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Jumayev Samariddin Ziyodullaevich
Termiz davlat universiteti

mustagqil izlanuvchi

E-mail: sam.samar@mail.ru

Annotatsiya. Ushbu maqolada korporativ moliyaviy boshqaruv jarayonlari va moliya bozori tarkibi, korporativ moliyaning
mazmun-mohiyati hamda uning ahamiyati bo‘yicha iqgtisodchi olimlarning fikr-mulohazalari o‘rganilgan. Korporativ
moliyani boshqarishning tashkiliy-igtisodiy mexanizmini tahlil gilishda foydalanilgan usullar va metodlar yoritib berilgan.
Shuningdek, korporativ tuzilmalarda moliyaviy boshgaruvning funksiyalari hamda ularning afzalliklariga atroflicha to‘xtalib
o‘tilgan.

Kalit so'zlar: moliyaviy boshqaruv, korporativ moliya.

Abstract. This article examines corporate financial management processes and the structure of the financial market,
as well as the essence and significance of corporate finance and the views of economists on this issue. The methods
and approaches used to analyze the organizational and economic mechanisms of corporate finance management are
highlighted. In addition, the functions of financial management in corporate structures and their advantages are discussed
in detail.

Keywords: financial management, corporate finance.

AHHOTaUus. B paHHOM cTaTbe WccrneaytoTcss NMPOLEecChl KOprnopaTMBHOMO (OUHAHCOBOMO YMpaBMeHUss U CTPyKTypa
(bMHAHCOBOTO pbiHKA, @ Takke CYLLHOCTb, 3HaYeHWe KOpropaTUBHbLIX (DUHAHCOB U B3rMsAbl S3KOHOMUCTOB MO AAaHHOMY
Bonpocy. OcBelleHbl METOAbI Y MOAXOAbI, UCMOMNb30BaHHbIE MPY aHanM3e opraHM3aLYoOHHO-9KOHOMUYECKOTO MEXaHN3Ma
ynpaBneHnsi KopropaTUBHLIMU rHaHcaMK. Kpome Toro, noapoBHO paccMOTpeHbl (OYHKLMU (DUHAHCOBOIO YNpaBneHUs
B KOPMNOpaTUBHbIX CTPYKTYpaXx U UX MPeuMyLLecTsa.

KntoueBble crioBa: hMHaHCOBOE ynpaBneHne, KopnopaTuBHbie (PUHAHCHI.

KIRISH

Ma’lumki, moliya davlatning vujudga kelishi hamda uning moliyaviy resurslarga bo‘lgan ehtiyojining
bosgichma-bosqich rivojlanishi jarayonida, tovar-pul munosabatlari sharoitida shakllanib kelgan. Moliya — bu
pul munosabatlari bilan uzviy bog'liq bo‘lgan igtisodiy tizim bo‘lib, u pul fondlarini shakllantirish va jamlash,
tagsimlash hamda ulardan foydalanish jarayonida yuzaga keladigan iqtisodiy munosabatlar majmuasini o'z
ichiga oladi.

Korporativ moliya esa korporativ tuzilmalar faoliyati jarayonida vujudga keladigan moliyaviy munosabatlarni
ifodalab, korxona va tashkilotlarning moliyaviy barqarorligini ta’minlashda muhim o'rin tutadi. Ushbu
munosabatlar korporativ tuzilmalarning moliyaviy resurslarini shakllantirish, ularni samarali tagsimlash va
ogilona boshqarish orgali namoyon bo‘ladi.

Mamlakatning ijtimoiy-iqtisodiy taraqqiyotini ta’minlash uchun zarur bo‘lgan moliyaviy resurslarni
sog‘lomlashtirishga qaratiigan munosabatlar tizimini takomillashtirish, shuningdek, ushbu resurslardan
samarali va ogilona foydalanish ustidan uzluksiz nazoratni amalga oshirish moliyaviy boshqgaruvning asosiy
mazmunini tashkil etadi. Shu bois moliyaviy boshqaruv iqtisodiy barqgarorlikni ta’minlovchi muhim boshqaruv
funksiyasi sifatida e’tirof etiladi.
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Korporativ moliyani boshqarish va uni samarali tashkil etishda igtisodiy resurslardan oqilona foydalanish,
aholi daromadlarini oshirish, tovar-pul munosabatlarini izchil rivojlantirish, shuningdek, moliyaviy resurslarni
tagsimlash va gayta taqsimlash jarayonlarini tizimli ravishda amalga oshirish muhim ahamiyat kasb etadi.
Ushbu jarayonlar moliyaviy boshqaruvning uzviy tarkibiy gismlari hisoblanadi.

