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Annotatsiya. O‘zbekistonda korxonalarning moliyaviy faoliyati, jumladan dividend siyosatini ishlab chigish va amalga
oshirish, moliyaviy boshqaruvni tashkil etish, samaradorlikning muhim ko‘rsatkichlarini joriy qilish, korxonalarni moliyaviy
sog‘lomlashtirish kabi yo‘nalishlarda bir gator muammolar mavjud. Moliyalashtirish mexanizmlarining to‘lagonli ishlashini
ta’minlash bo‘yicha keng gamrovli chora-tadbirlar amalga oshirilishiga qaramasdan, bugungi kunda ushbu muammolar
korxonalarning moliyaviy faoliyatiga to'sqinlik qilib kelmogda. Mazkur maqolada davlat korxonalarining moliyaviy
holatining nazariy jihatlariga e’tibor garatilgan.

Kalit so‘zlar: moliyaviy holat, moliyaviy faoliyat, moliyalashtirish, samaradorlik, moliyalashtirish mexanizmlari, davlat
korxonalari.

Abstract. In Uzbekistan, a number of challenges persist in the financial activities of enterprises, including the development
and implementation of dividend policy, organization of financial management, introduction of key performance indicators,
and financial restructuring. Despite the implementation of comprehensive measures aimed at ensuring the effective
functioning of financing mechanisms, these issues continue to hinder the financial performance of enterprises. This
article focuses on the theoretical aspects of the financial condition of state-owned enterprises.

Keywords: financial condition, financial activity, financing, efficiency, financing mechanisms, state-owned enterprises.

AHHOTauus. B YsbekncraHe B (PMHAHCOBOM AEATENbHOCTM MNPEAnpuUATUIN, BKMoYasi pa3paboTky W peanusauumio
OVBUAEHOHON NOMUTUKN, OpraHn3aunio oMHaHCOBOIO yNpaBneHus, BHeAPEHME KINoYeBbIX NokasaTenen aphekTBHOCTH
n rHaAHCOBOE 0340POBMIEHNE MNPEeanpUsTUA, COXpaHseTcsa psag npobrnem. HecMmoTpa Ha peanusaumio LLIMPOKOro
KOMMeKkca Mep, HanpasfeHHbIX Ha obecnevyeHne NONMHOLEHHOMO (PYHKLIMOHNPOBAHNS MEXaHU3MOB (DMHAHCUPOBaHWS,
AaHHble npobrnembl NMPOAOMKAT OKasblBaTb HeraTMBHOE BNWSHWME HA (PMHAHCOBYIO AeATEenbHOCTb NpeanpusaTui. B
cTaTbe yAeneHo BHUMaHWe TeEOPETUHECKUM acnekTaM pMHaHCOBOrO COCTOSIHUS rOCYAapCTBEHHbIX MPEANPUSTUN.

KrioyeBble crioBa: (OUMHAHCOBOE COCTOSIHME, (UHAHCOBas [LeATenbHOCTb, (UHAHCMpOBaHWE, 3MEHEKTUBHOCTD,
MeXaH13Mbl (PUHAHCUPOBAHWS, TOCYAapCTBEHHbIE NMPEANPUATHUS.

KIRISH

Har ganday milliy igtisodiyotni barqaror rivojlantirishning muhim omillaridan biri sifatida korxonalarning
moliyaviy faoliyatini yaxshilashga qaratilgan chora-tadbirlarni ishlab chigish tobora kuchayib bormogda. Bu
jarayonda davlat mulkiva uning ishtirokidagi korxonalarda moliyalashtirish amaliyotini yanada takomillashtirishga
garatilgan ilmiy tadgigotlarni amalga oshirish ustuvor ahamiyat kasb etmoqda.

O‘zbekistonda hozirda davlat ishtirokidagi korxonalarning aksariyati moliyaviy jihatdan bargaror emasligi
sababli davlat uchun muayyan yuk bo‘lib golmogda. Bu hagda Prezident Shavkat Mirziyoyev Oliy Majlisga
yo‘llagan Murojaatnomasida alohida ta’kidlab o‘tgan. Jumladan, unda shunday deyiladi: «Tan olish kerak,
mutaxassislarning bilim va malakasi, yirik korxonalarning texnik imkoniyatlari ularni mustagil transformatsiya
gilish uchun yetarli emas. Shuning uchun elektr energetikasi, neft-gaz va kimyo sanoati, mashinasozlikdagi
yirik korxonalar hamda tijorat banklarini isloh qilishga Jahon banki, Yevropa tiklanish va taraqqgiyot banki, Osiyo
taraqqiyot banki hamda McKinsey, Boston Consulting Group, Rothschild kabi xalgaro tan olingan kompaniyalar
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jalb etildi». Ushbu murojaatnomadan ko‘rinib turibdiki, mamlakatimizda davlat aktivlarini tartibga solish
zaruriyati mavjud.

