'iv bos%l(_]aruvk og;atsiya =
kengash, ushbu kaceklaris mlnl;u t:::fninlanmmlda-
kompaniyalas. tomeE. i iyatlarining  ichki
Korporativ  kodeks aksiyadorlik herish hilan bk 4
hujjatlarini yuritish tartiblarini belgl!ab beris A
aksioner jamiyatlarida boshgansh orga
vakalotlariga aniqliq kiritib beradi.

1.2. Korporativ boshqaruvm.ng ijtimoiy-igtisodiy
. mohiyati

2 otk

Korporativ boshkaruv tizimini turli shakllllarlcllnagl X0 11(211:3
yurituvchi subyektlar faoliyatic?a tashkli1 qis:ga :;goslani—b,
imkoniyatlari ularning afzalliklaridan foyd E'l:]lan i
korporativ tuzilmalarni yaratish vanantlan' R -
hofcll)a ular urtasidagi uzaro munosabatlarni m
0 - -

imkoniyatlar ochib belzadl. e I

UChu?Ill::-rrlgng asosiylari  sifatida quyidagilarni  ajra
ko‘rsatamiz:




1. Aksiyalar chigarish orgali pul mabl
qobiliyati cheklanmagan sonli
Jamlash imkonini va bu inv
ishtirok etishda ma’lum bir t

ag'lari jalb qilish
investorlarning mablag‘larini
estorlarga jamiyatni boshgarishda
anlov huquqini beradi.

2. Boshqariluvchanlik  muammosinj hal etilishi
engillashadi. ~ Tashiliy rasmiylashtirishning  tugallanganligi,
vakolatlar va Javobgarliklarni aniglashda reglamentga rioya
qilish nazorat funksiyalarini aksiyadorlik jamiyati boshqaruv
organlari ortasida tagsimlash imkonini beradi, bu esa
boshqaruvjarayonini professionallash imkoniyatini anglatadi.

3. Aksiyadorlar tarkibiga kirish  va chiqishning
soddalashtirilgan tarkibi manfaatdor shaxslarning o‘rnini
.almasbti-rish uchun keng imkoniyatlar va mos ravishda,
investitsiya taklifi dinamikas; yuqori bo‘lgan sharoitlarda yugori
moslashuvchanlikni ta’minlayds.

_ 4. Cheklangan Javobgarlik tamoyili risklarni kamaytirishga
1r_nk0n b_eradi. Cheklangan Javobgarlik tamoyilining qo‘llanilishi
rlskla.rm aksiyadorlar va boshqaruvchilar o'rtasida tagsimlash

oratsiyalar yaratish imkoniyatini vujudga

. Munosabatlarini taghki]l qilishdir.
ruvni y I boshqgaruv obyekti

O‘zbekiston Respublikasi qonunchiligi cllu?,fidagi (Sihatll\’lliaald]‘_ia_'
tijorat tashkilotlarini tashkil qilish imkoniyatini nazarda -

- Aksiyadorlik jamiyati; ol s -,

- mas’uliyati cheklangan jamiyat va go‘'shimcha
mas’uliyatli jamiyat; _

- to'liq shirkat va kommandit shirkat;

- ishlab - chigarish kooperativi;

- Xususiy korxona;

- unitar korxona L

- aksiyadorlik jamiyatlarinig farqli jihat ari. 3 i

Aksiyadorlik  jamiyati (korporatSI;'_at) iy eit?hdgl
(aksiyadorlar) kapitalini birlashtirish yO_ll bll‘an ) &‘li:'hl
qilinadigan hamda oz aksiyadorlari foydasi mantaaqk}lf .
tadbirkorlik faoliyatini amalga oshiradigan tijorat tashkilotining
tashkiliy - huquqiy shaklini bildiradi. .

Jamiyatning ajralib turuvchi xususiyatlari — egalik gilish
va boshqaruv funksiyalarining ajratilishi: .

Jtnashishdan

- 9z mulkini joriy boshqarishda shaxsan gatnash
oriy voz kechgan mulkdorlar (aksiyafdorlar); i
- Jamiyat mulkiga egalik qilmaydigan va begona
qaradigan menejerlar; .. balki
- mulkdorlar (Aksiyadorlar) jamiyat mulkmlr.lg em:l%kining
0 hissasining (Aksiya, ulush) egasidir. K.OTTll)'_a']“}?l =
€gasi — huquqiy shaxs bolgan kompaniyaning o'zidir.

ixtiy

bosh

¥ 3 alishlari va
1.3. Korporativ boshgaruvning a§os1y you
xususiyatlari

: ish) — bu
Korporatsiya (lotincha corporatio — barl‘&Sl;m:im
UMumiy magsadlarga erishish, birgalikda faohya b,
Uchup birlashgan va huqugning mustaqil ‘subyektﬂ}l
Z‘}a}xsiali tashkil gilgan jismoniy yoki huquaiy
rlashmasgidiy, shaklining
Korporatsiyalar - mulkehilikning hi‘ssadorﬁk
“4Mmonaviy ko'rinishlaridan biri hisoblanadi.

13




Unda bir necha mulkdorlar manfaatlari birlashadi, yagona
magsad doirasida investorlar kapitallari birlashtiriladi.

Xofjalik faoliyatini korporativ tashkil qilishning keng
imkoniyatlari ularning afzalliklaridan foydalanishga asoslanib,
korporatsiyalar yaratish variantlaridan foydalangan holda
firmalararo munosabatlarni modellashtirish uchun keng
imkoniyatlar ochib beradi. Ularning asosiylari sifatida
quyidagilarni ajratib ko‘rsatamiz:

1. Aksiyalar chiqarish orqali pul mablag‘lari jalb qilish
qobiliyati cheklanmagan sonli investorlarning mablaglarini
jamlash imkonini va bu investorlarga jamiyatni boshqarishda
ishtirok etishda ma’lum bir tanlov huquqini beradi.

2. Boshqariluvchanlik  muammosini  hal etilishi
engillashadi. Tashiliy rasmiylashtirishning tugallanganligi,
v?lfolatlar va javobgarliklarni aniglashda re-glamentga rioya
qilish nazorat funksiyalarini aksiyadorlik jamiyati boshqaruv
organlari f)‘rtasida tagsimlash imkonini beradi, bu esa
boshqaruVJar.ayonini professionallash imkoniyatini anglatadi.
sodda?l.ashglr(i‘;g;?ortl::kibitar::biia dkiI'iSh by 'Chiqis}‘mi'ng'
almashtirish uchun ken o aaF SRLLO L c?rmnl

g Imkoniyatlar va mos ravishda,

investitsiya taklifi dinamikasi yuqori bo ; ;
moslashuvchanlikni ta’minlaydi.q sanshatoltlrcanstals

4. Cheklangan Javobgarlik tamovili ri : :
: i - yili risklarni kamaytirishga
u-nkon beradi. Cheklangan Javobgarlik tamoyilining qo‘llanilishi

keltiradi. 1 vujudga
Korporativ boshqaruv bu — 1 : o
rasmiylashtirihshmi, tashlziz]nesmng taShlﬂhy - huquqiy

optimallashuvini boshqarish

bir turga ajratib, aksiyadorlar
manfaatlarining ustuvorligi h.amda .ulamu'lg kor:soorsalta:s;?;l
rivojlantirish ~ va boshqanshda.g§ 'FOllia‘zda mtadigax;
aksiyadorlarning o0'zaro aloga q1hSh.llI.l;( i ou ey
(korporativ kommunikatsiyalar_) mulkchilik hug 1(30 Sew:
oshirilishini  hisobga oladigan, butun rpo

i iyasi nihoyat, korporativ
rivojlantirish strateglyasiga asoslangan va ya

B i 5
madaniyatni, ya'ni xulq - atvor tamoyﬂlan,vusl?f:tr;g e
kompleksini vujudga keltiradigan boshqaru

mumkin.

izohlanadigan alohida

siy fargli jihatlarga ega bo‘ladi:

Korporatsiyalar 3 aso : J s

1. I?:eroratsiyalar o‘zlarim.ng egalaridan yuridik jih

taqildir va soliglarni to‘laydi. 4 1) o -
o 2c.l Korporatsiyalar mas uliyat cheklangan, qays

j ‘la olmaydi.
aksionerlar kompaniya qarzlari uchun javobﬁar.bm;;:;lym‘h
3. Har doim ham korporatsiya egalarl «

olmaydi, bu egalik gilishning boshgarish bilan ch

ib keladi. 4 S
oli Korporativ boshqaruv a‘sos1y tip lt)lo‘l‘lba :;Tgbmbmhnib.
boshgqarish obyekti sifatida u 0z hus.u.fnylr(a‘zal;l:an hwen
boshgaruv aksiyadorlarning foyflasml_ »q‘ gan X oA
oshiriladi va korporatsiyalarning Iivo

Sl T lish,
aksiyadorlarning huquglarini hisobga ©

ivasiga asoslangan holda | akmya oatn

il:r:zia{)aﬂgarini rivojlantirishg:a. qarat:lg:n bo;a;;

Bunday boshqaruv .nanlaflda' 0 5
vujudga keladi va tartib qoxdahm:!;:
ularni olib borish mrtﬂ?lar komp
muhitni shakllan’tirish_ jara
yurituvehi suby_ektlgy vaturh

Korporatsiya ra t]
jamiyatni !




O T i ;
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| muhit ahalliy aholj Jamiyat ta’lim, transportni tashkil etish, dam olish uchun sharoit ql.hsh,

| sog‘ligni saqlash tizimini, atrof muhitni ximoyalashni kutadi.

Jamiyat, Kkorporatsiyalar ularga xalqaro va milliy

’ \ Mol yetkazib .
r beruvchilar darajada ta’sir kursatadi. Ularning faoliyati har xil shakllard?gl
Xizmat- korxona wva tashkilotlarning, shuni.ngdel'c,. bo:sl}qar}sh
hilir G b tuzilmalarning va ommaviy axborot vositalarining e’tiborida

buladi.
Korporatsiyalardan milliy va xalgaro migiyosidagi soliq va

boshqga majburiy tolovlarini to‘lash kabi muammolarni echish

amalga oshirishini kutadi.

IsEe_Ln_lg_lchilar | .
¢ Mol yetkazib beruvchilar, odatda ularning asosiy

s e Aksi , : ;
i R qismini kichik korxonalar, ya’ni korporatsiyalar bllanhhaql:l]qmy
rasm, ini § i ‘lovlarni amalga oshirishni va
Ko ; p savdo aloqalarini, va o'z vaqtida to‘lovlarni ar :
. ROtV imuhi ijobiy hamkorlikni amalga oshirishni avzal kur.adlz
alo a?ksfyado,-]ar korporats; g Korporatsiyalarning va ularning mol yt?tkazib b_eruvcl‘nlfrf
etil?sh?r?n tashki] etadj- u;}a]alar bilan alohida igtisodiy o‘rtasidagi hamjihatlik iqgtisodiy tizimning . asosulfl bo_glfn-l
berUVChiIII:f-' sabab_chilari bo‘lib _FX l:orl‘)ol-ats'iyaning tashkil hisoblanadi, cpunld klchlk. korxonﬁlciicli'lplngva ﬁzotlg nl;gly
OrBorarL: 1 hlSOblanadj ’ Alan li kaPItaIning yetkazib korporatsiyalarning ularga nisbatan jiddiy qq
Kwpol;zttzliyallarning rivoj]’anjshmammg kaptali orgali alogalariga bogiq hisoblanadi. . :
aksioney] yalarning archa Yd  O'sishi  kuzatiladi. Nazorat u'chun i disetiva e
muvoﬁqd:jlrrllng Manfaatj ), ELrakat Va  Jjarayonlarida 1. Korporativ boshqaruvning fanining predmeti va mag
ir: isobg; e . :
ool : 82 olinishj magqsadga nlmzdallz(;]?;;?;iiv boshqaruvning ijtimoiy-igtisodiy mohiyati
qondirj ; > 0 . .
> Irishjnj SO‘Taydj ; _I'POra-tSIyaIardan oddj y nimalardan iborat? c ] )
(;] 1]sh beruvch; ;Yﬂ I oddiy jgp haqinj o ;-]Vd talablarni 2 Koo boshqaruvning asosiy yo'nalishlari VO i
JMatlarinj o, ;. X1Zmatchj] 3 ashdan boshlab - B B e 3
A Z ichig: ar bil . ? : huntirib bering? \
llfh JoVida sog: Z};llg ii[%amrab oladi. Inll?;]ni)})algadlg'an boshae XUSTIYES:;;I;LS‘IJS ntxlenejment va korporativ munosabatlarning ::Q—E ;
ayOtgffl aralashmas ik oya qilish, mOliyaW‘y be éll‘mn.gr tengllgl, hoziréi ahvolini tushuntirib bering? - : :é \
Sharoitip; ¢ ,mmlashn" Mustaqji]]ik Val e Xa’tarhk, shaxsiy 5. Aksiyadorlik korxonalari boshgaruv faoliyatini tartibga ,.é‘éc”}
. 3 - . -
;)rp Oratsivalar - .- L ishlab chiqgarish, 6. Mulkehilikning aksiyadorlik ~shaklini korporativ | "a
1 (T ] 1 P . LA 1 1 :c“
u ;rpql'atswalardan mah I'ka sirini  kyreqy gﬁray onide boshgarish usullarini qanday Furlarga bo‘lma.dJ?_ . &
ning Muampm ) nmalyhmuammolarda ishtll-z;{I Ahon 7. Korporativ boshgaruvning vujudga kelishi sabablari? g
echish oo OK etigh i i i JISMONIY :
a bevoszta 1sht1rok1m ,va 8 Korporahvboshqaru\n.lln A VA S pggvtLS;WERs“e“
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2-BOB: Korporativ boshqaruvni rivojlantirish
tarixi

2.1. Korporativ boshqaruvning kelib chiqish tarixi

g O‘zbekiston Respublikasi mustaqillikni qo‘lga kiritgach,
iqtisodiy o'sishning yuqori sur’atlarini hamda jamiyatning
_balfqarf’r rivojlanishini  ta’minlay oladigan ko‘p ukladli
lthSO.dlyOt va raqobat muhitini shakllantirishning huqugqiy va
Fas_}lklliy asoslarini yaratish ustuvor vazifa etib belgilandi. O‘tish
Iqtisodiyoti  mamlakatlarini isloh qilish tajribasi shuni
tasc'hglarr_loqdaki, ma'muriy - rejali iqtisodiyotdan xo%alik
yur1t1§hn1ng bozor modeliga uyg‘un o‘tishning muhim vositasi
XUSU51ylaShtiri§h va akstonerlashtirish bo‘lib, bu xaqiqiy
zﬁg?rlﬁlr smﬁ.ning shakllanishiga va xususiylashtirilgan
etishgn Ol?;‘(:;atlg bosl?qarish(ning samarali usullarini joriy
korporativ mens' asha('h. OZb(.ﬂfiStonnmg korxonalarida
1997 - 1998 ‘nJm(;fntm Shakllz.mtlrlsh uchun shart - sharoitlar
e muztla airll'in l?oshlapdl Va muayyan rasmiy -tashkiliy
korxonalarining;;(é‘;rlarg1 g1' hl-lk ylu.aridayoq sobiq davlat
Korporatiy bofh a S davomlda yuzaga keldi.
nechta bosgichga bo‘l‘ilshrl:n";l:rlllghlﬁellb chigishi va rivojlanishi bir

1. XVII
24 2’zodan iisc:ii %Stq_ ind (East India Company) kompaniyasi
Birinchi marta mulkoh'g - direktorlar kengashini tashkil qildi.
e d;rihg va boshqaruv vazifalari bolib olindi;
sabablari va g} i L 0 ZIning “Halglarning boyligining
takidlaydiki: “Tagp cHan - xaqidagi tadgiqotlari”  asarida
by, oaleb QO‘Yl-lgan mulklar boshgaruv uchun

chigaradj”, ya'ni boshgaruv va

| - 18 ; 19

4. 1931 yilda A. Berli va G. Minzlar «Zamanoviy
korporatsiya va xususiy mulkdor» nomli maqolasini nashrdan
chigardi (AQSh). Unda birinchi marta mulkchilik vazifalarini
nazorat vazifalaridan to‘la to‘kis farqi ajratib berildi;

5. 1933-1934 yillarda AQShda gimmatbaho qog'ozlar
hagida qonun qabul qilindi, 1933yilda qabul gilingan ushbu
gqonun fond bozorini tartibga soldi. Ushbu bosgichda
“Qimmatbaho qog‘ozlar va birjalar to‘g‘risida”gi (1934y) aktga
asosan axborotlarning ochiq berilishi imkoni mavjud bo‘ldi va
ushbu yili qonunlarni bir tartibda nazorat qiladigan,
gimmatbaho qogozlar bozorini va birjalar faoliyati bo‘yicha
komissiya tuzildi; ‘

6. 1968 yilda Evropa ittifoqi «Kompaniyalar to'g'risida»
gonun gabul qildi;

7. 1990 - yillarning boshida — tadbirkorlik imperatsiyasi
inqirozga uchradi. Buyuk Britaniyada kelishmovchiliklar yuzaga
keldi: bir qator kompaniyalar (Polly Peck, BCCI, Maxwell),
aksiyadorlarni aldash bilan shug‘ullanganliklari korporativ
boshqaruvning  amaliyotda investorlarni  himoyalashni
takomillashtirish kerakligini ko‘rsatdi;

8. 1992 yil. Kedberi qo‘mitasi birinchi marta korporativ
boshqaruvning moliyaviy jihatlari bo‘yicha kodeksni nashr etdi.
(Buyuk Britaniya). 1993 yildan boshlab Buyuk Britaniya fond
birjasidagi listingga kirgan kompaniyalar kodeks ganday
bajarilayotganligi hagida hisobot bera boshladi;

9. 1992 — 2003 Yyillarda korporativ boshqaruv bo‘yicha
qator ma’ruzalar gabul gilindi, shundan asosiylari:

1) Anglivada Rutmanning moliyaviy hisobot va ichki
nazorat hagidagi ma’ruzasi;

2) Korporatsiyalar ishtirokchilarining har tomonlama
hisobi haqidagi Kinganing ma’ruzasi;

3) Angliyalik Grinberining yuqori mansab shaxslarini
rag'batlantirish to‘g risidagi ma’ruzasi;

4) Angliyalik Xempelaning korporativ  boshgaruv
to‘grisidagi ma’'ruzasi;

;. T R
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5) Fransiyalik Venoning korporativ boshqgaruvning asosiy
tamoyillari hagidagi ma’ruzasi;

6) Niderlandiyalik Pitersning Kkorporativ boshgaruvning
umum qabul qilingan andozalariga rioya qilmaslik va
javobgarlik hagidagi ma’ruzasi;

7) AQShda Sarbeyns - Okslining moliyaviy ekspertlarning
auditi bo‘yicha qo‘mita tarkibini aniglash bo‘yicha qonuni;

8) Angliyalik Xiggsning ish faoliyatini bajara olmayotgan
direktorlar haqidagi ma’ruzasi.

O‘zbekistonda ham mahalliy korporativ boshgaruvni
shakllantirishning bir nechta bosqichlari mavjud:

1. 1989 — 1985 - yilgacha mavjud bo‘lgan administrativ -

puyruqbozllk usullari ya'ni davlatning markazlashgan tarzda
1gtlsod1yotn1 boshqarishi makroiqtisodiy halotining
rivojlanishiga to‘siq bo‘ldi.
- 2.. 1987 - .1991 yillari markazlashgan monopollashgan
igtisodiyot t.ugatlldl va korporativ boshgaruvga asos solindi.
Korxona{arm boshqarish ishchilarning qatnashuvi orqali
me‘h'na't Jamoasining maslahati orqali amalga oshirish yo'lga
q0 y11d1 Ogbeklstonda banklarning moliyaviy kapitallari va
iqtisodiyotning sug‘urta sektori rivojlanishiga yo‘l ochildi.

3- 1991 - 1994 yilarda - xususiylashtirish i i
T : _ ‘ y irish jarayoni
Birincl?il , 't})ll_rlam(:hl_ mullfm _tagsimlash amalga oshirildi.
- hissadorlik  jamiyatlari shakllandi,  lekin
1ssadorlarning huqugqlari aniq ko‘rsatib berilmadi.

5 4 1994 - 1998 yillardagi korxonalarni xususiylashtirish
avrl. Hissadorlik jamiyatlari to‘g‘risid i i
Gt lar s et a qonun, gimmatli
zar togrisidagi, Fuqoralik kodeks; i iri

to'grisidagi qonunlar gaby] ilindi " xus'uSlYIaShthh
shakllandi  birlamehi cﬁnv r qilindi. Bozor infratuzilmasi
registratorlar, auditorlik konisallts‘tlon fOnd].ar, depoxitarilar,
bir qatorda. yirik xori"i 2 ing ﬁrmdan shakllanishi bilan
vakolatxonalasi actare. VY <ompaniyalar, ularning filiallari

nalari, qo‘shma korxonalar t hkil eti ;

Eonieeras as kl! etila boshlandi.

o efolt, moliyaviy resurslarning

chigib  ketishi,

kapitalning O‘zbekistondan
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korporativ gimmatli qog'ozlar bozorining rivojlanmaganligi
kabi holatlar yuzasidan kelajakdagi mulklarni va kapitallarning
tagsimlanishi jarayoni asosida ko‘rib chigila boo‘landi.
Bularning barchasi hissadorlarning oz huquqini anglab etishi
asosida amalga oshirildi. Aniq korporatsiyalar misolida
korporativ boshqaruv amalga oshirilib, ularning hammasi
davlatning bazaviy hujjatlari asosida ya'ni korporativ kodeks,
hissadorlik to‘g‘risidagi, qimmatli qog'ozlar to‘gTisidagi
gonunlar bo‘yicha, shuningdek, jahon amaliyotida sinalgan
me’yor va usullarining aprobastiyasidan keyin keng goflanila
boshlandi.

6. 2002-yildan hozirgi vagtgacha korporativ tartib
to‘g‘risidagi kodeksi, korporativ boshgaruv bo‘yicha milliy
kengash, ushbu kodekslarning yirik korporatsiya va
kompaniyalar tomonidan joriy etilishi ta’minlanmqqda:
Korporativ  kodeks aksiyadorlik jamiyatlarining  ichki
hujjatlarini yuritish tartiblarini belgilab berish bilan bir qatorda
aktsioner jamiyatlarida boshqarish organlarining ham
vakalotlariga aniqgliq kiritib beradi. TE

O‘zbekiston  Respublikasi  korxonalari faohyat.lda.
korporativ boshgaruv usullarining institustional garor topishi
jarayoni quyidagi omillar bilan izoxlanadi: :

- davlatning korxonalarni xususiylashtirish va ularmng
moliyaviy ahvolini mustahkamlashga garatilgan chora_la.n; ;

- davlat korxonalarini aksiyadorlik jamiyaﬂarfm tash]nl
qilish shaklida davlat tasarrufidan chigarish jar?y.om, em:ssrya
kolamlarini kengaytirish va ularning aksiyalarini muomalaga
chiqarish; K

y - korxonalar aksiyadorlari huquqlarini .d.wlat va unim
vakolatli idoralari tomonidan himoya gilinishining mustahkam
qonunchilik va institutsional bazasini yaratish. :




2.2. Korporativ boshqaruv vujudga kelishining asosiy
shart-sharoitlari va sabablari

Korporativ boshqaruv yirik biznes yuritish zarurati ob’ekti
sifatida shakllangan. Tabiiyki, bundan oldin korporatsiyalar
shakllanishining uzoq muddatli jarayoni ro‘y bergan. Ma’lum
bir bosgichda xalqaro hamjamiyat korporativ strukturalar
joylashuvidan qat’ly nazar ularni boshqarish jarayonlarini
soddalashtirish va bir xillashtirishga imkon beradigan umumiy
me’yorlar va andozalar ishlab chigishga majbur bo‘ldi.

Korporatsiyalar shakllanishi umumjahon tendenstiyalarini
tahlil qilib, mutaxassislar uchta asosiy bosqichni ajratib
ko‘rsatadilar. Har- bir bosqgich jamiyatda o‘sha paytda
shakllangan korporatsiyalarga xos Jihatlarni aks ettiradi.

XX asrning boshlarida sanoat inqilobi davomida paydo
bo‘lgan korporatsiyalar ularning egalari mulki sifatida gabul
qilingan. Ular kiritilgan mablaglarga mos keluvchi qaytim
(samara) ta’minlash magsadi uchungina xizmat qiladi deb
hisoblangan. Korporatsiya mashina sifatida ko'rib chigilgan,
xodimlar va boshqaruvchilar by mashinaning qismlari

hisoblangan. Bu davrda boshqaruvning mexanistik modeli

hukmronlik qilgan. Ushby davrga quyidagi sharoitlar xos
bo‘lgan:

_ m Korporatsiya egasi xodimlar ustidan cheksiz hukmronlik
gilgan va ularni xohlaganicha x07jayinchilik qilgan;
® xodimlarning malaka darajasi juda past bo‘lgan va
takomillashuv uchun stimullar bo‘lmagan;
.. ™ malumot va so‘rovlar darajasi past bolgan, chunki
Lscl)l‘?lzhk bilan boglig iqtisodiy mubhtojliklar tahdidi muntazam
gan.

Iqtisodiy rivojlanishnin s als .
& mazkur bosqichi korpo ativ
boshqaruvning nazariy asoslari AR e
5 'l n o A
ishlarda o'z aksini topgan. fas hlSOblangan quyidagi
Firma nazariyasi.

i Xojalik sub’ekti i Bl
omillari to'plami sifatiqa o Chiqilacllli; ekti ishlab chigarish
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tegishlicha ijro etilishini ta’minlash xarajatia

u=f(K,L).

Klassik ma’'noda, tashqi muhit va ichki tashkiliy strukturasi
ifodalangan xofjalik sub’ekti tushunchasi mavjud emas. Shu
sababli tashqi ta’minotchilarsiz, huqugiy tartibga solishsiz,
siyosly mubhit ta’sirisiz yopiq tashkilot tizimi ko'zda tutiladi.
Xo'jalik sub’ektlarini moliyalashtirishning qoidasiga ko‘ra,
tashqi qarzlarni qamrab oladigan murakkab jarayonlari ham
bekor qilingan. '

Ikkinchi jahon urushidan keyingi davrda korporatsiyalal-'
mexanistik konstepstiyasi barbod bo‘ldi, bu davr korporatsiyaql
organizm sifatida qabul qilish bilan tavsiflana beshladi.
Firmalar  sonining o'sishi raqobat va - markazlz_ashuv
jarayonlariga sabab bo‘ldi. O‘sha davrdagi korporats.lyalar
magsadi ikkita muhim vazifa — kun ko'rish va o‘sishc!an iborat
boldi. Ishlab chiqarish va boshqaruvning sifat tavmfnomala'r
kuchayishi sababli foyda olish ikkinchi o‘rit_]ga tushl.b qoldJ:
Korporatsiya murakkab struktura va uning faOhYatld_agl
muvaffagiyat yoki muvaffaqiyatsizlik uning xchki strukturaSIda
yashiringan deb hisoblangan. Tashqi mul.n?mng maVJ_llth"
ko'zda tutilmagan, tabiiyki, uning ta'sii ham hisobga
e dagi sharoitlar bilan tavsiflanadi:

Mazkur bosgich quyidagi sharoitlar bil : I

a mehnatgingq texnik mazmunini murakkablaShlIVl
xodimlar ma’lumoti darajasining sezilarli o'sishiga olib keldi;

m ish beruvchilarning xodimlarga bogliglik darajasi ortdi,
xodimlarni boshqarish mexanizmlari takomillashdi. 2

Bu bosqgichga korporativ boshqaruvning quyidagi nazarly
asoslari mos keladi: 3 i

Transaksiya xarajatlari nazariyasl. &

Transaksiya xarajatlar bu — tashdi shartno
bajarilishini ta'minlash xarajatlaridir. Transaksiya X
deb ishbilarmonlik ~operatsiyalarini bajarish,
ishbilarmonlik hamkorini izlab topish vaqtini
muzokaralar  otkazish, shartnomalar  tuzish

3
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Transaksiya xarajatlari quyidagi hollarda aynigsa yuqori
bo‘ladi:

m kamdan - kam uchraydigan tovar ishlab chiqarilsa;

m bozorda talab noaniq va narx harakatini oldindan aytib
bo‘lmasa;

m bozorda axborot asimmetriyasi mavjud bo‘lsa.

Transaksiya xarajatlarini korxonalarni integratsiyalash
yo'li bilan erishish mumkin.

2.3. Korporativ boshqaruvning nazariy manbalari

Korporativ boshqaruvning nazariy manbalari quyidagilar
hisoblanadi:

m agentlik nazariyasi (Agency Theory);

m sheriklar nazariyasi (Stakeholder Theory);

m boshqaruv nazariyasi (Stewardship Theory);

m tashkiliy nazariya (Organization Theory).

_ Bu nazariyalarning har birini qisqacha tahlil gilib

chigamiz:

1) Agentlik nazariyasida korporativ munosabatlar

mexanizmi agentlik xarajatlari vositalari orqali ko‘rib chiqilib,

direktorlar va aksiyadorlar o'tasidagi o‘zaro munosabatlar
shartnoma

artnor munosabatlari ~ sifatida  ifodalanadi. Ko'rib
chiqiladigan vazifalar tipologiyasi quyidagilarga borib taqaladi:

= “manfiy tanlov” muammosi . : !
S1 an >
qanday tanlash); (ya'ni yaxshi menejerni

oo ol “opportunistik xulq
qilib menejerni mulk eg
qilish).

5 :lggélyltlag;ntli}; nazariyasi doirasida keng tarqalgan yana
af etildi. Bu - Tirolning modeli edi. Ushbu

_ atlari kuzatilmasligi mumkin deb

Ft‘:(l)'r‘{xagmg : daromadlari menejerning
sada, biroq ehtimoliy olchamga ega

~ atvor” muammosi (ya'ni ganday
ast manfaatlarida ishlashga majbur

Shunday qilib, firma faoliyati natijalari bo‘yicha
menejerning sa’y - harakatlari darajasini aniglash giyin. Bu
modelda ikki turdagi monitoringi ko‘rib chiqgiladi.

Faol monitoring shuni anglatadiki, investor ayrim
xarajatlarni sarflagan holda, menejerning xususiy foydalarini
pasaytirishi mumkin (Yensen-Mekling modeli kabi). Passiv
monitoring oraliq bosqichda menejer faoliyati haqida anigroq
signal olishni anglatadi. Bunday signal manbasi sifatida
investistiya tahlilchilari, banklar, reyting agentliklari ishtirok
etishlari mumkin. Bunda mulk egasi va menejer o'rtasida
agentlik nizosini hal gilish usullari quyidagilar hisoblanadi:

m yirik mulk egalari, institustional investorlar va
kreditorlar, direktorlar Kengashi tomonidan amalga
oshiriladigan monitoring;

@ korporativ nazorat bozori demak, dushmanlarcha bosib
olish tahdidi; :

m kompensastiya sxemalari va ko'rinib turmaydigan
stimullar. ; 3

2) Sheriklar nazariyasi korporatsiyani uming oddiy
elementlari — aksiyadorlar, xodimlar, iste’molchﬂa}‘, mahalhy
hamjamiyat, soliq toflovchilar va bOSh‘Fflammg . Odqu
yig'indisiga teng bo‘lmagan Katta tizim sifatida 1fodalayd_l- Yani
“mulk egasi — menejer” nizosini kengayishi Fo‘y' b.eradl va bu
nazariyaning mohiyati kompaniya rahbariyatining dan
manfaatdor tomonlar nazorati ostida 1fo‘hshl shal'ﬂ?&_}n 2
iborat. Bunda korporatsiya faoliyatidagi barcha shephar, -
o‘zlarining maqgsadlarini Ko‘zlaydi: 1o

m menejerlar — individual magsadlar, masalan, !

tolanadigan haqni maksimal qilish,. uiamms
malakasi ko‘rsatkichi sifatida kompaniya astiies
xodimlar shtatining o‘sishi va boshgalar;

m  xodimlar individual maqaﬂd
to'lanadigan hagqni maksimal gilishni

m iste’molchilar ayirboshla:
maksimal bolishini magsad gilib




m tijorat hamkorlari korporatsiya bilan shartnomalarni
amalga oshirishdan operastion foydani maksimallashtirishga
harakat qgiladj;

"  moliyaviy vositachilar va moliyaviy  resurslar
ta’minotchilari individual magsadlar sifatida aylanmaning
o'sishi,  kredit imkoniyatlari  va boshgalar  uchun
kOrporatsiyaning moliyaviy vositalariga ega  bo‘lish
imkoniyatlarini olishnij ko‘zlaydi;

®m obligastiyalar egalari obligastiyalarga foiz to‘lovlari va
obligastiyalar kurs qiymatining maksimal bo‘lishini magsad
qilib qo‘ygan;

m davlat tartibga solish organlari korporatsiyadan
olinadigan soliq yigimlarini oshirishga intiladi:

®  mabhalliy hamjamiyatlar
yordamida, biznesning

foydalanish yordamida ijti
3) Boshqaruv nazarj
menejmentli  korporatsi

korporatsiya  resurslari
jtimoiy Javobgarlik dasturlaridan
moiy vazifalarni hal qilishga intiladi;

yasining mohiyati shundaki, yollanma

: ya ustidan hokimlik aksiyadorlar
tomonidan tayinlanadigan va ularga hisobot beradigan
direktorlar vositasida amalga oshirilishi mumkin.

4) Korporativ munosabatlarni tashki]
tamoyillaridan tashqari, har bir

korpo.rats.iyaning tashkiliy tarkibi,

qilishning umumiy
korporativ  birlashmada
xarid gilingan mulk
digan ma’lum bir 0‘ziga

- \orporativ birlashmalarning
eng keng tarqalgan shakllarini ko‘rib chigamiz.

Ij(onsor.-stium. Korporatsiyalar,
tashkllotlarnmg umumiy kelishyy asosi

bo'lgan loyihanj amalga oghiri :
Jjoylashtirish uchun = R T

bo‘ladi) vaqgtinchalik birlashuvj. dida birgalikda Javobgar
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Konstern. Manfaatlar umumiyligi, shartnomalar, kapi.ta.l,
qo'shma faoliyatda ishtirok etish bilan bog'liq korxonalar- yirik
birlashuvi (ko‘pincha bunday guruh b1‘1 korpf)ratswalar
aksiyalariga egalik qiluvchi xolding atrofida blrllashadl). :

Sindikat. Bir xil mahsulot chigaruvchi korxlonalalzmng.
maxsulotni umumiy savdo tarmog‘i orqali jamoaviy sotishni

il qili sadida birlashuvi.
tasm?\llglllt};l:l“sli?—wat guruhlari (MSG). Belgilapgan tartilé::
mos keluvchi idoralarda ro‘yxatga‘ oling-ax.:l yundl.k Jll:::)dl
mustagqil, moddiy resurslari va k.apltallanm umuxmylzqal : VZ
magsadga erishish uchun birlashprgan korxonalarl,(anzllfl yi (bwgsh)
investistiya institutlari guruhi. M$Gda mar“bosi i -
korporatsiya ixtisoslashgan tas.h.kﬂot Hore 5 kgrxonasi
kompaniya” ham, guruhga kiruvctp 1sh%ab chlzqamsan. 5
yoki birlashma, bank, moliya yoki sug'urta kompaniyas
ishi mumkin. : b

bochs}h(lor;lding. Aksiyalar nazorat pakeng;iri:ﬁa’m:;m
operatsiyalari ustidan nazoratni anfalg'ft olfos < aradigansadldayold
boshqga kompaniya va korxonalar t:aohyatml g e
nazorat  qiladigan aksiyadorlik k?’;pa?ﬂy;smﬁga =
kompaniyasi o‘zining isl31ab cl_llqifl'l:ﬂ 3 shug‘. e
bo‘lmasligi va ishlab chigarish faoliyati bila ullanm
mumKkin. _—— savollar_ g

1. Mulkehilikning _aksiyadorlik _shallini Korpo S
boshqarish usullarini ganday Fnlatg‘aboa‘hnadlkeﬁshi’sabﬂ i e

2 KorporativboshqamvmngVUJ“d_g it

3. Korporativ boshqaruvning nazariy asoslari

4. Transaksiya xarajatlag'i nazariyasi? e e
5. Mulogotlar nazariya..S}? e B

6. Implistit shartnomag? . e e

7. Mulkchilik huquglari na g, -

8. Korporativ bmhqarlmm& é
9. Risk turlari va uni
10. Modilyani - M

11. Yensenning erkin |




3-BOB: Xalqaro korporativ boshgqaruv:
printsiplar va modellar

3.1. Korporativ boshgaruvning xalqaro tamoyillari

Igtisodiy hamkorlik va taraqgiyot tashkiloti (IHTT)
korporativ boshqaruv tamoyillari:

Birinchi tamoyil - aksiyadorlar uchun foydani
maksimallashtirish. Kompaniya uning aksiyadorlari eng yugqori
foyda olishi uchun ishlaydi. Bunda u aksiyadorlar (mulk egalari)
yoki menejmentning biron guruhi emas, balki barcha
aksiyadorlar manfaatlariga rioya qilishi lozim.

Ikkinchi tamoyil — moliyaviy axborotlarning ochiqligi.
Aksiyadorlar,  shuningdek, tartibga  solish organlari
(O'zbekistonda bu moliya bozorlari bo‘yicha Federal xizmat
hisoblanadi) uchun kompaniya moliyasi hagida xalqaro
buxgalteriya hisobi andozalari bo'yicha tayyorlangan va
mustaqil auditor tekshiruvidan o‘tkazilgan axborot ochib
berilishi lozim.

‘I.Jchinchi tamoyil - kompaniya mulkining shoffoflik
tarkibi, menejment bilan bog‘liq, 5% dan ortiq aksiyalarga ega
bolgan, - aksiyadorlarning affillangan tarkibi. Bunda mulk
tarkibini ya.kuniy mulk egasigacha ochib berish lozim.

”T‘o%t-lnchi tamoyil - oddiy aksiyalar “bitta aksiya — bitta
ovoz"  qoidasi bo‘yicha ovoz beradi. Ushbu tamoyilga
0 z.beklston Respubdikasida rioya gilinadi. Aksiyadorlar gabul
q111§h1 lozim bolgan muhim qarorlar doim ham aynan
aks1yadorla_rni o!gan aksiyalari darajasida qabul gilinmaydi.
akSiyfc;aosrl;;gcshx ltaalriwytl - dlrektorl.ar Ken-gashi_ni kompaniya

E aylaydi. Kengash ularning oldida hisobot beradi
shumpgdek, mustaqil  direktorlar kengashiga K iya
menejerlari hisoblanmagan shaxslarni gamrah olgadi S

Oltinchi tamoyil — korporatsiyada rag‘batlantirish

tizimi (ish hagj, mukofotlar i j
manfaatlariga javob berishi oggmy, " "2<0%) aksiyadorlar

Bu kompaniya xodimlari yoki uning , alfsiyad‘orl?q
ekanligini, yoki kompaniyada aksiyalarni bqnus s1fat1¢:']a ohshu.u
anglatadi. Agar menejer unga kompaniya.mmg al'wohga bog:hq
bo‘ladigan qarorlar gabul gilsa, uning '1sh ha}ql ko_ranaqmg
kapitallashuv darajasiga to‘g‘ridan - to‘g‘ri bog'liq .bO‘hShl lozim.

Ettinchi tamoyil - korporatsiyalar qaysi mamlakat‘da
faoliyat yuritayotgan bulsa, o‘sha mamlakatning gonunlariga

ilishlari shart. ]
amal.(Slakkizinchi tamoyil — hukumatlar va korporatsiyalar
doimiy mulogotda bo‘ladi.

Izorpore?tiv boshgaruv tamoyillari l?ir tomor.xdan lgl?ilélslg
hisoblansa, boshqa tomonidlim ht‘ltl)iﬁ.lly tuzatish
jarayonini birgalikda amalga oshirishi lozim. me

yI(orporativ boshgaruv xalqaro tamowﬂmanﬁlyldaglc‘h;
ifodalanadi. Yevropa tiklanish va taraqqiyot b ('lyanE’I IBBﬁ
korporativ amaliyoti va ogilona ishbllam_xonhk :1&':(3;@;@ f
hujjat 1997 yil Yevropa tiklanish va tar_aqquoﬂ;fan O ;&
“Kupere end Laybrand” kompaniyasl b : ”“”M i
kompaniyalarga nufuzli kreditc:r.lar va mveﬁo:huﬂarmko‘pmq SR
investistiya garorlari qabul gilishda qayst J a(‘)rl" o
hisobga olinishini yaxshi tushunish magsadida tayyorlangan ik

YETTB korporativ amaliyoti va 0‘1119“? :let L
me’yorlariga muvofiq kompamy_alal'isa manfaa el
bilan o‘zaro munosabatlarda quyidagi tamoyillarga ama q
tavsiya etiladi:

);. Mijozlar bilan ozaro munosabatlar: “ o d e

m chiqarilayotgan tovarlar va }‘0‘ all
yugori sifatli va raqobatbardosh narx;

m tovar va xizmatlar hagida teglshh

= munosabatlarda o‘zoq muddatli .

2. Xodimlar bilan ozaro mun:

w mehnat gonunchi ‘-
qilish va gigiena me'yorl:

m ishga gqabul
harakatlanish va
mavjudlig;




m xodimlarning kasaba uyushmalari faoliyatida gatnashish
huqugqini himoya qilish.

3. Ta'minotchilar bilan o‘zaro munosabatlar:

m aniq va oshkora xarid tamoyillari;

m Hisob ragamlar bo‘yicha o'z vaqtida to‘lash;

m poraxo‘tlikni ta’qib qilish;

= manfaatli bitimlardan voz kechish.

