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ИШНИНГ УМУМИЙ ТАВСИФИ.

ислохоти доирасида саноатни реструктуризация килиш жараёни 
конуниятларини тахлил килиш зарурати билан белгиланади. Бу жараённинг 
энг мухим унсурларидан бири саноат ишлаб чикаришини ташкилий кайта 
куриш ва йирик, урта, кичик корхоналар нисбатининг окилона 
мутаносиблигини юзага келгиришдир. Мазкур муаммони хал этишда йирик 
ташкилий-иктисодий тузилмаларни, шу жумладан корпоратив гурухларини 
тузишнинг хориждаги ва ватанимиздаги тажрибаси асос булиб хизмат 
килади.

Корпоратив тузилмаларнинг шакллантирилиши замонавий иктисодиёт 
ривожланишининг энг мухим тамойилларидан биридир. Айнан ана шу молия- 
саноат гурухлари концернлар, ходдинглар, консорциумлар билан бир 
каторда иктисодий ривожланган мамлакатларнинг ва умуман жахон 
хужалигининг узига хос таянчларини ташкил этади, улар атрофида тупланган 
урта ва кичик корхоналар билан туддирилган ходца саноатнинг тузилма 
хосил килувчи асоси булиб хизмат килади. Йирик ташкилий-иктисодий 
тузилмалар ишлаб чикаришни макроиктисодий бошкариш имкониятларини 
кенгайтиради, иктисодий ва халкаро хамкорликнинг баркарорлигини 
таъминлайди, иктисодиётни ислох килиш жараёнида ижроия хокимиятнинг 
стратегик йулини амалга оширишда табиий шерик сифатида фаолият 
курсатади.

Корпоратив гурухлар саноат корхоналари, тижорат, савдо, молия ва 
бошка муассасалар интеграциясининг шакли сифатида уз хусусий 
капиталини туплаш ва ташки капитални жалб килиш, узок муддатли ва кенг 
микёсдаги инвестиция лойихалари ва дастурларини амалга ошириш учун энг 
кулай имкониятларга эгадир.

Мазкур диссертация республикамизда олиб борилаётган институционал 
ислохотларни чукурлаштириш ва турли ташкилий хукухий шакллар доирасида 
ривожланиб келаётган корпоратив гурухлар фаолиятининг самарадорлигини 
ошириш муаммоларига бажшланган.

Муаммонинг урганилганлик даражаси. Корпоратив гурухларни 
ривожлантиришнинг назарий муаммоларини урганишда П.Друкер, М.Портер, 
Р.Гильфердинг, Ю.Винслав, Х.Онда, М.Чжун каби катор олимларнинг 
асарлари салмокли мавкега эга.

Республикамизда М.Шарифхужаев, В.Чжен, М.Турсунходжаев, 
М.Икрамов, Т.Бедринцева, Р.Досумов, А.'У'лмасов, Е.Абдуллаев, А.Исаджанов, 
Ф.Максудов, Г.Саидова, Д.Саид-Джалолов, Л.Соколова, Э.Трушин каби 
олимларимиэ иктисодий ислохотларни чукурлаштириш ва уларни амалга 
оширишнинг назарий-услубий томонларини ёритишда салмокли ишларни 
амалга оширганлар. Институционал ислохотларнинг назарий ва амалий 
муаммоларини ёритишда, шу жумладан корпоратив гурухларнинг 
ривожланиши ва уларни бошкариш масалаларини Ш.Рофуров, Й.Бутиков, 
Б.Беркинов, Р.Яушев, Б.Оганьянц, А.Расулов, Ш.Зайнутдинов тадкикотларидй 
уз аксини топган
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Ш у билан биргаликда корпоратив гурухларининг фаолиятини урганиш 
ва уларнинг ташки ва ички бозорда ракобатбардошлигини ошириш янги 
институционал тузилмалар оркали ривожлантириш масаласи кар тарафлама 
илк маротаба урганилмокда.

Тадкикот максади. Корпоратив гурухлар доирасидаги интегра цион 
жараёнларни янги институционал тузилмаларини шакллантириш оркали 
мувофиклаштириш ва самарадорлигини ошириш юзасидан илмий асосланган 
тавсиялар ишлаб чикишдан иборат.