Jahon bozoridagi zamonaviy tendensiyalar davlat ishtirokidagi korxonalarda moliyalashtirish jarayonlarini
yanada takomillashtirishni tagozo etmoqda. Shu bilan birga, har bir davlatning iqtisodiy siyosatini ishlab
chigishda ushbu turdagi korxonalarni isloh gilish masalasiga keng e’tibor qaratiimoqda. Shu sababli milliy
igtisodiyotni barqgaror rivojlantirishning muhim omili sifatida korxonalar moliyaviy faoliyatini takomillashtirishga
garatilgan chora-tadbirlar ishlab chiqgish dolzarb ahamiyat kasb etmoqgda.

O‘zbekistonda davlat ishtirokidagi korxonalarning moliyaviy faoliyati, jumladan dividend siyosatini ishlab
chigish va amalga oshirish, moliyaviy boshgaruvni tashkil etish, samaradorlikning muhim ko‘rsatkichlarini
joriy qilish, korxonalarni moliyaviy sog‘lomlashtirish kabi yo‘nalishlarda hali ham gator muammolar mavjud.
Moliyalashtirish mexanizmlarining to‘lagonli ishlashini ta’minlash bo‘yicha keng gamrovli chora-tadbirlar amalga
oshirilishiga garamasdan, mazkur muammolar korxonalar moliyaviy faoliyatiga salbiy ta’sir ko‘rsatmoqda.

Aslida iqgtisodiy munosabatlarda boshqa igtisodiy subyektlar singari davlat mulki shaklidagi korxonalar
ham muhim rol o‘ynaydi. Igtisodiyotni davlat tomonidan boshqarishga oid nazariyalarga ko‘ra, davlatning
igtisodiyotga aralashuvi saglanib qoladi, birog uning ulushi nisbatan cheklangan bo'lishi lozim. Shunga
garamay, mulkchilik shakllari xilma-xilligi sharoitida davlat mulkidagi korxonalarning mavjudligi iqtisodiy va
ijtimoiy zarurat sifatida yuzaga chiqadi. Demak, bozor munosabatlari sharoitida ham davlat igtisodiy subyekt
sifatida faoliyat yuritadi.

Bundan tashqari, davlat jamiyat miqyosida tabiiy monopoliyalar va strategik tarmoglarga o‘z aktivlarini
joylashtiradi. O‘zbekistonda “Tabiiy monopoliyalar to‘g‘risida”gi gonunga muvofiq tabiiy monopoliyalar gatoriga
neft, neft mahsulotlari va gazni quvur orgali transportirovka qilish; elektr va issiglik energiyasini ishlab
chigarish hamda uzatish; temir yo'l infratuzilmasidan foydalanish asosida yuk va yo‘lovchi tashish; umumiy
foydalaniladigan pochta alogasi xizmatlari; suv ta’minoti va kanalizatsiya xizmatlari; aeronavigatsiya, portlar va
aeroportlar xizmatlari kiradi. Ushbu tarmoqglarda davlat moliyaviy aktivlari yetakchi rol o'ynaydi. Shunga ko‘ra,
ushbu sohalardagi moliyaviy faoliyat davlatning moliyaviy boshgaruv mexanizmlari orqali tartibga solinadi,
mazkur faoliyat bilan shug‘ullanuvchi korxonalar esa, tabiiy ravishda, davlat mulki shaklida faoliyat yuritib,
davlat korxonalari magomiga ega bo‘ladi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Albatta, davlat ishtirokidagi korxonalarni moliyalashtirish jarayoni bilan bog'liq igtisodiy munosabatlar
ko‘plab ilmiy tadgiqotlarning obyekti bo‘lib kelmogda. Quyida mazkur jarayonlar xususida gisqacha to‘xtalib
o'tamiz.