4. Jamoatchilik bilan o‘zaro munosabatlar:

m mahalliy aholining fikri va manfaatlarini hisobga olish;

m atrof - muhitni asrash bo‘yicha talablarga rioya qilish.

5. Davlat organlari va mahalliy hukumatlar bilan o‘zaro

munosabatlar:
m soliglar to‘lash;
m barcha majburiy me’yorlarga amal gilish;
m barcha zarur ruxsatnoma va listenziyalar olish;
= manfaatdorlikning yo'qligi.
6. Kompaniyaning aksiyadorlar bilan 0‘zaro munosabatlari

eng muhim ahamiyatga ega. Shu boisdan oqilona
ishbilarmonlik me’yorlarida qo’yidagi tavsiyalar mavjud.

3.2. Korporativ boshqaruvning modellari

Korporativ boshqaruvnin d h i :
shakllari mavjud e g modellarining qo'yi dagi

- Unitar (invest ] -, g
Avstraliya; or) modeli — AQSh, Buyuk Britaniya,

= Ikki pogonali
Glsriarifea: (manfaatdor

- Kontinenta] model;

- Tarmoq model;j — i
Tt model.-l Yaponiya (keyretsu), Koreya (chaebol).

- Boshqaruvnin ;
etuvchi - direktorlar o pona. organt uning tarkibida ijro

dan kora musta i1 a
t ! qil direktorlar ko‘progq
mulkehilikning  «1p Direktorlar Kengashi  (aksiyadorlik

shaxslar) modeli - -

harakatchan, vaqti - vaqti bilan bozorga olib chigiladi va bir
kishining qo‘lidan boshqasiga oson o‘tadi);

- Aksiyadorlik kapitalning katta qismi inglizsakson
udumlarida tarbiyalangan mayda investorlar sarmoyasidan
iborat;

- Jismoniy shaxslarga qarashli bolmagan aksi asosan
institustional investorlar qo‘lida jamlangan; £

- Qimmatli qog‘ozlar bozori yuqori samaradorligi va
likvidligi bilan ajralib turadi; % ey kA

- Minoritar aksiyadorlar huqugqlarini himoya gilish yuqori - RO
darajada; ) : o

- Jalb qilingan direktorlar ishtirokidagi kuchli korporativ
boshqaruv. "

Ikki pog‘onali model (insayderlik):

Rahbarlik va ijrochilik organi: £

- Kuzatuv kengashi (Direktorlar kengashi);

- Ijroiya organi. ) 3

Vazifalarning qat’iy tagsimlanishi. Kengash a
organiga a’zolik gilishi mumkin emas.

Kontinental model: &

- Doimiy egalarda 70 — 80 % akswa
aksiya esa “chakana” sotiladi va xarid
vaqtincha joylashtirish vositasi s:i‘f:';l

- Aksiyadorlik sarmoyasini
tashkil qilib, bir - birining aksiyas
qaramlik) tizimi keng rivojlangar

- Kuzatuv kengashida kompz
vakilligi;

- O'zogni ko'r
- Qimmatli g




- aksiyadorlik sarmoyasini asosan yirik investorlar tashkil
qilib, yagona sanoat guruhiga a’zo bo‘lgan kompaniyalarning
0'zaro aksiyalariga egalik gilish holati muhim o‘rin tutadi ;

- shaxslararo munosabatlar kuch

- insayderlarning etakchiligi.

e =g
=y I -

li muhim ahamiyatga ega;

nvestorlardan ko'ra 0zt
investorlarning yo'qligi x
Aksiyadorlik kapita

ikki_nchisiga aksiyalar
alfSlYador 0'zi

Tt korI)Ol'atsiyalariga boshqa
2 swini kuchliroq o'tkaza oladigan yirik
osdir,
lining maydalangani bir mulkdordan
nlng O‘tishini Osonl 5 . M da
ga qara§hli aksiyalarnj ashtiradi. ayda

_ Strategik  rejalarning
: arning kurs
g 0zordagi SE rtib
Atiehlarea olih kelisht ey s e 48
3 -

I Korporatv tuzima

!

L Dz=ktorlar kengashi (lmzatuvchiar) }""'_ Syhydi eSS Akstiyadorhr

@ymnlaydi va mazorat qiads
|

Beshqaradi b Egabk qilah
Lavommiag shaxlr MW)X dibock |
| ]
2 / Garev zaghyd
Tenlmaviy
chegarabar

3 .2-ras l‘xl . d y deli
Korporativ boshqaruvning ingliz-amerika mo

Amerika gimmatli qog‘ozlar bozorining yHon i?arga;aclllllg
va likvidligi bilan ajralib turishi may-(.ia 1nvestoon e
paketlarni sotish ishini tez va texnik _.|1hatdefﬂ hﬂoisshi qo‘shib
oshadigan qilib go‘yadi. Kompani){alaﬂ{“fg i ameri,ka fond
olinishi, egallanib olinishi va S°t7‘_b Oh.mshlan fond bozorini
bozorining keng tarqalgan amaliyoti bo'lib, bu ]&atlm nazorat
aksiyadorlar  tomonidan menejerlar fac:);{nerisllsa imkon
gilishning juda samarali va oson amalga e
eruvchi quroli qilib qo‘yadi. s modeli.
Korporativ boshgaruvning nemis qaroq, ak
modelining AQSh modelidan fargli olarod,
kapitalining katta gqismi boshqa komPamJ.F_%“,. e
umumiy Kapitalining _yarmidan kopini
aksiyalariga egalik qilish tizimi 0%
investorlar nemis modelida ikkinehi
tashkil qilsa ham (nemis kompanty
taxminan 16% iga egalik qiladi) !
taqdim  etuvchiga sertifikat




sertifikatlar ularning egalari topshirigiga ko‘ra, Xususiy

aksiyadorlar aksiyalarining jud Yok
;i juda katta qismi ]
tomonidan boshqariladi. 9 jamlangan banklar

Korporativ tuzilma

| Kaztuy kengash | A'mbming Ishchilar va kasaba
— yamusmi  e— uyushmabn
taymbydi

Tayikydi va ]
razont qladi Hu obot beradi

BOSHQARU
Q. VCHILAR KENGASHI A

Yammsm: |

| I taymbydi \ |
Opentrv boshqurevy ~——————
amalga oshwads
+
= [
Korporati 3-3-rasm.
v boshqaruvni
Shuning uchun Germanj g nemis modeli

egalari boImasa ham), an boshqariladi (ozlari aksiya

Nazo
1. Korporatiy 1 rat uchun savollar

oshqaruynj

Korporatj
. Vv
Xususiyatlarj?

Orporatiy

boshqaruvi  asosiy
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4-BOB: Korporativ strategiya va ijtimoiy
mas’uliyat

4.1. Korporativ strategiya mazmuni va mohiyati

Korporativ strategiya - kompaniya maqgsadi, uning
aksiyadorlari uchun qiymat yaratish va uni muvaffaqiyatli
amalga oshirishdir. Boshga tashkilotlar uchun bu juda muhim
ahamiyatga ega boflsa-da, bu borada aksiyadorlar asosiy
hisoblanadi va aksiyadorlar giymat yaratishda yirik firma va
kompaniyalarning kelgusida erishishi zarur bo‘lgan strategik
rejalashtirish asosida o'z vazifalarini belgilab olishadi. :

Bozor iqtisodiyoti sharoitida korxona yoki firma yagona
milliy igtisodiyotning uzviy tarkibiy gismi va ayni paytda,
igtisodiy jihatdan alohida bo'gini hisoblanadi. Korxona
tarmoglarni kengaytirib kattalashishi yoki o'z faoliyatini ozini-
o‘zi boshqgarish usuli orqali nazoratni o‘rnatishi mumkin.
Shuningdek, bozorni egallagan, ishlab chiqarishga asoslangan
korxonalar oz harajatlarini ozi qoplashi asosida foyda
(daromad) olish magsadida yuritadigan birlamchi xo%jalik
subyekti hisoblanadi. Korxonalar ishlab chigarish, savdo,
tijorat-vositachilik, ~transport, sug'urta, bank, injiniring,
moliyaviy investitsiya, ilmiy-tadgiqot, innovatsiya va turli
xizmatlar ko‘rsatish sohalarida faoliyat ko‘rsatadi.

Arm’anaviy firma nazariyasi uning yagona iqtisodiy
manfaati foydani maksimallashtirishga qaratilganini asoslaydi.
Menejerial nazariyaga ko‘ra firmaning faoliyatini uning egalari
emas, balki menejerlari belgilab beradi. Ularning iqtisodiy
manfaatlari ishlab chiqarish va mahsulotlar sotish hajmini
hamda daromadni maksimallashtirish hisoblanadi. Firma qisqa
muddatli davrda tovar sotish hajmini maksimallashtirishga
uzoq muddatli davrda esa foydani maksimallashtirishga h
qgiladi. >

Ko'p magsadlar konsepsiyasiga kora firma
magsadni, ya'ni foyda, sotish hajmi, iqtiso
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boshqalarni  kozlaydi. Shuning uchun giymat yaratish
maqgsadida, firma va kompaniyalar resurslardan unumli
foydalanish uchun raqobat afzalligini yaratish magsadida ikkita
korsatkich: savdo aylanmasi va uning moliyaviy mubhitga
ta’sirini ko‘rib chigishadi.

Strategiya umumiy tarzda korxonaning mavqeini
rm(ls_taxkamlash, iste’molchilarning talablarini qondirish va
;12 ;f;!g;'m rqaqsadlarga erishishga  qaratilgan  boshqarish
d (;]‘1 anlr£ Alr'llq ‘strajceglyam tanlash - rivojlanishning mumkin
olisﬁ o mur 11(13-/0 llari va ust_ﬂlari ichidan eng magbulini tanlab
el a i ‘Korxonar.u boshqarish rejasi quyidagi asosiy

ya va bollinmalarni oz ichiga oladi: ta’minot, ishlab

chiqarish,” moli : iga oladi:
ishlanmatan - arketing, xodimlar, ilmiy tadgiqotlar va

St i ;
rategik tanlash - by biznes yechimlar va ragobatga

b ili .l

K?)ﬁ?)sr}:tlil\l,k tharak'atlanm yagona tizimga boglash demakdir.

va faoliyat? ;atigtya kor.npaniy aning uzoq muddatli magsadlar
ga taialluglidir. Aytish mumkinki, strategiyani

(harakatlar n \
boshqarue\lfl;lintamm)- Ya. uning aniq vositalarini ifodalash
menejmentnifg yr;iil}f.lm ‘1tashkj1 qiladi va kompaniyada

ey 1 (0] ‘xn o o o . i

togrlsbelgi bo‘lib xizmat);ilag;i doyiiganligini. ko'rsatuvehi .
trategiyaning mazmuni s
uni : :
- Korxona biznesining o el

belgilab olish:; yo'nalish va asosiy magsadlarni

- korxonaning t -
ash iting < s
- undagi ich & lashqi muhitinj tahj] qilish;

ki vaziyatni tah]j] qilish;

E e e S

- strategiyani, strukturani va boshqaruvni
takomillashtirish.

Strategiya - tashkilotning tashkiliy vazifa va maqsadlariga
erishishda foydalaniladigan tashkiliy hatti-harakatlar va
boshgaruvga yondashuvlari tarzidir. Biznes sohasini belgilash,
magsadni belgilash, qisqa va uzoq muddatli vazifalarni
(dasturlarni) aniglash, magsadga erishish strategiyasini belgilab
olish strategik rejani tashkil giladi.

4.2. Korporativ ijtimoiy mas’uliyatning mohiyati

Oxirgi yillarda butun dunyo bo‘ylab davlat, fuqarolik
institutlari va xususiy kompaniyalar o‘rtasidagi munosabatlarda
ro‘y bergan o‘zgarishlar ijtimoiy hamkorlikning yangi shaklla.ri
paydo bolishiga olib keldi. Shunday shakllardan biri ixtiy-orly
ravishdagi o‘zaro munosabatlar tizimiga asoslanch.hl -
korporativ ijtimoiy mas’uliyatdir. Hozirda biznes mul'utlda -
korporativ ijtimoiy mas’uliyat tushunchasi faol qo‘llamlmoqda,
biznes hamjamiyatlari korporativ - ijtimoiy m?s’uhyat
strategiyalarini ishlab chigmoqdalar va tashkilot tuzﬂmas:da
korporativ ijtimoiy mas’uliyatni amalga oshirish bo‘lu.nl.am.n
tashkil etmogdalar. Yevropa mamlakatlarida esa butun bir ilmiy

tekshirish  institutlari bu  xodisani o‘rganish  bilan
shug‘ullanmoqda. o S
Korporativ ijtimoiy mas’uliyat — bu kompaniyaning m:hﬂ
ora-tadbirlari tizim1 be‘lih,

iqtisodiy, ekologik va ijtimoiy ch o .
manfaai’dor tomonlarning doimiy 07aro harakatl P
amalga oshiriladi va nomoliyaviy tavakkalchilikni pasaytirisass,
kompaniyaning imidj va ishbilarmonlik nufumni :
shuningdek  korxonaning  barqaror
daromadliligini ta’minlaydigan Sx b
raqobatbardoshlikni oshirishga qaratilgandir.
Umuman, ijtimoiy mas'uliyat
g‘oyalari va uni ijtimoiy masuliyatli hﬁﬁ"

T o
anisnl
[1vOojlaliisiit
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oshirish yondashuvlari XX asr o‘rtalarida AQSHda paydo boldi
va o'z Fivojlanishi davrida 3 bosqichni bosib o‘tdi.
|Blrinchi bosgich (XX asrning 60-70 yillari) filantropiya va
?cayrfyaning gullab-yashnashi bilan tavsiflanadi. O‘sha davrda
lshb'll.armonlik faoliyati va ijtimoiy faollik ayri holda amalga
oshirilgan. Ijtimoiy ahamiyatga ega masalalarni hal etish uchun
yordam korxona rahbarining shaxsiy xayrixohligi asosida
asosan rr.10dd.iy yordam ko‘rinishida ajratilgan.
ﬁlamlrl;luinch{ bosqgich (X)‘(_ a§rning 70-80 yillari) strategik
e bp yam.r.lg. pagydo boTishi bilan tavsiflanadi. Bu davrga
1znes ytimoly masalalarni hal etishni korporatsiyaning
strategik maqsadlari bilan bog‘lay boshladi.
invesg:shilr:l::l bosgich (XX asrning 80-yillari oxiri) ijtimoiy
e haI)"aktrnll amalga ,oshmsh amaliyotining rivojlanishi
o I;ér a?adl. Ma lum bir ijtimoiy muammolarni hal
T g tjorat, notijorat va davlat sektorlari 0z
rini birlashtira boshlaydilar.
1979-yilda amerikalik olim A. Kerol] tomonidan korporativ

ijtimoly mas’ulivatni = i e
ko‘ra, ko yatmng oziga xos talqini taklif etildi. Unga

I quyidagi rasmda aks ettirilgan.

tadbirlari asosida yotuychi : :l;‘lkgzr;:p]fonniya]ar' ning PR-
sepsiya emas,

b.oqi.b, _ personalning ijtimoiy
tr:il;f.oﬂ'amshiga, sogligni  saqlash
Imini ‘Tlab- d
e c:; llal?.un\{atlaS_hga, atrof-muhitnj ;
g Jtmoly investitsiya]ay Vosita .zimoyalashga
Slda  amalga

oshiriladi. Bu sohadagi i
e gl faoliyat tizim;
quyidagi yo‘nalishlarda ijro etiladi: 2R harakterga ega bo'lib

himoyasiga va  kasbiy
SPOrt, madaniyat, ta’lim
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Korporativ ijtimoiy mas’uliyatni amalga oshirishning
ustuvor yo‘nalishlari va mexanizmi

Yo‘nalishlari:

Amalga oshiriladigan chora-tadbirlar.

Personal bilan
bog‘liq
mas’uliyat.

Xodimlarni o'gitish va malakasini oshirish
dasturlari.

Qo‘shimcha ijtimoiy imtiyozlar va kafolatlar
(tibbiy nafaqa va uy-joy dasturlari, sanatoriy-dam
olish maskanlarida davolanishlar va h.k.) .
Korporativ  madaniyatni shakllantirish ~ va
xodimlar uchun nomoddiy ragbatlarni yaratish.

-| Ayirmachilikka (diskriminatsiyaga) yo'l

qo‘ymaslik va barcha xodimlarga millatidan,

| dinidan, jinsidan qatiy nazar teng imkoniyatlar

yaratib berish.

Atrof-muhitni
asrash.

Turli xil ifloslanishlarning oldini olisl:.t
(atmosferaga, suv obyektlariga chigindilarni
tashashni to‘xtatish). i
Energiya, suv va boshga resurslardan samarall
foydalanishga garatilgan innovatsion
texnologiyalarni rivojlantirish.
Qayta tiklanmaydigan Tes
isqartirish.

quglogik omillarni hisobga olgan holda_ oi.isda
ishni tashkil etish (qog'oz, suv, energlyam tejash,
videokonferensiyalar o‘tkazish orqali mehnat
safarlarini qisqartirish).

urslar  iste’molini

Iste’molchilarga
nisbatan
mas’uliyatli
munosabat.

| etkazmaydigan sifatli tovar

olchilarning hayoti va sogligiga zarar|
Iste'mo ng hayo  bariati

xizmatlar ko‘rsatish. i s ‘
Tovar va xizmat xususiyatlari to'g risida ishonchli |

ma’lumot berish. o _-
Iste’'molchilar to S‘ﬂmdfgl o
ma’lumotlarning igini ta'minlash. -
Sifati qoniqarsiz tovar va xizmatlar kor
holatda  zararni ash I
gl




oshirish yondashuvlari XX asr o‘rtalarida AQSHda paydo bo‘ldi
va 0z rivojlanishi davrida 3 bosqichni bosib o‘tdi.

Birinchi bosgich (XX asrning 60-70 yillari) filantropiya va
xayriyaning gullab-yashnashi bilan tavsiflanadi. O‘sha davrda
ishbilarmonlik faoliyati va ijtimoiy faollik ayri holda amalga
oshirilgan. Ijtimoiy ahamiyatga ega masalalarni hal etish uchun
yordam korxona rahbarining shaxsiy xayrixohligi asosida
asosan moddiy yordam ko‘rinishida ajratilgan.

Ikkinchi bosqich (XX asrning 70-80 vyillari) strategik
filantropiyaning paydo bofishi bilan tavsiflanadi. Bu davrga
kelib biznes ijtimoiy masalalarni hal etishni korporatsiyaning
strategik magsadlari bilan bog‘lay boshladi.

; Ulchinchi bosgich (XX asrning 8o-yillari oxiri) ijtimoiy
nvestitsiyalarni amalga oshirish amaliyotining rivojlanishi
bl!an harakterlanadi. Ma’lum bir ijtimoiy muammolarni hal
etish uchun tijorat, notijorat va davlat sektorlari 0z
urinishlarini birlashtira boshlaydilar.

4 1?79—yilda amerikalik olim A. Keroll tomonidan korporativ
ﬂtl‘mmi maS’UI.iya't.n'ing 0ziga xos talqini taklif etildi. Unga
D s o o0
bo‘ladi. A.Keroll piramidasi quyidagi ettmsdh maqsa(.ig.a e

Korporativ ijtimoi "uli H e?ttlrllga_n.

y mas-uliyat — bu kompaniyalarning PR-

tadbirlari asosida yotuvchi d
. yYang1 urf bo* .
balki har bir muvaffaqgiyatli 4 Vilgan konsepsiya emas,

1z(1111 Korporativ ijtimoiy mas’uliyat
_ ] €sning ixtiyori § i i
b.o‘h.b, ‘ p.ersona]mng ijtimoiy himo);asiy;l Pshigan hlssa§1
r.w.o_]l.amshlga, sogligni saqlash, 5 Y K
tizimini qollab-quvvatlashga,
yo‘naltirilgan ijtimoiy
oshiriladi. Bu sohadagi
quyidagi yo‘nalishlarda ijro

— bu jamiyat rivojlanishiga b

SPOrt, madaniyat, ta’lim
. atrof-mubhitnj
Investitsiyalar
faoliyat tizim]; h
etiladi:

L himoyalashga
Vositasida amalga
arakterga ega bo'lib

__

Korporativ ijtimoiy mas’uliyatni amalga osl!irislming
ustuvor yo‘nalishlari va mexanizmi

Yo‘nalishlari:

Amalga oshiriladigan chora-tadbirlar.

Personal bilan
bog‘lig
mas’uliyat.

- | Ayirmachilikka

| dinidan, jinsidan qatiy nazar

Xodimlarni o'qitish va malakasini oshirish
dasturlari.
Qo‘shimcha ijtimoiy imﬁyozlar' va kai_’olatlar
(tibbiy nafaqa va uy-joy dasturlari, sanatoriy-dam
olish maskanlarida davolanishlar va h.k.') -
Korporativ ~ madaniyatni shakllal_ltmsh. va
xodimlar uchun nomoddiy ragbatlarni yaratish.
(diskriminatsiyaga) . yo'l
: lik va barcha xodimlarga millsftxdan-,
e teng imkoniyatlar

yaratib berish.

Atrof-muhitni
asrash.

Turli  xil ﬂoslmsﬂm oldlfn_ ’ olish ‘
(atmosferaga, suv obyektlariga chlqmdilarm
tashashni to‘xtatish). i
Energiya, suv va boshqa. resurslardan. ' samaﬂlllmio.n
foydalanishga qara.tl.lgan innovatsi
texnologiyalarni rivojlantirish. . Am
Qayta tiklanmaydigan resurslar lstemohm_i
isqartirish. | el
g.kglogik omillarni hisobga olgan holdaqﬁm
ishni tashkil etish (qog'oz, suv, enemymu |
videokonferensiya.lgr o'tkazish orqali T
safarlarini qisqartirish).

nisbatan
: mas’uliyatli
E munosabat.

[ Tste'molchilarning hayoti  va

Iste’'molchilarga

etkazmaydigan sifatli tovar




Yo‘nalishlari: Amalga oshiriladigan chora-tadbirlar.

Xodimlarni o‘gitish va malakasini oshirish
dasturlari.

Qo‘shimcha ijtimoly imtiyozlar va kafolatlar
(tibbiy nafaqa va uy-joy dasturlari, sanatoriy-dam
Personal bilan | olish maskanlarida davolanishlar va h.k.) .
bog‘liq Korporativ  madaniyatni  shakllantirish va
mas’uliyat. xodimlar uchun nomoddiy rag‘batlarni yaratish.
Ayirmachilikka (diskriminatsiyaga) yol
go‘ymaslik va barcha xodimlarga millatidan,
dinidan, jinsidan qatly nazar teng imkoniyatlar

yaratib berish.
sl et

Xulosa qilib aytadigan bo‘lsak, korporativ  ijtimoiy
mas’uliyat tushunchasi keng qamrovlidir:

- biznesning jjtimoiy mas’uliyati — Jamiyat va biznes
rivojlanishining yangi madaniy pog‘onasi bofib, korxonaning
tyorat va jamiyat manfaatlari o‘rtasida konsensusni topishga
imkon beradi;

- korporativ ijtimoiy mas’uli
rivojiga jumladan, jjtimoiy,
ixtiyoriy ravishda hissa qo'shis

- korporativ ijtimoiy
birgalikda barqaror holda
konsepsiya.

Bunday yondashuvlar
boshqaruvni takomillashtirishga
p.aytda, korporativ jtimoiy

yat — bu biznesning jamiyat
igtisodiy va ekologik sohalarga
h majburiyati;

mas’uliyat — biznes va jamiyat
mavjud boflishini aks ettiruvchi

respublikamizda korporativ
katta e’tibor berilayotgan bir
mas’uliyat konsepsiyasini

mexanizmidan  foydalanish, ko‘proq samarali moliyaviy
dastaklar va usullarni tanlash.

Korporativ ~ strategiyalarni ta’minlashning moliyaviy
dastaklari va usullarining to‘plami bir-biridan farq giladi.
Chunonchi, uzoq muddatli strategiyalarni amalga oshil_'ish’da:
ya’'ni moliyaviy resurslarga ehtiyoj belgilanib, pul ogimlari rejasi
tuzilganda, quyidagilarni aniqlash lozim: :

1) Oz va garz kapitali nisbatini. Bunda korxonan'mg uzoq
muddatli  istigbolga mo‘jallangan moliyaviy snfosatl%a
Jamg‘arish fondini kengaytirish kiritilishi va bunda asosiy urgu
0'z-0'zini  moliyalashtirishga berilishi kerf'ik._ O'z-0'zin1
moliyalashtirish ushbu fondlargah yt;‘I:;ltirﬂadlgafi sof foyda
ulushini belgilash orqali amalga oshiriladi. ; iy

2) Aga? moliya(\lziy resurslar manbasi sifatida mvestltSlya
loyixasini kreditlash qabul gilingan bo‘lsa., u.holda investitsiya
loyihasini amalga oshirish uchun ochﬂadlgan L hl'edl' tmi
qoplashni kozda tutadigan uzoq muddatli kredit liniyas
to'g'risida bitim tuzish lozim. RS

. 3) Kreditni qoplash tamoyillari 1§0{x0nam“§ mohy:;g
ahvolini, pul mablaglarining joriy va 1st1qb01da§1 ﬁky‘::lyat;
kreditni qoplash shartlarini gayta qurib chigis

hisobga olinishi kerak. ' Wi
4) Agar moliyalashtirishni Aksiya vahi::‘ﬁ W e -
qimmatli qog'ozlar bozorida joylashtirish oclar dofiait WS
oshirish ko‘zda tutilayotgan bo'lsa, u holda l?dm o
va Korporatsiya obrusini oshirish u-chun BG ;mﬂ ,..;.‘f' = A
budjetining eng yuqori darajasini aniglash talab s el
5) Aksiyadorlik jamiyatlari uchun strateg
tusga ega boflishi va aksiyalar kurs e
ifodalanishi mumkin. Bu holda moliyavy
foyda va dividendlar kmtlladi. o
miqdorlarining o‘sishini ta’mm} Sy
chigimlarni kamaytirish va ishlab
oshirish bo‘yicha tadbirlardir.




Yo‘nalishlari: Amalga oshiriladigan chora-tadbirlar.

Xodimlarni o‘gitish va malakasini oshirish
dasturlari.

Qo‘shimcha ijtimoiy imtiyozlar va kafolatlar
(tibbiy nafaqga va uy-joy dasturlari, sanatoriy-dam
Personal bilan | olish maskanlarida davolanishlar va h.k.) .

bog‘liq Korporativ. madaniyatni  shakllantirish va
mas’uliyat. xodimlar uchun nomoddiy rag‘batlarni yaratish.
Ayirmachilikka (diskriminatsiyaga) yol
qo'ymaslik va barcha xodimlarga millatidan,
dinidan, jinsidan qatiy nazar teng imkoniyatlar
yaratib berish.

Xulosa qilib aytadigan bo‘lsak, korporativ  ijtimoiy
mas’uliyat tushunchasi keng qamrovlidir:

Preny ‘t-)iznesning ljtimoly mas’uliyati — jamiyat va biznes
r'}}IOJIanlshining yangi madaniy pog‘onasi bo‘lib, korxonaning
_tljorat va jamiyat manfaatlari o‘rtasida konsensusni topishga
imkon beradi:

g ko.rporativ jjtimoiy mas'uliyat — bu biznesning jamiyat
rvojiga jumladan, ijtimoiy, igtisodiy va ekologik sohalarga
Ixtiyoriy ravishda hissa qo‘shish majburiyati:

- korporativ jtimoiy mas ,
birgalikda barqaror holda ma
konsepsiya.

Bunday  yondashuvlar
boshgaruvni takomi]lashtirishga
p.ayt.da, korporativ jtimoiy

‘uliyat — biznes va jamiyat
viud bo‘lishini aks ettiruvchi

respublikamizda  korporativ
katta e’t.ibor berilayotgan bir
mas’uliyat  konsepsiyasini

mexanizmidan foydalanish, ko‘proq samarali moliyaviy
dastaklar va usullarni tanlash. 248

Korporativ  strategiyalarni ta’minlashning mohyavx‘y
dastaklari va usullarining to‘plami bir-biridan farq (.liladz.
Chunonchi, uzoq muddatli strategiyalarni amalga oshmshda.
ya’ni moliyaviy resurslarga ehtiyoj belgilanib, pul ogimlari rejasi
tuzilganda, quyidagilarni aniglash lozim: .

1) Oz va garz kapitali nisbatini. Bunda komomg uzoq
muddatli istigbolga mo‘ljallangan moliyaviy siyosatiga
jamg‘arish fondini kengaytirish kiritilishi va bunda asos‘ly u‘rg‘u
0'z-0'zini  moliyalashtirishga berilishi ker.ak._ Oz-om
moliyalashtirish ushbu fondlarga ﬁ‘rzltirﬂadlga{n sof foyda ,
ulushini belgilash orqali amalga oshiriladi. ik l

2) Aga% moliyaviy resurslar manbasi sifatida :
loyixasini kreditlash qabul gilingan bo’sa, u'holda invesf H;
loyihasini amalga oshirish uchun ochﬂad.lgan e
qoplashni kozda tutadigan uzoq muddatli kredit Himiyast-—
to‘g‘risida bitim tuzish lozim. e B

3) Kreditni qoplash tamoyillari korxonaning i
ahvolini, pul mablagfarining joriy va 1stiq ldag‘
kreditni qoplash shartlarini qayta qurib chigish 1 v
hisobga olinishi kerak. :

4) Agar moliyalashtirishni Aksg;sh V-'a

qimmatli goglozlar bozorida joylashtiri
oshirish ko‘zda tutilayotgan bo‘lsa, u holdh
va Korporatsiya obrusini oshirish uchun I
budjetining eng yuqori darajasini aniqlash
5) Aksiyadorlik jamiyatlari uchun $
tusga ega boflishi va aksiyalar
ifodalanishi mumkin. Bu
foyda va dividendlar ki ,
miqdorlarining osishini ta
chigimlarni kamaytirish
oshirish bo‘yicha




Nazorat uchun savollar

1. Ozbekiston Respublikasi Prezidentining “Qimmatli
qog'ozlar bozorini yanada rivojlantirish chora - tadbirlari
to'g'risida” qarorining mazmuni?

2. Ichki audit xizmati haqida nizom?

3. Strategik rejalashtirishning yo‘nalishlari ahamiyati
nimadan iborat?

4. Moliya-sanoat guruhlarida korporativ boshgaruv tizimi
jjtimoiy-igtisodiy mohiyati nimalardan iborat?

5. Korporativ ijtimoiy mas’uliyatning mohiyati tushuntirib
bering? .

6. "Aksiyadorlar boyligini maksimallashtirish" nazariyasini
tushuntirib bering?

7. Korporativ magsad -
ahamiyati qanday?

8. Korporativ strate
bering?

9. Ko'p magsadlar konse

korporativ strategiyalarning
glya mazmuni va mohiyatini aytib

psiyasiga ko‘ra firma bir necha

magsadni, ya’ni bularni izohlaly bering?
10.0'zbekistonda
sifatida?

‘ ‘1%.. “O‘zbekiston Respublikasi
to'g'risida”gi qonun tahlili?

12, I(orporatsiya]ar L 2 ;
o rivojlanishi stion
strategiyasi bosqichlari? ) ning  integra

korporatsiyalar-aksiyadorlik jamiyati

xissadorlik  jamiyatlari

5-BOB: Korporatsiyalarning ish mexanizmi va
ularning xususiyatlari

5.1. O‘zbekistonda korporatsiya mustaqil
aksiyadorlik jamiyati sifatida

Korporatsiyalarni eng targalgan ta’rifi bu o oz oldiga
ma’lum lI))ir magqsadlar qo‘ygan, jamiyat manfaaﬂﬂl:l(!ﬂ har:kai
qiladigan, belgilangan huquglarga ega, yuridik ,us]. i
hisoblangan, doimiy asosda faoliyat yuritadigan va. il B
cheklangan tashkilot hisoblanadi. USt_aV f‘?ndl Jamxyamlng
aksiyadorlarga nisbatan majbuﬁyaﬂaﬁm.tafdlqlqvcmch?s“:m
miqdordagi aksiyalarga tagsimlangan xo‘-]a!lk yo ¢ o
aksiyadorlik jamiyati deb hisobl.anadl. Jamdn;a tui'llanm
hujjatlarida tagiglanmagan faoliyatning har gan by‘}a 4
amalga oshirish chog'ida hxguqlarga SRR
majburiyatlarni o'z zimmasiga oladi. - . b mumkin

Aksiyadorlik jamiyati ochiq yoki yopid ‘?]s‘;:ﬁh‘ zrkma
Ochiq  aksiyadorlik jamiyatining muassISia aksiyadortik
kiruvchilarning eng kam soni cheklanmaydi, yop;q ibomﬂlim’*
jamiyatining muassislari esa kamida uch S e dori
belgilanadi. Jamiyatning har bir muassisi umng P
boTlishi lozim. Qatnashchilari o‘zlariga tegishli
aksiyadorlarning roziligisiz bOSh‘l? Shmhrga .
bo‘lgan aksiyadorlik jamiyati °°hlf1 e
hisoblanadi. Ochiq aksiyadorlik jamiyati
aksiyalarga ochiq obuna o‘tkazishga o
talablarini hisobga olgan holda ularni ¢
Ochiq aksiyadorlik jamiyati 0'zi chi
obuna o‘tkazishga haqli, jamiyat
Yopiq obunani o‘tkazish iml
bundan mustasno.

Ochiq aksiyadorlik
chegaralanmaydi. alar
belgilangan  doira

s shian A L




aksiyadorlik jamiyati yopiq aksiyadorlik jamiyati deb
hisoblanadi. Bunday jamiyat o‘zi chigarayotgan aksiyalarga
ochiq obuna o‘tkazishga yoxud ularni cheklanmagan doiradagi
shaxslarga sotib olish uchun boshqacha tarzda taklif etishga
haqli emas. Yopiq aksiyadorlik jamiyati aksiyadorlarining soni
ellik nafardan ziyod bolishi mumkin emas. Belgilangan
chegaradan ortib ketgan tagdirda u yopiq aksiyadorlik
jamiyatlari uchun miqdori aksiyadorlarning chegaralangan
limitidan ortib ketgan shaxslar aksiyadorlar reestrida ro‘yxatga
olingan kundan e’tiboran olti oy ichida ochiq aksiyadorlik

Jamiyatiga aylantirilishi, ushbu muddat tugagach, sud tartibida
tugatilishi lozim.

5-2. Korporatsiyalarning integrastion rivojlanish
strategiyalari

0z _oldiga integratsiyalanishni magsad qilib qo‘ygan

korp(.)ratsya integrastion strategiyasining  belgilangan

bosqichlarini amalga  oshiradi. Yiriklashtirilgan tarzda

korp?ratsiyalar rivojlanishining integrastion strategiyasi uch
bosqichga tagsimlanadi-

rporatsiya tarkibiga

Korporatsiyalarni tashkiliy

b chigarish va boshgaruv
Loyihani amalgy ozfll,lc.lahh"]atga o'tishi ro‘y beradi.

. 2 iri i e s it
quyuilagl(l;r amalga oshirilighj msmI;:::lg feel hosdCi
oo e Q0shilish (gocqpip i

J - (4] 3 s :
Jf:n;}yatnmg Unga qo'shiligh h:]s'h). Qo'shilish deb - yangi

OlYat yuritishi to'etar. 4. 29142 qaror

strukturasi

R R E————

topishiga aytiladi. Boshqacha qilib aytganda, har bu' jamiyatni
yuridik jihatdan tugatish ro‘y beradi va yangi tashkiliy struklura
tuziladi. Mos ravishda, barcha mavjud boshqaruv orga-nlan
bekor qilinadi va yangi tashkil gilingan kompamyad-a
aksiyadorlar umumiy yig'ilishi, Direktf)rlar kengashi,
Boshgarma — hammasi yangidan tashkil etiladi.

2. Birlashish. Birlashish deb - jamiyatning barcha huquq
va majburiyatlarni boshga jamiyatga ber‘gan h-o!da. 0‘1_
faoliyatini to‘xtatishiga aytiladi. Ya'ni, oziga jamiyatni
birlashtirib oladigan tashkilot bu jamiyatning barcha mulkiy
majmualarini, aktivlari va hokozolarni iflOl‘if ‘I‘h.sm mumhn,
lekin shu bilan bir paytda u mazkur J_amryatn}ns_uchm_
shaxslar oldidagi barcha majburiyatlarini ham 0z zimmasiga
oladi. : e

3. Tugatish. Jamiyatni tugatish jamiyatnmg m i
majburiyatlarini boshqa shaxslarga o‘.tkazlflasa‘li Rolch
faoliyatini to‘xtatishni anglatadi. Jam1yatlfl k? n:glﬂl ‘ﬂ."m-
tugatish haqida qaror aksiyadorlar umumiy g’gm a1
qilinadi, majburiy ravishda tugatish esa suc qa=Hes
amalga oshiriladi. o P

4. O‘zgartirish. Jamiyat j masu}lw;loki
jamiyatga, ishlab chigarish shirkatiga Yo"
hamkorligiga o‘zgartirilishi mul_nlun: o
yigiilishining kun tartibiga Jamlya’tm
shartlari, jamiyat aksiyalarini mas St
qatnashchilarining qo'yilmalariga yoki
a’zolarining pay badallariga st
Masalalar bilan birgalikda J Gl
qo‘yiladi. s

5. Tagsimlash. Tagsimlash !
to‘xtatish va uning bm‘ h
tashkil etiladigan jamiyatlar
Va shartlari, yangi jam




Jamiyat aksiyalarini yangi tashkil etiladigan aksiyadorlik
Jamiyatlari aksiyalariga almashtirish tartibi haqidagi masalalar
qo'yiladi, shuningdek, tagsimlash balansi tasdiglanadi.

6. Ajratish. Ajratish deb - ularga oz faoliyatini
to‘xtatmagan holda ularni ajratadigan tashkilotning huquq va

majburiyalari bir gismi beriladigan bitta yoki bir nechta
Jjamiyatlarni tashkil qilishga aytiladi.

Kengaytirish strategryasi Rastonallashtrish strategiyasi
(shiab chiqarsh (foliyat yo'malishiarini oqilona
1 eeatih o'malishbarini kengaytirish kuchaytirish)
Tashiliy loyhalashtirish Y& Evojlutinish)
(integrastion rivojlanish | Iehki o'sish Strategk Tugatish Abhda bo'lib olsh
strategivasini shlab (0’z hamkorlik (korxona (strategik
chigish) resurslari (loyihani doirasida aktiviarning
ctarh brga amalga | byihani amalga [ go’shimcha bizmes
bo’lganda) | oshirish afzal oshirshni turiga ajralishi)
bo’lganda) to'xtatish)
2-bosgich
Loyhani amalga oshirish e
(tanlangan yo'malishda |- ;1_0 shilish - tugatish -tagsmlanish
mtegratsiya jarayonini |~ P¥Ashish -O'zgartirish |- ajratish
amalga oshirish) .
—'.ﬁh‘*——‘— e
3-bosgich

Integrastion faoliyat

on fo ligyos i lirish samarasi transakts
@ n:glo:mg"l = e xarajatlarida tejash samaras; sergiya samgmsli (samara olish
micgratsiya paf ikni qgo' it

- )b_;a ini raqobatda ustunlikni qo lga kiritish bian tenghshtiriladi)

Uchmc.h l bosgichda - (integratsiya faoliyati monitoringi)
ozgartirilgan  korporatsiya faoliyatini  kuzatil boriladi va
nazorat qilinadi, gilingan ishlarga yakup yasaladi v. tijal

baholanadi, integratsiyaga iqtisodiy baho beriladj 2 natyalar

5.1-rasm. Integratsion rivojlanish Strategiyalari turi

Bunday alohida bofip olish  bhiznesi
baholanmagan va uni sotish ayni paytds foycie:Jli

hollarda magsadga muvofiq. Yokj Korporats;
loyiha bilan boshqa loyihalarni lya bun
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bo‘lmagan
day biznes -
nlagandan keyin

shug‘ullanish istagida bo‘lishi mumkin. Alohida bo'lib olishning

uchinchi sababi noqulay bozor kon’yunkturasi hisoblanadi,
bunda biznes “zaxiraga” qolib ketadi.

5-3- Korporatsiyalarning integratsiya turlari va tiplari

Korporativ biznesning mavjud integratsiya shakllari xilma-
xilligidan gorizontal integratsiyalashgan, vertical
integratsiyalashgan va konglomerat tipdagi korporatsiyalarni
alohida ajratib ko‘rsatish magsadga muvofig.