Jamiyat taraqgiyotining zamonaviy bosqichida korporativ. moliyani boshqgarish alohida strategik
ahamiyatga ega bo'lib, u korporativ tuzilmalarning raqobatbardoshligini oshirish va uzoq muddatli bargaror
rivojlanishini ta’minlashga xizmat giladi. Korporativ tuzilmalarda boshgaruvning kollektiv (kollegial) shaklda
amalga oshirilishi, nazorat funksiyalarining mavjudligi hamda har bir boshgaruv organining vakolatlari aniq
belgilanganligi korporativ moliyaviy boshqgaruv tizimining samaradorligini oshiradi.

Korporativ tuzilmalarda moliyaviy faoliyatning amalga oshirilishi pul fondlarining shakllantirilishi,
tagsimlanishi va ulardan foydalanilishi bilan bog‘liq bo‘lgan igtisodiy munosabatlarda namoyon bo‘ladi. Igtisodchi
olimlar tomonidan korporativ moliya va uni samarali boshgarishga doir ishlab chiqgilgan nazariy yondashuvlar
moliyaviy gonunchilikni takomillashtirish va davlat fiskal siyosatini shakllantirish uchun muhim ilmiy asos bo'lib
xizmat giladi.

Korporativ  tuzilmalarda moliyaviy boshqaruv samaradorligini ta’minlash ularning faoliyatini
moliyalashtirishning turli manbalaridan ogqgilona foydalanish orgali amalga oshiriladi. Xususan, S.E.
Elmirzayevning ilmiy garashlariga ko‘ra, korporativ moliyani boshgarish tizimining samarali faoliyat yuritishi
huquqiy, tashkiliy, metodik, axborot, texnik va dasturiy ta’minot bilan bir gatorda, malakali kadrlar bilan
ta’minlanganlik darajasiga ham bevosita bog‘liqdir [1].

M. Dallocchio fikricha, naqd pul va boylik korporativ moliyaning asosiy tushunchalaridan hisoblanib, ularni
aniq farglash hamda ularning o‘zaro bog‘ligligini to‘g‘ri anglash korporativ moliyaviy boshqaruv samaradorligini
oshirishda muhim ahamiyat kasb etadi [3].

Umuman olganda, korporativ moliyaviy boshqaruv nazariyasi va uning amaliyoti jamiyat taraqgiyoti
talablaridan kelib chigib, doimiy ravishda rivojlanib borish tendensiyasiga ega. Korporativ moliya tizimining
samarali faoliyat yuritishi va boshqaruv tizimining quyi bo‘g‘inlarga ogilona ta’sir ko‘rsatishi zamonaviy, aniq
prinsiplarga asoslangan moliyaviy boshqaruv metodologiyasidan foydalanishni tagozo etadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu maqolada moliyaviy boshqgaruvning tashkiliy va igtisodiy masalalarini hamda korporativ moliyaviy
boshqgaruvni tashkil etish jarayonlarini ilmiy asosda o‘rganish magsadida giyosiy tahlil, analiz va sintez,
deduksiya, ilmiy abstraksiyalash kabi umumilmiy va maxsus tadqiqot metodlaridan foydalanildi. Mazkur
metodlar korporativ moliyani boshqarish tizimining nazariy asoslarini aniglash, mavjud yondashuvlarni baholash
hamda ularning amaliy samaradorligini tahlil gilish imkonini berdi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Mamlakat moliya tizimining asosiy magsadi makroigtisodiy barqgarorlikni ta’minlashdan iborat bo'lib, bunda
korporativ moliyani samarali boshgarish muhim ahamiyat kasb etadi. Korporativ moliyani boshqarish korxona
faoliyatining barcha bosqichlarida moliyaviy resurslarni shakllantirish, jamlash va ulardan oqilona foydalanishga
garatilgan ilmiy asoslangan boshqgaruv qarorlarini ishlab chigish va amalga oshirish jarayonidir. Ushbu
jarayonning ustuvor vazifasi bargaror moliyaviy holatga erishish hamda uzoq muddatli moliyaviy natijalarni
ta’minlash orqgali tashkilotning moliyaviy xavfsizligini mustahkamlashdan iboratdir.