Тадкикот олдига куйилгсш вазифапдр;
корпоратив гурухларини ташкил этиш ва ривожлантиришнинг 
жахон тажрибасини тахлил килиш;
интеграция жараёнларининг ривожланишида корпоратив 
гурухларнинг шаклланишининг узига хос хусусиятларини аниклаш; 
хужалик юритувчи субьектларнинг бирлашувининг конкрет 
усуллари ва шаклларини тадкик этиш;
молия-саноат гурухларнинг шаклланишида интеграция жараёни 
иштирокчиларининг максадлари, бирлашув усуллари, минтакавий 
ва тармок маисубликлари билан боглик фаркларни белгилаш; 
корпоратив гурухларни ташкил этиш ва фаолият курсатишининг 
самарадорлигини оширишнинг йуллари ва асосий йуналишларини 
аниклаш.

Тадкикотнинг пред мети булиб корпоратив гурухларининг шакллантириши 
ва фаолият курсатиш жараёни, уларнинг ривожланиш томойиллари 
хисобланади.

Тадкикот обьекти сифатида республика худудида тузилган ва фаолият 
курсатаётган холдингларнинг фаолияти олинган («Узкишлокхужмаш-холдинг» 
ХК мисолида).

Тадкикотнинг услубий ва назарий асоси булиб, махаллий ва хорижий 
мутахассисларнинг институционал ислохотларни амалга ошириш ва 
корпоратив бошкарувнинг назарий-услубий асосларига багишланган илмий 
ишлари, Узбекистан Республикаси Президенти И.А.Каримовнинг иктисодий 
ислохотлар стратегияси ва йуналишлари хакидаги асарлари, Олий Мажлис 
ва Вазирлар Махкамаси томонидан кабул килинган хукукий норматив 
хужжатлар хисобланади.

Тадкикотнинг статистик базасини Узбекистан Республикаси Иктисодиёт 
вазирлиги ва Давлат мулк кумитаси, илмий-текшириш институтлари 
тадкикотлари, «Узкишлокхужмаш-холдинг» ХК ва бошка ташкилотларнинг 
маълумотлари ташкил килган.

Тадкикот жараёнида функционал-тузилмавий ва киёслаш тахлиллари, 
динамик каторлар, монографик тадкикотлар ва эксперт хулосаларини 
умумлаштириш услублари кулланилди.

Ишнинг илмий янгилиги куйидагилардан иборат:
корпоратив гурухларни бошкаришга методологик ёндашув ишлаб 
чикилди ва молия-саноат гурухининг интеграл таърифи баён 
килинди.
интеграция жараёнларининг авж олиши хаддца саноат ва банк 
капиталининг бирлашувига хос хусусиятлар аникланди;
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чет эл тажрибасини урганиш асосида корпоратив гурухларнинг 
ташкил этилиши ва ривожланишининг асосий тамойиллари 
ажратиб курсатилди;
молия-саноат гурухи тузилмасида молиявий блокнинг ажратилиши 
асосланди ва унинг ташкил этувчилари тахлил килинди; 
корпоратив гурух катнашчилари уртасида молиявий окимларни 
макбуллаштириш имконини берувчи ташкилий-иктисодий схемаси 
таклиф этилди;
ходцинг гурухларининг ташкил этилиши ва фаолият курсатишининг 
самарадорлигини комплекс бахолаш тизимини яратиш буйича 
тавсиялар ишлаб чикидци;
холдинг гурухи иштирокчиларининг активларини бирлаштириш 
буйича гаклифлар ишлаб чикилди.

Дкссертациянинг а малий ахамияти шундан и бор а тки, утказилган
тадкикотлар натижалари фаолият курсатаётган г/рухлар таркибига кирувчи 
марказий компаниялар, асосий жамиятлар, корхоналар ва банкларнинг 
рахбарияти учун фойдали булиши мумкин. Ш у билан ботлик равишда мазкур 
диссертация тадкикоти тар мок, минтака, хужалик юритишининг айрим 
субьектларининг менежмент фаолиятининг асосий принципларини ишлаб 
чикишда услубий ахамиягга моликдир, хамда бакалавр ва магистрларни 
тайёрлаш буйича укув жараёнида кулланилиши мумкин,

Тадакикотнинг синовдан утказилиши ва натижалари. Диссерта ция 
натижалари УзР Ф ан ва технологиялар марказининг Дав лат илмий-техник 
дастурлари доирасидаги 1.6. «Узбекистонда иктисодий ислохотларни 
чукурлаштириш ва эркинлаштиришнинг илмий асосларини ишлаб чикиш» 
мавзусида кулланилган (маълумотнома №  15-6/272, 23.12.2002 й.).