- Gorizontal integratsiyalash natijasida vuJudga
keladigan korporativ tuzilmalar bitta tarmoq korxonal‘ar?qmg
sa’y - harakatlarini birlashtirish tendenstiyasini aks eth‘radl.
Axir dastlab kapital markazlashuvi bir yerga Jamlanlshl mjaliE
sub’ektlarini, jumladan, bir xil turdagi S AR
birlashtirish hisobiga qo‘shimcha kapital jalb gilish yo'li bilan
mustahkamlashda o‘z aksini topadi. : ;

Gorizontal aloqalarning bu tizimida athl(h
tuzilmalar yirik bir tuzilmaning tarkibiy qmmlan
Rivojlanishning ma’lum bir bosgichida ka ita
tendenstiyasi bir - biri bilan texnologik jihatda
chigarishlarga tarqaladi. Bu holat vertikal

keng ma’noda korporativ tuzilmalar
Ozaro alogalari tushuniladi, shu
mahsulotlari boshga sub’ekt uchun :
Ya'ni, korporatsiyaning ishlab chi
oshirishi texnologik jihatdan
ishlab chigish va boz
bo‘lgan, ketma-ketlik
Vertikal int

etkazib  beruw
ierarxiyas_idan

ishlash (ishlov



= o

§°ti3h- USl}b_U tur(?agi integratsiyaning negizida ishlab chiqarish
J\j‘raY onlarl'nmg bir - biri bilan texnologik bog‘ligligi yotadi.
mefglk?;l integratsiyada tashkil etiladigan birlashmalarni
ta:hlil}]liomi, 1s£11ab chigish va bozorga samarali chiqgarishning
mumkiz_ oshqaruv, moliya -xo‘jalik usullari sifatida tavsiflash
bo‘]iszlnglomeraf bfrlashmalar ham ancha keng tarqalgan
» War texnologik jihatdan bir - biri bilan bog1iq bo‘lmagan

» ya'ni I1di SR . e
i i e, IS S0 i
(kongl:r’strai:g(a'snya]al?gan korporativ tuzilmaning
kapital ay]an:ll;lssi?idlx Yutug, avvalo, turli tarmoglarning
mablagTarnip, agl farfldaﬂ iborat.  Shu tufayli
8 Pasayish bosgichidy turgan ishlab chiqarish

tarmoqlaridan ko‘taril:
¢ a 1 1 7 200 5 0
yo'naltirish imkoniyaz o bosqlchldagl ishlab chiqarishlarga

S
I erga JamlaShesm:;ir ;a Xlzmatlar ustidan nazoratni
qatnashchilarining s hS; k? 1.kmtegratsiya; struktura
mli

markazlashtirish asosj vakolatlarinij ko‘ngilli

birlashma tarkibi
' e A iga
guruhgy AJratish mumkiy,. darajasi bo'yicha uchta asosiy

Ko'rib chiqilgan tuzilmalarning bu guruhiga aésos.tiastlya
(ittifoq, liga, gildiya, palata), kartel, konsorstiuml_ar 1‘(1.rad1. e

2. Qatnashchilar bir - biri bilan oz faoliyati to'liq ha_}rr'udz?
aloqada bo‘lmaydigan va boshgaruv sohasida mu.staqllhkn{
saqlab qoladigan, o‘zaro gisman bog’liq korxonalar birlashmasi

(simmetrik strukturalar).Bu guruhga MSG va sindil'catlar kiradi.
3. Boshgaruv funktsiyalari bitta qgatnashchidan boshqa

qatnashchiga beriladigan (va mos ravishda, m}lstaqﬂlik huquai
yo‘qotiladigan) birlashma. Qatnashchilarning hu.quq v;
majburiyatlari bir xil emasligi tufayli struktura' assunmet:'ilL
hisoblanadi. Bu guruhga trest, konstern va xolt_img]a‘r klra

Korporativ strukturalar tashkiliy turlarining to'liq doirasi 5.1-

jadvalda keltirilgan. s
Jacs 8 5.1—]&(1?&!
Korporativ strukturalar tuzishning tashkiliy turla
tavsifi
[ Turi Mazmuni WM
Xolding strukturasi: asosly
jamiyat, vakolatxona va

Bosh korxonalarning aksiyalar filiallar, sho'ba va garam
nazora paketiga ega bolganva |\ o hajar boshqa firma va
ularga nisbatan belgilangan jali <tlari. Xolding
Xolding | funktsiyalarni bajaruvchi
xo'jalik jamiyati shaklidagi
yuridik shaxs (sof xolding,
ma’muriy xolding, moliyaviy
xolding va h.k.)




Mazmuni

Konglomerat

Konsorstium

Xarakterli jihatlar

Manfaatlar umumiyligi,
moliyalashtirish, ishlab
chigarish hamkorligi bilan
bog‘langan, yagona
mulkchlilik negizi va nazorat
organiga ega bo‘lgan
korxonalar birlashmasi.
Nazorat nizom kapitalida
ishtirok etish tizimi orqali
amalga oshiriladi.

bilan bogliq bo‘lmagan ko'p
sonli tashkilotlarning birikuvi
(birlashish va qo‘shib olish)
natijasida vujudga keladigan
struktura.

Sanoat, moliya, transport,
savdo va boshqa
tashkilotlarning vagtinchalik
birlashuvi. Faoliyatdan
magsad — kata ahamitga ega
bo‘lgan, Jiddiy resurslar jalb
etishni talab giluvchi loyihalar
yoki yirik sanoat loyihalarini
amalga oshirish. Boshqaruy
ishonch asosida boshqarish
Instituti vositasida amalga
oshiriladi.
Xo'jalik Jamiyatj shaklida
tashkil etiladigan Umumiy
Organ orqalj Xomashyo xarig
qilish va mahsulot sotjsh
bo'yicha tashkiliy jihatdap,

dil 0'Zining
yuridik va jshja}, chiqarish
mustaqilliginj saqlab qolagj.
%
narxi, sotyy shartlari,
rlarni che

_—\'_--“—_—T—
Texnologik jihatdan bir-biri

Yaqqol ifodalangan ishlab
chigarish negizi mavjudligi.
Ixtisoslashuv va kooperatsiya
darajasi yuqoriligi bilan
tavsiflanuvchi vertikal va
gorizontal konsternlar
farqlanadi. Konstern tashkil
qilish uchun konsternga
kirishga asos sifatida bitim va

shartnomalar mavjudligi talab
etiladi.

Keng miqyosdagi ishlab
chiqarish diversifiktsiyasi va
moliyaviy operatsiyalar hajmi.
Shartnoma va bitimlar talab
qilinmaydi.

Bu birlashmani tashkil
qiluvchi tashkilotlar mustaqil
yuridik shaxs magomini saqlab
qoladi, fagat konsorstium
magsadlariga taalluqli joylarda
birgalikda saylangan
rahbariyatga bo‘ysuniladi.
Shartnoma asosida tashkil
etiladi.

Tashkilotlarning savdo
faoliyatigi amalga oshirish
uchun birlashuvi. Ragobatning
kuchayishi sharoitlarida
asoslangan. Tashkil etishning
asoslari konvenstional.

Magsad — bozor mexanizmlari
mukammal bo‘lmagan

W
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sharoitlarda bitta bozor

Turi Mazmuni Xarakterli jihatlar. .
bo‘yicha kelishib olish sub’ektlaril:!ing harakatlarini
magqsadida faoliyat yo'nalishi | tartibga sohs.h. . ‘
bo'‘yicha bir-biriga yaqin Kartel tarlu'blga. kfmvchx_ :
bo‘lgan mustagqil xo‘jalik tashkl]otl'a: yundlk, Pohyavxy,

‘ sub’ektlarining birlashuvi ishlab Chlqa'.l'l'sh \‘ra tijorat .
(marketing faoliyatini mustaqilligmf yo qotmaydld.i.
muvofiglashtirish). Bitimlar asosida amal qiladi
Turli tashkilotlar umumiy Bi il tuvdagi miahailotming

| ishlab chigarish majmuiga bitta yoki bir nechta turlariga
birlashadigan tashkiliy ixtisoslashgan holda turh
jihatdan rasmiylashtirilgan yo'nalishlar bo'yicha
birlashma. Bunda ular |, qpiryorlik faoliyatini amalga

Trest aksiyalar nazorat paketini yoki oahiiids :
ishonch asosidagi : Boshgaruv ﬁmktsxyalarmng
shartnomani ishonch bir erga jamlanish darajas?
asosidagi kengashga berib, haddan tashqari yugoriligi
yuridik, ishlab chigarish va | bl tavafanede
tijorat mustaqilligini yo‘q(_)tadx.

Tijorat tashkilotlari o'rtasida

ular faoliyatini i st

muvofiqlashtirish, ASSOSU_*W‘QUOI]@“ ‘m“‘s
Assostiatsiya : miy mulkiy | a’zolari uchun mﬁm bepish

shuningdek, umumiy tin ega HOTE

manfaatlarni ifodala;l; ga xarakterig

himoya qilish magsadida i

cashidl etiladigan birlashma sy

taqchil  resurslar bilap
kompaniyalar atrofida shakllana Idlan;
va kartellarni ajratib ko‘rsatish

Alohida ishlab chiqarish resurslan:an 0
nazoratini markazlashtirish xarakterli bo‘lgan 1Kk




3. O%zbekistonda korporatsiyalar-aksiyadorlik Jjamiyati
sifatida?

4. “Ozbekiston Respublikasi xissadorlik jamiyatlari
to'g'risida”gi qonun tahlili?

5. Korporatsiyalar rivojlanishining integrastion strategiyasi
bosgqichlari?

6. Korporatsiyalarning integratsiya turlari va tiplari?

7. Korporativ strukturalar tuzishning tashkiliy turlari
tavsifi?

8. Davlat korporativ boshqaruvda qanday ishtirok etadi?

9. Davlat korxonalarini va davlat ishtirokidagi korxonalarni
boshqarish bo‘yicha jahon amaliyotida eng keng targalgan
modellar?

10. Davlat aksiyalar
tamoyillari?

11. Davlat aksiyalar paketlarini boshqarishning modellari?

12. Boshqaruv kompaniyasining asosiy maqgsadi?

.13 Da.vlat vakilining aksiyadorlarning umumiy yig‘ilishida
ishtirok etish huquqi gqanday?

paketlarini boshqarishning asosiy

14. Davlat aksiyalar paketlarini boshqarishning magsadlari?
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6-BOB: Korporativ sektorda davlat ishtiroki

6.1. Davlatning korporativ boshgaruvda qatnashishi

Davlat korporativ boshqaruvda ikki yoql.ama ishtirok eu%dl.
Birinchidan, zaruriyatga qarab korporativ bosh_qamvpl.nﬁ
me’yoriy-huquqgiy negizini hosil gilish va takomﬂlashtlr-lsik
hamda aksioner jamiyatlari (AJ) tomon.lc_lan qonunchﬂdi
me’yorlariga rioya qilinishi ustidan nazorat.qlllshd'a q:-ima_sh:l <
Ikkinchidan, davlat ulushi mavjud akS{yfldorllk Jla‘l'mYa ik
korporativ boshqaruvida bevosita ishtir'ok qilish vaﬂ- 0 tu:l. akmyaAJzﬁ :
qollanilishi haqida hukumat qarori gabul gilinga A

ishda qatnashish. 145y
bos}gl:\;l:t kogxonalarini va davlat isfhtirokldagl korxonalarni alg an
boshqarish bo‘yicha jahon uargmﬂali.yotlda eng keng tarqalg
lar mavjuddir. Shular jumlasiga: oo A
mo{i‘ellni:arik‘g modeli — bu model odatda IShIa 5
sektorida davlatning ulushi kichik bo‘lgan s
qo‘llaniladi. Ularda davlat aks1y? pakeﬂammmshamo 5
xususiy boshqaruvchi kompaniyalariga berishi xust
Mazkur modelda —jamoatchilik uchun ochiq Ko
mafjud bolib, ular mos ravishda tarmogq @
vazirliklarga bo‘ysunadilar. R

I tali;ga modeli — korxonalarda davl u
davlatlarga xosdir. Davlat korx gk:
paketlarini boshqarish uchun davlat
ko‘p tarmogli xolding kompant

Aralash model — yu
xususiyatlarini o‘zida
Britaniya va boshqa n




- davlat budjetining soligdan tashqari daromadlarini
oshirish;

- tabiiy monopoliyalarni tartibga solish, mamlakat mudofaa
qgobiliyatini va xavfsizligini oshirish, ijtimoiy barqarorlikni
saqlab qolish va boshqa dasturlarini amalga oshirish bilan
bog'liq umudavlat vazifalarini bajarishda xo0'jalik
jamiyatlarining qatnashuvini ta’minlash;

- ishlab - chigarishning rivojlanishiga sharoit yaratish,
xojalik jamiyatlari ~faoliyatining moliyaviy - igtisodiy
ko‘rsatkichlarini yaxshilash, investitsiyalar jalb qilish;

- igtisodiyotda institutsional o‘zgarishlarni amalga oshirish
(korxonalarni, tarmogqlarni restrukturizatsiya qilish, vertikal
integratsiyalangan korporativ tuzilmalarni tashkil qilish);
~ Davlat aksiyalar paketlarini boshqarishning asosiy
tamoyillari:

- aniq AJ (AJlar guruhi, masalan, paxta tozalash zavodlari)
aksiya paketlarining davlat egaligida qoldirilishi zarur bo‘lgan
magsadlarning  aniglanishi va mos ravishdagi huquqiy
hujjatlarida aniq yoritilishi;

- minimal yetarlilik,
tartibga solishning (soli
boshqalar)  bilvosita
bolmaydigan korxonala
egalik qilishi yetarlidir;

ya'ni davlat manfaatlariga iqtisodiy
9, bojxona siyosatini o‘zgartirish va
(indikativ) usullar bilan erishib
rdagina aksiyalar paketiga davlatning

dara-ja;a te?::ll:gab::i}slg?rlis‘h orqali resurslarni imkoni bor
- is )
ishtirokining zaruriyati; uchun korxona ustav fondida davlat

- boshqaruynj T iy
boshqaris}?ga yuégfi Izlrl‘;ﬁ:flonahzml, davlat aksiya paketlarini
nazarda tutilishi;

- davlat aksiya
o'zaro munosabatdy

ali Mutaxassislarning jalb gilinishi
paketlarinj

bo'lish tiz boshqam\’chilar bilan samarali

" aynmining mavjudligj.
. m  aks;j . e p
lshﬁmkining leadorhk jamiyatlarini

xususiylashtirilayotganda yoki aksiyadorlik Jamlyatlanmng
davlat aksiya paketlari xususiy mulk .etib reahzatsxya
qgilinayotganda  O‘zbekiston  Respublikasi hukumahnmg
garoriga asosan joriy gilinadi vzl mda;nﬂakatnmg igtisodiy
manfaatlari himoya gilinishini ta’minlaydi. .
"Oltin aksiyz" giymatga ega emas, boshqa shaxsga
berilmaydi hamda arovga qo‘yilmaydi,. ustav fonfll mlqdonm
belgilshda va dividendlarni hisoblashda mobatg-a ohnmaydl. 2
"Oltin aksiya" ustav fondida davlat ulusl‘u bo‘lmagan y:iﬁq f
bu ulush yigirma besh foizdan oshmaydigan alcsryaﬁit;m]n
jamiyatlarida joriy etilishi mumkin. Davlax;lg.v i
aksiya"dan foydalanish tartibi O‘zbekiston Flesgub" S mﬁk
Mahkamasi tomonidan belgilanadi. ':OItln aksiya B e
jamiyatining kuzatuv kengashi tarkibiga davlat vahlllxm D
buyon matnda davlat vakili deb y:ll.l'ltlla('h) taymhs v
realizatsiya gilinadi. Davlat vakili akslyadorla]:';m&
yig'ilishida va kuzatuv kengashi nfaJ‘I}slarfda“uSﬂ‘ e
65-moddasi birinchi qismining 1kk1nc1;1.l_.__t9‘. nch,
sakkizinchi, o‘n sakkizinchi, 0‘13 w‘qqumhi
shuningdek 82-moddasi birinchl. q
ikkinchi-yigirma to‘rtinchi xatbo.shﬂanda_
bo‘yicha veto qoyish huqugi bilan majbul
etadi. Veto go‘yish ushbu garorlar gal
shaklda amalga oshiriladi. '
Boshgaruv kompaniyasimng_lv
maqgbul darajasida mulkdornin,
daromad olishini ta’minlash
boshgarishda ushbu aktivla
korxonalarning uzoq
maksimallashtiris
intilish kerak.
tushuntirish




6.2. Korporativ tuzilmalar va davlat o‘rtasidagi o‘zaro
moliyaviy munosabatlar tizimi

Bugungi jahon iqtisodiyotidagi integratsiyalashuv va
moliyaviy globallashuv sharoitida mamlakat iqtisodiyotining
rivojlanishi va aholi turmush farovonligining yuksalishi
mamlf'ikat moliya tizimining barqarorligiga va rivojlanishiga
bev0_31ta bogligdir. Moliyaviy munosabatlarning markaziy
bco‘g‘mi sifatida korporativ tuzilmalar va davlat o‘rtasidagi
Ozaro moliyaviy munosabatlar moliya tizimida muhim o‘rin
egal‘lash.idan kelib chigqgan holda korporativ moliya va davlat
mohya31. o‘rtasidagi o‘zaro bogTiglikning metodologik asoslarini
san_larah' tashkil etish muhim ahamiyat kasb etadi. Shundan
kelib chigqan holda quyida moliya, moliyaviy munosabatlar,
Xususan, korporativ tuzilmalar va davlat o‘rtasidagi o‘zaro
moliyaviy  munosabatlar tizimi  to‘grisida oz ilmiy
qarashlarimizni keltirib o‘tamiz.

Korporativ moliya esa by
magsadlarini  amalga oshirish
shakllantirish, tagsimlash
munosabatlari yig‘indisidir.

— korporativ tuzilmalar
uchun  pul fondlarini
va foydalanish bilan bogliq pul

d_avlat c::‘rtasidagi soliq munosabatlarj k.mie "0, korxonalar va
(ish, xizmat) sotishdan tushumdap ¢, Onalarda mahsulot

o ttib, to sof foyda

shakllangungacha bo‘lgan oraligda davlat budjeti va budjetdan
tashqgari fondlarga soliglar va majburiy ajratmalar to‘lanishi
bilan harakterlanadi.

Mahsulot sotishdan tushumdan to sof foyda shakllanish
oraligida korxonalarning davlat bilan qo‘shilgan giymat soligf,
aksiz solig‘i va boshqa egri soliglar, resurs soliglari, foyda soligf,
qo‘shimcha foyda solig‘i, budjetdan tashqari fondlarga majburiy
ajratmalar bilan bogliq soliq munosabatlari yuzaga keladi.
Ushbu soliq munosabatlari amalga oshirilib kelinayotgan
islohotlar natijasida turli darajada o'zgarib kelmogda.
O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2015-yil 24-apre-ld-agl
PF-4720 sonli farmoni ham kelgusida soliq munosabatlarining
o‘zgarishig ta’sir ko'rsatadi. Xususan, ushbu hujjat'ga fnuvo.ﬁq,
aksiyadorlik jamiyatlari boshqaruv xodimlari sifatida jalb
gilingan xorijiy mutaxassislarning mehnatga haq to‘lﬁh
fondidan  yagona ijtimoiy tolov  tolash,  xoryly
mutaxassislarning boshqaruv xodimlari sifat:dggl ﬁo!waqdan
olgan daromadlari daromad solig'i, tolov manbaidan c.)hnadu;.an
daromad soligi, shuningdek, budjetdan tashqari Pem
jamg‘armasiga to‘lanadigan fugarolarning majb}my S
badallaridan ozod etish belgilandi. Bu esa, o'z navbatida,
korporativ tuzilmalarda zamonaviy boshqaruv “51“. A
joriy etilishiga hamda korporativ tuzilmalar va dﬂ"’ht ° T
o‘zaro moliyaviy munosabatlarning samarali tashkil etilis
zamin yaratadi. s A

Tadgiqot ishi boyicha yuqoridagi ﬂm"l’ s
kelib chiggan holda quyidagi xulosalarni kel

- korporativ tuzilmalar va davlat o
munosabatalar tizimi umumiy mol
asosily va ajralmas gismi hisoblanad
etish ham korporativ tuzilmalar
muhim ahamiyat kasb etadi;

- korporativ tuzil
munosabatlar shartli
korxonalar va davlat




tuzilmalar va davlat o‘rtasidagi o‘zaro  moliyaviy
munosabatlarga bolinadi. Davlat ulushiga ega korxonalar va
davlat o‘rtasidagi o‘zaro moliyaviy munosabatlarining ko‘lami
ikkinchi guruhdagiga qaraganda kengroqdir;

- korporativ tuzilmalar va davlat o‘rtasidagi moliyaviy
munosabatlarning asosiy qismini soliq munosabatlari tashkil
etadi. Solig munosabatlarini samarali tashkil etish, soliq
gonunchiligini barqarorlashtirish ham korporativ tuzilmalar
ham davlat moliyasi uchun muhim ahamiyat kasb etadi.

- Nazorat uchun savollar
1. Korporativ strukturalar tuzishning tashkiliy turlari
tavsifi? ;
2. Davlat korporativ boshqaruvda qanday ishtirok etadi?
3. D?\vlat korxonalarini va davlat ishtirokidagi korxonalarni
boshqarish bo‘yicha jahon amaliyotida eng keng tarqalgan
modellar?

4. Davlat aksiyalar paketlarini boshqarishning asosiy
tamoyillari?

2. Davlat aksiyalar paketlarini boshqarishning modellari?
: E;;)shqaruv l_«?n.lpaniyasining asosiy magsadi?
7- Davlat vakilining aksiyadorlarning umumiy yigilishida

ishtirok etish huquqi qanday?
8. Davlat aksiyalar paketlarini boshqarishning magsadlari?

7.1. Aksiyadorlik jamiyatlari korporativ.
boshgaruvining institustional asoslari oA

doirasida ishlaydi. Ushbu qoida, me’yor
majmuasi korporativ boshqgaruvning instit
tashkil giladi.

Asosiy bug‘inlari (aksiyadorlik huque

I. Magomiy huqugning me’yor va
tomonidan ishlab chiqarilib, aksiyadorlik
tartibga soladi (markazlashgan me’yo
haqgida qonunlar, gimmatli qog'ozl
aksiyadorlar huquglarini va
qonunlari, igtisodiy nochorlik, sol
kiradi;

va uning ichki hayotini
(aksiyadorlik korporativ m
ixtiyoriy qabul qilingan




7.2. Korporativ huquq tushunchasi

Korporativ  huquq bu - korxonada ishlab c.hiqilg'ar?
qoidalar tizimi boflib, manfaatdor tomonlarning 1rod§sln1
ifodalaydi va tashkilot faoliyatining turli tomonlarini tartibga
soladi.

Korporativ huquqgning belgilari:

- korporativ huquq me’yorlardan, ya’ni umumiy xarakterga
ega bo‘lgan o‘zaro munosabatlar qoidalaridan tarkib topgan;

- korporativ huquq o‘zi bilan tashkilot faoliyatining barcha
tomonlarini tartibga soluvchi me’yorlar tizimini tashkil qiladi;

- korporativ me’yorlar tashkilotning har bir a’zosi,
korxonaning har bir xodimi uchun majburiydir; ;

- korporativ me’yorlar, odatda, yozma shaklda ifodalanadi
va ularni o‘rnatish shakl sifatida korporativ hujjatlar xizmat
qgiladi;

- Korporativ me’yorlar korxonada gabul qgilinadi va alohida
mustaqil birlashma jamoasining irodasinj ifodalaydi;

- korporativ me’yorlar buzilganda, majbur qilish yo'li bilan
ta'minlanadi.

Korporativ me’yoriy hujjatlar qu idagi talablarga javob
berishi shart: i i .

- ob’ektiv baqqoniylikni aks ettirishi;

- amaldagj qonunchilikka zig kelmasligi;

- kompaniyaning barcha 3 4 ) %
a’zol uchun
tushunarli boish;; ‘olarl va xodimlari

- moliyaviy hjg, :
yillarining ikkinchi yappy tncemlid et

... JahOIl Bankining kO

oshkora qilish milliy tizimlarini sezilarli darajada yaxshilashga
aratilgandir (1998); s e ‘

) - Birlashgan millatlar tashkilotining ans?dJy hakafhk va

taraqqiyot tashkiloti (IHTT) Kengashi tomonidan 1999-yil may

oylda qabul qgilingan.

; i Y N
- KI — korporativ huquq (ichki tashkiliy me’yorlar g - :

AH —  aktsiyadorlk huquqi (akisiyadorik jamiyatiarining korporativ
me’ yorlari); . < e

AH ~— akisiyadorlik huquqi (aktsiyadordik Jjamiyatlanga nisbatan

markazlashtirilgan me’yorlar).
7.1-rasm. e o
Aksiyadorlik va korporativ huqugning nisba =

Korporativ boshqaruv kodeksi 5 ‘mygo“%bbelfohn rativ
andozalar va ichki me’yorlar ylgmdl""l 'bga so’lafh- ks
munosabatlarning tartibini o‘rnatadi va tart T hanhald
korporatsiyadagi korporativ boshqaruvning B
elementlariga taalugli bo‘lgan
tavsiyalardan tarkib topishi ker?k- ‘,”,
qoidalariga rioya gilishidan BSOSXY
qog‘ozlar bozori orqali ularning inve
intilishidir. /

Korporativ boshgaruvning

- Kedberi kodeksi, 1991 :
Kedberi  rahbarligidagi
Qo‘mita Moliyaviy axboro
hisobxona xodimlari k




7.2. Korporativ huquq tushunchasi

Korporativ huquqg bu - korxonada ishlab (.:hiqilg_arf
qoidalar tizimi boflib, manfaatdor tomonlarning 1roda.Sln1
ifodalaydi va tashkilot faoliyatining turli tomonlarini tartibga
soladi.

Korporativ huquqning belgilari:

- korporativ huquq me’yorlardan, ya’ni umumiy xarakterga
ega bo‘lgan o‘zaro munosabatlar qoidalaridan tarkib topgan;

- korporativ huquq 0zi bilan tashkilot faoliyatining barcha
tomonlarini tartibga soluvchi me’yorlar tizimini tashkil giladi; :

- korporativ me’yorlar tashkilotning har bir a’zosi,

aning har bir xodimi uchun majburiydir; _
- korporatiy me’yorlar, odatda, yozma shaklda ifodalanadi
va ularni o‘rnatish shakli sifatida korporativ hujjatlar xizmat

korxon

qgiladi;

- korporativ me’yorlar korxonada qabul gilinadi va alohida
mustaqil birlaShmajamoasining irodasini ifodalaydi;

- korporativ me’yorlar buzilganda, majbur qilish yo'i bilan
ta'minlanadi.

_ Korporativ: me'yoriy hujjatlar quyidagi talablarga javob

berishi shart:

- ob’ektiv baqqoniylikni aks ettirishi;

S a;(naldagl donunchilikka zid kelmasligi;

- Xompaniyaning harchy 4 : y . il
tushunarli bo'lishi; azolari va xodimlari uc

- me’yorlarning betartily o o e :
ma’lum bir tuzjlm, : to'plamini tashki qilmasdan, balki

Y yarmi);
" _Jahon Bapkip; !
yaxshilash glohg] dr;l:g .kOI’POratlv bos

turi  tyr)j

hqaruvning holatini
shqaruvning v, kompa

: Mmamlakat] tiv
niyalar f, Carda - korpels

oliyatj haqidagi axborotlarni
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oshkora qilish milliy tizimlarini sezilarli darajada yaxshilashga
qaratilgandir (1998); n. -5 9

- Birlashgan millatlar tashkxlonm.ng ans'odly hamquhkva
taraqqiyot tashkiloti (IHTT) Kengashi tomonidan 1999-yil may
oyida qabul gilingan.

SSSN K11 - korporativ huquq Gichi tashiilly me'yorark et - M
: i (alasiyadorik jamiyatlarining  korporaty

PZZa AH - aktsiyadorlk huqugi L e
me’ yorlari);

AH - akisiyadorlk huquqi (akisiyadorlic
markazlashtirilgan me’yorlar).

7-1-rasm. oo T SO
Aksiyadorlik va korporativ huqugning nist

Korporativ boshqaruv kodek§1 e mbﬂ
andozalar va ichki me’yorlar yigindisi b
munosabatlarning tartibini o‘rna@?dl v _
korporatsiyadagi korporativ "" )
elementlariga taalugli bollgan
tavsiyalardan tarkib topishi
qoidalariga rioya gilishidan
qog’ozlar bozori orgali ular
intilishidir.




- 2000 yil yanvarida Germaniya korporativ boshqaru.v
boyicha guruh tomonidan eng ilg‘or amaliyotdagi nemis
korporativ boshqaruv kodeksi yaratilgan; .

- Franstiya xususiy korxonalar uyushmasi milliy kengashi
va Franstiya korxonalari harakati tomonidan tashkil etilgan
guruh, M.Veno raislik gilgan Korporativ boshgaruv bo‘yicha
qo'mitaning tavsiyalari (1995 va 1999 y.);

- Grestiya korporativ boshgaruv tamoyillari 1999 yilda
Moliyaviy bozorlar bo‘yicha qo‘mita tomonidan tayyorlangan;

- “Jeneral Motors” Direktorlar Kengashi tomonidan 1994
yilda tayyorlangan “AQShda korporativ boshqaruvning asosiy
yo‘nalishlari va muammolari” tezislari;

- Dunyoda eng yirik nafaqa fondi va etakchi institustional
investorlardan  biri bo‘lgan “Istefoga chigqan fuqarolik
xizmatchilar Kaliforniya nafaga fondi” tomonidan 1998 yilda
ishlab chiqilgan “AQShda korporativ boshqaruvning asosiy
tamoyillari va yo‘nalishlari”;

- Braziliya korporativ boshqaruv instituti tomonidan 1999
yilda tayyorlagan “Lozim darajadagi amaliyot kodeksi”;

- Hindiston sanoat konfederatsiyasi tomonidan 1998 yilda
taqdim qilingan “Tavsiya qilinuvchi korporativ boshgaruv
kodeksi”;

- Malayziya Oliy moliya qo‘mitasi tomonidan 1999 yilda
tagdim etilgan “Korporativ boshqaruv kodeksi”;

2 .Gonkong fc?nd bi‘rjasi tomonidan 1989 yilda (keyinchalik
tov‘]dlrl.lgan) taqdim -etllgan “Eng afzal amaliyot kodeksi va

- Janubiy Afrika Respublikasi (JAR) Tadbirkorljk palatasi
va Yoxannesburg fond birjasi qoqlab‘Q“Waﬂashi da JAR
Direktorlar instituti tomonidan 1994 vilda taqdim, etilgan
“Korporativ amaliyot va munosabatlar kodeksij”. 8
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Boshqaruv Ta'sis etish (jumiadan, ro’yxatga olish)
N\, v
Mehnat / \ Moliya
: me'yory
jjatiar
Shartnomaviy faokyat Qimmatli gog'oziar
P g R
7.2-rasm.
Korporativ tartibga solish
(korporativ huquq)

Yuqoridagi korporativ boshqaruv msututlim tomomth
korporativ munosabatlar kurib o‘tilgamdax‘l so'ng kurpontﬂ
boshqaruvni amalga oshirish uchun takllﬂar tmm1 ishlab
chiqildi. Buni biz qo'yidagi jadvlda kurishimiz mumkin:

~.1-jadval
Korporativ boshqaruv dasturini amalga oshirish

bo‘yicha takliflar tizimi

Respublika : jada darajasida

migiyosida i ————— =
Korporatiy boshqaruv | Korporativ boshqaruv K .
kodeksini ishlab kodeksini hududlar | kodeksin
chigish va qabul gjlish; | darajasida amalga P
Qonunlarga va oshirish; Qonunlarga va | mor
Me’yoriy hujjatlarga me'yoriy hujjatlarga | £

kefaklj anigliklar va | anigliklar va .
Qo'shimchalar kiritish; | qo‘shimchalar k ritist
§°{mn chiqaruvchi, | Hududiy darajada

) 0¥a va sud organlari | korporativ ma

Korporatiy boshqaruv | axborot -

!
et |

L g T
‘.‘ N



Respublika
miqiyosida

Korxona

Hududiy darajada darajasiis

sohasida ishlayotgan
xorijiy tashkilotlar
bilan hamkorlik;
Korporativ boshgaruy
kodeksini amalga
oshirish bo‘yicha
maslahat firmalari
bilan amaliy ishlash
tartibini ishlah
chiqish;

Respublika miqiyosida
axborot tashvigot
ishlari.

ishlari: “Muvaffaqiyat
namunasi” bo‘la
oladigan asosiy
(tayanch)
korporatsiyalarni
aniqlash va
shakllantirish; Hududiy
0‘qituv muassasalari va
maslahat firmalariga
maslahatlar berish.

tajribasini turli
tarmoq va sohalarga
mansub
korporatsiyalarda
qo‘llash.

&
Agarda ushby institutlar

tomonidan berilgan takliflar
amaliyotga joriy etilsa, kompaniyalarda korporativ boshqaruv

tizimini rivojlantirish  vg takomillashtirish uchun imkon
yaratilgan bular edj.

Nazorat uchun savoljgy
1. Korporativ boshqaruvining institustiona] asoslari?
2. Korporatiy huquq tushunchagi?
3. Korporativ huquqning belgilari?
4. Korporativ me’yoriy hujjatlarp;j tartibga solish?
5. Korporativ boshqgaruy dasturinj amalga oshirish bo‘yicha
takliflar? '
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8-BOB: Sportda korporativ boshqaruv organlari

8.1. Korporativ boshqaruv organlarining mohiyati va
zarurligi

O‘zbekiston Respublikasida 1996-yil 26-apreldagi N 223{
sonli “Aksiyadorlik jamiyatlari va aksiyadorlarning huquqlarini
himoya  qilish to'grisida”  qonunida ko‘rsatilganidek,
aksiyadorlik jamiyatlarining korporativ boshgaruv organlariga
qo‘yidagilar kiradi:

- Aksiyadorlar umumiy yig‘ilishi;

- Kuzatuv kengashji (Direktorlar kengashi);

- jroiya organi.

Aksiyadorlarning umumiy yig‘ilishi Jjamiyatni
bOShqarishning oliy organidir. Jamiyat har yili aksiyadorlarning
UMumiy  yiglishing (aksiyadorlarning umumiy  hisobot
Yig'ilishinj) o‘tkazishi shart.
ning umumiy yig‘ilishi o‘tkaziladigan sana va
1, yig‘ilish o‘tkazilishi haqida aksiyadorlarga
adorlarning umumiy  yig“ilishini
materia) tayyorgarlik vagqtida aksiyadorlarga beriladigan
ken alar .aXb(.)l'Oﬂar) ro‘yxatini Jamiyatning  kuzatuv

8ashi belgilayqj.

mumj T : = .
O'tkazish Y Yigilishga tayyorgarlik  ko‘rishda va uni

4 fa 1(.O‘p uchraydigan xatolar:
Xabarpi gpet °a umumiy yigilishning o‘tkagilichi haqidagi
. l = £ _» L
Tioyq qilinma);?ﬁ?ﬂarga etkazish bo'yicha minimal talablarga
buzily, Oqg:ll.lmg Yig'ilishni chaqirishda tartibot muddatlari
Uy |

3 asalan, m 2 - : Py
Muryjy, Vigilishyy eyorly talablarni buzmasdan villik

Maglig; Adigan aXborot(material) ro'yxatmmg to'liq




- Umumiy yigfilish kun tartibidagi masalalarning noaniq
ifodalanishi va bir masala doirasida turli yo‘nalishdagi
muammolar bo‘yicha ovozga qo‘yish, hamda kun tartibiga “har
xil masalalar” kiritilishi.

Aksiyadorlik jamiyatlari umumiy yig'ilishini chagqirishdagi,
tayyorgarlik ko‘rishdagi, o‘tkazishdagi, ovozlarni hisoblashdagi
Xato va qonun buzilishlar jamiyatda korporativ boshqaruvning
samaradorligini pasaytiradi, chunki:

- Aksiyadorlik jamiyatlari boshgaruv organlari ustidan
aksiyadorlarning nazorati susayadi;

- roiya organi samaradorligi pasayadi, uning aksiyadorlar
manfaatlariga zid harakat qilishining ehtimolligi oshadi;

- Kuzatuv kengashi va Taftish komissiyasining faoliyati
xo0'ja ko‘rsin”ga olib boriladi.

Kuzatuv kengashining vakolatlari quyidagicha tartibda
amalga oshiriladi:
1. Umumiy yig€ilish yoki Ijro etuvchi organga hal gilish
uchun berilishi mumkin bo‘lmagan va fagat Kuzatuv kengashi
vakolat1$a kiradigan masalalar, Jamiyat Ustavida faqat Kuzatuv
kengashi vakolatiga kiruychj masalalar deb belgilanishi kerak;
e sl Kuzatuv kengashi vakolatiga kiritilgan masala Umumiy
gilish mutlaq vakolatiga tegishl; bolsa, Ustavda ushbu

masalani fagat Kuzaty : _ S5
belgilash mumKin; R vakolatiga taalugli qilib

3. Umumiy yig‘ilishnin

um
masalalar, Jamiyat Ustavida gU .
kengashl yoki Ijro etuvchi
belgilanishj mumkin;

miy vakolatiga qarashli
mumiy yig‘ilish yoki Kuzatuv
organ vakolatiga doir qilib

Kuzatuv kengashi vakolatlaridan samarali foydalanish
uchun quyidagilarga amal qilish lozim:

1. Umumiy yigilish va Kuzatuv kengashi qarorlarining
bajarilishini kuzatib borish;

2. Kuzatuv kengashiga aksiyadorlarning murojaatlari
bo‘yicha muvofiq teskari alogani ta'minlash;

3. Biznes - rejani tuzish va amalga oshirishda Kuzab_.xv
kengashi va Ijroiya organining solidar (birgalikda) javobgfn'!igu

4. Aksiyadorlarning dividendlar bo‘yicha “umidlfmlfu” va
ishlab chigarishning qayta investistiya qgilinishiga ehtiyojlarini
hisobga oladigan mo“tadil dividend siyosati; P

5. AJ asosiy faoliyatiga mansub bo‘lmagan, r-nulklarm sotib
olish va begonalashtirish, bitimlar hamda zahira va bt?shqa
fondlarni ishlatilish ustidan Kuzatuv kengashining nazorati;

6. Ijroiya organi bilan yollash bo‘yufha . r.nehnat
shartnomasi doirasida gat’iy o‘zaro munosabatlarni yuntlsh

Kuzatuv kengashining roli va vazifalarini qo'yidagilarda
kurish mumkin: . .

Kengashning vazifasiga aksiyadorllar nor.mdan Jannlyat
faoliyatiga rahbarlik qilish va umng 01.IY. nfengerarl
(Boshqaruv, Bosh direktor) faoliyatini naz?rat qilish kiradi.

Kengash faoliyatining asosiy jabha‘larli in _—

- aksiyadorlik jamiyatlari strategiyasini ishlab chigish va
amalga oshirish; e T

% risklarni boshgarish tizimining yarauhshlmta minlash;

- jamiyatning joriy moliyaviy—xo‘]ahk‘fifofiymilf P

- Kengash va uning alohida a'zolarining ishini ¥

o'yish; .

s YI- ingirozning oldini olishga garatilgan boshqaruv;
- nomzodlarni ko‘rsatish;
- nomzod ko‘rsatishda cheklanishlar;
- nomzod ko‘rsatish muddatlari;
- son tarkibi; :
- talabnomalarni ko‘rib ¢

o




R —

8.2. Korporativ xulq - atvor kodeksi

.K.orporativ xulg - atvor kodeksida direktorlar Kegashi
Fark.lblga Mustaqil Direktor kiritish tavsiya etiladi. Kodeksda
Jamiyat ‘dlr.elftor]ar Kengashi a’zosining majburiyatlarni ijro |
etish etti 3(1]111( muddati tugagandan so‘ng Mustaqil Direktor
ml‘ls.taqll sifatida ko‘rib chiqilishi mumkin emasligi belgilab
qo‘yilgan.
kengali(}’]ripoggt;(‘; xulg - atvor kodeksida, shuningdek, direktorlar
g tarkibida d{rektorlar kengashi vakolatlari
e : 1gan eng‘muhlm masalalarni dastlabki ko‘rib

Tk leaXS_US qo'mitalar tashkil qilish tavsiya etiladi:
istigbolda ja &IX rejalashtirish bo'yicha qo‘mita uzoq muddatli

. quiTll})faf s.amarac%or.]igini oshirishga xizmat qiladi.
faoliyati ustid £ aehd a0 mita (jamiyatning moliya - xofjalik

an DK nazoratini ta’minlaydi).

boshqari ; drlar bo'yicha qo‘mita (jamiyatni
darishga yuqor; malakali mutaxassislar jalb qgishg}z; va

u]arni'ng muy. ;
affaqi e ] .
Yaratishga xizmat q‘ill;’;t)l‘l ishlashi uchun  zarur  choralar

o 4.](1 ¥(0rporativ nizolarni tartih
: hro <'ia korporatiy nizolarnij
Shga xizmat qiladi).

ga solish bo‘yicha go‘mita (AJ
ng oldini olish va samarali hal

51 Etlka bo‘ 1 (A .
rioya qilishi Vayl(.:ha a0 mlta_(]amiyatning ahloqiy me’yorlarga
Jamiyatda ishonch asosidagi munosabatlar
DK samarali ishlashi - -

aksiyadorlik givimagir:
qlymatinj o‘stiri 2

€sa — Korporati rishning muhim g 3 0s

hisoblanad?. 13tV boshqaryy sifatli n'm'mini(l)l;ut’osl?)Kzll:xi:nz

_ garma vako] i

5 atlari qonunch;);

o9l dcionund.a boshqarmg xllculllkda!)
n belgilanish; ko‘rsatilgan e

Korporatiy
doirasiga Vo xulq - atvor kodeksi
: 24 b eks -
quyidagilarpj Kiritishp; ta\:si?;:stctl:gn af vil'm]:;];: |
- laoliya
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elgilab berilmagan,
jamiyat nizomi

ustuvor yo‘nalishlari va moliya - xo%jalik rejasini ishlab chiqishni
tashkil qilish, jamiyatning ijroiya organlari vakolatlariga
kiritilgan ichki hujjatlarini tasdiglash.