Korporativ moliyani boshgarish natijasida kompaniya giymatining oshishi, avvalo, foydaning ko‘payishi
hamda ushbu foydadan samarali foydalanish mexanizmlarining takomillashuvi orqgali namoyon bo‘ladi. Bu
holat korporativ tuzilmalarning investitsion jozibadorligini oshirish va ularning bozor sharoitida barqgaror faoliyat
yuritishini ta’minlaydi.

Moliyaviy boshqgaruv alohida iqtisodiy tuzilmalarning moliyaviy faoliyatini ongli ravishda boshqarish
jarayoni bo'lib, uning asosiy magsadi moliyaviy resurslardan foydalanish samaradorligini oshirishdan iboratdir.
Shu jihatdan, korporativ moliyani boshqarish tashkilotning umumiy igtisodiy va moliyaviy faoliyatini boshqgarish
tizimining muhim tarkibiy gismi hisoblanadi.

Korporativ moliyani boshqarish doirasi asosan moliyaviy ogimlarning kirimi va chigimini shakllantirish,
ularni boshgarish hamda ushbu jarayonda yuzaga keladigan moliyaviy munosabatlarni gamrab oladi.
Mazkur jarayonda pul mablag‘lari asosiy boshgaruv instrumenti sifatida namoyon bo'lib, ular orgali moliyaviy
resurslarning tagsimlanishi va qayta tagsimlanishi, shuningdek, ularning aylanish jarayoni tartibga solinadi.
Natijada tashkilotning moliyaviy natijalari va moliyaviy barqarorlik darajasi baholanadi.

Korporativ moliyani boshqarish tizimi murakkab jarayon bo‘lib, u boshqariladigan obyektlar va boshgaruvchi
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subyektlardan iboratdir. Moliyaviy boshqgaruv obyektlari sifatida moliyaviy munosabatlarning turli shakllari,
moliyaviy resurslarni tagsimlash va qayta tagsimlash jarayonlari nhamoyon bo‘lsa, moliyaviy boshqaruv
subyektlari ushbu jarayonlarni amalga oshiruvchi boshqaruv organlari sifatida ishtirok etadi.

Hozirgi kunda igtisodiy rivojlanishni ta’minlash maqgsadida moliyaviy tuzilmalar faoliyatini samarali tashkil
etishga qaratilgan keng ko‘lamli islohotlar amalga oshirilmogda. Jumladan, moliyaviy boshqaruvning zamonaviy
standart va usullarini joriy etish, ularning funksional vazifalarini takomillashtirish, byudjet taqchilligini oldini olish
hamda daromadlar bazasini kengaytirishga garatilgan tizimli chora-tadbirlar amalga oshirilmoqgda (1-jadval).

1-jadval. Korporativ moliyaviy boshqaruvning subyektlari va obyektlari tuzilishi [7]

Korxona moliyasining boshqgaruv quyi tizimi (subyekti)

Tashkiliy boshqaruv
tuzilmasi:

moliya xizmati;
asosiy moliyaviy
bo‘linmalar;

moliyaviy xodimlar.

Moliyaviy instrumentlar:
boshqaruv usullari;
moliyaviy modellar;
rejalashtirish va
prognozlash mexanizmlari.

Korporativ moliya axborot
bazasi:

buxgalteriya va moliyaviy
hisobotlar;

statistik va analitik ma’lumotlar;
ichki va tashqi axborot
manbalari.

Moliyaviy boshqaruvning
texnik vositalari:
axborot-kommunikatsiya
texnologiyalari;

dasturiy ta’minot;
avtomatlashtirilgan
boshqaruv tizimlari.