Davlat korxonalarini moliyalashtirish borasida vyirik ilmiy tadgiqotlar olib borgan D.L. Zabelinning
ta’kidlashicha, “davlat va unitar shakldagi korxonalarni moliyalashtirish manbalari sifatida ular tomonidan
mahsulot sotish, ish va xizmatlar ko‘rsatishdan olingan foyda, boshga xofjalik faoliyatidan olingan
daromadlar, kredit tashkilotlaridan jalb gilingan mablag‘lar, byudjet kreditlari, obligatsiya va veksel (veksellar)
ni joylashtirishdan tushgan mablag‘lar va shu kabilar xizmat qiladi” [1]. Muallif, shuningdek, davlat va unitar
shakldagi korxonalar korxona mulk egasining roziligisiz kredit resurslarini jalb qilish hamda mulkni boshga
majburiyatlar shaklida garovga qo‘yish huquqgiga ega emasligini ham ta’kidlaydi.

Davlat korxonalari va davlat ulushi mavjud bo‘lgan korxonalarda moliyalashtirish muammolariga oid
tadqiqotlar olib borgan O. Krasikovaning fikricha, “davlat va uning ulushidagi korxonalarning moliyaviy
mexanizmlarini boshqarish hamda ularni moliyalashtirish tartibi juda murakkab bo'lib, keng gamrovli
igtisodiy munosabatlarni o'z ichiga oladi. Bu jarayon umumiy holda milliy manfaatlarni ifodalovchi moliyaviy
mexanizmlar majmuasidan iborat” [2]. Bundan tashqari, muallif bozor munosabatlari sharoitida davlat ulushi
mavjud aksiyadorlik jamiyatlarida dividendlarni to‘g‘ri hisoblash va undirish jarayoni asosiy muammolardan biri
ekanligini qayd etadi.

Igtisodchi olim V.Ye. Savchenko o'z tadqgiqotlarida ta’kidlaganidek, “davlat yoki uning ulushi mavjud bo‘lgan
korxonalarda davlatning ishtiroki asosan to‘rt magsadni ko‘zlaydi: tijorat maqgsadidagi davlat monopoliyasini
shakllantirish, davlat byudjeti taqchilligini qoplash, o'z xarajatlarini qoplashga yo‘naltiriigan faoliyatni ta’minlash
hamda raqobat muhitida davlatning igtisodiy subyekt sifatida ishtirokini ta’minlash” [3].

Ayrimigtisodchilar, xususan Yu. Korchagin, davlat korxonalarini moliyalashtirishnidavlatmoliyalashtirishining
tarkibiy gismi sifatida garaydi. Uning fikricha, davlat moliyalashtirilishi ikki asosiy yo‘nalishdan iborat: davlat
unitar korxonalarini moliyalashtirish hamda davlat tashkilotlari va muassasalarini moliyalashtirish. O‘z
navbatida, davlat unitar korxonalarini moliyalashtirish manbalari sifatida hukumat tomonidan berilgan mulk
va mablag‘lar, davlat buyurtmasi asosida ishlab chigarilgan mahsulotlar (ishlar, xizmatlar)ni sotishdan olingan
tushumlar, davlat va byudjetdan tashqari fondlardan ajratiigan magsadli mablag'lar, shuningdek, korxonaning
mustaqil iqtisodiy faoliyatidan olingan daromadlar ko‘rsatib o'tiladi [4].
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TADQIQOT METODOLGIYASI

Ma’lumki, innovatsion jarayonlar katta hajmda kapital va yirik investitsiya loyihalarini moliyalashtirishni
talab etadi. Biroq, O‘zbekistonda hozirgi kunda innovatsion g‘oyalarning asosiy investori sifatida davlat fondlari
xizmat gilmoqda. Davlat mablag‘lari chegaralangan sharoitda esa ko‘plab innovatsion loyihalar va g‘oyalar
moliyaviy jihatdan yetarli darajada qo‘llab-quvvatlanmayapti. Xususiy tadbirkorlar mablag‘lari rivojlangan
davlatlar iqtisodiyotidagi kabi ushbu jarayonda deyarli ishtirok etmaydi.

Shu sababli rivojlangan mamlakatlarda davlat, korporativ va xususiy investorlar mablag‘lari innovatsion
loyihalarni moliyalashtirishga keng jalb etiladi hamda bu jarayon muayyan mexanizmlar asosida tartibga
solinadi.