Qonunda jamiyatning ijroiya organlari majburiyatlari yo'q,
lekin unda bosh direktor va boshgarma a’zolarining huquq va
majburiyatlari jamiyat bilan ularning har biri tuzgan
shartnomaga ko‘ra belgilanishi ko‘rsatilgan. Kodeksda ijroiya
organlari har oy direktorlari Kengashi oldida oz faoliyati haqgida
hisobot berishi tavsiya etilgan.

Kompaniya Kodekslari nima uchun kerak?

- korxonaning e’lon qilingan gadriyatlari — magqsadlari va
vazifalari bilan kompaniya faoliyatini tartibga soladigan
qoidalar orasida ko‘prik vazifasini bajaradi; =

- tashkilotning magsadlari va tasavvurlariga ax}lqhk
kiritadi, qoidalar bilan konsteptual boglanishni ta'minlaydi;

- barcha xodimlar uchun muhim gollanma va madaniyat

institutini rivojlantirishda ilhombaxsh kuchdir; xR 5
J dozalarni tushuntirishda 23]

- o‘rnatilgan qadriyatlar va an
muhim vosita; |

- tadbirkorlik mas'uliyatini oshirish va
rahbariyatni yaxshilashda samarali vosita.

Nazorat uchun savollar

1. Korporativ boshqaruv dasturini amal

takliflar?

2. Korporativ boshqaruvning-and
boshqaruv kodeksiga qo‘yiladigan talablar

4. Korporativ boshgaruvini st

5. Korporativ huquq tu

6. Korporativ huqu

hujjatlarni tartibga

8. Korporat

bO‘yicha

i
gleie




'a'
|

9-BOB: Sportdagi korporativ boshqaruvda
axborot va kommunikatsiya

9-1. Kompaniya to‘g‘risidagi axborotlarning oshkora
qilinishi

Axborotlarni boshqaruv - bu kompaniyaning ma’lum
dara_]a'ldzfgi qaror qabul gqilish demakdir. Bugungi kunda
hayotimizni kompyuter texnikasi, axborot texnologiyalari,
Internet,.mobil telefon aloqasisiz tasavvur qilib bo‘lmaydi.
Kommumkatsiyfi tizimlarini rivojlantirish hagida gapirganda,
ﬁlzq(:fé ht;exnolog{k telekoml?mnikatsiya tarmog‘ini rivojlantirish
S etis;l (;nulinm strate‘zglk‘ ahamiyatga ega ekanini alohida
e arkor. Bu yo‘nalishda 2009 yilda 12 ta investitsiya

1amalga oshirish boshlandi

‘Zamonaviy texnolo
magistral aloga linj

. gliyallar bazasida “Toshkent—Buxoro”
3 : 1yasl Kengaytirildi. Bu liniya kanallarning
o'tkazuvchanlik qobiliyatini 60 barobarga oshirish va shu tariga

videotelefon Intern
o ¢ et va bosh e
ko'rsatish imkoninj berdi. 92 keng tarmogli xizmatlar

Umuman bu ikki tar

boshqarish olding ifdan shuni kurishimiz mumkinki,

a;ne ko‘lr)a 'biIish Xisoblanadi uning uchun
5 {,;a uhsh-lozim. Bunday axborotlarning
Uxgalteriya hisohi va uning hisobotlar

Shuning uchun ham igtisodiy faoliyat, xususan, ishlab
chiqarish faoliyati natijalarini o'zida aks ettiruvchi moliyaviy
axborotlarni shakllantirish muxim igtisodiy ahamiyat kasb
etadi.

Bozor iqtisodiyoti sharoitida moliyaviy xisobotlardan
axborotlar sifatida ichki foydalanuvchilar kompaniyalarning
boshgaruv  xodimlari xisoblanadi. Ularning funktsional
vazifalariga bevosita kompaniyaning rentabelligini oshirishga
ta’sir etuvchi omillarni aniglash, ozgaruvchan va o‘zg'annas
harajatlarning mahsulot tannarxidagi salmog'ini .am.qlash,
moliyaviy hisobotlarning turli koeffistentlari: hkwdliﬁk. 4
kapitallar tarkiblari, ishbilarmon faollik, rentabellik, bozor ;
faolligi va shu kabi kursatkilari tizimini bOShqa?:laV; E;Iga“}’ f

ili i rot man : :

qarorlar gabul qilish uchun zaruriy axbo g
Bozor iqtisodiyoti sharoitida korpor?tsiyalal'd’ IR |
axborotlardan foydalanuvchilar et

Bozor igtisodiyoti Boshqaruv xodimiari

::;kmiy buyrug [  Kompaniya
asosidagi rabbarivati
igtisodiyot

R—

Moliyaviy xisobotlardan axboro
foydalanuvchilar 0z navbsﬁdﬂ
kompaniya faoliyatidan manfaatdc
faoliyat maqsadlaridan f¢

Birinchi guruh f
potenstial mulkd
etish va uni mu



mijozlar bilan ishbilormon aloqalar ishonchliligini aniglovchi
yetkazib beruvchi va sotib oluvchilar, soliq tulovlar intizomini
tug'riligi, moliyaviy xisobotlarining to‘g‘ri to‘zilishini tekshirish
uchun davlat ham moliyaviy tashqi foydlalanuvchilar qatoriga
kiritilad;.

Ikkinchi  guruh
foydalanuvchilari

bulgan hisobotlarni
Bularga:

foydalanuvchilari-birinchi guruh
manfaatlarining himoyasi uchun zarury
o‘rganuvchi yuridik va Jjismoniy shaxslardir.

- investorlar manfaatlarini
va hisobotning
tekshirilaetgan

tekshiruvchj audit

ximoya qilish maqgsadida his.ob
umumiy  qoidalari va  qonunchiligiga

kompaniya hisobotlarini  muvofigligini
orlik xizmatlar.

chigish maqsadida moliyaviy

ida  foydalanuvchi moliyaviy
yicha maslahatchilar;
& Shuningdek,_ kompaniyalar axborotlarni oshkora gilish
tizimi quyidagilarni Nazarda tutadi.

= O‘zbekiston kompanj

maslahatlar ho*

yalari ish amaliyotiga xalqaro
dozalarini Joriy gilish;

dan boegh tortgan yoki noto‘gTi
axborotlarpj taqdim qj] an k i = s ‘riladigan
choralarpj kuchaytiricslh;g S rahbarlanga horlel
- Moliyaviy v, nomolj

Sra e Yaviy axborotlarnj oshkor qilishning
- Yagona axborot
hisobotlarj yig'iladj va
huquqli, o, Vagtida vy
olish imkoniyati berilagi.
- Investorlay uchl;n

imir.li Yaratish. Unda emitentlarning
tartlblashtiriladi va barchaga teng

atta Xarajatlarsi, undan axborotlarni

takomillashtirig, :

ahamiyat]i axborotlar mezonlarini

- Ixtisoslashtirilgan nashrlar, reyting _agentliklari,
axborotni oshkora qilish mustaqil markazlariga axborot
yordamini berish. e :

- aksiyadorlik jamiyatining yillik hlSObOl:l; 5 :

- yillik buxgalterlik balans va moliyaviy natijalar haqida
hisobot; & el :

- aksiyadorlar umumiy yigilishining o‘tkazilishi hagida
xabar; LA

- egalikdagi aksiyalar soni va turlari }(0 rsatllfgan holda
aksiyadorlik jamiyatining affillangan shaxslari ro‘yxatf. S

Aksiyadorlar Umumiy Ylg‘ilishiga' ta}_ryorgarhkh orﬂlzr
davomida aksiyadorlarga berilishi lozim bolgan hujja
(materiallar) ro‘yxati: e

1. Yillik buxgalteriya xisoboti; . s E .

2. Jamiyat yillik buxgalteriya .hl.sobotml tek.s.hmsh bo‘yicha |
Taftish komissiyasining ('l‘aftishf:hmm.g)‘x'ulolfsalsl;;.is . |

3. Yillik buxgalteriya nsobot.lm te | |
bo‘yicha Jamiyat auditorining xTJIOS_asl; - -

4. Yillik moliyaviy - xo‘jalik xlsobotlm e g
aksiyadorlik jamiyati taftish komissiyasining ( hehining
xulosasi; : g g

5. Quyidagi organlar a'zolariga nomzodlar haquh
ma’lumotlar: =3 |

- Jamiyat Kuzatuv kengashiga; hehilikka);

- Jamiyat Taftish komissiyasiga (Taftishcl e g6

- Jamiyat Ijroiya organiga; ‘ e

- Jamiyat hisob konus'SIYaSIg&},._ =

6. Jamiyat Ustaviga kiritilag
qo'shimchalar yoki Jamiyat Ust:
loyihasi. e

7. Jamiyat boshqaruv- v organla
ichki hujjatlar loyiha;lan‘r.’ .

o, R




- Jamiyat yillik hisoboti;

- Yil yakuniga ko‘ra sof foydani tagsimlash va dividendlar
berish;

- Kuzatuv kengashi a’zolariga beriladigan tagdirlash puli
miqdori va kengash faoliyatiga doir xarajatlarni goplash;

- Jamiyat auditori.

9. Jamiyat Ustavida nazarda tutilgan boshqa axborotlar.

Aksiyador tanishish huqugiga ega bo‘lgan hujjatlar va
materiallar ro‘yxati:

1. Jamiyatni tashkil qilish haqida garor.

2. Jamiyat Ustavi hamda unga kiritilgan o‘zgartirishlar va
qo‘shimchalar;

3. Jamiyatning davlat ro‘yxatidan o‘tganligi haqida
guvohnoma;

4. Jamiyat balansida turgan mulklarni tasdiglaydigan
hujjatlar;

5. Aksiyadorlar Umumiy Yig'ilishi yoki boshqa boshgaruv
organi tomonidan tasdiglanadigan hujjatlar;

6. Jamiyat filiali yoki vakolatxonasi hagida Nizom;

7. Yillik moliyaviy hisobot;

8. Emissiya prospekti;

e Tegisbli organlarga topshiriladigan moliyaviy hisobot
hujjatlari;

3 fnslk(:k AkS.iyf_ldolzlar Umumiy Yig'ilishi, Kuzatuv kengashi va
a om1.531ya-81 majlislarining bayonnomalari:
11..J jmlyatmng affillangan shaxslari ro‘yxatij
12, i i issi ,
amiyat Taftish Komissiyasi, auditorlik tashkiloti va

Iehki  nazorat moljyays:
faoliyatning samaradorliglyav:;); 2;5:: bomlgg 1shonar1111g.;.’
un  hamda me'yorl

qilish uchun korxonaga rahbarlik gilishga javobgar shaxslar
tomonidan ishlab chiqiladi va amalga oshiriladi.

Ichki nazorat tizimi quyidagilarni ta’minlashi kerak:

- Rahbariyat siyosatiga (strategiyasiga) amal gilinishi;

- Mulkning va axborotlarning asralishi; ,

- Axborotlarning o'z vaqtidaligi va ishonchligi;

- Qonunchilik talablarining bajarilishi.

Insayderlik amallar. Bu shunday amallarki, ular natijasida
muhim vogealar va faktlar haqidagi konfidenstial hususiyatiga +

ega bo‘lgan axborotlarni biluvchi xodimlar 0z bilimlarini fﬂ:ﬂd "_';
bozorida foyda topish yoki zarardan gochish magsadida
ishlatishi orqali aksiyalarni sotib olayotgan va sotayotgan
hamda insayderlik axborotlarni bilishda ustunlikka ega o
bo‘lmagan oddiy investorlarga zarar keltiriladi. VT2 e SR

9.2. Korporatsiyalarda moliyaviy axbo
foydalanuvchilar manfaatlari va xisobot

Tadbirkorlik sub’ektlarining rivojlanishi °
samarali tashkil etishda eng muhim t
bolmish moliyaviy axborot tuzish, taqdin
foydalanish alohida ahamiyatga ega.
korxona aynigsa, bozor iqtisodiyoti sha
magqsadlariga erishishida va mo
baholash, taqlil etish hamda
boshqaruvi va investitsion fa
chigishda tuziladigan axbc



ma’lumotlarni yig’ib aks ettiruvchi bir tizimga keltirgan holda
yigib taqdim qilishi kerak.

O‘zbekiston  Respublikasining  «Buxgalteriva  hisobi
to'grisida»gi qonuniga va Moliya vazirligining 2002-yil 27-
dekabrdagi 140-sonli buyrugiga ko‘ra moliyaviy axborotlar
shakllari tarkibi tasdiglangan.

Bozor sharoitida korxonalar oz tasarrufidagi barcha
resurslarni moliyaviy, moddiy va pul resurslari harakati hamda
ulardan  samarali foydalanish jarayonini boshqarishida
moliyaviy axborotlar muhim o‘rin tutadi. Shunday ekan, kichik
tabirkorlik sub’ektlari yillik moliyaviy axborotlari tarkibida «Pul
ogimlari to‘grisida»gi hisobotni ham tuzishlari tavsiya etiladi.
Unda korxonalarning pul mablag‘lari aylanishi va ulardan
samarali foydalanish imkoniyatlari ko‘rsatiladi.

Korxonalar moliyaviy ma’lumotlardan foydalangan holda
0z moliyaviy faoliyatlariga aniq baho berishlari va bu
ma’lumotlarni buhgalteriva axborotlarida aks ettirishlari
muhim vazifalardan sanaladi. Korxona balansi uning ma’lum
davrdagi mablag‘lari va bu mablag‘larning manbalari holatini
ko‘rsatadi.

Buhgalteriya balansi hisobot davri boshi va ohirida
korxonaga tegishli bolgan mulkning mavjudligi va harakatini
aks ettiradi. Buhgalteriya balansi aktjv va passiv gismlardan
?borat bo‘ladi. Aktiv qismida korxona mablag‘larining turlari va
Joylanishi, passiv qismida esa, bu mablaglarning tashkil topish
manbalari va tayinlanishi aks etiriladi. Korxona aktivlari va
pasglvlarining o‘zgarishi mablaglar hamda ularning tashkil
topish .manbalari oshishi yoki kamayishiga olib keladi.
Balansning aktiv qismi uzoq muddatli aktivlar va aylanma
aktivlarni o'z ichiga oladi.

(komplekti)ning bahosi  sotih e hplec T d9na51
il olish sanasid ‘zbekiston
Respublikasida belgilan e i
gan eng kam oylik ish hagining ellik
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baravaridan ortig b oflgan aktivlar kiradi. Korxona rahbari
tomonidan eng kam miqdor belgilanishi mumkin. Nomoddiy
aktivlarga korxonaga daromad keltiruvchi yoki uning ishlab
chigarishini  yuritishga shart-sharoit yaratuvchi, moddiy
korinishga ega bolmagan patent, mualliflik huquqi, savdo
markalari, dasturiy ta’minot va boshqalar kiradi.

Korxonaning uzoq muddatli aktivlari bundan tashqari,
o‘rnatiladigan  asbob-uskunalar, moliyaviy investitsiyalar,
kapital qo‘yilmalar, 0‘zoq muddatli debitorlik garzlarini ham oz
ichiga oladi. ¥

Joriy aktivlarga korxona mablaglarining operatsion 51k11
yoki bir yil davomida toliq ishlatiladigan aktivlar kmtlladl.
Balansning aktiv qismi joriy aktivlari korxona nfohy.awy
qarorlarini qabul qilishida umumlashtirilib quyidagicha
tarkibda keltiriladi:

- pul mablaglari; .

- qisqa muc?datli moliyaviy qo‘yilmalar; dt?bitorhk qarzlar;
tovar-moddiy zahiralari; kelgusi davr harajatlari. :

Korxona aktivlari tarkibidagi pul mablaglari asosly va
yuqori likvidli mablagfar tarkibiga kiradi. Bunday mablaglarga
hisob-kitob, valyuta raqami, bankdagi mahsus schetlar i
kassadagi pul mablaglari tushuniladi. Ular korxonada
birlamehi to‘lov vositasi hisoblanadi. T i

Balansning passiv qismida korxona mablaglarining tashhl
topish manbalari aks ettiriladi. Bu gism mablagiarnin
manbalari va majburiyatlar bolimlariga ajratiladi. -

Balans passiv gismining oz mablaglari ‘
bolimiga ustav kapitali, qo‘shilgan Kapital, ooy
tagsimlanmagan foyda (qoplanmagan m
tushumlar, kelgusi davr harajatlari va t O'IO\'lﬂi
kiradi, Balans passiv gismining majb l
muddatli va joriy majburiyatlar, byudjet
darzlar, mol etkazib beruvchilarga ga




Korxona balansini o‘rganishda asosiy e’tibor yil boshida
otgan davrda mulk va mablaglar qanchalik o‘zgarganligi
hamda aktivdagi har bir band passivdagi manbalarni qanchalik
ta’'minlanganligiga qaratiladi.

Balansning passiv qismi ham aynan aktivlar kabi
mablaglar harakatiga ko‘ra, garzlarni qaytarish muddatiga
qarab, qo‘yidagi guruhlarga ajratiladi:

Qisqa muddatli passivlar;

- uzoq muddatli passivlar;

- doimiy passivlar.

Qisqa muddatli majburiyatlar — aylanma aktivlar
hisobidan goplanadigan qisqa muddatli yangi
majburiyatlarning  shakllanishi natijasida  uziladigan
majburiyatlardir. Qisqa muddatli majburiyatlar tarkibiga
boshqa tashkilotlardan bir yilgacha bolgan muddatga olingan

11:1reditorlik qarzlari va bankning qisqa muddatli kreditlari
iradi.

Nazorat uchun savollar
L 0 zbeklstor} . Respublikasida moliyaviy ahborotlarni
tashkil qilish va yuritishning huquqiy-me “yoriy asoslari?

i 2. Moliyaviy hisobotning tuzilishi va tarkibi tashkilotning
alansi, foyda va zararlar to'g'risida hisobot?

3. Moliyavi y '
manfaat]ari?y Vly ahborotlardan foydalanuvchilar va ularning

2

~mas’uliyatli jamiyatlar to‘g‘risida’gi Qonun bilan tartibga

. miqdori jamiyat ustavida aniqlanadi. Sh

10-BOB: Mas’uliyati cheklangan jamiyatni
shakllantirish va boshqarish xususiyatlari

10.1. Mas’uliyati cheklangan jamiyatlari mohiyati va
zarurligi

Mas’uliyati cheklangan jamiyat (MChJ) deb bir yoki bir
necha shaxslar tomonidan ta’sis etilgan, ustav fondi ta’sis
xujjatlari bilan belgilangan miqdorda ulushlarga bo‘lingan
xo‘jalik jamiyati tan olinadi. Mas’uliyati cheklangan jamiyatning
ishtirokchilari uning majburiyatlari bo‘yicha javob bermaydilar
va 0z ulushlari giymati doirasida jamiyat faoliyati bilqn bogTliq
ziyon ko‘rish tavakkalchiligini oz zimmalariga oladilar.

MChJ va qo‘shimcha mas'uliyatli jamiyatning (QMJ)
tuzilish va faoliyat ko‘rsatish huquqiy asoslari O‘zbekiston
Respublikasi Oliy majlisi tomonidan 2001 yil 6 dekabrda gabul
qilingan yagona “Mas’uliyati cheklangan va qo‘shimcha

solinadi. : o s
. MChJ va QMJning yagona fargi shundaki, QMJ
ishtirokchilari jamiyat ta’sis hujjatlarida belgilangan .

darajasida ulushlariga mutanosib jamiyatning maﬂ
boyicha o7z mulklari bilan solidar ravishda
Javobgardirlar. QMJ ishtirokchilari javobgarliginiz

alohida boshqacha ta'riflangan bo'lmasa
bayon etilganlarning hammasi QMJga ham

keyin - jamiyat).
Jamiyat ta’sischilari (ishtirokek
Va majburiyatlari kurib o‘tamiz.
Huquqiy va jismoniy
bo'lishi mumkin. Bunda,
gzganlari ]armyat ishtiro

Vlat korxonasin ing hu



tuzilishi yoki qonunchilikda nazarda tutilgan boshqga hollfir
bundan istisno. Jamiyat uning yagona ishtirokchisi bo‘lib
qoladigan bir shaxs tomonidan ta’sis qilinishi mumk'in. Bl{
holda jamiyatning yagona ishtirokchisi bo‘lib yagona ishtirokchi
tomonidan tuzilgan boshqa xojalik jamiyati (misol Uf':h}m,
aksiyadorlik) bo‘lishi mumkin emas. Jamiyat ishtirokchilarmlng
soni ellik shaxsdan ortiq bo'lishi mumkin emas. Yollanma ishcbl
xodimlarning soni qonun bilan chegaralanmagan bo‘lib ixtiyoriy
bo‘lishi mumkin. :
Ta’sischilar tomonidan tasdiqlanadigan jamiyat ta’SI§
shartnomasi va ustavi Jamiyatning ta’sis hujjatlaridir, jamiyatni
yagona shaxs ta’sis qilgan hollar bundan mustasno. U holdz?
yagona ta'sischi tasdiglagan ustay jamiyat ta’sis hujjati
hisoblanadi. Jamiyat ishtirokchilari Jamiyat faoliyatini
boshqarishda qatnashish, uning faoliyati hagida ma’Tumot olish',
jamiyatning bir yoki bir necha ishtirokchisiga ustav fondidagi
0z ulushini sotish yoki boshqa tarzda o‘tkazish, istalgan vaqtda
boshqa ishtirokchilarning roziligisiz jamiyatdan chigish, jamiyat
tugatilganda uning  kreditorlari bilan  hisoblashishlar
tugatilgandan keyin golgan mulknin
haqglidir. Birgalikda Jamiyat ustav fondin;
ulushiga ega bo‘lgan ishtirokchilar sy
qo‘pol ravishda buzayotgan yoki o‘z ha
bilan Jamiyatning faoliyat yuritishiga i
sezilarli darajaga to‘sqinlik qiladiga

d orqali oz vazifalarini
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10.2. Jamiyat ustav fondi

: ining nominal
Jamiyat ustav fondi ishtirokchllzjr_ Pl(l;:?,;::nl-go‘yxaﬁdan
; ; : ing kattaligi 5
qiymatidan tashkil topac.h. Ump 5 i'sh gkunida gonunchilik
otish uchun i taqdfn; l?al ining ellik barobaridan
bo'yicha belgilane it EuE S ; fondni bitta yoki 2-3
kam bo‘lmasligi kerak. Bunday -léztsvshakﬂantirish oson va
: i 1 tomont
kichik biznes sub’ektlari : . -5
odatda MChJlar ana shunday W‘Imoq(fiai Jaci ulushining hajmi
Ishtirokchining jamiyat ustav foncice8. Woo 0 Bo iy
foiz yoki kasr son hisobida belgilanadi. Isl’c ndi hajmi nisbatiga
k(:tr‘ta}ii i ulush nominal qiymatining usg;vh; mi 600 ming sum,
ten b:g)‘]ishi shart. Masalan, ustav fon ; : ati quyidagicha:
ishtgirokchilar ulushining RO }?e)\[rmB-D. - 240,4 m}ng
Akramov M.V. - 96,6 ming sum, Ergas ravishda, ularning
rarr';‘(:.iraso.v VLI - 263,0 ming sum. M‘t):ng bo‘ladi. Jamiyat
Slllm’hi ham 16,10%, 40,07%, 4‘?"83% gzlldivlari ustav fondin!ng
tasi ilayotganida va jamiyatning sof boshqa hollardagina
ta .31s'et1 ta):O‘f:’; kelgan kam sodir bofladlga.n nominal qiymaﬁg A
r o j a4
ihsglllji?rl({)gl?c}?i i]ushining haqiqly qﬁy?::;:ngfﬁrokchi uluihl‘;ﬂ:g
1adi boshga holfar stional bo'lgal
;eng. .bo lédl' a%dfs?ng ulushi hajmiga Pi:‘:rfl’i‘; teng boladi.
Jagiqey fllymsof aktivlari qiymatining kgimal ulushi hamda
ot e ishtirokehining ML 4 T oniyati
"Isilr?ilr)g(tchlillir ulushi nisbaﬁf;;ig ongamiyat tomoll::ﬁ?sx;
: (1 3 n. 4 e htil'o
n boflishi mu iamiyat is :
FTgaril'r:ilg: beriladigan guvopnc.n:a ifia guvohlik beradi. y
1shtirokchig ing to'liq to‘lanishi haqida ulushining egasi
tomonidan uJushnH?gr bir ishtirokehisi oia bi_ i
iyatning ha : : . il
hisob{:nmagi va_ozining .xususfly lrinularoq jamiyat ustavi v
boladi, lekin AJ aksiya]andanla?-rqinobatg 20 i bir necha
onunda belgilangan Chekl?v ing qismini bir yoki bt iy
?shtirokchisi o'z ulushini YOFI unl;:ga tarzda uning (ular
ishtirokchilarga sotish yoki boshq

foydasiga kechish huquqiga egas-|




B Bunday bitimni amalga oshirish uchun jamiyat yoki uning

ishtirokchilari roziligi talab qilinmaydi, agarda Jamiyat ustavida

boshqacha .me’yor nazarda tutilmagan bo‘sa.

O‘Ziniﬁiatrﬂign_ly'at gsta_vidg Fa’qiq]‘angan bolmasa, ishtirokehi

g taerm};I (-blr‘ qlsmln{) uchinchi shaxslarga sotishi yoki

S d.da .erxshl .mumkln. Jamiyat ishtirokchilari Jjamiyat
ondidagi ulushiga mutanosib ravishda, ishtirokchining

nazarda tutilgan bolmasa.
' Agar Jamiyatnin
ISminj i
EOYdalalzish(slngvo (])(hSh bo‘ﬁcha ustuvorlik  hugiiiy
e hz thsa'l, ishtirokchi tomonidan sotilayotgan
_ is d‘a_ Jamiyat ustuvorlik huquqiga ega bo‘ladi.
ZIning ulushini (ulush gismini) sotmogqchi

sotilish narxi va boshqa shartlari bilan
barcha ishtirokchil

948l jamiyat | i
lashga \{ uxgalteriya

Mmajbur,

yoki ularning roziligi

10.3. Jamiyatni boshqaruv organlari

Jamiyatning oliy boshqaruv organi ishtirokchilar umumiy
yig‘ilishi bo‘lib, unda barcha ishtirokchilar gatnashish huqugiga
egadir. Jamiyatning har bir ishtirokchisi ustav fondidagi
ulushiga mutanosib ravishda umumiy yig‘lishda ovozlar soniga
ega boladi (ayrim holatlar bundan mustasno, masalan
kummulyativ ovoz berishda). 0,01% ulushi ishtirokchiga bir
ovoz beradi deb aniqlash qulay bolishi mumkin. Bu holda,
yuqgorida ko‘rilgan misol uchun ovozlar soni quyidagicha
bo‘lishi mumkin: Akramov M.V.da - (16,10% x 1 ovoz : 0,01%)
1610 ovoz, Ergashev B.D. - (40,07% X 1 0voz : 0,01%) 4007 OVOZ
va Tarasov V.I. -(43,83% x 1 ovoz : 0,01%) 4383 ovoz.

Eng muhim masalalar belgilangan kattalikda (vig‘ilishda}
qatnashuvchi aksiyadorlar ovozining 3/4 qismi ko‘pchilig}
bilan) ko‘pchilik ovoz bilan hal gilinadigan AJdan fargli
ravishda, MChJda eng muhim masalalar yig‘ilislfda
gatnashuvchilarninggina emas, balki barcha ishﬁrokc@ﬂfl?mng
bir ovozdan ma’qullashi bilan hal gilinadi. Ya'ni gap yigilishda
qatnashayotgan ishtirokchilar hagida emas, aynan b'f\rcha
ishtirokchilar hagida ketayapti. Ishtirokchilar umumiy yig'ilishi
kun tartibini shaklantirish tartibi ham ancha erkin tusga ega.

Umumiy vyigilish  navbatdagimi .yoki Pavbatdan
tashqarimi, kun tartibini kim shakllantirishidan gatliy nazar —
jamiyatning har ganday ishtirokchisi yigilishdan 15 kun oldin

- kun tartibiga qo‘shimcha masalalar kiritishga haqli bo'lib, ular

kun tartibiga kiritilishi shart (umumiy yigilish vakolatiga
kirmagan masalalar bundan istisno). i1
Ygagona ishtirokchisi bo‘lgan Jamlyaﬂarda mnumly ‘ﬁ’ish .
vakolatiga kirgan masalalar yagona ishtirokchl
shaxsan gabul gilinadi va yozma shaklda
Jamiyat ustavida Kuzatuv kengashi tashkil qilin
tutilgan bolishi mumkin, ammo bu shart
jorly faoliyatiga rahbarlik yakka
(direktor) yoki kollegial ijroiya org:




tomonidan amalga oshiriladi. Ijroiya organi jamiyat
ishtirokchilari umumiy yig‘ilishi tomonidan saylanadi hamda
umumiy yig‘ilishga va tashkil gilinishi jamiyat ustavida nazarda
tutilgan bo‘lsa kuzatuv kengashiga hisobot beradi. Jamiyat
ustavida taftish komissiyasining tashkil gilinishi (taftishchining
saylanishi) nazarda tutilgan bolishi mumKin.
Ishtirokchilarining soni 15 kishidan oshiq bo‘lgan jamiyatlarda
taftish  komissiyasining  tashkil qilinishi  (taftishchining
saylanishi) majburiydir. Moliya hisobotlarining to‘griligini,
buxgalterlik hisobi yuritilishining tartibi o‘rnatilgan talablarga
muvofiq kelishini tekshirish uchun umumiy yig‘ilish garoriga

pinoan qgonunchilikda belgilangan tartibda auditorlik tashkiloti
jalb qilinadi, f

Nazorat uchun savollar

L Mas’uliyati cheklangan Jamiyatni tuzishning o'ziga xos
Xuslyatlari?

2. Mas'uliyati cheklan
3. “Mas’uliyati che
Jamiyatlar to'g'risida”gj q
4. Jamiyat ta’sischj]
5. Ishtirokchi 0'zi

gan jamiyatlarining mohiyati? :
Klangan va qo‘shimcha mas’uliyatli
Onunning mazmuni?

ari huquqlari va majburiyatlari?

mumkin? Ding ulushini ganday holatda sotishi

6. Aksiyadorlik

7= Jamiyatning
amalga oshiriladj?

Jamiyatnj bosh

e qaruv organlari?
Jorly faoliyati

- T

ga rahbarlik kim tomonidan

11-BOB: Sportda korporativ boshgaruvning
moliyaviy jihatlari

11.1. Korporativ moliyaviy munosabatlar tizimi

Bozor iqtisodiyoti sharoitida moliya tizimining samarali
ishlashi uning har bir bo‘gin faoliyat samaradorligi bil:«u?
bevosita bogliq. Bunda moliya tizimining asosiy bo‘g‘in;x
hisoblangan korporativ moliyada moliyaviy munosabatlarni
samarali tashkil etish nafaqat har bir korporativ tuzilmada shu
bilan birga har bir mamlakatda alohida muhim ahamiyat kasb
etishini ko'rishimiz mumkin. 3

Bozor igtisodiyoti sharoitida har bir tijorat tashl’t.ﬂ
asosiy magsadi moliyaviy-xofalik faoliyatini samarali Whﬁy
etish orqali yuqori foyda olish va mulkdorla{: manfaa
ganoatlantirish hamda moddiy farovonligini oshm%kh
hisoblanadi. Erkin bozor munosabatlarid_.a .' ning har
qanday subyekti sotuvchi va (yoki) xaridor srfatlda ¢
mumkin. Umuman bozor munosabatlarini
korporativ moliyaning jamiyatdagi rolini kuc
qiladi.

Bozor igtisodiyoti sharoitida T
quyidagi subyektlar bilan moliyaviy m .
(11.1-rasm):

Korporativ  tuzilmalarning

o‘tamiz.
Avvalo,

ta’sischi




|
E
!

(aksiyador) sifatida kirish jarayonlarida yuzaga keladigan
moliyaviy munosabatlarga alohida e’tibor garatiladi.

. : Yugori turuvchi Tarkibiy
Ish a .
tZ’ sf?é}:(l(l):r”l;]lll?;; Davlat bilan tashl_dlotlar bo‘hpma]ar
bilan bilan

Sug‘urta ¥ i
kompaniyalari & \ / / 'ruorat‘banklan
bilan | Toe-------R / bilan

— : Korporativ .
Fond birjalari ! tuzilmalarning | Investitsiya
e bllen . " | : moliyaviy i~ institutlari bilan
Solig munosabatlari ;'

Auditorlik
maslahatchilari

: W s e tashkilotlari
s il | \ bilan
_\—'—

s Xaridorlar va Boshqa ijtimoiy |
kom;}))aitlr;i[)lfalari tashkilotlari Ig:ll_gfct}lﬁﬁb inf::tztz)ﬁasi
: ilar
bilan Lilan obyektlari bilan
11.1-rasm. -
Ko iv tuzilm ivavi ] kiris
rporativ alar moliyaviy munosabatlarga kirishadigan
subyektlar

Bo S o
foydasisr?iqia’to-m(ﬁl.]dan erishilgan natija — korporativ tuzilma
Jarayoni hansllsi tar yoki aksiyadorlar o'rtasida tagsimlash
0'ringa ega ek l?ltpﬁ)ratw moliyaviy munosabatlarda muhim
o lglm' qayd etib o‘tishimiz lozim.
bilan moliyayj 150 yayly Munosabatlarda  ishchi-xodimlar
- L arliltl:!n]?(sl?baﬂar muntazam ravishda I'O‘Y berib
" 14T Shuningdek, ishchi-xodim aksiyador

bil e
1an moliyayjy Munosabatlar kolami yanada

86

Davlat ro’yxatidan Davlat byudjeti Davlat ulushini
o’tkazilgan va e omadyl‘:lrini kiritish yoki
faoliyatini tartibga shakilanbinial xususiylashtirish
solish
Davlat qimmatli %mgw
qog’ozlarini korporativ o . 011:1&"
tuzilmalar o’rtasida Davlatning boshrpo di
joylashtirish korporativ ishtirok etish
/ tuzilmalar
l bilan. Kadrlar bilan
Davlat xaridi ‘ moliyaviy ta’'minlash
munosabat- =
lari Ish orinlarini
Virk loyihalami |/~ "™\{ yaratish orqali aholi
hamkorlikda amalga dligint
oshirish I _
Imtiyoz va Subsidiy%l].£I;Sh.YOl§i
preferentsiyalar berish davlat krediti ajratish
-
S 11.2-rasm.
Davlatning korporativ tu:

moliyaviy munosaba

Yuqoridagi rasm ma’lumotlari

korporativ tuzilma
davlat ro‘yxatidan
faoliyatni tartibga

shakllantirish, davlat ulusk
magsadida sotish, korpo

bilan moliyavi
SOIiSh-‘; !




qimmatli  qog‘ozlarini  korporativ  tuzilmalar  o‘rtasida
joylashtirish kabi holatlarda namoyon bo‘lishini ko‘rishimiz
mumkKin.

Bugungi kunga kelib korporativ tuzilmalar o'z faoliyatlarini
kengaytirib  borishlari natijasida vakolatxonalar, shoba
korxonalar, filiallar tashkil etishga e’tibor qaratadilar. Bunday
tarkibiy bo‘linmalarning tashkil etilishi va faoliyat yuritishi
bilan bog'lig moliyaviy munosabatlar ham korporativ moliyaviy
munosabatlarda foydani maksimallashtirib borish hamda
mulkdorlar moddiy farovonligini oshirib borish nugtayi
nazaridan alohida e’tibor talab qiladi.

11.2. Korporativ moliyani boshqarishning tashkiliy
Xususiyatlari va konsepsiyalari

Bozor igtisodiyoti sharoitida pul ogimlari har qanday
kor)fona_da boshqaruv obyekti hisoblanadi hamda har bir
rgohyawy qaror pul ogimlari harakati bilan bevosita yoki
bilvosita bog‘liq holda qabul qilinishini ta’kidlashimiz lozim.
Shundan kelib chiqgan holda aksariyat boshgaruvchilar o'z

fl:lnktsij:)nal vazifalarini amalga oshirish Jarayonida moliya
xizmati bilan ozaro hamkorlik asosida faoliyatlarini tashkil
etadi. Bg bogliglik bugungi kunda har bir boshqaruvchidan
korporativ moliyani boshqarish asoslari haai
ega bolishni, korporativ tuzilma oldida
to'gri va oz vaqtida anglashni

Ty ham . piier
yuqoridagilardan kelib chiqqan holda t S faoliyatini

ashkil etishnj talab etadi.

boshqarish tizimi sifatida ko‘rib chiqis va ularning manbalarini
Har qanday boshqarish tizimj : 3 e
boshqarish ham ozining obyekﬁlg(:bl VI;OPPSC:ISUV f“OhYanl
hisoblanadi. Bunda pul mablagqarj Vi Wl yektiga ega
shuningdek korporativ tuzilmalar, xo'jalik fao); ng Mmanbalari,
ishtirokchilari, moliya tizimining ty; bo‘g‘:;',:;cm}ng ‘boshqa
88 arl o‘rtasida

= .ﬁ!;"ﬁml

yuzaga keladigan moliyaviy munosabatlar boshgarish obye.k'ti
hisoblanadi. Mulkdorlar, moliyaviy menejerlar, mos tashk}hy
tuzilmalar va xizmatlar korporativ moliyani boshqarish tizimida
boshqarish subyektlari sifatida yuzaga chigadi. Bunda eng
asosly boshqaruv subyekti korporativ tuzilma mulkdorlari,
xususan aksiyadorlik jamiyatlarida aksiyadorlar(.iil". .

Korporativ moliyani boshqarish tizimining samarali
ishlashi tashkiliy ta’minotga ham bogfliq bo‘lib, bunda
boshqaruvning tashkiliy mexanizmi, shuningdek tf:glshh
xizmat, bolinma va alohida mutaxassislarning ﬁmksxya va
vazifalari doirasi nazarda tutiladi. Shu o‘rinda so'liqlar bo'yicha
mas’ul bo'linmalarning faoliyat yuritishi bir t.ot.nondan
majburiyatlarga oz vaqtida e’tibor garatish imkonini bersa,
boshqa tomondan qo‘shimcha xarajatlarga ham ollb.kelatfl- .

Korporativ moliyani boshqarishning me.todlk tamfflo
asosini moliyaviy resurslarni samarali boshqarishga qaranlgav:
umumiqtisodiy, analitik va maxsus usullar, metodlar
modellar majmuasi tashkil etadi. s : &

Korporativ moliyani boshqarish tizimning markamy
bo'gini kadrlar ta’'minoti hisoblanadi. Bunda m"w
menejerlar, menejerlar va boshqalar moliyaviy
magsadli boshqarish yuzasidan maxsus usullar, metociat
instrumentlardan keng foydalanadilar. :

Moliyaviy qarorlar gabul gilish bosh‘-l_ .
axborotlar ta’minlanish darajasiga 120('30‘3’6‘53“‘h"gh
axborotlarning oz vagtida olinishi, to‘hﬂm
ishonchliligi hozirgi kun biznes muvaffagiyatiga
eng asosiy omillardan biri hisoblanadi.
ta’kidlashimiz mumkinki, korporativ
tizimining muhim va ajralmas eler
ta’minotidir.

Faoliyat ko‘lami, mulk
bosqichlari va faoliyat tu
korporativ moliyani
Murakkab tuzilmaga




Faoliyat kolami (ishlab chiqariladigan va sotiladigan
mahsulot hajmi, kapital miqdori, xodimlar soni va boshqalarga
ko‘ra)dan kelib chiggan holda korporativ tuzilmalar yirik, o‘rta
va kichik kabi tiplarga bo‘linadi. Korporativ tuzilmaning katta-
kichikligi talab qilinadigan moliyaviy resurslar miqdoriga va
moliyaviy-xo‘jalik faoliyati rang-barangligiga, moliyaviy
boshqaruvni amalga  oshirishning tashkiliy shakllariga,
shuningdek uning ixtisoslashuy darajasiga bevosita ta’sir
ko‘rsatadi. Milliy amaliyotda ayni paytda qonunchilik asosida
yirik  va  kichik tipdagi korporativ  tuzilmalar faoliyat
ko‘rsatatganligini ta’kidlashimiz lozim. Fikrimizcha, korporativ
tuzilmalar  taraqgiyoti bo‘yicha xalqaro tajribalar asosida,
§huningdek korporativ tuzilmalarning rivojlanish bosgqichlarini
Inobatga olgan holda o‘rta tipdagi korporativ tuzilmalar faoliyati
bo'yicha ham qonunchilikka qo‘shimchalar kiritish magsadga
muvofiq.

Rivc?jlanz's:11 bosqichlari yoki hayotiy tsikl fazalari bo‘yicha
korporativ tuzilmalar “yangi tashkil etilgan”, “o‘sishda davom
etayotgan”, “riv

DAt g ojlanishning  yuqori darajasiga chiggan” va
rivojlanishdan to’xtagan” kor .

ij?jlanish bosqichlariga bogli
moliyalashtirigh bo‘yicha turlj
bo'yicha turli xi] imkoniyat]arg

a, turli xil risklili jalariga
ega bo'ladi. TN rh xil risklilik darajalarig

etilgan” va “osishda davom

qilish bo‘yicha agre

M5 ) . SSiv moliyaviy siyosatni amalga
Ois:r:iac'hlall;" olingan daromadlarnj toligligicha yoki katta
qismini - biznesga Teinvestitsiya qiladil

ar. “Rivojlanishning
va  “rivojlanishdan to‘xtagan”

mo“Ya\.fiy resurslarga bo‘lgan talab ma’lum bir
hadi vg bu jara

darajada barqaror]ag

Aniq bir korporativ
Xususiyatlarini bilish va uni

hisobga olish korporativ moliyani samarali tashkil etish va
amalga oshirish imkonini beradi. She

Faoliyat kolamini  kengaytirib  borish nan:1a51dz§
ixtisoslashgan bo‘linmalar soni o‘sishi va ularning funksryal_a-n
kengayib borishi sababli moliyaviy boshqaruv tashklh}.r
tuzilmasi murakkablashib boradi. Rivojlangan davlatlardag?
o'rta va yirik korporativ tuzil-malarda moliyaviy direktor .yokl
moliyaviy masalalar bo‘yicha vitse-prezident tomonidan
boshqariladigan maxsus xizmat tashkil etilgan.