Диссертация ишининг асосий натижалари Халкаро ва Республика 
доирасидаги илмий-амалий конференцияларда (Тошкент Архитектура - 
курилиш институти, Тошкент 1996 й., Санкт-Петербург Техника Университети, 
Санкт-Петербург 2002 й., Карши мухандислик-иктисодиёг институти, Карши 
2003 й.) мухокама килинган.

Диссертация иши Тошкент давлат техника университетининг К.067.07.06. 
ракамли Ихтисослашган кенгаш кошидаги семинарида (№ 2, 12 июнь 2003 
и), Тошкент Молия Институтида (N ol5 , 25 июнь 2003 й.) мухокамадан утган 
ва ижобий хулосалар берилган.

Чоп этилган маколалар. Илмий тадкикот юзасидан 12 та илмий иш, шу 
жумладан 4 та макола журналларда нашр килинган.

Диссерта циянинг таркиби. Кириш кисми, учга боб, хулоса ва 
таклифлар, фойдаланилган адабиётлар руйхатидан иборат.

Кириш кисмида урганилаётган мавзунинг долзарблиги, урганилганлик 
даражаси, илмий ишнинг максади ва вазифалари, ишнинг илмий янгиликлари 
ва амалий ахамияти ёритилган.

Биринчи боб - «Корпоратив гурухларни ташкил этиш ва 
ривожлантириш буйича жахон тажрибаси»да корпоратив гурухларнинг 
иктисодий мохияти, шаклланиш хусусиятлари, бозор иктисодиётида молия- 
саноат гурухларининг роли, корпоратив гурухлар фаолиятини урганишда 
ривожланган мамлакатлар тажрибалари очиб берилган.
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Иккинчи боб - «Иктисодиётнинг утиш даврида корпоратив
гурухларнинг шаклланиши» бобида Узбекистонда корпоратив гурухлар пайдо 
булишининг иктисодий шарт-шароитлари, молия-саноат гурухларининг 
ривожланиш тамойиллари ва уларнинг ташкил топишининг асосий 
схемалари курсатилган.

Учинчи боб - «Молия-саноат гурухларини ривожлантириш ва фаолият 
курсатиш механизмини шакллантириш» бобида молия-саноат гурухларининг 
тузилмавий асоси, гурух иштирокчиларининг молиявий хамкорлиги, холдинг 
гурухларини ташкил этишни такомиллаштириш ва самарадорлигини ошириш 
омиллари курсатилган.

Хулоса ва таклифлар кисмида илмий тадкикот натижаларидан келиб 
чикиб, Узбекистонда корпоратив гурухларини ривожлантириш буйича таклиф 
ва тавсиялар берилган.

Диссертация ишининг асосий мазмуни.

1. Мамлакатимиздаги хозирги илмий адабиётларда корпоратив 
гурухларнинг фаолиятининг бутун мохиятини комплекс акс эттира оладиган 
таърифлари амалда етарли даражада мавжуд эмас. Бу хол шу билан 
богликки бизнинг иктисодиётимизда корпоратив гурухларнинг мавжудлиги 
узи анча янги ходиса. Анъанавий совет сиёсий иктисод фани бу 
тузилмаларга факат капиталистик ишлаб чикариш усулига хос ходисалар 
сифатида караган. Бугунги кунда ватанимиз тадкикотчилари оддида 
фундаментал тахлилдан хам кура, махсус амалий тахлилдан иборат 
мураккаб вазифа турибди. Шунга кура корпоратив гурухларига берилган 
куплаб таърифлар ушбу куп киррали ходисанинг айрим олинган 
жихатларидан бирига асосланади.

Корпоратив гурухларнинг асосини ташкил килувчи молия-саноат гурухи 
(МСГ) асосий ёки шуъба жамиятлари сифатида фаолият курсатувчи, янги иш 
уринлари яратиш, ишлаб чикариш самарадорлигини ошириш, товар ва 
хизмат курсатиш бозорларини кенгайтириш, рацобатбардошликни оширишга 
йуналтирилган инвестицион ва бошка лойиха хамда дастурларни амалга 
ошириш учун техно логик ва иктисодий интеграция максадида уз моддий ва 
номоддий активларини (катнашув тизими) молия-саноат гурухлари тузиш 
хакидаги шартнома асосида тула ёки кисман бирлаштирган юридик шахслар 
йигиндисидир.