Korporativ moliyaning boshqariladigan quyi tizimi (obyekti)

Moliyaviy munosabatlar:

v'yetkazib beruvchilar va xaridorlar bilan;

Moliyaviy resurslar (aktivlar):
v'asosiy vositalar;

Moliyaviy manbalar:
v'0'z kapitali (aksiyadorlar va

¥'barcha darajadagi byudjetlar bilan; v'nomoddiy aktivlar; ta’sischilar mablag'lari);
v'mulkdorlar (gkswgdprlar) bilan; v aksiyalar; v/ qarz mablag'lari:
\/kor)_(ong xodimlari bilan; v'kutilayotgan tushumlar; v'kreditorlik qarzlari.
v'moliya institutlari bilan (banklar, sug‘urta vpul aktiviari.

kompaniyalari, investitsiya kompaniyalari va
boshqalar).

Korporativ tuzilmalarda faoliyatning davomiyligi va uzluksizligi moliyaviy boshgaruv tizimi bilan bevosita
bog'liqdir. Moliyaviy boshqgaruv jarayonida, avvalo, faoliyatni zarur moliyaviy resurslar bilan ta’'minlash darajasi
hamda ushbu faoliyatni amalga oshirish uchun talab etiladigan moliyaviy mablag‘larning o'z vaqtida va yetarli
hajmda jalb etilishi muhim ahamiyat kasb etadi.

Shu nugtai nazardan, korporativ tuzilmalar tomonidan moliyaviy munosabatlarga kirishiladigan
subyektlarni aniq belgilab olish zarur hisoblanadi. Chunki har bir moliyaviy munosabat pul mablag‘larining kirimi
yoki majburiyatlar vujudga kelishi natijasida ularning chigimi bilan bevosita bog‘liq bo‘ladi. Ushbu jarayonlar
moliyaviy ogimlarning barqarorligini ta’minlash va moliyaviy risklarni samarali boshqarish imkonini beradi.

Umuman olganda, korporativ tuzilmalar moliyaviy munosabatlarga kirishadigan subyektlar tizimi turli
igtisodiy manfaatlarga ega bo‘lgan ishtirokchilarni gamrab oladi. Ular o‘’zaro moliyaviy majburiyatlar va huquglar
asosida hamkorlik gilgan holda korporativ faoliyatning samaradorligini oshirishga xizmat giladi (1-rasm).

Muran xonumiap, JlaBnar 6unan HOkopu TypyBuH Tapkuonii
TabCUCHHWIIAD TaLIKWIOTIIAp Oy nMHManapu
(axumsmopnap) Ounan GuIaH Grman
Cyrypra Twuxopar
KOMIIaHHsIapH OaHkiIapu OmITaH
Omman
Kopnoparns
Doun OupsKanapu TY3HAMATAPHHHT WuBecTHIHs
Ounan MOJIHABHIi HHCTHTYTIapH
Omnan
MyHocadaTIapH
Conug AYIHTOPIUK
MaciaxaTuunapu TAUIKHIOTIAPH
omman omnax
Jlnsuur Baxonaru Xapupopnap Ba \ Boka HKTUMOHIT Ba
KOMIaHHSIaPH TAIIKHIOTIapH MOJI eTKa3ub 6o30p uHDpaTY3WIMacKH
omnan Ounan OepyBunIap ounan 00BbeKTIIapy Ouran

1-rasm. Korporativ tuzilmalarning moliyaviy munosabatlarga kirishadigan subyektlari [2]
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Korporativ tuzilmalarning boshga iqtisodiy subyektlar bilan moliyaviy munosabatlari aniq belgilangan
moliyaviy magsadlar asosida shakllanadi. Ushbu jarayonda korporativ tuzilmalar aksiyadorlar, davlat organlari,
yugori turuvchi tashkilotlar, tijorat banklari, sug‘urta kompaniyalari, lizing kompaniyalari, fond birjalari hamda
investitsiya institutlari bilan moliyaviy munosabatlarga kirishadi. Mazkur munosabatlar moliyaviy resurslarni jalb
gilish, ularni samarali tagsimlash va oqilona boshqarish orgali moliyaviy boshqgaruv samaradorligini oshirishga
xizmat qiladi. Natijada korporativ tuzilmalarda moliyaviy ta’minot darajasi yaxshilanadi va ularning bargaror
faoliyat yuritishi ta’minlanadi.