Hozirgi  sharoitda moliyaviy direktf)r : bOShqﬁl.mV
a’zolarining yoki direktorlar kengashining a’zosi hlsoblfinadl va
boshqaruvchilar o‘rtasida markaziy o‘rinni egal.]aydl, de‘sak
mubolag'a bolmaydi. Moliyaviy direktor bo.sl'l dlrekto.r bﬂa‘n
birgalikda aksiyadorlar oldida to‘g‘ridan to‘gri Ja‘_’Obgarhkm ‘:1:
zimmasiga oladi, moliyaviy natijalar bo‘yicha hisobot berahi
Moliyaviy ~ direktorlikka nomzodlar direktorlar ke?gas_
tomonidan shaxsan tasdiglanadi. Aynan S!lu that' “:10 ;{awz
direktorning mustagqilligi va o'z faoliyati bO‘ch.ha aksiyado ;;.fh
hisobot berishini anglatadi. Moliyaviy direktorning bl
vazifasi biznesni boshqarishning izchil va .Sama'fah l}fa 9,
tizimini ta’minlash orqali korporativ tumm}an(lin%lar o -
bolinmalari operatsion strategiyalal'inl‘va _"‘Ifs.dlz']an(; di
muddatli magsadlarini integratsiyal.ash bilan _lf . 3a T

Korporativ moliyani boshgarish nazfﬂ\l'l)’?“;limiy s
igtisodiy taraqgiyotdan kelib chiggan l}OIda Orativ moliyani -
rivojlanib ‘kelmoqda. Hozirgi kunga k_eh_b lfor.po al gilayotgan
boshqarishning muhim nazariy asoslari sifatida am i
konsepsiyalari quyidagilardir: .

- pul ogimlari konsepsiyasi; . -

- gul rr?ablag‘]arining vaqt bo'yicha qiymat B

- risk va daromadlilik konsepsiyast;

- bozor samaradorligi haqida 81}’0@’ 2 e

- portfel nazariyasi va moliyavly aKEREEEEE
modeli; o
- kapital tarkibi va dividend siyos .




- agentlik munosabatlari nazariyalari va boshgalar.

Keltirib  o'tilgan  korporativ  moliyani boshgqarish
konsepsiyalarining har biri xususida quyida qisqacha to‘xtalib
o‘tamiz.

Pul ogimlari konsepsiyasi har qanday korporativ tuzilma
(MChJ, AJ va boshqalar) faoliyat ko‘lami va turidan gat’i nazar
0z moliyaviy munosabatlarini pul mablaglari harakati asosida
ishlashini anglatadi. Puy] ogimlari harakatini tashkil etishda
e'tibor qaratiladigan asosly jihat bu pul mablag‘arining kirib
kelishi va chiqgib ketishidagi o‘zaro mutanosiblikka erishish
h.isoblanadi. Bunda vaqt va miqdor omili birlamchi e’tibor talab
q”ﬁdi- Ya'ni mOliyaVi)’-Xo‘jalik faoliyati natijasi korpofativ
tuzilma ixtiyoriga kelib tushayotgan pul mablagiari migdori
kO‘I'I.)OI"atIV tuzilmadan chiqib ketayotgan pul migdoridan katta
bolishi lozim, boshqa tomondan esa olinadigan pul
mablaglarining kelib tushish vaqti chiqib ketish vagqtidan
disqaroq boTishi talab etiladj. Keltirilayotgan bu ikki jihat har
?;?O(iag}; ;(;fé)ogg'tli}l’ml}m{mé uchun moliyavi-y ba‘rqarorlik va
dorligiga erisqhislll1 ll1ta ml'n]aShda-n : ta.sbqan fao]¥y 4l W =
156 A harglil' am1 Xizmat .qlllshn-]l qayd etib o‘tlshn:mz
e’tibor qaratish h ped ©qimining soliq ogibatlariga alohida

am lozim bo‘ladj.
o (i!;lﬁ ‘rlnablag‘l.arm.,-ng vaqt boyicha giymati konsepstyast
; . mollyamng fundamental larid biri
hisoblanadi. Mazkur kon i W
RS S€pslyaga muvofiq biz turli vaqtlarda
egalik giladigan DUl Trab e e q oLz q
egalik giladj . §1arl bir xil bolmagan qiymatga
qladi. Ustiga-ustak biznesda va ky : e
pulga egalik qilish vaqti pul mab]ag¢ A nd.ahk Payot.lmlz
katta ahamiyatg, ega. ablag'larining miqdoriga nisbatan

Masalan, i B e
Iste'molnj Janoatlantirig}, G it Y.a’m U ayni paytda jorly
qo‘shir‘ncha daromaq gy, ug;] S?rﬂam_sh_i yoki kelajakda}

' vaqtdap ";g‘mvesntmya sifatida qo‘yilishl
egalik qilish ni Zarur  migdordagi pul
s Uchun  korporativ  tuzilma

ma’'muriyati mavjud pul mablagini hozirning ilc'):;:g:
yonaltirishi lozim bo‘ladi. Bunda qaror C.Ifib':ll s
kelgusidagi pul oqimlari pul mablaglarining joriy Va‘:}llt_df‘i‘
giymatidan kelib chiggan holda baho]a.lshm mdga OSHIris
lozim. Pul mablagarining joriy giymati va k(_elgUSI .qumatml
baholash uchun moliyachilar pul ogimlarini fhskontl::g
bo'yicha  maxsus metodikadan ‘ foydalax?adll‘ar. (o
mablag‘larining vaqt bo‘yicha qiymati konsepswamdahl} _ E 5
chiggan holda soliglarni faqat oxirgi sanada amalga oshirishg
ti ratishimiz lozim bo‘ladi. o
etlbolgigli aua daromadlilik konsepsiyast bO_ZOI‘ 1@@5;32
sharoitida tadbirkorlik faoliyati risk bilan bevosita bogliq {30 e
amalga oshirilishidan kelib chiggan holda korporativ m(:inlxl:hi
boshqgarishda moliyaviy-xo‘jalik OPefatSIYfﬂandaga Oﬁ. &
mumkin bolgan natijalarni baholash bllan. bir vaqt 911 Jaga
erishishga salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin bo‘lgzril 1'1:4 a:k"ﬁr
ham e'tibor qaratish lozimligini nazarda tutadi. R
konsepsiyaga muvofiq agar riskning yuzaga kelishi na ; o
kutilgan daromadning pasayishi blz.rfes udm.n Ma’lum
oqgibatlarga olib kelmasa risklarni qabu} qilish m“mh:;, :
bir natijaga erishish, biznesning kelgusi taraqqu?tiln;)o‘y:wsché 0‘_hz
uchun risklarni to‘g‘ri baholash, ularni kamaytirisi di B ki
vaqgtida va mos chora-tadbirlarni qollash ta.lagje ;
soliq riski va uning oldini olish e’tibor t'alabqﬂa " o okt
Bozor samaradorligi hagida gipoteza bo s
hagida muntazam ravishda axborotga ega bo‘hShh;;da -
qilishga doimiy ravishda e’tibor qaratgan zida ifods
moliviy garorlar qabul qilish zarunyatlm b
Chunki bozordagi holat har ganday aktiv
belgilab beradi va shundan kelib chiqgan
moliyaviy qaror korporativ tuzilma m
o'sishiga xizmat giladi. ;
Portfel nazariyasining moh
turli xil aktivlar, korxonalar




bunday tartibda shakllanishi barcha risklar yig‘indisi bitta
yp‘nalishdagi risklar bilan tagqoslanganda ancha past bo'lishiga
x1zmat qiladi. Masalan, pul mablag‘larini bir vaqtning o‘zida bir
nechta sqhaga Joylashtirish natijasidagi risklar pul mablaglarini
fagat bitta sohaga joylashtirishdagi risklarga qaraganda
kam.roq. “Moliyaviy aktivlarni baholash modeli esa alohida
m(‘)llyaviy aktiv. va butun bozor riski va daromadliligi

ko rsatkj(.:hlari o'rtasidagi bog‘liglikni o0'zida aks ettiradi’.
Moh.yaviy resurs jalb qgilish va undan magsadli foydalanish
é?;}?;ad_hhd tagsimlash) ~ masalasi  korporativ. moliyani
arishdagi en 1y ibi i imi
masalalardanghisoblagnajis.osu e e
ettiriio?c%ratlv tuzﬂma@a fa‘oliyatni tashkil etish yoki davom
W st unorlz(a-\rur‘ kapltal.m s‘hakllantirishda garz mablag‘lari
s YOuL ‘oz r-noll_yaVly resurslari bilan cheklanish
migiga aniqlik kiritiladi. Mazkur masalaga har tomonlama
;Srzgrin%?n_ Javob t.Opish kapital tarkibi nazariyasining tadqiqot
kapitale ;:;kitl?iShrl:ﬂ eFad1: Korporativ moliyani boshgarishda
boyicha garorlar ZZ?agzzillis?)S(‘)j;da taoliyatnl moliyalasRGEy
T e ang]ath f:z;).mda hisobga O].]rl.lShl lozim
lyat samaradorligiga xizmat

:‘“,gi bo‘-yicha kam bo‘lmagan
Slyosatidagi asosiy muammo
t5Tariadian o s _ ko'rinishida
uchun yonaltiriladigan qgispm: ! Yanada rivojlantirish
H y qismi o i : :
belgilashni nazarda tutadi. O Fesidagi optimal nisbatni

olingan foydaning

' B.BKosants, Bur.B.Kosanes. Kopnoparusmue
Yuebroe nocobue. — M.: Ipocniex, 2015. — Cr. 444 (ib%l;ucu

" YT nonsryg
AIrOpI™MLL  nokasarenn.

11.3. Korporativ moliyaviy siyosat asosiy yo‘nalishlari

Bozor igtisodiyoti sharoitida korxonalar faoliyati davomida
moliyaviy munosabatlarning to‘g‘'ri tashkil etilishi qo'yilgan
maqsadga erishishda muhim ahamiyatga ega hisoblanadi.
Shundan kelib chiggan holda asosiy e’tiborni korxonalar
moliyasini samarali tashkil etishga, korxonalar moliyasini
boshqarishni to‘g‘ri tashkil etishga qaratish magsadga muvofig.
Korporativ moliyani boshqarishni to‘gri tashkil etish esa
bevosita korporativ moliyaviy siyosatga boglig.

Rivojlangan ~ mamlakatlar  amaliyotida  korporativ
siyosatning asosiy yo‘nalishlari quyidagilar2: :

- marketing siyosati;

- operatsion siyosat;

- moliyaviy siyosat;

- mehnat munosabatlari va kadrlar siyosati;

- axborot texnologiyalari siyosati;

- birlashishlar va qo‘shib olishlar siyosati;

- korporativ etika siyosati;

- korporativ boshgaruv va muvofiglik siyosati;

- biznes risk menejmenti siyosati. _

Korporativ moliyaviy siyosatni ishlab chigish va amalga
oshirish korxonalarning barcha moliyaviy munosabatlarini
qamrab olishi lozim. Bunda moliyaviy siyosat — korxonanming
ta’sis hujjati (ustavi)da aks etgan strategik va m
magsadlarga erishish uchun moliyadan magsadga yo'naltirilgan F
holda foydalanishni o‘zida aks ettiradi. Masalan, tovat . i

bozoridagi pozitsiyasini kuchaytirish; mos rav:shda tﬁW

hamda  xususiy kapital rentabelligiga
layoqatlilik va balans likvidliligini ta'minlash;
mulkiy imkoniyatlarini oshirish va boshgalar. -
Umuman, korporativ moliyaviy i
Nazarda tutiladi:
- foydani maksimallashtirib borish;

e S
b "ckl = . 0’ el
P. |3l-_r|83.°" Corporate governance: mmﬂw
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- kapital tarkibi va qiymatini optimallashtirish;

- korporativ tuzilmaning moliyaviy bargarorligi, amaliy va
bozor aktivligini ta’minlash;

- aksiyadorlar, investorlar va kreditorlar uchun korporativ
tuzilmaning moliyaviy ochigligiga erishish;

- qimmatli qog‘ozlar emissiyasi, moliyaviy lizing, loyihaviy
moliyalashtirish yordamida kapital jalb gilishning bozor
mexanizmlaridan foydalanish;

- ustavda keltirilgan faoliyatni amalga oshirish va
korporatsiyaning qarz majburiyatlarini qoplash uchun zarur
moliyaviy resurslarni shakllantirish, pul ogimlari va moddiy
zaxiralar balansliligini ta’'minlash.

Moliyaviy o‘zaro bogliqlik mexanizmidagi har bir element
ikki tomonlama ta’sirga ega hisoblanadi. Ya'ni davlat
tomonidan yaratilgan qo‘shimcha imkoniyat bir tomondan
korporativ moliyaning samarali ishlashiga xizmat qilsa, boshqa
tomondan korporativ moliyaning samarali ishlashi davlat
moliyasi uchun qo‘shimcha imkoniyatlarni yuzaga keltiradi.

Umumiy holda moliyaviy siyosat yuritishda moliyaviy
ta’minot, moliyaviy tagsimot, moliyaviy xavfsizlikni ta’minlash,
moliyaviy boshqaruv jarayonida kadrlar masalalariga alohida
tartibda yondashuv talab etiladi.

Nazorat uchun savollar

1. Moliyaviy boshqarishda kapitallar tarkibini boshqarish va
giymatini baholashning ahamiyati?

2. Hissadorlik kapitalining giymati?

3. Gordonning klassik formulas?

4. Imtiyozli kapital uchun xos bo‘lgan jihatlar?

5. Investistiyalar samaradorligini aniglash usullari?

6. Kreditdan foydalanish muddati davomiyligi ganday
aniglanadi?

7. Samaradorlik tushunchasi.
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12-BOB: Korporativ madaniyat (axloq) va
korporativ nizolar

12.1. Korporativ madaniyat tushunchasi va
ishbilarmonlik etikasining
asosiy tamoyillari

«Tadbirkorlik madaniyati» tushunchasiga eng toliq va
mufassal ta’rifni V. Kozlov «Tashkiliy madaniyatni boshqé_mSh)T
kitobida bergan bo‘lib, «ushbu tashkiliy struktura xodln;lal.'1
xulg-atvori xususiyatlari, yakka tartibdagi va g1'_1ruh m::mfaat % i
urf-odat va an’analar, rasmiy va norasmiy faoliyat me yorla}? vZtl
qoidalari, rahbariyat  uslubi, xod%m]a‘rmng mlfo:ll?k
sharoitlaridan qonigqganlik ko‘rsatmalari, 0'zaro ham s
darajasi tizimi» deya ta’kidlagan. Shunday qilib, tllcofpu‘s)lubi
madaniyat kompaniya qadriyatlari, o‘czlz_aro munosabatlar :
muhit ganday ekanligini belgilab beradi. i

Kgmpagiyalardi korporativ madaniyat ax]oq-oc.lob a(;'gi‘l?j
ta’siri ostida shakllanadi va rivojlanadi (bu o(-lafn.lal:nmg
me’yorlar, bir-biriga va jamiyatga munosabati t.mml).' Ak

O‘zbekistonda hozirgi paytda kompaniyalarning
asosly gurubhi ajratib ko‘rsatiladi: ; s

if)g bonor muhitida ~ xususly la-s;:srfal}dlangavz
xususiylashtirishdan keyingi jarayonlari natijast
kompaniyalar;

2) bozor igtisodiyoti s
rivojlangan kompaniyalar; : ;

3) fabiiy mfnopoliyalarga mansub k°mpﬁiarm asosiy

Bu guruhlarning har birida us‘h buaxl i xususiyatlari
vazifalari ta’siri ostida ishbilarmonlik axiod
5 e orlari va

hak’}:ﬁgﬁzﬁmnlik axloqi — tadbirkorlik faoliyati meYOr #y
axlogiy tamoyillar yig‘indisi, bmimdaflm oldindan aytib
qoidalari», ularsiz biznes muammoli ilarmonlik i S
bo'ymaydigan bolib qoladi. Ishbilarmo
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aksiyadorlar, direktorlar Kengashi, menejerlar, kompaniya
xodimlari va korporatsiyaning boshga manfaatdor tomonlari:
tovar va xizmatlar ta’minotchilari, distribyurlar, sotuvchilar,
yakuniy iste’'molchilar, mahalliy aholi va hukumat organlari
oTtasida munosabatlar murakkab tizimni tartibga soluvchi
jiddiy omildir.

Zamonaviy korporativ madaniyat asosida yotadigan
ishbilarmonlik axloqi universal tamoyillari amerikalik sostiolog
L.Xosmer tomonidan muvaffaqiyatli ifodalangan bo‘lib, jahon
falsafasi aksiomalariga asoslanadi:

1. Sening uzoq muddatli manfaatlaring yoki
kompaniyaning manfaatlari doirasiga kirmaydigan narsalarni
hech gachon gilma. Tamoyil gadimgi yunon falsafasining
boshka odamlarning manfaatlari bilan kesishadigan shaxsiy
manfaatlar haqidagi ta’limotlariga (Protagor) hamda qisqa
muddatli va uzoq muddatli manfaatlar o‘tasidagi farqqa
asoslanadi.

2. Bu haqigatda halol, ochiq va chin deb aytish mumkin
bolmagan narsalarni hech qachon gilma. Tamoyil Arastu va
Aflotunning shaxsiy fazilatlar hagidagi qarashlariga asoslanadi.

3. Yaxshilik hisoblanmagan, umumiylik  tuyg‘ularini
shakllantirish va bitta umumiy magsadga ishlashga xizmat
qilmayt.iigan narsalarni  hech qgachon gilma. Tamoyil
yaxshlh'kka, ‘o‘zaro aliloqa- qilish va o‘zaro bogliglikni anglashga
undaydigan jahon dinlarida buyurilgan narsalarga asoslanadi.

4. Hech qachon qonunni buzadigan narsalarni gilma,

sifatidagi roli haqidagi ta’limotiga asoslanadi

5. Sen yashayotgan jamiyatga axshilil ‘ :
zarar !celtiradigan narsalarni hec:hy qac;]g;da:ﬂl;?ara Tl‘(o PROg
utilitarizm axlogiga — I. Bentam va Dk amoyil
ishlab chigilgan axlogiy x“lq-atVOrning &;mal' omonlqan
asoslanadi. 1y foydasiga
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6. Shunga o‘xshash vaziyatga tushganda boshgalarga
tavsiya qilmaydigan narsalarni hech qachon gilma. Tamoyil
Kant qoidalaridan biriga asoslanadi.

7.  Boshqalarning belgilab qo'yilgan huquqlarini
kamsitadigan narsalarni hech gqachon gilma. Tamoyil Russo va
Djeffersonning shaxs huquglari haqidagi qarashlariga
asoslanadi. ‘

8. Doim foydani qonun doirasida, bozor talablari va
xarajatlarni to‘liq hisobga olgan holda maksimallashga harakat
qil, chunki bu shartlarga amal kilishda maksimal foyda ishlab
chigarishning eng katta samaradorligidan dalolat bera.di.
Tamoyil A.Smitning iqtisodiy nazariyasi va V.Paretoning
optimal bitim haqidagi ta’limotiga asoslanadi.

9. Jamiyatda eng zaiflarga ziyon etkazishi mumkin bol‘gan
narsalarni hech qachon gilma. Tamoyil Rolsning tagsimot
adolat qoidasiga asoslanadi. 10. Boshqa kishining shaxsuf
kamol topishi va rivojlanishiga to‘sqinlik giladigan narsalaml
hech gachon gilma. Tamoyil Nozikning jamiyat nVOj!amfh'
uchun shaxs erkinligi darajasini kengaytirish nazariyasiga
asoslanadi. P

Korporativ madaniyatning umumiy va harmnaga magul
bolgan ta’rifi yo'qligiga qaramay, bu tushuncha umum qabi
qilingan axloqiy gadriyatlar, qonunchilik mlablansaamﬂ e
odamlarga hurmat bilan munosabatda bo‘lish, atrof-muhitr
asrash bilan bogliq holda foydalaniladi. : i

Zamonaviy korporativ madaniyatning qu
tamoyillari ajratib ko‘rsatiladi: o

1.Professionallik, chuqur bilimga egalii" v

2.Maxfiylik va kasb bilan boglig sitrlar. -

3- Manfaatlar to‘qnashuvida harakat

Agar maxfiylikning asosiy talabi
harakatsizlik boflsa, manfaatlar
korporativ munosabatlar qat
talab giladi. Manfaatlar




manfaatlariga zid kelgan hollarda vujudga keladi. Shu boisdan
rahbariyat va barcha xodimlar manfaatlar to'gqnashuvi vujudga
kelishi mumkin bo‘lgan sohalarda faoliyat yuritish bo‘yicha aniq
yo'l-yo‘riglar olishi lozim.

Direktor, menejer, xodim uchun manfaatlar to‘qnashuvi
vujudga kelishi mumkin bo‘lgan quyidagi sohalarni ajratib
ko‘rsatish mumkin:

1) moliyaviy investistiyalar. Xodimlar ularning ish
beruvchisi  hisoblangan  firma bilan  raqobatlashuvchi
kompaniyaga yoki o'z kompaniyasining kontragenti
hisoblangan firmaga investistiya kiritmasliklari lozim. Tabiiyki,
agar gap to‘g‘ridan—to‘g‘ri emas, balki muhim ahamiyatsiz
(portfelli) investistiyalar hagida boradigan bo‘lsa, bunda hech
qanday manfaatlar to‘qnashuvi vujudga kelmaydi. Birog, nima
bo'ganda ham, investistiyalar «ahamiyatsizligi» masalasi
baholash mezonj hisoblanadi, shu sababli xodim bu hagida
rahbariyatni xabardor qilishi lozim;

2) ; xizmatdan tashqari  tadbirkorlik yoki boshga
korr}panlyalarda boshgacha faoliyat turi. Agar xodim, direktor
Yok menejer boshqa biznesga yoki ishga ega boflea. bu ob'ektiy
thatdgn kompaniyaning gullab-yashnashi uchun sarflanishi
mumkin - bolgan vaqt va kuchni olib qo‘yadi (lavozim

m‘fjjbufiyatlari Xarakteri va rangiga qarab cheklovlar turlicha
bo'lishi mumkin),

3) s

n;

4) qarindoshlarning tadbirkorl; iyati i
S _ ik faoliyati yoki ishlashi.
Shuni hisobga olish kerakl, direktor, menejer 301(i xodimlar

qarindoshlarining tadbirkorlik faglivat:
: aol :
yoki l(on’lpaniyaning ko lyati ular raqobatchi firmalar

bizpesga €ga bolgan h
kelishining sababchisj bolishi mumkin
100

4. Korporatsiya aktivlarini himoya qilish va tegishlicha
foydalanish.

Korporatsiya aktivlarini himoya qilish korporativ nizolar
seriyasi kuzatilayotgan bir paytda (AQShda Enron, Evr(?pada
Parmalat va h.k.) dolzarb ahamiyat kasb etadi. Kompanlya‘ :
direktorlari va top-menejerlari kompaniya aktivla'nm
suiiste’mol gilmaslik va ulardan tegishlicha foydalanish bo‘yicha
barcha harakatlarni qollash borasida yozma .shaklda
rasmiylashtirilgan axlogiy majburiyatni zimmasiga olishi kerak.

Yirik bitimlar va manfaatli bitimlar tuzishda ham
rahbariyat etikasiga alohida talablar qt')‘yills.hgl._ lc3m
Ko'rsatilgan bitimlarni aksiyadorlar umumiy yig ﬂlsh V;
direktorlar kengashining ma'qullashisiz amalga .OSth
kompaniya mulkdorlari (aksiyadorlari) uchun Jlddl_y mll.ia; ?
keltirishi, korporatsiyaning o‘zini esa bankrot yogasiga o
kelishi mumkin. 2 2

5. Amalga oshirilayotgan faoliy;t;in.g E;qjonunchlllk talablari
va boshga huqugqiy me’yorlarga javob berishi. :

Aggr «Ificl?a}rrd DZrt piramidasi»ga (11163!“3.11_‘11"nt bo‘):lo‘:hy:
amerikalik ekspert) tayanadigan bo‘lsak, 31"10‘-1_‘1?“131‘“"3]; rlnchl
qilishbiznesning  rivojlanish p‘il'amldﬂSlmng i
pog'onasiga (qonunlarga rioya gilish) asoslangan Wmmﬂ.
pog'onasi hisoblanadi. Qonunchilik ta!ablar.l' ';abome A
amal gilmasdan turib, axlog qodﬂaﬂganoyaqih e

6. Biron-bir shaxsning noaxlogiy Y"h N
atvori haqida kompaniyaning rahbar organlari
organlariga xabar berish. i)

Komgpaniyaning axloqiy kodekslaﬂﬁh
noaxlogiy yoki nogonuniy xuls -'33
rahbar organlari yoki davlat organlarig
asoslarini belgilab berish tavsiya
xabarlarning ularning mualliflari
ogibatlarsiz mustaqil va x
kafolatlanishi lozim.
7. Korrupstiyaga q;




12.2. Korporativ madaniyat turlari

«Korporativ madaniyat» tushunchasini  o‘rganishga
yondashuvlarni ikki guruhga ajartish mumkin: idealistik va
pragmatik yondashuv. Idealistik yondashuv tarafdorlari
korporativ madaniyatni tashkilotni rivojlantirish maqsadi,
uning faoliyat yuritishi oliy bosqichi bilan bir xil deb qaraydilar.

Pragmatik yondashuv tarafdorlari madaniyatga
korxonaning belgilangan tavsifnomalari to‘plami — shakllangan
me’yorlar, koidalar va an’analar sifatida munosabatda
bo‘ladilar. Bunda to'gri  tushunish kerakki, korporativ
madaniyat me’yorlarining ko'pchiligi latent, ya'ni yashirin
xarakterga ega. Odamlar o xulg-atvorida Dbelgilangan
qoidalarga amal gilsada, ularni oxirigacha to‘liq anglamaydilar.
Ular ma’lum vaziyatda nima qilish kerakligini biladi, biroq nima
uchun degan savolga javobberishga giynaladi.

Madaniyatning asosiy turlari:

Birinchi turi «paternalizm» bulib, u rahbarning barcha tan
olgan _e’tibor]i kishi  ekanligiga asoslangan korporativ
madgnlyat. Mehnat, fuknstiyalar va majburiyatlar tagsimoti
mavjud bo’lsada, biroq mutloq xarakterga ega emas. Rahbar 0z
ol . oL, i, Jaro doc
Ishlarni tagsimlash t:ca)S hi ?rfJ331n1 5 Zgal'tlrlsbl e
oshiriladi. Qaror Qabulps 1'rll'qhar verish, shalidy me
javobgarlik—rahbarnin alo(llll'clis h 5 ha'm 5 e s

Madaniyatning ughbu ]ta _uqu%larl hlso.bla.nadl. -

url ko'plab kichik va yirik

korxonalar uchupn x0s  boli
- o'lib i : 2
quyidagilar hisoblanadj- 10, ularning asosiy belgilari

1) xarizmatik etakchining mavjudligi;
2) mukofotlar va ishlarnij tagsimlash bo‘yicha yaqgol

: laShiSh N < o e
muhim mukofot — obro‘-e’tibrcr)lrl-mosabaﬂanmng yo'qligi. Eng

3) boshqaruy o L
keltirilgan, Acha daraJasmmg roli minimal darajaga
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Ikkinchi turi «artel» deb nomlanib, u barqarorlashmagan
mehnat  tagsimoti, funktsiyalar va majburiyatlarning
ajratilmaganligiga asoslangan korporativ madaniyat. Har bir
xodim hamma narsa uchun javob beradi va 0z korxonasi uchun
qo'lidan kelgan hamma narsani bajaradi. Qoidaga ko‘ra, bu
rejimda tadqiqot va loyiha bo‘limlari, servis uchastkalari,
ta’mirlash-qurilish brigadalari ishlaydi. Bundan tashqari,
korporativ madaniyatning artel turi kichik korxonalarga xos
bolib, bu korxonalar hajmi mijozlarning individual so‘rovlari,
ularning shakllangan doirasiga yo‘naltirilgan ishlab chiqgarish
xususiyatlari (kichik ustaxonalar, non do‘’konlari, emakxonalar)
bilan belgilab beriladi.

Artel madaniyatiga xos bo‘lgan asosiy belgilar:

1) harakatlar multiplikastiya samarasi mavjudligi — butup
holdagi narsa doimo uning gismlari summasidan k:eltta bo‘ladl.,
yani komandaning sinergetik, igtisodiy va ijtimmy samarasl
yakka holatdagi bellashuv afzalliklaridan ortiq bo'ladi;

2) komanda a’zolari o‘rtasida ishonch — shaxslarning bir-
biriga mosligi; ' _ =

3) faoél{iyat almashuvi umumiy ishga hissa qo shish
Xarakteriga ega.

Uchinchi turi «koloniya» 3
mutlag  bo‘ysunishiga asoslangan kOl:POIaUV
Xodimlar ishlab chiqarish jarayonining mt
aylantirib qo‘yilgan. Qattiq intizom nazoratchilar a
tomonidan ta’minlanadi.

Asosiy belgilari: At cob kR

O xodimnging mehnat funktsiyalarini sodda:laSht‘nsh’ b
ishlab chiqarish jarayonining murvatiga ?yiam'ms]ar’ L ustaciligi

U qattiq ierarxik bo‘ysunish tizimi, xo‘h;]nﬁﬁ]ishi. Ushbu
Vva tashabbuskorligining minimal holatga. k S ng luksiz
Madaniyat turining asoschisi — ishlab Chlqa“Shml ashtirish 1
tizimi, ishlab chiqarishni andozalash, kf’nw‘ Genri Fo
rastionallashtirish gioyalarini hayotga tatbiq etgan ==
hisoblanadi. »

- xodimning texnologiyaga

madaniyat.
uruvvatlariga
rmiyasi




I E—

To'rtinchi turi «kolxoz» - u ishni 0'ziga va ishni korxonaga
qarshi qo‘yishga asoslangan korporativ madaniyat. Xodimlar
reja topshiriqlarini bajaradi va korxona quvvatlari hamda
vaqtidan o‘ziga ishlash uchun foydalanadi

Asosiy belgilari:

1) ishga majburiyat kabi munosabatda bo‘lish;

2) aniq ifodalangan lerarxichek savdo. Ish hagqi ijtimoiy
minimum  sanaladj. Xodimning har qanday qizginligi
qo'shimcha to‘lov talab qiladi;

3) korxona resurslarini talon-taroj gilishda bir-birini
qo‘llash.

Beshinchi turi  «xutor xo:faligi» = fao]iyat va uning
natijalariga egalik huquqini alohida ajratishga asoslangan
korporativ madaniyat. Har bir xodim «o'z maydoniga ishlov
beradi», umumiy ishga qo‘shilgan hissa esa majburiy topshiriq
yoki daromaddan ajratmalar hisoblanadi. Miso] - advokatlik
-byurosi (har bir advokat 0z idorasi uchun zarur minimial
ishlarni bajaradi, ishnj — mijozlarni o‘ziga-0zj izlaydi); rieltorlik
firmalari (xodimlar umumiy ma’lumotlafr to'plamidan, yuridik

ko‘rna'kdan3 firma markasidan foydalanadi, biroq mijozlarni 0z
topadi va bitimdan foiy, ko‘rinishida haq oladi).

12.3. Korporatiy madaniyat tamoyillari

Manfaatdor shaxslar de

ganda kompanj fvati nlarnin
manfaatlariga  day] L Paniya faoliyati ularning

: bollgan har ganday guruhlar:
akmyacl.orlz?r, menejerlar, hamkorlar, iste’molchilar va h.k.
tushuniladj. Manfaatdor shaxslar orasida wular o‘rtasida
manfaatlari

direktorlar alohida ajratib ko‘rsatiladj.
Aksiyadorlar, o n
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istigbollariga va kichikroq risklarga yo‘na.ltirilgan' t')o‘la(%i. Agar
ularning dividend to‘lash va foydani kaplta'llasht.lnsh 01:t:.asxde.x
birini tanlashiga to‘g‘ri kelsa, ular foydani kapitallashtirishni
afzal ko‘radi. ; ;

Minoritariylarning  mulkiy manfaat}angfcis 3 bepisand

y . : b I L
bo‘lmaslik va o‘ylab ko‘rilgan dividend siyosati :

[0 direktorlar Kengashi bilan blrg.ahk(.ia .m.ene_](;lr]ar
faoliyatining chuqur o‘ylab chigilgan motwastly,asnil am klizll
oshirish, bu menejerlar tomonidan suiiste'mol ris

saytiradi; . . S
.- yl_i'l direktorlar Kengashi professionalligi va faoliyati
- : PR
mustagqilligini reja asosida oshirib . : .~

Minoritariylar uchun korporativ ma.damyat tamoay;nall;lolda

[0 kompaniya manfaatlariga ziyon etkazifish b
aksiyadorlarning oz huquglarini suiiste'mol qilishg
qo‘yn—laslik; : : . . boromi

[J kompaniya tijorat sirlari qatoriga kiruvehi ax
oshkor gilmaslik; . s i

Dq kompaniya direktorlari, me}lejef:)f;gal ar::! yirik
aksiyadorlaridan qabul gilingan axlogiy ¢ amal
qilishni talab etish. . o g

Kompaniya direktorlari uchun kOf?‘:;':rﬂV o‘rtamda' daglj
tamoyillari.  Aksiyadorlar ~ va ;nen'eje asosiy vazifasidir.
ziddiyatlarni bartaraf qilish — direktor arn;rslﬁi peoes
Buni hal qilish uchun direktorlar Ke:}ngalld e a]""ohl‘?”da )
ham, menejerlardan ham rasman e'n;:'sl,ozim. Direktotlar uchun
ajratilgan va ulardan mus?aqil 1'10‘115 1 i
quyidagi tamoyillarni tavsiya e't!sh m};l:lar £ higish va

O kompaniyada axlogly qo! ishla ,
tasdiqlash; A ot

O  direktorlar Kengashmmgtd e ﬁ‘“"“ il
kompaniyaning barcha manfaatdor
hisobga olish; e

0 kompaniya «shaffof»hg‘l mo T
jamiyat aksiyadorlari, menejerlar v
105




qonunchilik talablari, jamiyatning ta’sis va ichki hujjatlariga
rioya qilish;

O oqilona dividend siyosati bo'yicha tavsiyalar ishlab
chiqish va aksiyadorlarga taqdim etish:

0 menejerlar faoliyati samarali motivastiya tizimini ishlab
chiqish;

O  aksiyadorlar oldida hisobot berish va ularga
kompaniyadagi ishlarning holati hagida tolig va ishonchli
axborot taqdim etish.

Kompaniya menejerlari uchun korporativ madaniyat_
tamoyillari:  Menejerlar fagat mulk egalarining pullarini
riskka qo‘yib,
uchun quyidagilarni tavsiya qilish mumkin:

0oz vakolatlarini suiiste’mol qilmaslik;

0 kompaniya aksiyadorlariga atayin qilingan harakatlar
bilan zarar etkazmaslik:

L kompaniya uchun 2

arar ko'rish riski yuzaga kelganda
kompaniyaning direktor]

ar Kengashini bundan xabardor qilish;
e k-OI.np aniya faoliyatiga direktorlari Kengashi tomonidan
ishlab chiqilgan axloqiy qoidalarnj joriy qilish;

0z majburiyatlarini chin ko‘ngildan, vijdonan va
tashabbuskorljk bilan bajarish:;

U direktorlar Kengashi

0z faoliyatida
hujjat]ariga, qonunchilik ta]
xodimlaridan ham xudgj sh
O xodimlarning man
munosib mehnat sharoitlay

8a tegishli tarzda hisobot berish; _
kompaniyaning ta'sis va ichki
ablariga rioya qgilish va kompaniya
uni talab qilish; :
faatlarini himoya gjlish, ular uchun
1ta’'minlagh,

kompaniy, v, ¢ §

Ushby holda

0z mulkini yo'qotish riskiga duch kelmaydi. U]arr

kompaniya konstepstiyasi va uning asosi?' siyosatidan keyin
amalga oshiriladigan asosiy faoliyat turlaridir.

12.1-rasm. i
Kompaniya daraxti

iyalarining

1990-yillar boshigacha yapon kompaniyal
o‘ziga xosligi:

- Yoshi uluglik tizimi;

- Bir umrga yollash; o

- Kompaniya ichidagi mehnat uyushrnalari;

- Keyrestu; e S .

- Qo‘llab - quvvatlash tizimi. iki, oylik ish haqi

Yoshi ulugflik tizimi shunga asw}a{g}fl?ajnw q?;ab
xodimning yoshiga va kompaniyadagi

kompaniya tomomHee
belgilanadi. Bir umrga yollash deganda;oshiga cha ishga qabul

xodim uzoq muddatga, masalan, 60 2

qilinishi tushuniladi. . 11 eni Kiritish mumkin:
Yangi madaniyat sifatle!nga quyidagilarn

- o'zgarishlarga tayyorlik;




- muhimi sifat va mijozdir;

- innovastiyalar va marketing;

- baynalminallik;

- aniglik va to‘lovga qobiliyatlilik.

Yangi madaniyat o‘zgarishlarga juda ham sezuvchan bo'lib,
sifat, mijoz, innovastiyalar, marketing, baynalminallik va
ravshanlik, javobgarlik birlamchi ahamiyatga ega. Biz
kiyimimizni o‘zgartirganimizda eski kostyumimizni yangisiga
almashtiramiz, biroq kostyum ostidagi narsa joyida qoladi.
Xuddi shuningdek, Yaponiya madaniyati o‘zgarishsiz va
tirikligicha qoladi. Sifat xaridor uchun gimmatini doimo saglab
qoladigan  xislatdir. Eng yaxshi kompaniyalar nugsonli
tovarlarni sotmaydilar, ular ancha vaqtdan beri ko‘p ko‘ngilsiz
I}(loldi;.a]ardan holi bolib, doimo oz mijozlariga quloq tutib

eladi.

Ozgarishlar  tushunchasi keng ma’noda qo‘llanilishi
mumkin, ya’ni:

- “O‘zgarisblar” global dunyoda asosiy tushuncha;
- Ishlab chiqarish tizimidagj o‘zgarishlar;
- Mahsulotlarning o‘zgarishi;

- Tov.arl.arni bozorda o'tkazishdagj o‘zgarishlar;
- Logistikani O'zgartirish;

- Tashkilotnj o'zgartirish va hokazo,

12.4. Korporativ.nizo tushunchasi, nizolar
sabablarij yg qatnashchilari

Oratasida, jamiy, . -e8anda  jamjyat aksiyadorlari
menejerlari  ofrtasida,

vujudga keladigan, quyidagi oqibatlardar} bi'riga olib keladigan
kelishmovchiliklar va tortishuvlar tushuniladi: - .

[0 amaldagi qonunchilik me’yorlari, jamiy-at nizomi yolq
ichki hujjatlari, aksiyadorlar yoki ularning guruhlari
huquglarining buzilishi; T

[J jamiyat va uning boshqaruv organlariga gabul gilingan
arorlar bo‘yicha da’volar; {

; O ama}ldagi boshqaruv organlari vakolatlarini muddatidan
oldin to‘xtatish;

0 aksiyadorlar tarkibida jiddiy o‘zgarishlar. <o 553 .

Korporatsiyalar faoliyatining oziga xoshkl.an ‘tufa‘yh
nizolar vujudga kelishi uchun quyidagi sabablarni ko rsatlsh
mumKin.

Aksiyadorlik mulkida ishtirok etish uchL.m ker.lg
imkoniyatlar kapitallarning murakkab tarzda chlgaﬂfls!llb
ketishi va mos ravishda, manfaatdor tomonlar doirasining
doimiy bo‘lmasligini nazarda tutadi. 4 5

Mulkni boshqaruvdan ajratish (qaror qabu% gilish va ris tl
qabul qilish funktsiyalarining tagsimlanishi) va nazo:('iaa
1CL1nl\'tSiYasining riskni gabul qilmaydigan va bos.ht_larlfv
ishtirok etmaydigan shaxslar tomonidan amalga .oshmlac:{gag
alohida bir funktsiyaga ajratilishi korporatsiya fao lytlaar
natijalaridan manfaatdor turli shaxslardio‘tamda manfaa
mojarosining yuzaga kelishini belgilab berdi. o

Barchagn)(llzlolagr xilma-xilligini quyidagi to‘rt turga ajratish
mumkin: : o

1. Yirik (majoritar) va mayda (minoritar) aksiya
Munosabatlari nizosi. : k

2. Ichki aksiyadorlar (insayder) va tashgi aksiyadoriar

(autsayder) nizosi. paketiga

dorlar

3- Menejment (aksiyalarsiz yoki aksiyalar kichik
€ga) va aksiyadorlar nizosi. o
4. Chetdan «nodo‘stona qo‘shib olish

tarafdorlari va aksiyadorlar nizosi. et
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Ko'rib chiqilgan korporativ nizolar turlari ichida quyidagi
xillarni ajratib ko‘rsatish mumkin:

1. Qonunchilik me’yorlarining buzilishi korporativ huquq
me’yorlari va jarayonlarini tasodifan buzish bilan bog‘liq bo'lib,
aksiyadorlar tomonidan ularning manfaatlariga tajovuz sifatida
gabul gilinadi.