Umuman olganda, fan sohasida yetakchilik gilayotgan rivojlangan mamlakatlarda ilmiy tadqiqot, tajriba-
konstruktorlik va texnologik ishlarni moliyalashtirish ikki asosiy yo‘nalishda amalga oshiriladi. Bir tomondan, ilmiy
tadgiqotlar davlat tomonidan bevosita, ya’ni to‘g‘ridan-to‘g‘ri moliyalashtiriladi. Ikkinchi tomondan esa, xususiy
sektorning ITTKI (ilmiy-tadqigot va tajriba-konstruktorlik ishlari)ga xarajatlarini oshirish davlat tomonidan fiskal
va monetar vositalar orgali rag‘batlantiriladi.

Innovatsion faoliyatni davlat tomonidan qo‘llab-quvvatlash va uni rivojlantirish strategiyalarining
shakllanishida davlat siyosatining ustuvor yo‘nalishlarini to‘g‘ri tanlash prinsipial ahamiyatga ega. Shu bois
davlat innovatsion siyosatni shakllantirish va rag‘batlantirishga qaratilgan turli strategiyalar hamda tashkiliy-
igtisodiy mexanizmlarni ishlab chigishga intiladi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Davlat korxonalari va davlat ishtirokidagi korxonalarning moliyaviy mablag‘lari shakllanishida kredit
tashkilotlaridan jalb gilingan garz mablag‘lari, aksiyadorlik jamiyatlari va mas’uliyati cheklangan jamiyatlar
tomonidan gimmatli gog‘ozlarni joylashtirish orgali olingan mablag‘lar, milliy igtisodiyot uchun strategik
ahamiyatga ega bo‘lgan korxonalar uchun davlat (mahalliy) byudjeti hamda byudjetdan tashqari maqgsadli
fondlardan ajratiladigan mablag'lar, shuningdek, korxonaning o'z xo‘jalik faoliyati natijasida olingan foyda muhim
rol o‘ynaydi. Bundan tashqari, xalgaro xayriya fondlari, yuridik va jismoniy shaxslarning xayriya mablag’lari
ham davlat ishtirokidagi korxonalar uchun moliyalashtirish manbasi bo‘lib xizmat qilishi mumkin.

Moliyalashtirish jarayoni ganchalik to‘g‘ri tashkil etilsa, u korxona ixtiyoridagi pul fondlarining shakllanishiga
ham miqdor, ham tarkib jihatdan ijobiy ta’sir ko‘rsatadi. Masalan, agar davlat korxonasida moliyalashtirish
mexanizmlari samarali yo‘lga qo'yilgan bo‘lsa, korxonaning moliyaviy ko‘rsatkichlari yaxshilanadi, likvidlik
darajasi bargarorlashadi hamda tashqgi garz mablag‘lariga bo‘lgan ehtiyoj kamayadi. Bu esa korxonaning pul
ogimlari va moliyaviy resurslari bargarorligiga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi.

Davlat korxonalanning tashkiliv-hugugiy mazmuniga nisbatan vondoshuvlar ‘

v

Umumiy Xususiy
vondoshuy yondoshuv

i

Davlat mulkiga

asoslangan va uning To'lig davlat mulki
’ S S haklidagi korxon
tomonidan shaklidagi korxona

boshgqariladigan
korxona

1

[ Aralash mulk

shaklidagi korxona L
- Davlat ishtiroki
shaklidagi korxona

|

Sho'ba korxona
shaklidagi korxona | {

Tabiiy monopoliya
shakl?dagi korxona

1

Hukumat va munitsipial W
shaklidagi korxona

1-rasm. Davlat korxonalarining tashkiliy-huquqiy mazmuniga nisbatan yondoshuvlar.[5]
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Davlat va uning ishtirokidagi korxonalarning tashkiliy-huqugiy mazmuni ularni moliyalashtirish
mexanizmining amal qilishini belgilovchi muhim omillardan biri hisoblanadi. Umumiy yondashuvga ko‘ra,
bunday korxonalar davlat mulkiga asoslangan hamda uning tomonidan boshgariladigan subyekt sifatida
faoliyat yuritadi. Shunga muvofiq, ularning moliyaviy resurslarini shakllantirish, pul fondlarini tashkil etish,
mablag‘larni tagsimlash, pul ogimlarini boshgarish va, eng muhimi, sof foydani tagsimlash jarayonlari mulkchilik
munosabatlaridan kelib chigib amalga oshiriladi.