Igtisodiy subyektlar moliyasining shakllanish xususiyatlariga ko‘ra moliya tizimi ikki asosiy sohaga ajratiladi,
ya’'ni markazlashgan va markazlashmagan moliya tizimlariga. Markazlashgan moliya sohasi tarkibiga davlat
moliyasi, xususan, davlat tasarrufidagi byudjet mablag‘lari hamda byudjetdan tashgari magsadli jamg‘armalar
kiradi. Markazlashmagan moliya sohasi esa korxona va tashkilotlar ixtiyorida bo‘lgan moliyaviy resurslarni
gamrab oladi va ularning mustagqil moliyaviy faoliyatini ta’minlaydi.

Moliyaviy boshqaruv jarayonini samarali amalga oshirishda qo‘llaniladigan asosiy metod va shakllar
quyidagilardan iborat:

*moliyaviy rejalashtirish;

*bashoratlash (prognozlashtirish);

edasturlashtirish;

*moliyaviy tartibga solish;

*moliyaviy nazorat;

*moliyaviy gonunlar va me’yoriy-huquqiy hujjatlarni ishlab chigish va gabul gilish;

*moliyaviy resurslarni jalb etish metodlari tizimi.
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2-rasm. Moliyaviy boshqaruv tizimi [4]
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Moliyaviy boshqaruv tizimi deganda turli darajalarda shakllangan iqtisodiy aloqgalar bilan bog'‘liq bo‘lgan
moliyaviy bo‘g‘inlar majmuasi tushuniladi. Ushbu tizim moliyaviy resurslarning shakllanishi, tagsimlanishi va
ulardan foydalanish jarayonlarini muvofiglashtirish orqali korxona va korporativ tuzilmalarning bargaror faoliyat
yuritishini ta’minlashga xizmat qiladi.

Korporativ moliya tamoyillarini amaliyotga tatbiq etishning o‘ziga xos shakl va usullari, shuningdek, uning
vazifa hamda funksiyalari korxonaning moliyaviy siyosati bilan belgilanadi. Moliyaviy siyosat doirasida quyidagi
asosiy yo‘nalishlar ajratib ko‘rsatiladi:

* hisob siyosati;

* kredit siyosati;

« dividend siyosati.

Hisob siyosati korxonalarda buxgalteriya hisobini yuritish variantini tanlash hamda amaldagi buxgalteriya
standartlariga muvofiq ravishda moliyaviy hisobotlarni shakllantirish jarayonini belgilaydi. Kredit siyosati
doirasida tijorat kreditlarini berish, shuningdek, banklarning gisqa va uzoq muddatli moliyaviy resurslarini jalb
etish masalalari hal etiladi. Dividend siyosati esa aksiyadorlar manfaatlarini ta’minlash bilan bir gatorda, ijro
organi faoliyati natijalari va kreditorlar manfaatlari o‘rtasida muvozanatni saglashga xizmat qiladi.

Korporativ moliyaviy boshgaruvda korporativ tuzilmalarning moliyaviy ta’'minotini mustahkamlashda
moliya bozori orgali investitsiyalarni jalb etish samarali mexanizm hisoblanadi. Korporativ tuzilmalar tomonidan
gimmatli qog‘ozlarni emissiya qilish va ularni belgilangan tartibda joylashtirish asosan fond bozori orqgali
amalga oshiriladi. Bunda investorlar fond bozori vositasida joylashtiriigan gimmatli qog‘ozlarni xarid qilish orgali
korporativ tuzilmalar bilan moliyaviy munosabatlarga kirishadilar.

Xorijiy rivojlangan mamlakatlar fond birjalarida moliyaviy instrumentlarning yuzlab turlaridan faol
foydalanilmogda. Mamlakatimiz fond bozorida esa asosan oddiy va imtiyozli aksiyalar hamda gisman korporativ
obligatsiyalar muomalada mavjud. Moliyaviy boshgaruv samaradorligini yanada oshirish va moliyaviy ta’minotni
mustahkamlash maqgsadida xorijiy fond birjalari tajribasiga tayangan holda milliy igtisodiyot rivojiga xizmat
giluvchi turli moliyaviy instrumentlarni joriy etish zarur hisoblanadi. Bu esa investorlar ogimini ko‘paytirish va
kapital bozorining jozibadorligini oshirishga xizmat qiladi.