2. Qo'shib olish — aksiyadorlar guruhining (chetdan
Investorning) korxona ustidan nazorat o‘rnatish jarayonida
yuzaga keladigan nizolar.

3. Dividendlar bo‘yicha nizolar — yirik va mayda
aksiyadorlar o‘tasida korxona foydasidan foydalanish borasida
yuzaga keladigan nizolar.

z.}. Mgnejer]ar bilan nizolar — aksiyadorlik jamiyatining
menejerlarl. va aksiyadorlar o‘rtasida kompaniyani boshqarish
samaradorligi va menejerlar harakatlari vijdonanligi bo‘yicha
yuzaga keladigan nizolar.

i g-tlgangat % _akSIyadorlik ja.miyatining moliyaviy holati va
9 63 Kar OShh.glga putl}r etkazishga yo'naltirilgan nizolar.
aksiyaéior(;irllcmrz‘ltw _Sha-maJ-mi‘noritar aksiyadorlar ishtirokidagi,
minoritari ]ardjarmyzitl ok _uning  yirik  aksiyadorlarini
iymatid i arga tegishli aksiyalar paketini bozor
qiymatidan gimmat narxja sotib olish yoki nizoni to‘xtatish

uchun voz kechish i tof
St muzdi to‘lashga undashga yo‘naltirilgan

| 12.5. Hamkorlikda bo‘lma
: 1 magan qo‘shili
f himoya qilish usullarj s

Qonunchilikda «qo‘shib o};
: . sh» tus i idik tatis
berilmagan. Biroq xo‘jalik yuritish ama;};:t(;hsz::lgrﬁ 3]iuf.ldl]; ?.Sf
. o‘rsatadiki,

<

«Hamkorlikda bo‘lmagan qochit:
90'shilishy (aks;
lyalarni agressiv
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ravishda sotib olish) deganda investorning ;?ksiyador]ik
jamiyatining aksiyalar nazorat paketini akmyadolardax?
menejerlarning roziligisiz xarid qilish bo‘yicha harakatlari
tushuniladi. Agressiv ravishda xarid qilish aksiyadorlar
tarkibida jiddiy o‘zgarishlarga, DK shaxsiy tarkibi va
kompaniyaning etakchi menejerlarini almashtirishga,
kompaniyaning moliya siyosatini o‘zgartirishga, aksiyadorlik
jamiyati faoliyatining asosiy yo‘nalishlari va aksiyadorlarga
nisbatan siyosatning o‘zgarishiga olib keladi.

Amaliyotda nodo‘stona qo‘shib olish tashabbuskori sifatida
doim ham tashqi investor ishtirok etmaydi, bu gqo‘shib
olinayotgan aksiyadorlik jamiyatining minoritar aksiyadori ham
bo‘lishi mumkin.

 Aksiyadorlik jamiyati menejmenti va aksiyadorlariga
bilvosita ta’sir usullari qatoriga quyidagilar kiritiladi:

L korxonaga nisbatan amaldagi menejerlar tarkibi
Vakola}tlarini to'xtatish, aksiyadorlik jamiyati boshgaruv
organining ishini to‘xtatib turish, aksiyalarning qadrsizlanishi
bl}an. tahdid soladigan bankrot jarayoni qo‘zg‘atish. Siz yirik
ta minotchi-kompaniya bilan hamkorlik haqgida kelishib olasiz.
i);rslgassig?‘m?mi, xususan, tolov muddatini keyinga s?rish
chige bl‘ISIZ' g Z«::lkl kelishib olasiz (‘haqlqa.tda. ko'prog
S Y bo ladh), Ma'lum vaqt o‘tgandan so'ng kelishib olingan
bol; «esdan chiqariladi» va siz bankrot jarayoniga tortilgan

o) l]b ChlaniZ,
kredigr]akprxona, .faoliyfati : uchun unug ta"r.rxin(')tc?ilar:i.
qiyinchil; iga ta SIx ko‘rsatish vositasida sun’ly iqtisodiy
chiliklar yaratish; qarzlarni sotib olish;
«masmun.hquQ'tal'tibot, solig va bojxona org?nlar.i, ya'ni
faoliyati Y resurs»  tomonidan  aksiyadorlik jamiyati
‘“:g_ko P Slonll tekshiruvlarini tashkillashtirish;
: lyadorlarga ta’sir ko‘rsatish magsadi ikl
hacnda salbiy axborot chop etish; gsadida " aual

D jam' . . i i dAa’
zg atish; yat va uning rahbarlariga nisbatan turli ¢
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Vi i aktivlar va
O : : - : ; ti ovga qo‘yish, muammoli a
aksiyadorlarga ularga tegishli aksiyalarni sotish taklifi ijaraga berish, aktivlarga garovga qo'yl

bilan Toshkent murojaat gilish (bunday murojaat usullari har
xil).

Kompaniyani hamkorlikda bo‘lmagan qo‘shilishdan
himoya qilish usullari quyidagicha:

1) korxona aksiyalarining yakuniy xaridori kim
(buyurtmachi kim) ekanligi va u ganday maqsadda korxona
ustidan nazorat o‘rnatish istagida ekanligini aniglash;

2) aksiyalarni javob tarigasida sotib olish — eng tarqalgan
himoya wusuli. Aksiyalar sotib olishni emitentning ozi (0z
aksiyalarini oz balansiga yoki sho’ba tashkilot balansiga xarid
qilish yoli bilan), emitentning aksiyadorlari yoki do‘stona
munosabatdagi tashqi investor («oq ristar») tashkillashtirishi
mumkin;

3) reestr egasini almashtirish (reestr egasi kompaniya
aksiyadorlari ro'yxatiga toliq foydalanish huquqiga ega va u
axborotni nogonuniy targatishi mumkin);

4) agressor sun’iy ravishda kompaniyani qarzdor qilib
qo‘ymasligi uchun barcha to‘lanmagan qarzlarni sotib olish.

Agressor  sizning qarzlaringizni sotib olmoqda. Qarz
to'lanishidan bir necha kun oldin bosginchi-kreditor 0z
schetlarini yopadi, manzilini o'zgartiradi, uch oydan keyin esa
sudga garzdorni bankrot jeb e’lon qilish da’vosi bilan murojaat
qgiladi;

5) qo‘yidagi magsadda zudlik bilan qayta tashkil qilish.

6) yopiq yozishmalar yoli bilan emissiya (qo‘shimcha
qimmatli qog‘ozlar chigarishni joylashtirish). Jarayon juda
katta (vagt bo‘yicha — bir chorak atrofida), lekin eng samarali
usul hisoblanadi. gimmatli qog'ozlarni joylashtirish haqgida
qaror aksiyadorlar umumiy yig'ilishida qabul qilinishi, bunday

qaror uchun yig'ilishda gatnashayotgan aksiyalarning kamida
75%1 ovoz berishi lozim;

7) qo'shib olish ob’ektining jalb etuvchanligini pasaytirish
(aktivlarning bir qismini sotib yuborish, ayrim ob’ektlarn;j

112

sivle ib olish); o e ;
paSSl;Sl)drnSizglm bilar)l himoyalanish — eng 'Oldlnl. olls‘hfh%r:s;
hisoblanadi (masalan, aksiyadorlik Ji'imlyat_la“ togrl;l ga
gonunda aytilishicha: jamiyat nizomld.a bitta .':1.ks1yslnrlohl;gal
tegishli bolgan aksiyalar soniga va u.larnlng- uglumlifn :1 sinil
giymatiga cheklov belgilanishi mumkl'n. Ak.sl}’a or%ga. Zha g
ovoz berish huquqiga ega bo‘lgan aksiyalarining 17 1ga
4 hsil 1;;71212: )ularni tuzish yirik bitimla}r uchL‘m be]gbl!filrif;:;
Jarayon bo‘yicha amalga oshiri]ishi lozim bo‘lgan D1
ro‘yxatini kengaytirish; ; i

Yxi alisiyagoiltik jamiyatining oliy tabaqa me?eje;?;la:;g::
shartnomalarga jamiyat tomonidan shartnomant mu] i
oldin bekor gilishda katta miqdorda tovon p
majburiyatini kiritish; - 32

a}b:r;)lehrlib olish va birlashish maéfa]a-]arml h.al 2111§h ug:;g
zarur ovozlar foizining yugori bolishi Sh?)rtll' 'la}gg:r;
kompaniyalari zarur ovozlar sonini 95%gacha belgl

i ishtirok ~etish
9) davlatning jamiyatni boshqarishda ;si(f;til;:»)’ -
maxsus huquqini joriy gilish («oltin

agressorlarning qizigishini keskin pasaytiradi.
i i lish
12.6. Korporativ nizolarni tartibga so

‘rtasidagi ni moha ko'ra

Turli aksiyadorlar guruhla?ri 0 ;taslléiagl; l;uz:‘l;ralo pse>

iqtisodiy nizolar hisoblanad.l,' chun e v bo‘yicha.

chiqargan aksiyalarni o‘zlashtirish va sci)Z b s
yuzaga keladigan nizolardir. Korporativ i

.+ Liradi. Buni shu
- - . raslga k]!‘adl-
bo‘yicha u, shubhasiz, huquqiy nizolar s;,chilari murosaga kela

bilan asoslash mumkinki, nizo .qatnaski L s
olmagan va bitim tuzish yo'li E.n]an. Y(;l Sl’llglsh o tomatithg
xohishini bildirmagan bo‘lsa, nizoni I'lb c(}iiqish - ocitazids 10
fugarolik va hatto jinoiy ishlarni ko'ri

beradi.

113




Hozirgi paytda mavjud bo‘lgan empirik va huquqiy
ma’lumotlar shakllanayotgan aksiyadorlar huquqini himoya
qilish tizimida barqaror va asosiy ziddiyatlarni aniqlashga
imkon bermoqda. Qarama-qarshilikning mohiyati shundaki,
mavjud aksiyadorlar huquqini himoya qilish tizimida ikkita
garama-qarshi yondashuv mavjud.

Birinchi yondashuv. Aksiyadorlik kapitalining bir
gollda to‘planishi (konstentratsiya) - aksiyadorlarni himoya
qilish huquqiy vositalari minimal va minoritar aksiyadorlarni
himoya qilish huquqiy vositalari maksimal bo‘lishini ko‘zda
tutadi, oziga xos o‘zaro neytrallash vaziyatini yaratadi: asta-
sekinlik bilan mayda aksiyadorlarni chigarib yuborish
korporativ sektor nuqtai nazaridan minoritariylarni himoya
qilish keng vositalari ahamiyatini pasaytiradi, mayda
aksiyadorlarni himoyalash vositalarining o‘zi esa korporativ
shantaj vositalariga aylanadi.

Ilfl‘iHChi yondashuv. Aksiyadorlarni himoya gqilish
hufluqu vositalarining yoyiq tizimini yaratish, o'z navbatida, bir
q 1da _to‘planisl} (konstentratsiya) jarayonining davom etishini
ts:?f;tﬁ:; Slllra:lh (icclltisodiy jarayqnlarga teskari ta’sir omil?
davom e:ttirigha 2‘?' T)nl Chlq‘al‘mashk keré.lk.lu,.konster{t%'atswanl
Jirik aksiyadorerniln 1 a;nh(.) ; manfaatla'rlm hm.mya q11'ls.h bl:l =
huquqiy vositalari e s ul.a c hirord qlllshm.ng

yo'qligiga emas, balki buyurtma asosida

Egrlllsflliifll;gg javcl)]b beradi, chunki minoritar aksiyadorlar na
a 1 i s * - -
o ya sharoitlariga, na mustaqil sud imkoniyatlariga

Leki
n  shunga qaramay, O‘zbekistonda korporativ

ayrim  umid  uyg‘otuvchi

boshqaruvning rivojlanishida
tendenstiyalar kuzatilmoqda,
1. Korporatiy b

umumiy siyosatni
= Davlat Mulk Qo‘mitasi

2. Qator korxonalar o'z korporativ boshgaruv kodekslarini
ishlab chiqdi va gabul qildi, shuningdek, direktorlar Kengashiga
tashqi aksiyadorlar vakillarini kiritdi.

3. Kompaniyalar dividend siyosatining yaxshilanishi
korporativ munosabatlar etukligidan dalolat beradi. Ko'pchilik
kompaniyalar foydani qayta tagsimlashga digqat bilan e’tibor
garata boshladi.

4. Menejerlarning mulk egalari nazorati ostida bo'lishi
bilan bogliq vaziyatlarda ham ijobiy o‘zgarishlar kuzatilmoqda.
Yaxshi ishlamayotgan rahbarlarni ishdan bo‘shatish xavfi
korporativ boshqaruvda faoliyat ko‘rsatayotgan
mexanizmlardan biriga aylanmogqda. :

5. Kompaniyalar haqida korporativ boshqaruv bilan bogTiq
risklar nugtai nazaridan axborotga talab o‘smoqda.

Nazorat uchun savollar .

1. Jamiyatning joriy faoliyatiga rahbarlik kim tomonidan
amalga oshiriladi?

2. Korporativ madaniyat tushunchasi? :

3. Ishbilarmonlik etikasining asosiy tamoyillari?

4. Korporativ xulg-atvor kodeksi? - =

5. O‘zbekistonda hozirgi paytda kompaniyalarning asosly
guruhlari? T

6. Zamonaviy korporativ madaniyatning
tamoyillari? 208

7. Korporativ madaniyat turiar :

8. «Korporativ madaniyat» tushunchasini
yondashuvlar? S

9. Majoritar aksiyadorlar uchun korpc
tamoyillari? sl

10. Kompaniya direktorlari ucl
tamoyillari?

11. Kompaniya
tamoyillari?




13-BOB: Qayta qurish va ingirozga qarshi
boshgaruv jarayonida korporativ boshqaruv roli

13.1. Hissadorlik jamiyatlarida kapitallar tarkibini
boshqarishning magsadi va vazifalari

Hissadorlik jamiyati faoliyat ko‘rsatishining zaruriy sharti
unda kapitalning mavjudligi hisoblanadi. Biroq buning o‘zigina
etarli emas. Jamiyatning farovonligi bu kapitalni boshqgarish
qanchalik samarali amalga oshirilishiga ham bogliq bo‘ladi.
boshgaruv masalalariga doir kop sonli chop etilgan
ma’lumotlar muayyan holat uchun tanlov gilish va uni amalga
oshirish uchun nazariy va amaliy ishlanmalar etarli degan
tasavvur uyg‘otishi mumkin. Shu bilan birga, turli yo‘nalishdagi
korxonalarning faoliyat tajribasi shuni ko‘rsatadiki, aslida
boshqaruv bu — qat’iy ishlab chigilgan uslubiyatdan ko‘ra
san‘atga yaqinroq. Kapitalni samarali boshqgarishga o‘rganish
uchun  uning tarkibini, har bir tarkibiy qismining
xususiyatlarini, sifat va funktsional bogligliklarni yaxshi bilish
talab etiladi.

=3 B’fﬂ'fm.sr.‘ing faol qismi tahlilchi uchun noanigliklar
yigindisini ifodalaydi. Ulardan biri asosiy vositalarning holati

hisoblanadi. Hisob tizimida ularning qiymatini ko‘rsatishning

0zi etarli emas. Eskir : T/ :
. ganlik d :
ma’lumotnoma ham foy, arajasi haqida gisqacha

dalanilayotgan ; ; o

hagida axborot berave yolgan asosly vositalar sifa
rm

sharoitlarda  va aydi.  Ushbu

foydalanish samara,
tahlil gilish zarurs,

= iqtisodiy ~ shart-
dusl. u korxonada  asbob-uskunalardan
orligini hisobga olgan holda yanada chuqur

mumkin. Kapital ham ozining va qarzga olingan turlarga
bo‘linadi.

O°z kapitali quyidagi gismlardan iborat:

OJ hissadorlik kapitali;

[J go‘shimcha kapital;

[J zaxira kapitali;

O korxonaning to‘plangan foydasi.

Hissadorlik kapitali bu — jamiyatning asosi, uning tamal
toshidir. Biroq turli vaqtda u turlicha rol o'ynaydi.
Qonunchilikda uning hajmi bevosita yoki bilvosita tartibga
solinadi. Bir holatda u yoki bu faoliyat turi bilan s_hug'u]]‘anuvchi
korxona uchun nizom (hissadorlik) kapitalining eng kam hajmi
belgilanadi. Boshga holatda tartibga solish boshqa vogeliklar,
masalan, zaxira fondi bilan aloga orqali amalga oshiriladi. e

Hissadorlik kapitali hajmi, garchi uning turlicha
shakllanishiga yo'l qo'yilsada, pul giymatida ifodalanadi. Bﬁoq o
har qanday hissador oz ulushuni kiritish usulidan qati mazar
ma’lum miqdorda aksiyalar oladi. Aksiyalar, pul nom i
ifodalansada, shunga qaramay likvidli vositalar hiso
Ularni pulga aylantirish uchun ma’lum vaqgt kera
qilib, hissadorlik ka-pitali alohida eléme_llﬂalf
iborat bo‘ladi. Buning afzalligi shundaki, &
osonlik bilan almashtirish mumkin bo‘ladi.

Jamiyatni tashkil gilishda har bir
ulushga proporstional sonda va Je niy
tadbirlari o‘tkazishda ularga da’vo qilac
sababli aytish mumkinki, hissa
hissadorlari oldidagi qarzlarini ifodalay
bo‘ladi. '

«Hissadorlik  jami
hissadorlik kapmhm :
qo‘yiladi. Uning 25 f



ular jamiyat boshqaruvini tashkil gilishda qo‘shimcha vosita
sifatida foydalanilishi mumkin.

Qarz kapitalining ulushi hissadorlarga jamiyatning
obligastiyalari bilan dividend toflash hisobiga ham o'sishi
mumkin. O‘zining va qarzga olingan mablaglar o‘rtasida
«quyilish»ning boshqa variantlari ham mavjud. Misol
tariqasida garov shartnomasini keltirish mumkin. Bu
shartnoma tuzilgandan so‘ng garovga pul beruvchi garovga
go‘yuvchi kishiga qarz mablag‘lari beradi. O‘z navbatida, garov
tarigasida jamiyatning aksiyalaridan foydalanish mumkin.
Aksiyalarni berish nizom kapitalining o‘zgarishiga olib
kelmaydi, biroq bunda qarzga olingan mablaglar migdori
ortadi. Demak, hissadorlik kapitali moliyaviy resurslarni jalb
qilishda kafolat bo'lib xizmat qilishi mumkin.

Muayyan korxona uchun kapitalning tarkibiy gismlari
ortasida korrelyastion o‘zaro aloqgalar tajriba yo‘li bilan ham
aniqlanishi mumkin. gap shundaki, u yoki bu aloqa doim ham

- yYaqqol bo‘lavermaydi. Shu sababdan kapital tarkibini tadqiq

etishning quyidagi tartibini taklif qilish mumkin:
Ul matematik modelda ishtirok etadigan alohida tarkibiy
qismlarni ajratish;
0 asosiy o‘zaro bogligliklarni sifat darajasida aniqlash;

O 1'<a‘pita1ning turli tarkibiy qismlari o‘rtasida korrelyastiya
alogalarining matematik ta’riflash;

U Kkorrelyastiya funkts
ularni ma’lum belgilar bo‘yic
O hissadorlik Jamiya
alogalarini hisobga oladigan
Professor V.S, Karelin

lyalarining xarakterini aniqlash va
ha tasniflash; ‘

ti kapitalining tarkibi va o0‘zaro
rrfatematik model tuzish.
ning fikricha, “Matematik model

h Pitalning alohida tarkibiy qgismlari
0ZIrgl  paytda eng katta gizi qish
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bildirilayotgan tarkibiy qism esa tadqiq etiladi™.

Ishlab chiqarish vositasining ahamiyati oshirilgan yalpi
tushumning oshirilgan ishlab chiqarish hajmiga nisbati sifatida
aniglanadi. Berilgan boshlang‘ich nugtada hosila olamiz. Ushbu
ko‘rsatkichni tahlil qilish uchun ikkita aytib o'tilgan
ko‘rsatkichning o‘zaro bogligligi grafigini tuzish magsadga
muvofiq. Ko‘rinib turibdiki, olingan bogTiglik — chizigli emas,
shu sababli ko‘rsatkichning giymati tanlab olingan hisob-kitob
nuqtasidan aniqlanadi. Ishlab chiqarish  vositasi (Lp?
o‘zgarishlardan song quyidagi ko'rinishda ifodalanishi
mumKin:

Lp=Q/(p-v) (1)

bu erda

Q — shartli doimiy xarajatlar hajmi,

r — mahsulot birligi narxi, : &

v — chiqarilayotgan mahsulot birligining o‘zgaruvchan
xarajatlar qiymati. : o :

Ko'rinib turibdiki, yalpi foydaning o'sishi emqartiay ‘;ﬁ
mahsulot hajmining o‘sish giymatidan ancha katta iss
lozim. Turli korxonalarni ishlab chigarish Vogua
bo‘yicha tagqoslashni ularda mahsulot chlqa!-'ls‘-“l :
bolgan hollardagina amalga oshirish mumkin.

Moliyaviy vosita Lf sof foyda o'sist iy
o'sishiga nisbati sifatida hisob-kitob giinadi.
chizigsiz bogliglik yaqqgol ko'zga tashiani
kitoblar o‘ziga xosligini belgilab beradi.
quyidagi tarzda aniqlash mumkin:




bu erda

SR — sof foyda hajmi,

I—kreditlar bo‘yicha to‘lanadigan foizlar hajmi.

Korxona qarzga olingan mablaglarni gqanchalik ko‘p jalb
etsa, moliyaviy vosita gqiymati shunchalik katta bo‘ladi.
Korxonalarni ularning moliyaviy vositasi hajmi bo‘yicha
taqqoslash uchun ularning bir xil yalpi daromad hajmiga ega
bolishi zarur.

Moliyaviy vosita mavjudligida foydaning foizdagi o‘sishi
yal.pi daromadning mos keluvchi osishiga to‘g‘ri kelmaydi. Shu
b.cns ba’zida yangi ko‘rsatkich — o'z mablag‘larining rentabelligi
kllritiladi. U sof foyda hajmining o'z mablag‘lari hajmiga nisbati
sifatida aniglanadi. Ko‘rinib turibdiki, foyda mavjudligida
qarzga oilngan kapitaldan foydalanish ushbu ko‘rsatkichni
oshiradi.
= I.qtisodiy vositalarni aniglash mahsulot chiqarishning
OS‘IShl va sof foydani bir-biri bilan boglaydigan uchinchi
ko‘rsatkichni kiritish hagidagi fikrning tug‘ilishiga olib keladi.

Yalpi daromad /Mahsulot chigarish hajmi x Sof
foyda /Yalpi daromad =
= Sof foyda /Mahsulot chiqarish hajmi.

o Mlazkur_ koe'fﬁstie.nt .korxonaning yakuniy faoliyat natijasini
;1:) :: sxl.; St chtlit.lansh_ hajmi bilan boglaydi. Shu bilan bir paytda u
yo‘qo]adi.na Ja vujudga kelishining sabablarini aniq ajratish

Keltirilgan dinamik tavsifla i

. Kel D din: r bo‘yicha ri jmini
n;:gdopy tavs1f_'im kiritish mumkin, Koi'lini?) tﬂls'il:)dit;zmil;ﬁ:g
ics 1:{11“8:' (m?]lyaviy) vositasi qiymati qanchalik katta, boflsa
bogﬁiq cri;?(ar;sh (mo!lyaviy) xarakteriga ega yo‘qotishlar bilan
5 kz nlll'm‘:hahk katta boladi. Olinadigan koeffistientlar
il ;fl sababh_ ularni  tahlil qilish  giyinchilik

- Masalan, bitta tarmoqga mansub korxonalar
120
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uchun ushbu koeffistientlarni hisob-kitob qilish magsadga

muvofiq.

Bu holatda koeffistient hajmi boyicha kapitalni
quyidagilarga strukturalash imkoniyati paydo bo‘ladi:

[ past riskli;

[ o‘rtacha riskli;

O yuqori riskli. » R

Bunda ishlab chiqarish yoki moliyaviy tarkibiy gism
albatta kelishib olinishi lozim. Shuni e'tiborda tutish m
risklar potenstial xarakterga ega bofladi va quyidagi S

aydo bo‘ladi: e Came e

- [0 korxona chigarilayotgan mahsulot hajmini turli usulla
bilan ko‘paytirishga harakat qilsa; . .

O ilcjlti);t;diy fraziyat begaror bo'lib, k?rxom:
ahvoliga salbiy ta’sir ko‘rsata oladigan omillar harakat
bo‘lsa. .

Korxonaning qimmatli qog_“ m :
tavsiflaydigan eng muhim tavsiflardan biri f
hisoblanadi. = Ma’lum bo‘hshlcha, ¢
korxonaning moliyaviy vositasi bilan,
bilan bevosita bogliq ekan. Masalan.
uchun talab qilinadigan zarurty
ko‘rinishda ifodalanishi mumkin:

R, =i+[R, )0, ]@,T 5
: '. i l.



Oju — qarzga olingan mablagflar yokligida j gimmatli
qogozlar uchun bolishi mumkin bo‘lgan foyda qiymatini
tagsimlashdan o‘rtacha kvadratik og‘ish;

Fjum — qarzga olingan mablaglar yo‘qligida j qimmatli
qog'ozlar paketidan olinadigan foyda va bozor portfeli o‘rtasida
korrelyastiya koeffistienti:

D/S— garz miqdorining oz kapitaliga nisbati;

Ts — foyda solig'i.

Qoidaga ko‘ra, mazkur formulani taftish usuliga garab
boshga ko‘rinishda tagdim etish mumkin. Birinchi variant
SARM usuliga bilan eng yaxshi muvofiglikni aniglash uchun
foydalaniladi va shu sababli ifoda regressiya tenglamasiga
maksimal darajada yaqinlashtirilgan bo‘ladi. »

Ry =i+(R,—Np,[1+DA—-T.)/5] 4)
bu erda
Biu — qarzga olin

gan mablaglar yo‘qligida aksiyalar
o'tasidagi  a] I va bozor portfeli foydasining o'sishi

agl  alogani tavsiflayd; iri ssiya
o aydigan  keltirilgan  regressiy:

tarkibiy gismning yig‘iIld.iChi

o kin. Birinchi tarkibiy qism — i —

fom ity 2 coonehi tarkibiy qgisp — (Rm - DPju —

:'))IZ;:;ZOE ;]‘3“.191 kompenfsasﬁyalash daromad stavkasi, (Rm —

tavsiflaydi Ko‘/' J isa moliya riski uchun qo‘shimcha mukofotni
- “O'Pincha ekvivalept B odatiy qiymatiga kelinadi:

pj =ﬁju[1+D/S(1_];)]

)

bu erda e T
Bj,Bju — mos ravishda vosita mavjudligida va yo'qligida

beta 138 koeffistientlari.

13.2. Moliyaviy boshqarishda kapita.:llar tarlqb::;
boshgarish va giymatini baholashning ahamiy:

xil emas va turlicha

: . e ko‘ra bir
Kapital oz mohiyatiga Ko rkibini baholashda u

tavsiflarga ega ekanligi sababli uning ta T S :
yoki bu %co‘rsgatkichdan foydalanish zarurati vuJUd'fad;( elgilr;il;;
sifatda odatda qiymat tushunchasidan fo).rdalan ial‘ : it
sababi ushbu ko‘rsatkichning bevosita xara:]?ﬂé.lf.bh‘i’:c:blanadi.
ularni hisobga olish shakllari bilan bog h(.ll;lgl arx ushbu
Shunday bolib tuyulishi mumkinki, ifaplt “ko-‘rsaﬂdch’
sharoitlar uchun gat’iy belgilab qo'yilgan 0'zgarmas

lekin aslida bunday emas. oo i e
Jamiyat kapitalining barcha. tarhbly'lm?rli]sa;lmqmnﬁ,
(narxi) ko'rib chiqish va osonlik bilan shuni ko umki

o i siyosiy va boshqa
bir holatda narx shakllanishiga ta. sir et;l‘vcmhzllﬁg esa qabul
sub’ektiv omillar mavjud bo‘ladi, boshqa oz aksini topadi.

qilingan buxgalteriya hisobi yuritish usm.b‘ya;’sir etish uchun
Shu sababli jamiyat kapitalining avig® S2p, o ormal
ayrim  imkoniyatlar mavjud h‘SOblana’s%r ajasi ¢
rivojlanayotgan igtisodiyotda bm,lday t‘;sh joiz.
darajada cheklangan ekanligini ta,hdl,at.’ 2 i
Korxona moliyalashtirish usulml’ "W
qabul gilingan qaror ko'p jihatdan :;aam ;
zarurat bilan bogliq bolmagan OfF T2
Ularning orasida — turli xil wyﬂnglﬂgi!
maqomi kabi ko‘rsatkichlar Ya h.k. Sht
tarkibiga sof tashqi omillar tas-fr
tahlilchi firmalarning byulletenk
etishiga, oz faoliyatining yaKu
axborotni qanday taqdim ett



Hamkorlar va kreditorlar moliyaviy hujjatlardan tashqari
alohida e’tibor qaratadigan bir nechta asosly omillarni ajratib
ko‘rsatish mumkin:

L] buxgalteriya hisobi yuritish usuli;

O firma axborotlarining ochiglik darajasi;

U audit o‘tkazishga turli xil mahalliy va xorijiy tashkilot va
mutaxassislarni jalb etish;

U fond ko‘rsatkichlari va b. )

Shunday qilib, kapital qiymati ob’ektiv va sub’ektiv tarkibiy
gismlardan tashkil topadi. Bunda sub’ektiv tarkibiy gismlar
reyting ko‘rsatkichlariga qarab jiddiy o‘zgarib turishi mumkin.
Turli korxonalar qarz kapitali bo‘yicha turlicha xarajatlarga ega
boTishi mumkin. Hissadorlik kapitaliga keladigan bo‘lsak, uning
narxi ham Kkorxona o%inj qay tarzda moliyalashtirishi
mumkinligiga qarab turlicha bo‘lishi mumkin.

Kapitalning yakuniy qiymati alohida tarkibiy gismlar
bo'yicha xarajatlarni olchash yoli bilan shakllantiriladi.
Aytilganlarni quyidagi formula bilan ifodalash mumkin:

C:kICl +k2C2 +"'+knCn (6)
bu erda

Si —kapitalning har bitta tarkibiy qismi narxi,
smning vaznji.

; diymati bo'yicha, Ikkala
usulning  ham afzalliklari, ham kamchiliklilri mavjud.
Shubhasizki, bozor qiymati hagiqa

tda ma 'ud : tega
yaqinroq hisoblanadi. Shu bilan bir paytdavjb qrymatg

G o
harakatda boladi va bu baholash Jarayon For Souig
giyinlashtirib qo‘yadi.

ining  o‘zini

124

Hissadorlik kapitaliga xizmat k'o‘rsatish xa}ra:]atlar;r;;.;:?;::
gilishda ilgari mavjud bo‘lgzln k:iplt-al ;:laShe;Ziis:ya natij
' ida olingan kapitalga tagsim o ;
hlSOb[(;;Stzll;rlr)fia}?olafda facll)at dividendlar‘va. ula'r b}il'anﬁz(;lgq‘l,:
xarajatlarni, keyingi holatda esa > c?mlss1ya]1?1h(iolzcilxeil
joylashtirish bilan bog‘liq xarajatla.rm hl.SO.ng-l 0 l;skit 2 11 e
Oddiy hissadorlik kapitali giymatini hiso -} gls-q
odatda Gordonning klassik formulasidan foydalaniladis:

P=D/(k-g) (7)

bu erda :

R — aksiyaning bozor narxi, g

k — daromadlar bo‘yicha jori;;lblfzm: foil;l(;‘sishi

— divi vlarining yillik doim - '

gu ec:il‘;lldznlfoz‘tliztientini %{?pital qiymatini tavs:il;a)’ﬁg
ko‘rsatkich, ya'ni korxona mavjud bo‘lgan butun <‘1avr . ‘:)n foiz
jalb gilingan mablag‘lardan foydalanish uchun tolanadig
sifatida ifodalash mumkin:

k:D/P + g. (8)

Bu erda — . i hozirgi

9- ko‘rsatkich noma’lum boflib golaveradi, Chunho}‘l::;ﬁ
Pavtda biron-bir korxona yagin kelajakda doimiy ©8C7H
kafOIatlashi amrimahol, shu sabablir he :
tolovlarning oziga xosligini hisobga ?hh S
ifodani, ya'ni V/R nisbatini taklif etish mt ofiq aks
formulasining kamchiligi shundaki, e g =
narxj dividendlarning o'sishida chizigli m
bu doim ham shunday emas, chunki ta '

ayishi korxona istigbolda qarzga g
bolishidan darak beradi. :

P
13 EW“JIHP..Mm:ch.«l'lm opn



«Hissadorlik jamiyatlari to‘g‘isida»gi Qonunda kumulyativ
imtiyozli aksiyalar kabi gqimmatli qog'ozlar turlarining paydo
bolishiga yol qo‘yadi¢. Ular shunisi bilan xarakterliki, ular
bo‘yicha dividendlar belgilangan muddat davomida jamg'ariladi
va shundan keyingina to‘lanadi. Shu sababli bu erda narxni
hisob-kitob qilish uchun dividendlar hajmi o‘rniga oddiy
imtiyozli aksiyalardagi kabi keltirilgan davrga, fagat bozor foiz
stavkasi orqali barcha to‘lovlar hajmidan foydalanish kerak.

Bir qarashda dividend to‘lovlaridan tashqari kapitalga
xizmat ko'rsatish bilan bogliq boshqa hech kanday tolovlar
yo'qday korinadi. Biroq zarur hollarda hisob-kitoblarni
birmuncha murakkablashtirish mumkin. Masalan, harajatlar
tarkibiga emissiya prospektini tayyorlash va ro‘yxatdan
o‘tkazish, reklama gilish va joylashtirish bo‘yicha xarajatlarni
kiritish mumkin.

Agar emissiya uchun soliq todash zarur bo‘lsa, bu ham
kapitalga xizmat ko‘rsatishga kiradi. Ehtimol, ba’zida asosiy
fonc_llf'irni qayta baholash natijalari bo‘yicha nizom kapitalini
EZE:ISELFOC‘iylcha O_‘Ziga X0s holatlarni ko‘rib chigishga to‘'gTi
solig‘.i ningno‘?i(sh‘;abzillyatda} nizom lfaplitallning o‘zgarishi m}llk

: s DEAD birga kuzatiladi, bu esa bilvosita mavjud
xarajatlarga kiritilishi mumkin.
bozog:ifgsascl)lrisss.;jd ozr?gorOdnikovning fikricha, rivojlangan fond
farovonligining sey

'r b ¢ A 5 .
qoidaga  ko'ra, BIr bir ko'rsatkichi hisoblanadi. Bunda

oddiy  Gordon formulasiga qaraganda
ksiyalarning bozor narxida

murakkabroq bogliglikda bo
o‘zgarishlar ro‘y beradiv, S

. Aynan shu
ma’lum bir

ik kapitali narxining o‘zgarishi korxona

e

Biroq bu narxni faqat to‘lanadigan foizlar h:':ljmidan kelib
chiqgan holda hisob-kitob gilib bolmaydi. Bu erda
quyidagilarni bilish zarur:

[ korxonaga kredit ajratgan sub’ektni;

[ kredit vositalarining magsadli vazifalarini;

[ kreditdan real foydalanishni;

O moliya sohasida davlat siyosatini;

[0 kredit olingan valyuta turini.

Shartnomaga muvofiq korxona kredit tashkilotiga foizlar
tolashi lozim. Uning uchun to‘lov muddatlari hajmi va o'z
vagtidaligi muhim. Biroq korxonaning o‘zida tollov uchun i
mablag‘larni olish mumkin bo‘lgan turli «manbalar» mavjud.
Shunga qarab kapitalning qarzga olingan qismi narxi ham
o'‘zgaradi. Real foizlar fagat korxona foydasidan to‘lanishi voki
qisman chigarilayotgan mahsulot tannarxiga kiritilishi munfltin.

Jamiyatning qgarz majburiyatlari gatoriga u tomom&!an
chigarilgan obligastiyalarni ham kiritish lozim. Ja:myatnmg
obligastiya chigaruviga xizmat ko‘rsatish bo‘yicha xarajatlarini
quyidagi turlarga tagsimlash mumkin:

L] emissiya tayyorlash bo‘yicha xarajatlar;
[ emissiyani joylashtirish bo‘yicha xarajatlar;
0 foiz tolovlari; ‘.
O tolov va qaytarib berish jarayonlari o'tkazish xarajatlar
_ Obligastiyalar narxini fagat foiz tolovlaridan kelib ch
amglash uchun klassik formulani taklif etish mumkin.
Obhgasﬁyalar’belgilangan vaqt muddatida to‘la
bunda ularning egalariga to‘lanadigan obligastiyal
ham hisobga olish zarur

Obligastiyalar bo'yicha foizlar
uchun  ularning narxi stavkaga
g;gia?ﬁlfalami joylashtirishda shuni

&1 qimmatli qog‘ozlar nomir
Mumkin. Ba'zida hisob-kitob
qo‘nanadi: ]




Cc=[C

“nom

PHAC u ~ )/ 1) A=N)IOE

nom

+C,) @

bu erda

Cnom — obligastiya chiqaruvi nominal narxi,

r — daromadlar bo'yicha foiz stavkasi,

Cs — sotuv narxi,

t— zayom muddati,

N— foyda solig'i stavkasi.

Agar obligastiyalar bo‘yicha daromadlarning bir gismi
xarajatlar tarkibiga kiritiladigan bolsa, ko‘rinib turibdiki, bu
turrdagi qarz majburiyatlari narxi kapital ~giymatining
o‘zgarishiga yanayam ko‘proq ta’sir ko‘rsatadi.

Ba'zida sotuv narxi quyidagi ko‘rinishda aniglanadi:

CS = Cnom /(1 _% f) (10)
bu yerda

J — obligastiya chiqarish va Joylashtirish bilan bogfliq .

bo‘lgan, nominal qiymatdan foizda ifodalangan xarajatlar.

Yuqorida  keltirilgan  xarajatlardan tashqari, agar
obligastiyalar qog‘oz  shaklida chigarilgan bolsa qarz
majburiyatlari blanklarini xarid qilish bilan bogliq yoki
qog ozsiz shaklda chiqarilgan boflsa, reestr yuritish bilan bog‘liq
boshqa xarajatlar turlari ham mavjud.

Investistiyalar samaradorligini aniglash uchun foyda
sohasida korxonaning kelajakdagi ko‘rsatkichlarini bashorat
.gilgan holda loyiha tahlilini amalga oshirish zarur. Shundan
keyin hissadorlarga real to‘lanishi mumkin bolgan dividendlar
hajmini baholash talab gilinadi.

Bu dividendlar hajmi — p bolsin.  Real bozor
ma’lumotlariga muvofiq diskontlash koeffistientini tanlashda
joriy vaqtga keltirilgan to‘lov qiymatini olamiz — A/(1 + k).

Bu qiymatni korxona hisobot davri yakunida to9aghj
mumkin  bolgan dividendlar hajmi bilan taqqoslab,
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asida paydo bo‘ladigan
risk uchun tolov va
an bo‘lsak, ushbu tahhl
Janmagan foyda narxi

investistiyalarni amalga oshirisl.l natij
o‘'sishni qo‘lga kiritamiz. Ehtlmo].,
inflyastiya ta’sirini hisobga o'lmfiydlg'
tolig bo'lmaydi. Aytish muml.q.nkl, -taqSIm
(S) quyidagicha hisob-kitob gilinadi:

C=Dp/Pr[1+(k+k,)] (11)

bu erda
Rr — tagsimlanmagan foyda,
= iz stavkasi : o
II:J li(-)zoilr-zi'l(;:astiya ta’sirini hisobga oladigan tmtﬁl.
koeffistienti. 49 g e
Tagsimlanmagan foyda narxi :]udahil::,s;_ ﬁ::bm = umkin, !
chunki to‘lov muddatini kef:hllftlrlSh b qiliqum,, il__
yo‘qotishlar ehtimolini osl?u'adl. Blt;; qacha a!bowma“
foydani  investistiyalashni asoslnsobga " Jgan holda hisob-
dividendlarni risk uchun mukofotni b . ..mw i
kitob' gilish zarur. Fagat shu holdagina hisob kitobl TN
amalga oshiriladi. - tondlari_oladigan v ularga s
Agar hissadorlar pul divide v sotibm
ma’lum bir daromadli gimmatli (105‘ lkkl !ﬂW
bunda shuni e’tiborga olish kerakki, . l
uchrash mugarrar: o
oliq ajratmalari; sl
g ;rol(:e?lik xinnaﬂarj xarajaﬂﬂm
Agar foydani gayta 1nVES==%
qilingan bo'lsa, soliglar whor
qolinadi. Shu sababli tags! :




C=C,A-N)(1-K) 12

bu erda
Ca — hissadorlik kapitali narxi,
N— soliqqa tortish stavkasi,
K— broker xizmatlari bo‘yicha komission to‘lovlar.
. Shuni e’tiborga olish kerakki, tagsimlanmagan foyda
qoidaga ko'‘ra, amortizastiya ajratmalari bilan birgalikda

1nvestist?yalanadi, shu sababli kiritilgan mablaglar real
summasi kattaroq bo‘ladi.