Shu o‘rinda ta’kidlash lozimki, davlat ishtirokidagi korxonalarda davlatning milliy igtisodiyotdagi moliyaviy
boshqaruv siyosati ularga qo‘shimcha preferensiyalar olish imkonini beradi. Biroq, zamonaviy igtisodiyot
sharoitida davlat mulkiga asoslangan korxonalarga haddan tashqari ustuvorlik berilishi tarixan iqgtisodiy
nomutanosibliklar va inqirozli holatlarga olib kelgani ma’lum.

Mazkur nugtai nazardan, xususiy yondashuv davlat ishtirokidagi korxonalar faoliyatini liberallashtirish
zaruratini asoslaydi va ularni bozor tamoyillari asosida rivojlantirishni muhim igtisodiy jarayon sifatida talgin
etadi.

Ishlab chigarish va Qimmatlil Ishlab chiqarish

Ustav fondini boshqaruv xarajatlarini qo.g‘o;laml zaxiralaltrinil sotib
shakllantirish moliyalashtirish ?h]qarlsb va olishni

joylashtirish moliyalashtirish

Pul fondlarini

.shakllanti _ Davlat va uning Zl;/iﬁl;;{ii
rish vaularni | ¢— ulushidagi korxonalarni — shakllantirish
tagsimlash moliyalashtirish
/ elementlari
, Boshqa korxonalar
Foydam . . , bilanqo‘zaro-hisob
tagsimlash Davlat ulushi Budjet va maqsadli kitoblarni amalga
(zararni qoplash) bo‘yicha moliyaviy fondlarga majburiy oshirish
majburiyatlarni to‘lovlarni
bajarish moliyalashtirish

2-rasm. Davlat va uning ulushidagi korxonalarni moliyalashtirish elementlari

Davlat va uning ulushidagi korxonalarni moliyalashtirish elementlari moliyalashtirish mexanizmida muhim
ahamiyat kasb etadi. Ushbu elementlarning o‘zaro bog'ligligini ta’minlash hamda ularni samarali moliyaviy
boshqarish korxonaning asosiy magsadidan kelib chigadi. Agar korxonaning bosh magsadi maksimal foyda
olishga qaratilgan bo‘lsa, moliyalashtirish elementlari ham shunga muvofiq boshgariladi va moliyalashtirish
tartibi mos ravishda shakllantiriladi.

Davlat ishtirokidagi korxonalarda mulkiy xususiyatlar va moliyalashtirish elementlarining har biri o‘ziga xos
murakkab va tizimli igtisodiy munosabatlarni gamrab oladi. Shu sababli, tadqigot ishining keyingi bo‘limlarida
ularning ayrimlarining amaliy holati, mavjud muammolari hamda ularni bartaraf etish bo‘yicha takliflarning ilmiy
asoslari yoritiladi.

Davlat korxonalari va davlat ulushiga ega korxonalarni moliyalashtirishga oid yuqorida keltiriigan nazariy
yondashuvlarning tanqidiy tahliliga asoslanib, mualliflik yondashuvi ishlab chiqildi. Bizning fikrimizcha,
“davlat va uning ishtirokidagi korxonalar moliyasi” deganda — korxonaning bozor sharoitida barqaror faoliyat
yuritishi, bozordagi mavgeini saglab qolishi va belgilangan magsadlarga erishishini ta’minlash uchun zarur
bo‘lgan moliyaviy resurslarni shakllantirish, ularni magsadli va samarali tagsimlash hamda foydalanish, ishlab
chigarish va boshqaruv xarajatlarini moliyalashtirish, pul ogimlarini optimal boshqarish va moliyaviy boshqgaruv
elementlarining o'’zaro muvofigligini ta’minlashga garatilgan igtisodiy-moliyaviy faoliyatlar majmuasi tushuniladi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Umumiy xulosa qilib aytganda, davlat ishtirokidagi korxonalarning tashkiliy-huquqiy jihatlari ularning
moliyalashtirish mexanizmining o‘ziga xos gonuniyatlarini belgilab beradi. Davlat igtisodiyotda nafaqat siyosiy
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kuch sifatida, balki igtisodiy subyekt — tadbirkor sifatida ham namoyon bo'lishi igtisodiy, ijtimoiy va siyosiy
zarurat hisoblanadi.
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