So‘nggi vyillarda global iglim o‘zgarishlari sharoitida barqaror va yashil taraqgiyotga intilish jarayonlari
jadallashib, yashil obligatsiyalarni chigarish, joylashtirish hamda jalb gilingan mablag‘larni ekologik toza va
bargaror loyihalarga yo‘naltirishga alohida e’tibor garatiimoqgda. Yashil obligatsiyalar bozori bargaror loyihalarni
moliyalashtirishda muhim moliyaviy instrument sifatida shakllanib bormoqgda.

Jahon igtisodiy forumining 2023-yilgacha samarali energiyaga o'tishni qo‘llab-quvvatlash bo‘yicha
hisobotiga ko‘ra, 2020-yilda yashil obligatsiyalar chigarishga 270 milliard AQSh dollari yo‘naltiriigan. Birlashgan
Millatlar Tashkilotining Iglim o‘zgarishi bo‘yicha hukumatlararo kengashi (IPCC) hisob-kitoblariga ko‘ra, Parij
kelishuvi doirasida global harorat oshishini 1,5 °C darajada cheklash magsadiga erishish uchun 2050-yilgacha
har yili 3—6 trillion AQSh dollaridan ortiq investitsiyalar talab etiladi [9].

Mazkur yirik moliyaviy ehtiyojlarni qoplash magsadida hukumatlar va korporativ tuzilmalar tobora
ko‘proqg yashil obligatsiyalar kabi zamonaviy moliyaviy instrumentlardan foydalanmoqgdalar. Shu bilan birga,
igtisodiyotning jadal rivojlanishi sharoitida korporativ tuzilmalarda moliyaviy boshgaruvni samarali tashkil
etishda ragamli igtisodiyot imkoniyatlaridan keng foydalanish, ularni yanada rivojlantirish hamda xorijiy
investorlar uchun qulay moliyaviy muhit yaratishga alohida e’tibor qaratish dolzarb ahamiyat kasb etadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Xulosa qilib aytganda, moliyaviy boshgaruv tizimisiz igtisodiyotni takomillashtirish va uning bargaror
rivojlanishini ta’minlash imkoniyati cheklangan bo‘ladi. Korxona moliyasini boshqgarish uning ijtimoiy va igtisodiy
faoliyat yo‘nalishlari bilan uzviy bog'‘liq holda, korporativ moliyaviy munosabatlarni samarali tashkil etish orqali
amalga oshiriladi. Shu nuqtai nazardan, korporativ tuzilmalarda moliyaviy resurslarning yetarliligi, ularning
magsadli va ogilona sarflanishi hamda xarajatlar natijadorligini ta’minlash masalalariga alohida e’tibor qaratish
muhim ahamiyat kasb etadi.

Korporativ tuzilmalarning faoliyatini fagat o'z mablag‘lari hisobiga tashkil etish bilan cheklanish kelgusida
ragobatbardosh mahsulotlar ishlab chigarish imkoniyatlarini qgisqartirishi mumkin. Shu sababli, korporativ
moliyani boshqarish jarayonida yangi loyihalarni ishlab chiqish va ularni amaliyotga joriy etish, shuningdek,
faoliyatni diversifikatsiyalash masalalariga doimiy e’tibor qgaratish hozirgi iqtisodiy sharoitning ustuvor
vazifalaridan biri hisoblanadi.

Bundan tashqari, korporativ tuzilmalarda moliyaviy boshgaruvni samarali tashkil etishda moliya bozorini
rivojlantirish, uning ustuvor yo‘nalishlarini keng joriy etish hamda kapital va fond bozori instrumentlaridan faol
foydalanish muhim ahamiyatga ega. Ushbu jarayonlar igtisodiyotning bargaror rivojlanishiga xizmat qilishi
bilan bir gatorda, korxona va korporatsiyalarning qo‘shimcha moliyaviy resurslarni jalb etish imkoniyatlarini

kengaytiradi va ularning investitsion jozibadorligini oshirishga zamin yaratadi.
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