: .lelszida ta’qsir.nla'nmagan foyda hajmini aniglash uchun .
agsimlash me’yori bilan bogfliq ko‘rsatkich foydalaniladi. Bu -

¥chk1 o'sish sur’atlari. Bu ko‘rsatkich foydaning bir gismini
Lo _Chiqafis.hn_i rivojlantirishga yo‘naltirish hisobiga balans
?ftls\ifmllnghosm:hl 'tavsiﬂaydi. Ichki ofsish sur’atlari foydani
if(?dam ash me yf)“ .qay tarzda aniqlanganiga qarab ikki xil
9 ga ega ‘bo ladi. Agar hisob-kitob sof foydadan kelib
‘i lggdlgan bolsa, VIR= 1 — HP, balans foydasidan bo‘lsa, VIR
t-a 5 rfl( ; HJ,D), Pu erda ‘VTR— ichki foyda me'yori; HP—
L Kras 1 me yorl; RSS— o'z mablag'lari rentabelligi.
i te,dlt ikki _’“l' ‘Favsifga ega — kreditlardan foydalanish
; ati daVOI:l‘llyllgl va davr mobaynida kredit o‘tgan
:y ann}alar soni. Bund.a.y ko‘rsatkichlar tahlili odatda banklar
omonidan amalga oshiriladi. Biroq korxonalarning o'zi ham bu

hagida bironta axhorotga ega bo'lishi kerak, chunki ular qarz

kapitali narxini aniglashlari lozim bo‘ladi.

Kreditdan foydalanish muddati d PR AL . Ry
avomiyl
formula bo‘yicha aniglanadi: iyligi (t) quyidagi

t=KIl/0, (13)

bu erda

K— kredit goldig'i hajmi,

Op — qaytarish bo‘yicha kredit aylanmasi,

D— davr mobaynida kalendar kunlari soni.
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Kreditning aylanmalar soni
n=10 /1§ (14)

Shunga o‘xshash ko‘rsatkichlarni kreditlar berish bo‘yicha
ham chigarish mumkin. Bu holatda kredit berish bo’yicha
aylanuvchanlik tavsifini olamiz. Ko‘rinib turibdiki, gqarz
kapitalini aniqlashning ikkita o‘xshash tizimlari o‘zaro
birmuncha farq giladi.

Tolash muddati turli xil bolgan barcha kredit zaxiralari
tahlilini o‘tkazish uchun mavjud vositalar aylanmalari va
tarkibining o‘zgarishini tavsiflaydigan indekslar tizimini Kiritish
mumkin. Moliya resurslarining har bir tarkibiy qismi har xil
narxga ega bolladi va demak, xarajatlar ham turlicha boladi.
har bir turdagi kredit amal gilishining o‘rtacha muddati, uning
narxi, qarz mablaglari umumiy hajmidagi ulushi aniqlanadi.

Agar biron-bir vaqt ko‘rsatkichini bazaviy deb oladigan
bolsak, har bir turdagi kreditdan foydalanish o‘rtacha
muddatining o‘sishi kabi ko'rsatkichni ham hisoblab chigish

mumKkin.

Nazorat uchun savollar

1. Moliyaviy boshqarishda kapitallar tarkibini boshqarish va
qiymatini baholashning ahamiyati?

. Hissadorlik kapitalining giymati?

3. Gordonning klassik formulas?

4. Imtiyozli kapital uchun xos bo‘lgan jihatlar?

5. Investistiyalar samaradorligini aniqlash usullari?

6. Kreditdan foydalanish muddati davomiyligi ganday

aniglanadi?
7. Samaradorlik tushunchasi. . s
8. Korporativ boshqaruv andozalarini joriy etishning

mazmuni.




14-BOB: Korporativ boshgaruv samaradorligini
baholash

14.1. Korporativ boshqaruv modellarini joriy
qilishning iqtisodiy jihatdan magsadga muvofiqligi

Biz yuqorida bir necha bor takrorlab o‘tdikki, tegishli
tarzdagi korporativ boshqaruv butun biznes-jarayonlar
majmunini optimallashtiradi va natijada kompaniya foydasini
oshirishga xizmat giladi. Biroq quyidagi savol yuzaga keladi:
korporativ boshqaruv andozalarini joriy gqilishda qanday
xarajatlar kuzatiladi va hamma kompaniyalar ham bunday
xarajatlarga dosh bera oladimi?

Ko'plab kichik va yirik kompaniyalar uchun korporativ
boshgaruv andozalari zaruriy ehtiyoj hisoblanmaydi. Ularning
korporativ boshgaruv sohasidagi birlamchi vazifasi amaldagi
q‘opunchilikka rioya qilinishini yaxshilash hisoblanadi. Aytib
o'tish kerakki, korporativ xulq-atvor Kodeksida bayon gilingan
z.mdf)zal.arni joriy qilish korxonalar tomonidan aksiyadorlik
J?{mlyat.l boshqaruv organlari ishini ta’minlovchi va nazorat
qll‘u"d{l qa_tor qo'mitalar tashkil qilishni, xodimlar shtati
f{o yxatiga dlrekt.orlar Kengashi va uning qo‘mitalari faoliyatiga

o‘'maklashuvchi  korporativ  kotib lavozimini  kiritishni,

direktorlar K i i o
h.k.ni talab q?ll;:cgi?,Shl tarkibiga mustaqil direktorlar kiritishni va

Shu sababli hamma korxon

o) 1 A : :
yirik kompaniyalar kabi mj 2 2x ham bii andozalarni suddl

kompaniyalar uchun b qyosda joriy gila olmaydi. Kichik
magsadga muvotc e o Xarajatlar igtisodiy jihatdan
kodeksda joriy qﬂ‘.ar;:as, chunki xizmat ko‘rsatish xarajatlari

qilish talab qilingan boshqaruv organlari

faoliyatidan olinadigan da .
bo'lmaydigan darajads balandromad miqdoridan  solishtirib
Shunday qilib aytib Pyud
By gt o'tish i :
andozalapr_u jorly qilishni is .JO.IZklt korporativ boshqaruv
magsadga
n, nisbatan

i .

Samnll = =020
| e
S s

yirik kompaniyalarda mavjud. Biroq bozor mexanizmining,
ragobatning rivojlanishi, yangi investorlarni izlab topish
kompaniyani ichki o‘sishga, demak, ozi bilan bir xillar orasida
mos ravishda faoliyat yuritishga ragbatlantiruvchi tashqi
omillar hisoblanadi.

Lekin shunga qaramay, andozalarni joriy qilish
muammolari joriy qilib boflingan korporativ boshgaruv
andozalariga amal qilish muammolarining ostida qolib ketadi
va davlat, davlatlararo va transmilliy magomga ega bo‘lgan yirik
korporatsiyalar kundalik amaliyotda joriy gilingan andozalarga
rioya gilishda qator giyinchiliklarga duch kelmoqda. Korporativ
boshqaruv tegishli amaliyotini ishlab chigish uchun oziga xos
kurash korporativ boshqaruvning ayrim mezonlari bo‘yicha
ham, kompaniya faoliyati umumiy samaradorligi bo‘yicha ham
yirik kompaniyalar reytingini tuzishda o'z aksini topadi.

14.2. Korporativ boshqaruv samaradorligi mezonlari

Ta’kidlash joizki, korporativ boshqaruv mezonlari judaf
xilma-xil. Biz zarur hollarda kompaniya faoliyatining detth
tahlilini ularga asoslash yoki  korporativ boshqamv
samaradorligi  bahosini chiqarishda muayyanhShtlrillShl
mumkin bo‘lgan eng umumiy mezonlarni ajratdll_;, xolt?s._ e
Sanab  oftilgan  mezonlar samarali  korporativ
boshqaruvdan gator afzalliklarni hadya etadi:
1. Strategik qarorlar qabul qilishni takomillashtirish
2. Moliyaviy resurslar jalb qilish. h
3. Kompaniyaning davlat organi
yaxshilash. 2
4. Menejerlarning aksiyadorla
yaxshilash. :




yoki bu kompaniyada korporativ boshqaruv monitoring tizimi
ajratib ko‘rsatiladi.

Dastlabki  korporativ  boshqaruv — sifat reytinglari
O‘zbekistonda 1999 yilda paydo bo‘lgani, bu reytinglar soni
bo‘yicha biz dunyoda etakchi o‘rinlardin birida ekanimizga
qaramay, investorlar hali ulardan to'liq qoniqgani yo‘q. Qoidaga
kora, reytinglar o‘ntadan o‘ttizta, uzogi bilan girgtagacha
kompaniyalarni gamrab oladi, bu esa ikkinchi eshelon
aksiyalari bilan ishlaydigan investorlar uchun etarli emas.
Birinchi navbatda aynan shu investorlar axborot ko‘magiga
muhtojlik sezadi. Bundan tashqari, ko‘plab reytinglar yoki
korporativ boshqgaruvning tor Jihatlariga yo‘naltirilgan bo‘ladi,
yoki ularga asos sifatida kam qo‘llanadigan ideal model olingan
bo‘ladi.

«RID-Eks-pert RA» korporativ boshqaruv reytingi to‘rt
guruhdagi  ko‘rsatkichlar  bo'yicha integral  baholashni
ifodalaydi:

L. Aksiyadorlar huquqlari (mulkehilik huqugini amalga
OS.h*“Sh: Jamiyatni boshqarishda qatnashish, foydadan ulush
olish, huquglarni buzishning risk darajasi, aksiyadorlar

huc_luql.'_arini himoya qilish bo'yicha Jamiyatning qo‘shimcha
majburiyatlari mavjudligi).
II.Nazorat va bosh

i tarkibi va faoliyati, moliyaviy-

azorat tizimi, nazorat va boshgaruv
qalar).

organlari o‘rtasida o‘zaro a]

Korporativ boshqaruv sifatiga qarab reyting gatnashchisi
bolgan kompaniyalar quyidagi reyting sinflaridan biriga
kiritilishi mumkin:

* A sinfi.

A sinfiga korporativ boshgaruv darajasi yuqori bo‘lgan,
mamlakat qonunchiligi talablariga rioya giladigan, shuningdek,
oz amaliyotida sezilarli darajada korporativ xulg-atvor
kodeksiga amal giladigan kompaniyalar kirititiladi. Reyting
bahosi berish paytida bu kompaniyalarda aksiy.adorl:?r
huquglarini buzish, kompaniya ijroiya organlarining mSOfSI.Z
faoliyat yuritish va sifatsiz axborot tagdim etish nskl bo‘lma)rd.l.
Aksiyadorlik jamiyatlari «boshqa manfaatdor sh_a-xslar»mlfg
manfaatlarini hisobga oladi va korporativ ijtimoiy Javob.garhk
borasida faol siyosat yuritadi. A sinfidagi kompaniyalar
korporativ boshgaruv umumiy darajasi konsienfatlv portfelh
investorlar mablaglarini jalb qilish uchun yetarli hisoblanadi;

* B sinfi. . e

B sinfi tarkibiga korporativ boshqaruv darajasi qenKars
bolgan, amaldagi gonunchilik talablarini buzmaydigan k-
korporativ xulq-atvor kodeksi asosiy qmd?lanm q1sman
bajaradigan kompaniyalar kiradi. B sinfidagi ko’f‘palf_fy%ar
faoliyati aksiyadorlar huquqlarini buzish, kOII}Pa‘{‘Ya
organlarining insofsiz faoliyat yuritish v-a s;fatsu. 2 'u;
tagdim etish bo‘yicha ma’lum bir riskla.r bﬂan b‘og‘llq ‘
reyting sinfiga mansub aksiyadorlik jamiyatlari 0z ama
«boshqa manfaatdor shaxslar»ning manfaathlml ’
hisobga oladi. Shu bilan birga, B sinfidagi
korporativ boshgaruv jami risklari qisqa muﬁaﬂif
investorlarning mablag‘larini jalb QﬂiSh’“
kompaniyalar aktivlariga resurslarnt
investorlarga «daromadlilik-risk» 0]
etadi; V

* S sinfi. :

S sinfi korporativ bosh
faoliyatida u yoki bu




talablarining buzilishi va korporativ xulg-atvor kodeksining
asosiy qoidalariga amal gilmaslikka yol go‘yadigan
kompaniyalarni birlashtiradi. S sinfi kompaniyalariga reyting
baholari berish davomida aksiyadorlar huqugqlarini buzish,
kompaniya ijroiya organlarining insofsiz faoliyat yuritish va
sifatsiz axborot taqdim etish yoki umuman axborot bermaslik
risklari aniglandi. Reyting bahosi berish paytda aksiyadorlik
jamiyatlari «boshga manfaatdor shaxslar»ning manfaatlarini
umuman hisobga olmagan va korporativ ijtimoiy javobgarlik
borasida siyosat yuritmagan. Korporativ boshgaruv darajasi
past kompaniyalarni investistiyalash Jami risklari ancha katta;

*D sinfi.

D sinfiga kiradigan kompaniyalar faoliyati korporativ
boshgaruv darajasining qoniqarsizligi bilan tavsiflanadi. Bu
kompaniyalar amaliyotida amaldagi qgonunchilikning asosiy
talablari buzilishi, «ilg'or amaliyot» me’yorlari va korporativ
xqu-atvor kodeksining asosiy qoidalari yo‘qligi aniqlandi. D
sinfiga mansub bo‘lgan aksiyadorlik jamiyatlari aktivlariga
investistiyalash riski juda baland. D sinfi tarkibiga kiradigan
go‘shimcha SD sinf Kkorporativ boshgaruv me’yorlarining,
Jumladan, aksiyadorlar va boshga manfaatdor shaxslar
huquglarining qo‘pol ravishda buzilishini aks ettiradi.

Korporativ  boshqaruy reytingida «RID-Ekspert RA»
konsorstiumi aksiyadorlik Jamiyatlari  tagdim etgan

ma’lumotlardan, shuningdek, quyidagi ommaviy axborotlardan
foydalanadi: .

= aksiy-adorlik jamiyatining rasmiy internet-sayti;

= reyting bahosi berilgan davrdan oldin
chorak uchun choraklik hisobot;

= kompaniyaning yillik hisoboti;

m O zbekfston.da FSFR vakolatli agentliklari hisoblangan
axborot agentliklarining yangiliklar lentalari:

® boshqa axborot manbalari. :
1 1 : 1, juml
vakillari taqdlmotlarining matni, xabarlai- > lf:dan, kompaniya

gi oxirgi ikkita
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Korporativ boshgaruv sifati bo‘yicha boshga bir mahalliy
reyting CORE-reyting hisoblanadi. Korporativ boshqaruv sifati
reytingi korporativ huquq va boshqaruv mutaxassislari va «Blue
Ribbon Panel» xalqaro ekspertlar guruhi bilan birgalikda ishlab
chiqilgan original uslubiyat asosida hisoblab chigiladi. Reyting
CORE-reyting shkalasi bo‘yicha beriladi: CORE-100 dan (eng
yuqori reyting) CORE-o gacha (bankrot korxonalar, eng past
reyting).

Institut reytingga kiradigan barcha kompaniyalamitfg
aksiyalari minimal paketiga ega bo‘lib, tahlil uchun faqat oddiy
minoritar  aksiyador uchun ochig bolgan axborotdan
foydalanadi. e

Korporativ boshqgaruv = reytingini hisoblab chlthda
boshlang‘ich ma’lumotlarning ikkita guruhidan foydalamladl:‘

1. Majburiy tartibda ochib beriladigan; bo.shqa-, ‘”3 82
soluvchi organlar (O‘zbekistonda FSFR) tomonidan ommat
ravishda e’lon qilinadigan axborot. Aksiyador, qonuniy Y‘ﬂ
bilan harakat qilar ekan, fagat kompaniya tomomdaql-._ e
ravishda e’lon gilingan axborot yoki boshga barcha uchoay
materiallar (matbuot, bozor tahhlchllanmng Sh“hhn ¥a
asosida qaror qabul gilish imkoniyat!gfl ega bﬂm o g
kelib chiqib, reytingni hisoblab chigishda investorial
yopiq axborot foydalanilmaydi. oy

2. Kompaniyaning aksiyador ﬂfﬂm
telefon qo‘ngfiroglari va yozma 3
Amaliyotning ko‘rsatishicha; kichik
bo‘lgan aksiyadorlar, kompaniya |
qilar ekan, ularni hal qgilish vaqt:
talab giladigan real muamm:
aksiyadorlarga nisbatan
uchun, Institut, o‘zi aksiyz
turli so‘rovlar jo*

Kompaniyz




maxborotni ochish (aksiyadorlar so‘rovi bo‘yicha va
ommaviy ravishda ochib beriladigan hujjatlar to‘ligligi va
muddati);

maksiyadorlik kapitali strukturasi (kontratiruyumie???
guruhlar, mulk strukturasi aniqligi va h.k.);

mdirektorlar Kengashi va ijroiya boshqaruv organlari
strukturasi (affilyastiyalanganlik, mukofotlash, yigilishlar
bayonnomalari va h.k.).

Eng targalgan xorijiy reytinglar orasida Standard & Poor’s
korporativ boshgaruv reytingini alohida ko‘rsatish mumkKin.
Standard & Poor’s xalqaro kompaniyasi korporativ boshqaruv
reytinglari metodologiyasini ishlab chigishga 1998 yilning
boshlarida kirishgan. Sinov loyihalari davomida metodologiyani
sinab ko'rishdan so‘ng Standard & Poor’s ixtisoslashgan
korporativ boshqaruv reytinglar xizmatini tashkil gilish hagida
qaror qabul qgildi va 2000 yildan boshlab korporativ boshqgaruv
sohasida reyting xizmatlari ko‘rsata boshladi. Hozirgi paytda
Standard & Poor’s kompaniyalar darajasida ham, alohida
mamlakatlar darajasida ham korporativ boshqaruvni baholash

konstepstiyasini taqdim etmoqda. Standard & Poor’s

foydalanayotgan yondashuvda vaziyatni moliyaviy manfaatdor
shaxslar — aksiyadorlar va

- kreditorlar nuqtai nazardan ko‘rib
chiqish ko‘zda tutilgan. THL 2

= Stand‘ard & qur’s tahlilchilar guruhi kompaniyalarda
07ziga xos intervyu olishpj otkazadi, buning asosida tuziladigan

mufassal hisobotdg tahlilnj ; ; g
u  korporativ bg Ding asosiy elementlari bayon gilinadi,

oshqaruy  umumjy reytingini, shuningdek,

tirilgan to‘rtta tarkibly

-_.-E LS a

reytingi, shuningdek, alohida tarkibiy gismlarni bah
asosly qoidalari gisqacha bayoni keltiriladi; shu yer
har bir tarkibiy qism bo‘yicha aniglangan asosiy
kuchsiz tomonlar aniglanadi. 3

2. Kompaniya bo‘yicha ma’lumotnoma: ishlab
faoliyati, moliyaviy holati, menejmenti va mulk
haqida asosiy axborot. ,

3. Metodologik gism: ball va quyidagi tarkib
tahlili:

[J mulk strukturasi va tashqi ta’sir;

OO aksiyadorlar huquglari, moliyaviy manf
bilan munosabatlar; A

[ «shaffoflik», axborotni ochish va audit;

O direktorlar Kengashi strukturasi va

Korporativ boshqaruv reyting daraj:
bo‘yicha KBR -1 dan (eng past baho) KBR -
baho) beriladi. :

KBR -6 yoki 5. Ortacha
boshqaruv  amaliyotini namo;

tahlilning bir nechta asosiy
tomonlarga ega.

KBR -4 yoki 3. Korpor
Jarayonlari kuchsiz kompaniya tz
kuchsiz tomonlarga ega.

KBR -2 yoki 1
jarayonlar juda kuc

miqdorda kuchsiz




bir kompaniyada joriy qilingan korporativ boshgaruv
andozalariga amal qilinishi va ijro etilishini kuzatib borishni
ko‘zda tutadi.

Hozirgi paytda jahon miqgiyosida ma’lum bo‘lgan
monitoring tizimlari ikkita organ: investistion va moliyaviy
tahlilchilar Gildiyasi (IMTG) va sanoatchilar va tadbirkorlar
ittifoqi (STI) tomonidan amalga oshirilmogda.

Ikkala tizim Germaniyada va boshqa mamlakatlarda
kompaniyalardagi korporativ boshqaruvni tahlil gilish uchun
keng foydalaniladigan German Corporate  Governance
Scorecard uslubiyatiga asoslanadi. Biroq korporativ boshqaruv
amaliyotini baholash uchun anketalar biroz farq qgiladi.

Boshga bir monitoring tizimi korporativ boshgaruv
bo‘yicha STI qo‘mitasi tomonidan amalga oshiriladi.

Ushbu  monitoring  tizimi kompaniyada korporativ
boshgaruv amaliyotining WEF/ STI tamoyillaridan har biri
bo'yicha ham, butun toplam bo'yicha ham muvofiglik
darajasini aniqlashga imkon beradi. Monitoring o‘tkazish
natijalari bo‘yicha kompaniyalar ikki toifaga tagsimlanadi:
WEF/ STI tamoyillariga mos keladigan va WEF/ STI
tamoyillariga mos kelmaydigan kompaniyalar.

Bur.lda monitoring  magsadlaridan  kelib  chiqib,
kompa.mya.lda korporativ boshqaruvning WEF/  STI
ta‘.;fxoylll;:;-lga tolig muvofiglik darajasining aniq qiymati ¢’lon
g kompaniya va korporativ boshgaruv bo‘yicha STI
qo mitasi o'rtasida muloqot uchun foydalaniladi.

ODmmv‘:’ ;;i;unscrl;yldigi axbor_ot]ar ochiq hisoblanadi: .
tarafdorlik hagida ma'lum qilyag pore e (2moyillanis

qida ma’lum gilgan kompaniyalar ro‘yxati (ro‘yxat

STI internet-saytida va ko :
g il e ¥ rporativ b(_) h EeO P
qo m1tas1mng saytida e’lon qilinadi); Shqaruv bo'yicha S8

ro‘yxati; oyillariga mos keladigan kompaniyalar

[0 WEF/ STI korporativ boshqaruv tamoyillariga
tarafdorlik haqida ma’lum qilgan va korporativ boshqaruvi
birinchi monitoring o‘tkazilgan paytdan boshlab 12 oy
davomida biron marta WEF/ STI tamoyillariga mos keladi deb
tan olinmagan kompaniyalar ro‘yxati.

Tasdiglangan mezonlar va guruhlar tizimiga mtfvoﬁq
tuzilgan anketa kompaniyalarga yuboriladi yoki kompam]{alar
anketani mustagil ravishda qo‘mitaning internfat-saytld?n
yuklab oladi. Shundan keyin anketa kompaniyaning ma.Slﬂ
xodimi tomonidan toldiriladi. To'ldirilgan anketalar b;lan
korporativ boshqaruv bo‘yicha STI qo‘mitasi mUVOﬁqlaS_!mml}_ p
markazida ishlanadi, u olingan umumlashtirilgan natgf\larm o
korporativ boshgaruv bo‘yicha STI qo‘mitasi .int?rflet-saYﬂfl_aal'rf'a
STI saytida e’lon giladi, kompaniy:il bo‘yicha individual natijalar
esa unga to‘g‘ridan-to‘g'ri jo‘natiladi. = :

Mgazku§ monitoring tizimini farglab turadigan asosly
xususiyat shuki, u kompaniya tashabbusi bilan qaytaisk : yakl
va takomillashtirilishi mumkKin. Momtquﬂg e bv %
tamoyillar ta’rifidagi o‘zgarishlar korporativ bOShqarbquh e
STI qo‘mitasi tomonidan ko‘rib chigiladi va STI DoShqQarie
byurosi garori bilan tasdiglanadi.

Nazorat uchun savoﬂm' L
1. Korporativ boshgaruv samarafiqlzhgi mezo!
2. Korporativ boshqaruv reytingini mtegmi
3. Korporativ boshqaruv sifatiga qarabﬂ reytir
4. Reytingni hisob-kitob gilishda qmm

foydalaniladi? g

5. Korporativ boshqaruvda reyting
6. Korporativ boshqaruvda mo



15-BOB: Nazorat qiluvchi organlarning
korporativ boshqaruv tizimidagi faoliyati (audit)

15.1. Taftish komissiyasi faoliyati va uning huquq va
majburiyatlari

Taftish  komissiyasi korxonalarning  moliya-xo‘jalik
faoliyatini nazorat qiladi. Taftish komissiyasi a’zolariga doir
malaka talablari aksiyadorlarning umumiy yig‘ilishi tomonidan
belgilanadi.

Taftish ~ komissiyasi 0z faoliyatida  O‘zbekiston
Respublikasi qonun hujjatlariga, AJ ustaviga, Nizomga va
aksiyadorlar umumiy yig‘lishi tomonidan gabul qilinadigan
hamda taftish komissiyasi va uning a’zolari faoliyatiga taallugli
bo‘lgan O‘zRVBning boshqa ichki me’yoriy hujjatlariga amal
giladi.

Taftish  komissiyasi  aksiyadorlar umumiy yigilishi
tomonidan bir yil muddatga saylanadi. Ovoz berish taftish
komissiyasi a’zoligiga har bir nomzod bo‘yicha alohida
o‘fk‘agil.adi. Aniq shaxsni taftish komissiyasi tarkibiga kiritish
tofgrls1dagi garor AJning ovoz beruvchi aksiyalari egalari
Eo‘lgar?,. ylg‘lhs:hclla ishtirok etayotgan aksiyadorlarning oddiy
o'pchilik ovozi bilan gabul gilinadi.

Ta_iftis.h‘.lforrilis.siyasi aksiyadorlarning navbatdan tashqari
umumiy yig lllshlnl. chagirishni talab qilishga haglidir.
e ya.si funksiyalarj
s om1531yasmmg vakolat doirasiga quyidagilar
U AJning moliyaviy hujjatlarini tekshirish;
lgal?]shartnomalar, amalga oshirilgan
1an  hisob-kitoblarnin onun
kshirish; "

alteriya va statistika hisobining
aligini tahl gjljgh;

0 AJ nomidan tuzi
bitimlar, kontragentlar
hujjatlariga muvofigliginj te

O yuritilayotgan |,
me’yoriy qoidalarga muvo
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0 AJning moliyaviy holatini, uning to‘lov' qob‘ilij.ratixti,
aktivlarning likvidligini tahlil qilish, O‘zRV].Smng lqtlsofily
holatini yaxshilash bo‘yicha O‘zRVB boshgarish organlariga
tavsiyalar ishlab chiqish; . ; : '

[ to‘lovlarning to‘g’ri hisoblanishi va 0z vaqtld:a budjetga
to'lanishini, dividendlarni hisoblash va to‘lashni, boshqa
majburiyatlarning bajarilishini tekshiris S .

[0 soliq organlari, davlat statistika ?maﬁdig::
gonunchilikka muvofiq boshga organla:g.a t‘a?dnt?ml ipan
O‘zRVB buxgalteriya balanslari, hisobotlari to'g'rt ganligini
tekshirish; ; . ;

0 Kuzatuv kengashi yoki Ijroiya‘ organi tomt(:;l’ldilel qabu!
qilingan gqarorlarning OZRVB .ustawga, Kuzatu 'g‘ﬂlsnga'smhi
to‘grisidagi Nizomga va ak§1yador1ar umumiy Y1
qarorlariga muvofigligini teksh.lrl.sl.l; ] . e

O aksiyadorlar umumiy ylg‘lhshlf:m qal'OIl;l‘:lllm mﬂi"’m@y
O‘zbekiston ~Respublikasi qonunlari va qa e
hujjatlaridan tafovut qilgan taqdirda ularni 0 zgartirish bo’yicha
takliflar kiritish.

Taftish komissiyasining huquq va mm'bwlﬂ“{ B

Taftish komissiyasi 0z funkslyalaﬂm el e
magsadida quyidagi huquglarga egadJI' S ki

O AJ ijroiya organidan komissiya ishi uehun Z5552
barcha materiallar va i olish; :

0 AJning moliyaviy-xojalik - faoli
Xatolarni hal gilish AJ boshqaruv Or&
kirgan hollarda, vakolatli shaxslarcan
navbatdan tashqari aksiyadorlarning I
umumiy yig'ilishlarini chaqirishni !

O AJ xodimlaridan, shu
shaxslaridan, taftish komissi
bo‘yicha tushuntirishlar

O qonunchilik
hujjatlari talablarini



to“g‘.risidagi masalani AJ boshqaruv organlari muhokamasiga
qoylsb. Taftish komissiyasi a’zolari maslahat ovozi berish
huquq} bilan Kuzatuv kengashi majlislarida ishtirok etishi
rr’lumkm. Tekshirishlarni o‘tkazish paytida taftish komissiyasi
a z?]ari tekshiruv bobiga taallugli bolgan barcha materiallar va
hujjatlarni  sinchiklab tekshirishga majburdirlar. Noto‘gTi
xulosal'ar L.Ichun taftish komissiyasi a’zolari aksiyadorlar
umumiy - yigilishi tomonidan belgilanadigan mezonlarda
Javobgar bo‘ladilar.
bo‘lm’gaf;:]s]h _é(omis.si’yasi a’zolari komissiya  qaroriga rozi
ettirishgg . 3;‘ almaJ'hS ‘bayonnc_)mamda alohida fikrlarini gayd
etkazishga haqllild?:;:r.OZRVB bOShqamV creaniarl cHEE
b Athtl}ng mo{nyg-xojjalik faoliyatini tekshirish yakunlariga

ra taftish _komlssxyasx xulosa tuzadi, bu xulosada:
e ?.]AJmng’ hlsobotlaljida'va boshqa moliyaviy hujjatlarida
S?:I 1lgan ma luTnotlarmng ishonchliligiga doir baho;
=i EEJS(}glaltte;tl:‘)lf)a' hisqbini yuritish va moliyaviy hisobotni
A i a lhl‘ PUZIIganllgl, shuningdek moliya-xo‘jalik
fadetlag 'ga oshirilayotganda qonun hujjatlari buzilganligi
aS to E:J r}llt‘i;dagl axborot ko‘rsatilishi shart.

- shbu xulosa aksi i illi i
ylg‘lhshida. eshitiladi.  Taftish yigzllsasr];:;? Aflrltlil;k aff;ll?:lig:l)l(
Sll]laxs'lar bilan tuzilgan bitimlar yoki yirik bitimlar mavjudligi,
;u‘::émgdl‘:.k_qonun_ hujjal.tlarining va O‘zRVB ichki hujjatlarining
to‘g‘r{as);da lftlmxlualrm tuzishga doir talablariga rioya gilinishi
it gllib chi(()lza:;’{ril_l har chorakda Kuzatuv kengashining

15.2. Tashqi auditorlik faoliyati va uning huquq va
majburiyatlari

«At.xditc.)rlik faoliyati to‘g‘risida»gi O‘zbekiston
ResPubl'lkam Qo.nuniga muvofiq ishlab chigilgan va majburiy
auditorlik tekshiruvi o‘tkazilishidan bo'yin tovlaganligi uchun
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xo'jalik yurituvchi subyektdan jarima undirishning yagona
tartibini belgilab beradi.

1. Nizomning amal qilishi gonun hujjatlariga muvofiq
majburiy auditorlik tekshiruvi o'tkaziladigan xo‘jalik yurituvchi
subyektlarga tatbiq etiladi.

2. XoYalik yurituvchi subyektning majburiy auditorlik
tekshiruvi o‘tkazilishidan bo‘yin tovlashi jarima solish uchun
asos hisoblanadi.

Quyidagilar: .

hisobot yilidan keyingi yilning 1 mayigacha yillik moliyaviy
hisobot auditorlik tekshiruvidan o‘tkazilmasligi; : '

auditorlik xulosasi mavjud emasligi xojalik yl.xl:lmych1
subyektning majburiy auditorlik tekshiruvi o'‘tkazilishidan

bo‘yin tovlashi deb e’tirof etiladi. T

3. Jarima stavkalari tabaqa]ashtirilgafm va majbur.g"
tekshiriladigan xo‘jalik yurituvchi subyektning h.lsobot Yl]l
oxirida mahsulotlar (ishlar, xizmatlar)ni sotis.hdan olingan y'f\lpl
tushumi migdoriga garab belgilanadigan migdorlarda undirib

olinadi. e
Bir yilda mahsulot Gshlar,
xizmatlar) sotishdan olmpnydpi
Jarima migdori® dori ( )S ham shu

Eng kam oylik ish haqi
50 baravari

ylik ish haqi

sh hagi|en

| miqdorining 100
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Jarima miqdorini aniglashda eng kam oylik ish
haqining jarima solish to‘g‘risida®

* Jarima miqdorini aniglashda eng kam oylik ish haqining
jarima solish to‘g'risida garor chiqarilgan sanadagi miqdoridan
foydalaniladi.

** Budjetdan tashgari va xayriya jamg‘armalari uchun
yalpi tushum deganda amaldagi tushumlar, shu jumladan
a’zolik badallari tushuniladi.

Tashqi auditorlik faoliyati tashkil etish xususiyatlari

Tashqi auditorlik faoliyati tashkil etish «Auditorlik
faoliyati to‘grisida» va «Faoliyatning ayrim turlarini
litsenziyalash ~ to‘grisida»gi ~ O‘zbekiston  Respublikasi
qonunlariga muvofiq ishlab chigilgan va O‘zbekiston
Respublikasi hududida auditorlik faoliyatini litsenziyalash
tartibini belgilab beradi.

Auditorlik faoliyati auditorlik faoliyatini amalga oshirish
uchu.n maxsus ruxsatnoma (litsenziya) mavjud bo‘lgan
ta}qdlrdagina amalga oshiriladi, auditorlik tashkilotlarining kasb
xizmatlari ko‘rsatishlari bundan mustasno.

Auc.litorlik faoliyatini litsenziyalashni ~ O‘zbekiston
I.{espul?llkasi Moliya vazirligi (keyingi o'rinlarda —
lltsef1z1yzlalovchi organ deb ataladi) amalga oshiradi.

Auditorlik tashkilotining arizasiga kora litsenziya auditorlik

tekshi ini DT 2 T
e al;;l:vlanmng quyidagi turlar}m amalga oshirish uchun

fagat oz tashabbus;i ¢ s . -
amalga oshirishga; 1ga ko'ra auditorlik tekshiruvlarini

audit):)(r)lji?cllktZI‘::[z"e}(t]ari-n 1 0% tashabbusiga ko'ra va majburiy
Jamiyatlari bankllmv}anm‘ amalga oshirishga, aksiyadorlik
A ar va sug‘urta tashkilotlari bundan mustasno.

. Auditorlik ﬁoﬁy.“ O i
E'risidagi O'zbekiston Res ?
publikasi Qonuni
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Tashqi auditorlik tashkilotiga nisbatan qo‘yiladigan
litsenziya talablari va shartlari

Quyidagilar auditorlik faoliyatini amalga oshirishda
litsenziya talablari va shartlari hisoblanadi:

- «Auditorlik faoliyati to‘grisida»gi  O‘zbekiston
Respublikasining Qonuniga, auditorlik faoliyati standartlari,
shuningdek boshga qonun hujjatlari talablariga rioya gilish;

- litsenziya olinayotganda va auditorlik faoliyati amalga
oshirilayotganda mazkur Nizomda nazarda tutilgan tartibda
toliq shakllantirilgan ustav kapitaliga ega bo'lish;

- faqat auditorlik faoliyatini amalga oshirish; g

- auditorlik tashkiloti mas'uliyatini sug‘urta gilish polisiga
ega bo'lish; - e

- auditor tomonidan auditorlik faoliyatini fagat bi&;ﬁl
auditorlik tashkilotida amalga oshirish; e

- shtatda auditorlar sonining mazkur Nizomda na
tutilgan miqdorda bo'lishi;

- litsenziya turiga muvofiq shtatdagi auditorlard
buxgalter sertifikatining boTishi; e

- auditorlik tekshiruvi o'tkazish
axborotning sir saqlanishini ta'minlash;

- auditorlik tashkiloti rahbari -
auditorlik tashkiloti asosiy ish joyl -
tayinlash; :

- auditorlik tashkiloti rahba
litsenziyalovchi organda attestats

- auditorlik fao
ta’'minlash;



- auditorlik faoliyati to‘g‘risidagi ma’lumotlarni bir yilda
bir marta, belgilangan shaklda litsenziyalovchi organga tagdim
etish, shuningdek auditorlik faoliyatini amalga oshirish bilan
bogliq boshqa axborotlarni litsenziyalovchi organ talabi
bo‘yicha taqdim etish;

- auditorlar ishlari sifatining nazoratini ta’minlash;

- auditorlarning bir yilda bir marta malaka oshirish
kurslaridan o‘tishini ta’minlash;

- auditorlik tashkiloti rahbari almashganligi va (yoki)
auditorlar tarkibi o‘zgarganligi to‘g‘risida litsenziyalovchi
organni 5 kun muddatda xabardor qilish;

- auditorlik tekshiruvlarini amalga oshirishda qonun
hujjatlarida nazarda tutilgan cheklovlarga rioya gilish.

15-3. Korxonalardagi ichki audit xizmati tashkil etish
xususiyatlari

i Ozbekiston  Respublikasi Prezidentining «Qimmatli
qo‘g‘O_Zl.ar bozorini. yanada rivojlantirish chora-tadbirlari
to‘g‘risida» .200'6-y11 27-sentabrdagi PQ-475-son qaroriga
lr)r:)l‘llvoﬁqkaktnvlarming balans giymati 1 mlrd. so‘mdan ortiq
engg].?:m grﬁzn.atfa’.sbuningdek aktivlarning balans qiymati
Ake i 1.{( 151 1aqining yuz ming baravaridan ortiq bo‘lgan

5 }’1 d'“ Jamiyatlarida ichki auditni tashkil etishga
qtiy;la_ '8an _yagona talablarni hamda uning ishini tashkil
etis 1;(1:3 metodologik asoslarinj belgilaydi.
it b;’;‘;:l‘al‘.“da dabul qilingan Nizom talablariga ko'ra

ariga va budjet tashkilotlariga tatbiq etilmaydi.

Ichki audit — i 2y ;
va tarkibiy boqinmalZEm“a boshqaruvining ijro etuvchi organi

gonun hujjatlariga tale: i :
.qili'nishini tekshiri;h vils huﬂ.aﬂa}l‘lga va ichki hujjatlarga rioya

tomonidan O‘zbekiston Respublikasi

monitoring olib borish yo'li bilan ular

oshirishning belgilangan qoidalari va taomillari, aktivlarning
saqlanishi hamda korporativ boshqarish prinstiplari joriy
etilishi bo‘yicha korxona tarkibiy bolinmasining (ichki audit
xizmati) faoliyati;

ichki audit xizmati — mazkur Nizom talablari hisobga
olingan holda korxona Kuzatuvchi kengashining qarqri bﬂan
tashkil etiladigan korxonaning ichki auditni amalga oshiradigan

tarkibiy bo‘linmasi. ; d :
Ichki audit xizmatining asosiy vazifalari va
funksiyalari

Quyidagilar ichki audit xizmatining asosiy vazifalari
hisoblanadi: e -

kuzatuvchi kengashni ishonchli axborot bﬂanta’mmlhshva N
ichki audit amalga oshirilishi natijalari.ho‘ylehap - e &
faoliyatini takomillashtirishga doir takliﬂa::n-l tayyor;"

ichki audit jarayonida aniglanadigan KAmeE
bartaraf etish yuzasidan korxona boshqamv
tavsiyalarni tezkorlik bilan kiritish, ularning b:

nazorat qilish.

Korxonalardagi ichki audit xizmati

Ichki audit xizmatining huquq var

_eia®

. Ichki audit xizmati quyi

e  ichki auditni amalga
boladigan masalalar bo‘yicha
(rahbarning buyruglari, !
qarorlari, ma’lumotnomal:
tasdiglangan nusxalari
mansabdor va mas'u




. ichki auditni amalga oshirishda mazkur Nizom va
boshga gonun hujjatlari talablariga rioya qilish;

° Korxona Nizomining 13-18-bandlarida belgilangan
talablarga muvofiq hisobotlar tuzish;

° moliya va statistika hisoboti ko‘rsatkichlarining
ishonchliligini tekshirish:

° ichki auditni amalga oshirishda olingan axborotning
maxfiyligiga rioya qilish;

. aktivlarni  xatlovdan o‘tkazishda va qgonunda

belgilangan tartibda uning oz vaqtida amalga oshirilishini
nazorat qilishda ishtirok etish.
o Ichki audit xizmati gonun hujjatlariga va korxonaning

ta'sis hujjatlariga muvofiq boshqa majburiyatlarga ham ega
bo‘lishi mumkin.

Ichki audit Xizmatiga qo‘yiladigan talablar

Ichki audit xizmati xodimlari oxirgi o‘n yilning kamida ikki
yilida buxgalteriya hisobi, audit, moliya yoki soliq nazorati
sohasida amaliy (shu jumladan o‘rindoshlik bo‘yicha) ish stajiga
ega bo'lishi va quyidagi talablardan bittasiga javob berishi

kerak: auditorning malaka sertifikatiga ega bo'lish;
_ . O'zbekiston Respublikasi oliy ta’lim muassasalarida, yoxud
O‘zbekiston Respublikasi qonun  hujjatlariga  muvofiq

)?c;ﬂ)jt.%;(isfionl It{espulblikasidagi ta’limga tengligi e'tirof etilgan
1 aviat ta’lim muassasasida g - e
ma’lumotga ega bo'lish. Ohngax_l oliy igtisodly
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Korxonalardagi ichki auditorlarning huquq va
majburiyatlari o
Ichki audit xizmatining mustaqll].lg.l . -
Quyidagilar ichki audit xizmati mustagqilligining asosiy
lari hisoblanadi: ' S
Shartichkj audit xizmati rahbarini va uning Xm
lavozimga tayinlash va egallab turgan lav?mn‘u!an Om.\ b
korxona kuzatuvchi kengashining qabrol;lﬂan lll)o yicha ularg
i migdorini va boshqa to‘lovlarni be ash; ;

s Ilzolgxona kuzatuvcl?i kengashiga bevosita bo‘ysumsl;) L By
Ichki audit o‘tkazishga va uni o‘tkazish natijalari boy
yig‘ma hisobot tuzishga qo‘yiladigan talablar

Ichki audit: R
- tasdiqlangan biznes-rejabaj.anh?hlnl.. e
- korportiv boshqarish prins'tlpli.mgfi ﬂl;’Y'a h e

- buxgalteriya hisobi va mohyaYlY hiso }nmgtew‘g‘m
- soliglar va boshga majburiy tolovlar tog
chigilishi va to‘lanishini; -
: - moliya-xo9alik faoliyatini amalga osh
hujjatlariga rioya etilishini;
- aktivlarning holatini; e
ichki nazoratning hola.ltm?_ "t_
monitoringini olib borish yo'li b
xodimlari tomonidan amalga 031‘ i
Kuzatuvchi kengash tomonidar
chigib qonun hujjatlariga m :
boshgqa yo‘nalishlari belgila

o‘tkazgan xodim (xodin
hisobotlar tuziladi. i
Bunda: ~



i ——

. uning bajarilishi ta'minlanmagan taqdirda aybdor

mansabdor shaxslar shaxsan ko'rsatilgan holda aniglangan
sabablar bayoni;

b) korporativ boshqarish prinstiplariga rioya qi.liSI_lm
tekshirish natijalari to'g'risidagi hisobot quyidagilarni o'z ichiga
olishi kerak:

° korxona boshqaruv organlari tomonidan qf’b“!
gilinadigan qarorlarning samaraliligi, uning qamaShd,"_larf
(muassis]ar)ning qonuniy huquq va manfaatlariga rioya etilishi
tahlili; .

. korporativ boshqarish sohasida gonun hujja't'lal'l
buzilishi holatlari bayoni (ta’sis hujjatlariga  rioya qilish,
umumiy yig‘ilishlar va korxona boshqgaruv organlari majlislari

o‘tkazilishi, dividendlar to'g’ri hisoblanishi va oz vagtida
to‘lanishi va hokazo]ar);

V) korxonaning buxg
holatini tekshirish natijala

0z ichiga olishi kerak-

alteriya hisobi va moliya hisf)bOtf
Ii to'g'risidagi hisobot quyidagilarni

buxgalteriya hiéobini yuritish va moliya hisobotini
tuzishning belgilangan tartibiga rioya qilinishini baholash;

° aniqlangan buxgalteriya hisobotini yuritish  va
moliyaviy hisobotni tayyorlashning belgilangan  tartibi
buzilishining tavsifi;

8) soliglar va bosh

qa majburiy tolovlar to‘g‘ri hisoblanishi
va  tolanishini tekshirish natijalari to‘grisidagi  hisobot
quyidagilarni 0z ichiga olishj kerak:

o tuzilgan va tegishli organlarga taqdim etilgan soliglar
va majburiy to‘lovlar hisob-kitobi to'g'riligini baholash;

. soliglar va majburiy  to‘lovlarnij hisoblash va
to‘lashning belgilangan tartibi buzilishi holatlarini, soliq
solinadigan bazani belgilashda chetga chigishlarni bayon qilish;

d) moliya-xo‘jalik operastiyalarini amalga oshirishda '
korxona tomonidan qonun  hujjatlariga rioya qilinishini

" asoslari.

tekshirish natijalari to‘g'risidagi hisobot qu:
olishi kerak: -
korxona tomonidan amalgz:l o:l ;
ot 2 I
rastiyalarining qonun hujja ang g
5 ichL audit davomida amqlangan kormm
amalga oshirilgan mo'liya‘-xo ‘jalik opera yalart
hujjatlariga nomuvoﬁqhglfn bayon qlllsh, =3 _4
e) ichki nazoratning ho];n:lh mo}ﬁ .
to‘g‘risidagi hisobot quyldagllarm 0’z s
ichki nazorat tizimini vaﬁsﬁfamg oli |
mavjud kamchiliklarni bay.on.g s 5 il
VJkorxona tarkibiy bo‘lmmalarldagl ﬁw 7
to‘grisidagi ma’lumotlar, uning aniq xod
kamchiliklar.

Nazorat uchun s
1. Korporativ boshqaruvdam i

&

2. Ichki nazorat tizimi




16-BOB: Korporativ boshqgaruv muammolari va
istigbollari

16.1. Korporativ boshqaruvning milliy modelini
shakllantirish

Turli mamlakatlarda korporatsiyalarni boshqarish tarkibi
korporativ munosabatlarni tartibga soluvchi qonunchilik
asoslari, muayyan mamlakatda yuzaga kelgan xarakterli
boshgaruv tarkibi kabi omillar bilan belgilanadi. Har bir
| mamlakatda korporatsiyalarni boshqarish tarkibi uni boshga
mamlakatlar  tarkibidan farglab turadigan ma’lum bir
elementlarga ega. |

'Tadqiqotchilar korporatsiyalarni boshqarishning uchta
asosly modeli: ingliz-amerika modeli, nemis modeli va yapon
i moc.lelini ajratib ko‘rsatadi. Dastlabki ikki model rivojlangan
| 1<-'=1I)1_tal bozorlarida hukmronlik qiladi. Ingliz-amerika modelini

: kO‘I‘lb. chigishda uning shaxsiy jamg‘armalarni fond bozori
orqali lfarékatga solish darajasining yuqoriligi, kapitalning
kompaniyalar va tarmoglar orasida oson ko‘chib o'tishi,

shuningdek, kompaniyalarning axborot jihatidan ochiglik

darajasi yuqoriligi kabj asosi Saat S i :
sy afzallikl i ‘rsatish
zarur. Modelning kamchiliklay e

i sifatida asosan qisqa muddatli
At lard yo'naltirilganlik, investitsiya  loyihalari

mumkin talablarning qattiqligi va l}.k.ni ko‘rsatish

ar esa mayda aksi iga
maslik lyadorlar huquglarig

Kone _axborotning ochiqlik darajasf
shakllantirish istiqol "Porativ boshqaruy milliy modelin!

: larinj s ;
jarayonlar tahliliga tayanish }::]Zlilg}ashda real ijtimoiy-igtisodiy

etarli e’tibor qaratil
pastligidan iborat.
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O‘zbekistonda korporativ boshqaruvning mav:iud. klassik
modellari elementlarini qamrab olgan o7Zzining, 0Ziga Xo0s
modeli shakllanmoqda.

Amalda O‘zbgkistonda hozirgi paytda rasman barchn
an’anaviy modellarning targoq holdagi tarkﬁ_ny %
mavjud: nisbatan maydalab yuborilgan mulk (birog nolikv 5
bozor va kuchsiz institutsional investorlar), nazoraf Va.lm
bir erga to‘plashning yaqqol va barqaror tel%depggirasn.”_t 7 .
to'gTi keladigan moliyalashtirish va samarali momtormw CE
har xil turdagi murakkab korporativ tarkiblar shakllanishi s
(biroq biron-bir turga moyillik yo‘q). s :

. - o - - < ﬁ
Quyidagi tendensiyalarni h_a;?'l ko'rsat
O moliya-sanoat guruhlarining gurkirab

O‘zbekistonda yapon modeli' - bankiq -‘lr;"f-{
moliyalashtirishga asoslangan, nisbatan yoplq mode
burilish ro‘y berdi;

O ingliz-amerika modeli bilan o‘xshfs :
modelda ham birinchi navbatda kom e
qisqa muddatli istigboldagi foydasini 0s
faoliyat rag‘batlantiriladi; 255508

O boshqaruv tizimi yugori mosi
quvvatlash, kompaniyalaming tashqi
riskka moslashuviga yo‘nalganlikni ham

Shu tariqa, O‘zbekistonda st
bu erda korporativ boshqaruv.
etakchilik qilmaydi, korporativ ®
endi shakllanish bosqgichida

Umuman O‘zbekist

jarayoni;
O
aksigrgd




O ko ity e :
sust yoki gr Z?’Ir'?;(li\atb'()bh(%?mv an-anavily «tashqi» mexanizmlari
J ) 1y rol1 (gimmatli ¢ ;
korporativ nazorat bOzori)-(q 1matli qog‘ozlar bozori, bankrot,
D ak v 1 ,- §
R bOShSI;?.iO.r]j]\ kapltal.lda davlat ulushining kattaligi
B Sam(irasf' va nazoratning kelib chigadigan mammolari;
e s (akS;z 21/01\1 tanlanma (siyosiylashtirilgan) davlat
gonunchilik ni yadorlar huquglarini himoya qilish sohasida
Shul L_]UISba_tan rivojlangan holatda).
ri"ojlanishi:}?nqg:irfﬁ Sl;l(z_rpor.ativ boshgaruv milliy modelining
muammolar mavjud: iradigan konseptual xarakterli qator
1. Of'tish e
korporativ boscli]avr] lqtls-o,dl}_] otiga ega mamlakatlar uchun
Sondaskans va uqaruv_ tlZl‘mmi rivojlantirishning umumiy
Stiglist 1999-yil munllliy yonalishi yo‘qligi. Masalan, Djozef
muammolari Imqtalinu i boshgaruv o‘rtasidagi aloqalar
qisqartirishga ijobi naz?lt idan agentlik munosabatlari zanjirini
e’'tiborni kucha Dly ta'sir ko‘rsatadagina insayderlar roliga
Byiopaitirag ib(:tthh- zartfrligini qayd etgan. Xuddi shu yili
muhim yo‘ngliyshl.:?dtgifag-l sh banki keyingi o‘n yillik uchun eng
insavd : iri sifatida «issiq i ;
y2 erllés:;ga qarshi kurash zaruratini iﬁilztglfﬁ‘ttoplb "3
’ groq ma’ gan.
masalasi «sof» naza:'li;: zlliirr:sl'l:ik hul? naining igtisody S
xo9alik vuriti . dolrasidan chigadi — oxirgi
Xususiyla}l/sl;l‘:it;iss};] xsllzijcci)jsat-lgmg dplaat muammcl’lragll‘ipz(?rntil«’-:li:ﬂu
‘ asida vuj 2
ko‘proq boglanmoqda. vujudga kelgan muammolar) tobora
3. O'zbekistonda k. .
shakllani jca Xorporatsiyalar mulk (Wendi
konsolid Sth, bosqichida turibdi, aksi dStI:UkturaSI_ el?dl,
boisd. iSlyalash jarayonlari ha’m d yRcomk, SR
an ko : avom et
modeliga mrPO.;'a.tlv bO,ShqamV strukturasining u $ rlr(]'oqda’ Sl%ll
5 o‘ognlgk hagida gapirishga hali ertag yoki bu klassik
. zbe 1 : .
stonda affilyatsiyalangan munosabatlar va

benefistiar egali
galik qili :
sanaladi. qilish muammolari o‘tkir muammolardan

16.2. O‘zbekistonda korporativ boshgaruvning
shakllanish muammolari va uni takomillashtirish
yo‘nalishlari

«Korporativ  boshqaruv» muammosi 0O‘zbekistonda,
aynigsa, o‘tgan asrning 9o-yillarning ikinchi yarmidan boshlab
dolzarb ahamiyat kasb eta boshladi. Umumjahon jarayonlari,
xususan, 80o-yillarda AQSh va boshga gator mamlakatlarda
korporativ boshqaruvga gizigishning o'sishi (institutsional
investorlar kuchaygan bir paytda aksiyalar nazorat paketlarini
nodo‘stona egallab olishga qarshi reaksiya sifatida), 1997-1998
yillardagi jahon moliyaviy ingirozi va bozori rivojlanayotgan
mamlakatlarda  korporatsiyalarning muammolari  bunga
undaydigan tashqi motivlarga aylandi. i

1999 yil Igtisodiy hamkorlik va rivojlanish taSl?kllO.tl
korporativ boshgaruv Tamoyillarining imzolanishi Iq.'asodly
hamkorlik va rivojlanish tashkiloti a'zo mamlakatlarining bu

olib  keldi,

boradagi tajribalarini umumlashtirishga b=

Tamoyillarning 0zi esa — jumladan, o'tish igtisodiyotiga
ega mamlakatlar uchun andozalar va yo‘l-yo‘riqlm: potensial
modelli to‘plamiga aylandi. Kompaniya intilishi If)zun bo‘lgan
korporativ boshgaruv asosiy ko'rsatkichi korporativ boshqafuv
samaradorligi hisoblanadi. Jahon bankining ta’nfiga"ko ra,
samarali korporativ boshgaruvga xos boflgan jihatlar

quyidagilar hisoblanadi:
[ «shaffoflik»;
[] kompaniya faoliyat
axborotlarni ochish;
[] menejment faoliyati ustida
[1 barcha aksiyadorlar huquqla
ta’minlash; , .
0 direktorlarning kompaniya strategiyasini belgi}gsb,
rlar qabul qilish,

biznes-rejalar tasdiglash, boshqa muhim qaro _
qilish, zarur

menejerlar tayinlash, ularning faoliyatini £
hollarda menejerlarni ishdan bo‘shatishda mustaqilligl.

hagida moliyavly V2 boshqa

n ichki nazorat jarayo.n}aﬂ;
rini himoya gilish va
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Igtisodiy hamkorlik va rivojlanish tashkiloti samarali
korporativ boshqaruvning quyidagi jihatlarini ajratib ko‘rsatadi:

L halollik - investorlarning oz mablaglari
himoyalanishiga ishonch:

O «shaffoflik» - kompaniyaning o‘z moliyaviy ahvoli
ishonchli va toliq axborotni o'z vaqtida ochish;

O hisobdorlik — menejerlar kompaniya mulk egalariga
hisobot beradi;

O javobgarlik — kompaniyaning qonunlar va axlogiy
me’yorlarga rioya gilish.

Samarali korporativ boshqaruv natijasi mahalliy migyosda
ham, global miqyosda ham namoyon bo‘ladi:

0 kompaniya miqyosida samarali korporativ boshgaruv
kompaniyaning aksiyadorlar va  barcha  manfaatdor
shaxslarning manfaatlarini himoya qilgan holda maksimal
foyda olishini ta’'minlaydi;

0 davlat miqyosida samarali korporativ boshqaruv
xususily sektorning, fond bozorining va butun iqtisodiyotning
rivojlanishiga xizmat qgiladi; '

L jahon miqyosida samarali korporativ boshqaruv xalqaro
moliya bozori strukturasini shakllantirishda moliya inqirozining
ro‘y berish riskini pasaytirishga imkon beradi.

Korporativ boshqaruy an’anaviy konstepsiyasiga muvofiq
kompani.ya farovonligining o'sishi bilan uning aksiyadorlari
far(?vonhgi ham  o'sadi. Biroq  zamonaviy konstepsiya
355}13):1?{21;& fafrovon]igi. kompgniya farovonligidan farq qilishi

paniya va uning aksiyadorlari tugli magsadlarga ega
bogliq ekanligini tan oladi. Shu
boshqaruv magsadi — korporativ
dqatnashchilarining  manfaatlar

sababli samaralj korporativ
munosabatlar barcha
muvozanatini tan olish hisoblanadi.

O“zbekistonda korporativ |, i .
: : osh o S
bogliq  vaziyatni tahlil qaruvning rivojlanishi bilan

el Rt ilib, o :
tendensiyalarni ajraip, ko‘rsaﬁS}:lmumki Iil-uyldagl zamonaviy
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o «nazorat giluvchi aksiyadorlar» va «menejerlar»ning
birlashuvi; . . e

o yaqin yillarda tashqi aksiyadorh? mohyalashtln'shl
ehtimolining pastligi samarali korporativ boshgaruvning

L L s sene i

prinsipial iqtisodiy negizi sifatida; . e

e  aksiyadorlik kapitalining bir joyga to planishi va
nazoratni birlashtirish; . g

o aksiyadorlarning oz huquqlari uchun kurashining
kuchayishi va oz rolini anglashi. i

¢  Bunda kompaniyalar kox-'pora‘tlv bo; e
quyidagi asosiy muammolarni ajratib ko rs.'.ms m an; :

o axborot jihatidan yopiglik, ?melsai)oko‘:‘gomyia“mgda.
hagqiqiy egalari va mulk strukturasi ha.q'ldaglax ’;;ﬁ . ¥

. korporativ nizolarni hal gilishda ma resurs

a . h;
qollagan holda buyurtma bo‘yicha huquglarni q(.)‘l]as i
e  xalgaro andozalarga mos kelmaydigan

hgaruv tizimida

NSNS SN

hisobotlar; e S
e - oliy menejment faoliyati momitortE
samaradorligining pastligi; i dorlik VA
° digrlektogrgr Kengashi Bhldammdommqﬂ gt
professionallikning l;ils'ﬂ'igi’ uning 2 e
dire r sonining kamligl. e e L
k;?lrlr?luammolfr davlat miqyosida ham (masalanp
ochib berishga nisbatan qat’ly talabla)r Johidat
xulg-atvor Kodeksining qabu{ qﬂmmh;m' kodel
migyosida ham (ularning 0z 1“-‘1'11‘a el
qilishi) hal etiladi. Korporativ xulg-atvor &7 =
bozor iqtisodiyoti mexanizmining
hisoblanadi. i
Kompaniyalarning qu?oraw
kodekslarini qabul gilishini
kilishni yaxshilash, dir
oshirish va axborotni




_L‘;

ucl inve - i
ch;;;lhzzrr?i’p,m‘ estorlar uchun ham ijobiy omil sifatida ko'rib
kompilrllril)?aalar;omvmany». sit.'ati(ja ishlashni rejalashtirgan
bo'lgan koma va «yopiq» jamiyat sifatida ishlash istagida
boshqgaruvni t iam)./alardg. tashkilotda  ichki  korporativ
e O“:homﬂlasmlrlsh yo‘nalishlari jiddiy farq qilishini
birinchilari yangi 12<a'rur' Xususan, bu kompaniyalarning
e yangi Cf;ldsny'ad(.)rl.arnmg mablag‘larini jalb etmasdan
olmasliginiq tgl - atli istigbolda muvaffagiyatli rivojlana
komitias g1l ar.lglab, barcha boshgaruv qarorlarini
aliivchi) : H?U_Staqll va malakali registrator (ro‘yxatga
, Kenma\?fdllgl’ kompaniya direktorlar

fao]iyatingi::S sfa mI-JSta‘q.ll .direktor]aming etarli va ular
qaror qabtager o polishi, aksiyadorlar umumiy yig iEHES
= bo‘]gag lSi Jarayoni kz'ibl masalalar birlamchi ahamiyatga
bog‘laydilar Ikk?ve;t'orlammg ustuvorliklar  tizimi bilan
s .bosh nchi guruhdag} kompaniyalar uchun esa
istigbollari birmuqa;]u‘mI takomillashtirish  yo‘nalishlari va
avvalo boshqar eaa Oddl.yro_CI- Ularning bu sohadagi dasturi
aloga tizimgli u}\f,aggol:]an sifatini oshirish, samarali o'zaro
mOti\I’(atSiyalashga qara:ilga‘: barcha manfaatdor shaxslarni
tiZimin(l?rpt(:g;zill)fa:]ar uchun agar ular korporativ boshqaruv
T o‘zinlic a ‘xz.ﬂq?ro amaliyotga muvofiq o‘zgartira
harakat qi’lar eka:]lg o'sishi uchun kapitalni ishga tushirishga
mumkinligi um : _noqu.lay raqob.at pozitsiyasiga tushib golishi
gatlly andozal g h}SOblanadl‘ Korporativ boshgaruvning
sharoitlarida inizstolz?pltél- bOZ(?r.larining baynalmilallashuv
muhim ahamiyat kasb :tr:clii.Jalb qilish va ushlab qolish uchun
navbatda korporativ q0nunch;1gilik:c :aaanliliqlé, Ly blrmd-li
qonunchilik yangi igtisodiy voqeliklargi, yiri Noxporaie
nizolarga, shuningdelg, davlsa,ltla:;qrzhkrlrlai:l;fglc’)sd}:nlljarrll(orgic;:;v

_ ahamiyati ganday?

jarayonlar miqyosida ham integratsiya va globallashuv
jarayonlariga javob berishga majbur bo'ldi.
Konsepsiyada yuridik shaxslarni qayta tashkil qilish
masalasiga ham alohida e’tibor qaratilgan. Qayta tashkil gilish
haqidagi qonunchilikni takomillashtirish doirasida yuridik
shaxslarni qayta tashkil qilish masalasiga bag'ishlangan
umumiy bir qonun gabul qilish zarur. Bundan tashqari, eng
muhim  yo‘nalishlardan biri affilyatsiyalangan shaxslarni
huqugqiy tartibga solishni takomillashtirish hisoblanadi. Yuridik
shaxslarning tashkiliy-huquqiy shakllarini takomillashtirish
korporativ gonunchilikning j iddiy muammosi sanaladi.

Nazorat uchun savollar

1. Korporativ boshgaruvning xalqaro tamoyillar'i? 2

2. Korporativ ijtimoiy mas uliyatning mohiyati tushuntirib
bering? : :

3. Korporativ magsad - korporativ strategiyalarning

4. Korporativ strategiya mazmuni va mohiyatini aytib

i 9 - -
P r-aksiyadorlik jamiyati

5. O‘zbekistonda korporatsiya]a
sifatida? oy : il
6. Korporatsiyalar rivojlanishining lfmtegrastlc-)n strategiyas
bosgichlari? 7. Korporatsiyalarning m.tegr.atmya turlan val :
tiplari? 8. Korporativ stru ar tuzishning tashkiliy tur ari

- tavsifi? iy : &
9. Boshqaruv kompaniyasining asosiy magsadi:




Talabalar bilimini baholash uchun qo‘shimcha 4. O'zbekistonda Korporativ boshqaruvning rivojlanishi 5
topshiriqlar | bo'yicha quyidagi jadvalni to‘ldiring? e

Qo‘shimcha topshiriglar-1 :‘l’)‘:fs‘l‘i‘;‘l‘l
1. Xalgaro tashkilotlar tomonidan korporativ boshqaruvga 3-bos3ich
berilgan ta’riflarni quyidagi jadvalda aks ettiring? 4-bosaich
- 5-bosqich
Xal 1 Iqtisodiy hamkorlik| -
Jahon banki S Toivalyuta va rivojlanish T
jamg‘armasi tashkiloti 5. O‘zbekistonda korporativ boshqaruvmng huque
L2 s 1o/ Re asoslari bo‘yicha quyidagi jadvalni to‘ldiring?

- ~— | Qabul gilingan sana,
2. Xalqaro tashkilotlar tomonidan keltirilgan korporativ {J Qabul gilingan hujjat nomi it mom

boshqaruv prinsiplarini quyidagi jadvalda aks ettiring? J O‘zbekiston Respublikasi i
e o ] Iqtisodiy X O‘zbekiston ResPubMQ"m s

Jahon banki Xalqaro valyuta hamkorlik va _ — "': =

‘ Jamg‘armasi rivojlanish - . O‘zbekiston prublﬂ!alﬁ
R e tashkiloti | LA

s 12 3 3 O'zbekiston Respublikasi Prezidenti

3- Korporativ boshgaruvning riveilanichs 1ot -
jadvalni to‘ldiring? g rivojlanishi bo‘yicha quyidagl |

Ozbekiston Respublikasi Vazirlar

XV asr
XVI asr
XVII asr
XVIII asr

XX asr i
XXI asr _ |
|




Ochiq tipdagi aksiyadorlik jamiyati

o [1.2. ...
Yopiq tipdagi aksiyadorlik jamiyati
1.9 |2 2 v
2. Aksiyadorlik jamiyati faoliyati bo‘yicha Kklaster

shakllantiring?

e ]
< )
Aksiyadorl
ik jamiyati

Qo‘shimcha topshiriglar-3

1. Korporativ boshqaruv modellarining giyosiy tahlili

bo‘yicha quydagi jadvalni to‘ldiring.

G
C_ DO

Model tavsifi

Anglo-
amerika
modeli

Nemis
modeli

Ijtimoiy qadriyatlar tizimi

Mehnat jamoasining roli

Moliyalashtirishning asosiy usuli

Axborot oshkoraligi bo‘yicha
asimmetriya
Inve_sﬁtsiyalash.ning vaqt

yl(

Model tavsifi

amerika
modeli

Nemis
modeli

Kapital bozori

Asosiy iqtisodiy birlik (yirik
biznesda)

Investitsiyalar tiplari

Menejment uchun to‘lov

Aksiyadorlik kapitali tarkibi

2. Korporativ boshqaruv m.otiellar-i
kamchiliklari bo‘yicha T-sxemani toldiring.




Mavjud imkoniyatlar To‘sqinlik gilayotgan holatlar

1o2..ss 120

Qo‘shimcha topshiriqlar-4

1. Korporativ boshqaruvda davlat ishtirokining afzalliklari
va kamchiliklari bo‘yicha T-sxemani to‘ldiring.

Afzalliklari Kamchiliklari
1 1.
2. 2,

2. Oltin aksiya, oddiy aksiya va imtiyozli aksiyalarning
qolanish xususiyatlari bo‘yicha quyidagi jadvalni to‘ldiring.

Oltin aksiya Oddiy aksiya Imtiyozli aksiya
1
2,

280 \h—# “es

.3 Oltin aksiya amaliyoti joriy etilgan aksiyadorlik
Jamiyatlarida davlat vakilining tayinlanishi, vakolatlari va

majburiyatlari, veto qoyish  tartibi bo‘yicha sxema

shakllantiring,
Davlat
vakilining Davlat Davlat Qarorlarga
tayinlanish vakilining vakilining | veto qo‘yish
tartibi vakolatlari majburiyatlari taxtibi
1. 1. T =
2. g s

Qo‘shimcha topshiriglar-5

1. Aksiyadorlik jamiyatlari korporat.i\{ .veb-sayti%aa,
Korporativ axborotlar yagona portalida, fond b1r21a.51 veb.-sgy:] '
e'lon qilinishi lozim bo‘lgan axborotlar bo‘yicha jadvalni

to‘ldiring.
- Korporativ Fond birjasi veb-
AJ kOI'PO':ahV veb- axborotlar yagona saytida
saytida portalida
- oy 1.
= :

Qo‘shimcha topshiriglar-6

. . . '. va
1. Korporativ moliyaviy siyosatda moliyaviy str;tnlega:ya |
moliyaviy taktikada qo‘yiladigan va amalga os digan
vazifalar bo‘yicha T-sxemani to‘ldiring.

Moliy.viy m 1 » : :.'

1 i - .‘.7
i R
o s “7-' d
- [

. ’T

Moliyaviy strategiyada

2. Korporativ moliyaviy si¥°s"_‘td"f : mmmm ]
investitsion faoliyatni samarali tashkil R

=

belgilang. _ e

Moliyaviy ta’minotda Investis
) 14 2




PRRI

Qo‘shimcha topshiriqlar-7 : GLOSSARIYLAR
O‘zbek tilidagi |Ingliz tilidagi 2
1. Taftish komissiyasi va ichki audit xizmati faoliyatidagi sharhi sharxi
farqgli jihatlar bo‘yicha quyidagi jadvalni shakllantiring. Agent Agent
Taftish komissiyasi Ichki audit xizmati
: 1.
= 2.

Anderrayter |Underwriter|

£ T,aftiSh komissiyasi va ichki audit xizmati hisobotini
shakllantirish bo‘yicha quyidagi jadvalni shakllantiring.

Taftish komissiyasi Ichki audit xizmati
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O‘zbek tilidagi
sharhi

Ingliz tilidagi
sharxi

Terminning sharhi

Assotsiyat-siya

Association

Tijorat tashkilotlari o‘rtasida ular
faoliyatini muvofiglashtirish,
shuningdek, umumiy mulkiy
manfaatlarni ifodalash va himoya
gilish maqgsadida tashkil etiladigan
birlashma tashkil gilgan jismoniy
yoki huqugiy shaxslar birlashmasidir

Diversifikat
siya

Diversifi
cation

har tomonlama rivojlantirish;
yirik  firmalar-birlashmalar  yoki
tarmoglar faolligini kengaytirish

Dividend

Dividend

bu foydaning soliglar va majburily
tolovlar  tolanganidan,  gayta
investistiya amalga oshirilganidan
so‘ng akstiyadorlar jamiyati
ixtiyorida qoladigan, akstiyadorlar
o‘rtasida tagsimlanishi kerak bo‘lgan
gismi

Investistiyalar

Investistion
faoliyat

Investment

activities

Kartel

Lttt oes 0o VS sl
Konsorstium

Cartel

Y,
Investment

pul mablaglari sarflari bo'lib,
tadbirkorlik va boshqa faoliyat turlari
ob’ektlariga  kiritiladigan  foyda,
yaratiladigan yoki ijtimoiy samara
beradigan mulkiy yoki intelektual
boyliklarning hamma turlaridir.

foyda olish yoki boshqa foydali
samara olish uchun investistiyalar
qo'yish va amaliy faoliyatni tashkil
qilishdir.

narxlarni  gat’iylashtirish ~ va
mahsulot ishlab chigarish hajmini
cheklash  yoli  bilan foydani
hamkorlikda ko‘paytiradigan ishlab
chiqaruvchi guruhlar.

bir necha banklar va
kompaniyalarning yirik  moliyaviy
Operastiyalarinj amalga oshirish

llChlln tuzil
birlashma_ Vi

monopolistik|

170

O‘zbek tilidagi |Ingliz tiliflagi Terviimmg sl
sharhi sharxi - ] :
Korporativ Corporate bu biznes'n_ing_ t-ashh'hy-hnm
boshgaruv | Governance rasmiylashtirilishini, : wﬁy

strukturalarning ommaﬂﬂ_llm
boshqarish, qabul M
magsadlarga muvofig w
ichki va tashqi firma munosabatiarini
tashkil gilishdir : 3
Korporatsiya | Corporation (lotincha corporatio —w
— bu umumiy 2 erishish,
birgalikda faoliyat ko‘rsatish uchun
birlashgan va huqugning _M
sub’ektini — huqugiy shaxsni e
Konsern Business Manfaatlar m
concern | moliyalashtirish, ishlab chpﬂ
hamkorligi bilan boglangan, yagena
mulkchlilik ~negizi va pasorat
organiga ega bo‘lgm w :
birlashmasi. Nunnt i
kapitalida ishtirok etish tizimi org - K
amalga oshiriladi FEN]
Konglomerat |Konglomerat
Moliya sanoat
guruhlari
(MGS)



O‘zbek tilidagi
sharhi

Ingliz tilidagi
sharxi

Terminning sharhi

"Oltin akstiya"

Gold share

bu ayrim akstiyadorlik
Jamiyatlarini boshqarishda davlat
ishtirokining maxsus huquqi bo'lib, u
strategik axamiyatga ega bolgan
davlat korxonalari
xususiylashtirilayotganda yoki
akstiyadorlik jamiyatlarining davlat
akstiya paketlari xususiy mulk etib
realizastiya gilinayotganda
O‘zbekiston Respublikasi
Xukumatining qaroriga asosan joriy
gilinadi va mamlakatning igtisodiy
manfaatlari ~ ximoya  qilinishini
ta’'minlaydi

Sindikat

Syndicate

bir turdagi mahsulot ishlab
chigarish  korxonalarining 0%
mahsulotlarini yagona savdo tarmog'i
orqali  sotishni  tashkil etish
magsadida  tuzilgan  korporativ

birlashma. )

Test savollari

1. Korporativ boshqaruvning asosiy magsadi gaysi
javobda keltirilgan? : i

a) kompaniyaning bozordagi ulushi va kaprtallaﬁh.m'r
darajasini oshirib borish orqali aksiya dorlar daromadligini
ta’minlash

b) korporativ tuzilmada xarajatlarning magsadli
yo‘naltirilishi ustidan nazoratni amalga oshirish; _

s) boshgaruvning xalgaro talab va standartlariga
muvofigligini ta’minlash;

d) aksiyadorlik jamiyatlari
jamiyatlarda davlat tomonidan bosh

2. Qaysi javobda korporativ
to‘g‘ri berilgan?

a) korporativ munosabatlar;

b) korporativ prinsiplar;

s) korporativ ishtirokchilar; o

d) aksiyadorlik jamiyati zararlarini tagsimlash. =

3. Korporativ boshqaruv subyektlari gays1 Javobee %
keltirilgan? . o bt 4

a) aksiyadorlik jamiyatlari, aksiyadorlar, menefectin, by
davlat, kreditorlar va boshqa manfaaFdor s k

b) gimmatli qog'ozlar bozori, fond
qog‘ozlar markaziy depozitariysi; )

s) barcha korporativ munosabatlarga
boshqaruv subyektlari sifatida qaraladi;

d) korporativ boshqaruv ama
mavjud emas;

va mas'uliyati cheklangan
garuv sifatini oshirish.
boshgaruv obyekti

HOZOTI.

4. Aksiyadorlik  kor

Professional menejmentga

e’tibor qaratila boshlangan®
a) XX asrdan T
b) 1980-yillardan
s)XXIasrdan




d) 1950-yillardan.

5. Korporativ boshqaruvning prinsiplari qaysi
javobda to‘liq ko‘rsatilgan?

a) qonuniylik, adolatlilik, hisobdorlik, javobgarlik,
oshkoralik, shaffoflik;

b) itoatkorlik, gonuniylik, majburiylik, ta’minlanganlik,
tolovlilik;

s) manfaatdorlik, muddatlilik, asoslanganlik, magsadlilik,
gonuniylik;

d) xalgaro amaliyotda korporativ boshqgaruv prinsiplari
qabul qilinmagan, O‘%bekistonda mustagqillik va liberallik
prinsiplari mavjud.

6. Korporativ boshqaruvning qaysi prinsipi
aksiyadorlik kompaniyalarida aksiyadorning
ulushidan qat’i nazar , bir xil munosabatda bo‘lish,
minoritar aksiya dorlar huquqlari va manfaatlarini
ta’minlash lozimligini nazarda tutadi?

a) adolatlilik prinsipi

b) hisobdorlik prinsipi;

s) shaffoflik prinsipi:

d) oshkoralik prinsipi.

7. O‘zbekistonda korporativ boshgaruvni tashkil
etish va amalga oshirishning huquqiy asosi
hisoblangan eng asosiy qonunchilik hujjatini
Kko‘rsating?

- a) “Aksiyadorlik jamiyatlari va aksiyadorlarning
huqugqlarini himoya qilish to‘g‘risida”gi Qonun;

b) “Qimmatli qog‘ozlar bozori to‘g'risida”gi Qonun;

s) Korporativ boshqaruv kodeksi;

d) Soligq kodeksi va “Qimmatli qog‘ozlar bozori
to‘g‘risida”gi Qonun.

8. Korporativ boshqaruvning iqtisodiy mohiyati
to‘g‘ri keltirilgan javobni belgilang?
174

a) amaldagi huquqiy me’yorlarga asoslam'l_), boshqaruvng
ma’lum bir prinsiplari asosida korporativ tuzﬂ-m-ala;h :
muntazam foydaga erishish uchun amalga oshiriluvchi
boshgaruv faoliyati; :

b) kompaniyaning bozordagi !
darajasini oshirib borish orqali aksiya
aniglash

s) aksiyadorlar mulki ustidan.nazora
kapital tarkibi teng tagsimlanishiga gara
faoliyati; i i

o Jam]yaﬂanda adolatli tagsimlashga

ulushi va kapitallashux.f
dorlar daromadligini

tni amalga oshirib,
tilgan boshqaruv

mulkdorlar va menejerlar q‘rtasi
qaratilgan faoliyat.

9. Rivojlangan
Korporativ boshgaruv

. - A i ilinib,
hlso:)l;:iyadorlar umumiy yig‘-il-lSI.ll t'om(:'l]’)iill';q;li)sl:)lbtllangan
aksiyadorlik jamiyatida rioya glhmshl maj
R 1 imivati tomonidan gabul
i chi hokimiyatl t0
b) davlat gonun chlqaruvbm-iy i

davlatlarda qoqlanﬂadi!??‘t'
kodeksi ganday huya

Sy h rio aqilishi maj : il 'b, bal‘Cha

qlhmsl?), l;::r?o:t ta);hkilotlari torqomdan qabul gilini
i ilishi majburiy bo‘lgan hujjat; Jinib, barcha
noya(;l)lllsjzhn:: ba);lki tom(.)nidan. qazllllli da?ldrl?t:ya qilinishi
davlatlardagi aksiyadorlik jamiyatlari tom -
majburiy hujjat. : e ot bosgi hlari da
10. Genuya banki keyingi taraqq e reshidl Sih

2 biznesni ,
ganday kompaniyalar uchun

namunasi bo‘lib xizmat qilgan?
a) kolonial kompaniyalz.lr;
b) davlat kompaniyalari;
¢) xorijiy kompaniyalar;
d) notarial kompaniyalar;
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11. Korporativ nazorat mexanizmi, qarorlar gabul
qilish tartibi, amaldagi moliya tizimi bilan bevosita
bogliq holda kompaniya ichki boshqaruviga kapital
bozorining ta’siri, korporativ qonunchilik, aholining
igtisodiy taraqgiyot natijasida shakllangan iqtisodiy
xulq atvor me’yorlarini yaxlit tarzda qamrab olgan
tushuncha qaysi javobda keltirilgan?

a) korporativ boshgaruv modeli;

b) korporativ nazorat modeli;

s) moliya bozori modeli;

d) igtisodiy taraqqiyot modeli. :

12. XV asrda tashkil etilgan qaysi tashkilot birinchi
aksiyadorlik jamiyati hisoblanadi?

a) Genuya banki:

b) Vest-indiya kompaniyasi;

¢) London fond birjasi;

d) Moskva kemasozlik kompaniyasi.

13. Yevropa tajribasi asosida Shimoliy Amerikada
ham korporatsiyalar tashkil etila boshlanishi qaysi
davrga to‘g‘ri keladi?

a) XIX asr boshiga;

b) XV asr o‘rtalariga;

¢) 1929-1933-yillarga;

d) XX asr 70-yillariga.

14. Axborotlarni -oshkor gilish bo‘yicha eng qat’i
talab qaysi modelda kuzatiladi?

a) anglo-amerika;

b) oila;

$) yapon va nemis;

d) xitoy;

15. Anglo-amerika modelida ko
moliyalashti-rishning eng asosiy manba
hisoblanadi?

a) fond bozori;

rporatsiyalarni
si qaysi institut

176

M

b) sug‘urta kompaniyalari;
s) tijorat banklari; :
d) lizing kompaniyalari.

16. Korporativ boshq?ruvn.ing aﬁ)gl;)g—ﬂa::gx:ka
modeliga xos xususiyat keltirlllgafn javobni be ?
a) aksiyadorlik kapitali tarqoqligi;

b) banklarning faolligi; : 3 o
s)) institutsional investorlar ulushi keskin Yu{}or'l hag l,tegishﬁ
d) kapitalning nazorat paketi oila a'zolarig

ekanligi. kompaniya ishchi-xodimlari va

17. Qaysi mOdeIa(}:O]arining ot R

kasaba uyushma gt

ishtirok etishi majburiy etib belgilan
a) nemis; '
b) anglo-amerika;
s) oila; i
d;yi;:;;i model keyretsu modeli deb ham ataladi?
18.
a) yapon;
b) xitoy;
s) nemis; 2 | -
Jo-amerika. : .
- ang:ysi davlatda ham (%erg;:ﬁ;?idavag; saujnarggana
1219- yirik aksiyadorlar hiso )
banklar k '
moliyalashtirishmng muhim
garaladi?
a) yaponiyada;
b) AQShda; :
s))Buyuk Britaniyada;
d) 0O‘zbekistonda.




"-————m

- A s : ishida murakkabliklar
20. O‘zaro kapital zilmashinuvi (garama-qarshi b) davlat igtisodiyotni tartibga solishi
tarzda aksiyalarga egalik gilish) orqali korporativ yuzaga kelganligi; larining yuqori darajada rivojlanishi va
boshqaruv tashkil etish amaliyoti qaysi modelga ¢) qarz munos.abat i:z amgortib e
: : dadi imkoniyati mun : i rivojlanib,
A prquzuzatllam? MCh‘(Iil)ar;?;hlqu xo‘jaligida renta .rf'l:unzﬁat.)atlan rivojlani
a) yapon modelida; [ 5 9 g noatlantirilganligi. . ;
b) bir pog‘onali umumiy tan olingan tamoyillarga } ehtiyojlarning munlt)azarrf (11:: singitankda bosqlchlal;‘si:
.Genuya . 3 tashkil e
asoslangan modelda 25 ; uchun biznesni
s) ﬁontinental modelda. ‘ ganday lf(:)l:‘ll)i?)ngza:na;t Gl
d) oila modelida. e namuna?l salikompatimli
21. Tarixan birinchi aksiyadorlik Jamiyati a) ko (;nt -
hisoblangan Genuya  bankida jjroiya  organ j b) dav“f;l Mo
funksiyalarini bajaruvchi organ ganday nomlangan? c) Xortli r}iral kompaiifabi
a) protektorlar kengashi: d) no

b) kotibiyat kengashi;
¢) kollegial kengash;
d) auditorlar kengashi.

22. Korporativ boshqaruvning qaysi modelida
boshqaruy piramida shaklida amalga oshiriladi?

a) oila modelida;

b) tarmoq modelida;

¢) nemis modelida;

d) yapon model;.

23 Javobgarlikning cheklanganligi pPrinsipi va
kapitalga egalik qilishning  yp; boshqarishdan

alohidalashuvi asosida mulkcehilikning qaysi shakli
yuzaga kelgan?

a) aksiyadorlik;

b) davlat;

¢) xususiy;

d) aralash.

24. Aksiyadorlik Jamiyatlari Yuzaga kelishiga
aynan qaysi omillar sabab bo‘lgan?

a) M(.D}TJ]arning mablag’ jalp qilish imkoniyatlari
cheklanganligj vy ehtiyojlarn;i i ishi
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