Синергизм самараси, яъни бирлашиш натижасида олинган иктисодий 
сама ра ёки киймат алохида кисмларнинг иктисодий самаралари ёки 
кийматлари йигиндисидан ортик булиши МСГнинг ташкил топишда харакатга 
келтирувчи кучлардан бири булиб хизмат килади. Капиталнинг бир максадга 
йуналтирилган консолидациям асосида гузилган бирлашмалар хакида суз 
кетгандагина синергизм самараси хакида гапириш мумкин. Бунга эса 
акцияларнинг назорат пакетларини, корхоналарнинг карз мажбуриятларини 
сотиб олиш йули билан, тулик кушилиб кетиш натижасида, корхонани 
бошкаришда иштирок этиш хукукини берувчи узок муддатли кредитлар 
оркали хамда бирлашма уз маблагларини ишонч ва фонда келтирадиган 
тарзда сарфлашни максад килиб куйган бошка холларда эришиш мумкин.
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Жахон статистикам инновацияларнинг иктисодий ривожланишдаги урни 
тухтовсиз ортиб бораётганлигини, айни пайтда улар кимматлашаётганини 
курсатмокда. Хозирги замон инновациялари илмий-техник ишланмаларнинг 
пайдо булиш доирасига кура хам, уларни амалга ошириш (тадбик этиш)га 
кура хам фанлараро (кластер) табиатга эгадир. Бундай шароитларда 
янгиликларга тез мослашувчи майда ва урта бизнеснинг роли кескин ортиб 
боради (венчур капитали), шу билан бирга факат йирик ишлаб 
чикаришдагина салмокли ва кенг микёсдаги илмий-техника ютукларини 
тадбик этиш имконияти мавжуд. Мана шу хол бирлашишнинг асосий 
сабабларидан бири булиб, МСГ ташкил булиш доирасида бунга инновацион 
инвестициялар учун маблаглар интегра циясининг зарурлиги хам келиб 
кушилади.

Ю корида баён килинган методологик асосларга таяниб, биз молия- 
саноат гурухига банк ва саноат капиталининг жамланиши ва кушилиб 
кетиши жараёнининг институциал акс этиш шакли сифатида караймиз. Бу 
жараёнларнинг амалга оширилиши йирик капитал учун хос булган турли 
ташкилий-хукукий шакллар доирасида булиши мумкин.

2. Республикамиз иктисодиётидаги ислохотларни чукурлаштиришнинг 
бугунги боскичида хусусийлаштирилган корхоналарни бозор шароитига 
мослашувида корпоратив бошкариш тамойилларини жорий килиш долзарб 
масалалардан бири хисобланади.

Узбекистан Республикаси Вазирлар Махкамасининг «Корхоналарнинг 
2003-2004 йилларда давлат тасарруфидан чикариш ва хусусийлаштириш 
дастури» (18.04.2003 й.) ва «Хусусийлаштирилган корхоналарни корпоратив 
бош карма си ни такомиллаштириш чора-тадбирлари» (22.04.2003 й.) хакидаги 
карорларида корхоналарнинг иктисодий самарадорлигини ошириш 
ислохотларининг стратегик масалаларидан бири эканлиги таькидлаб утилган.

Корпоратив гурухларнинг яратилиш ва самарали фаолият курсатиши 
муаммоларига булган кизикиш мазкур мураккаб тизимларни 
шакллантиришнинг максадга мувофиклиги ва иктисодий ахамияти билан 
боглик масалаларга дойр кучайиб бораётган мунозаралар туфайли ошиб 
бормокда.

Жаком саноат ишлаб чикаришнинг нефт саноати, кимё, электротехника, 
автомобилсозлик каби етакчи тармокларининг 50 фоиздан 85 фоизи энг 
йирик корпорациялар томонидан назорат килинади. Бирок, йирик 
корпорацияларнинг жахон иктисодиётига таъсири жихатидан таъкидлаб утиш 
зарур булган нарса, бу энг ахамиятли махсу лот ларнинг миллий бозорида 
хам «уйин коидалари» ана шу корпорациялар томонидан белгиланишидир.

Диссертация ишида ривожланган мамлакатларда корпоратив 
гурухларни шаклланишининг устувор йуналишлари асослаб берилган:

- асосий комланиялардан ш ^ б а  тузилмаларининг ажралиб чикиши ва 
молия капитали билан бирлашуви;

*• фирманинг мустакил корхоналарга ажралиши ва молия капитали 
билан бирлашуви;

- корхоналарнинг фаолиятини назорат килувчи банклар атрофида 
гурухларга бирлашуви;

- шартнома битимлари асосида бирлашиш;
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- компанияларнинг кушилиши ва ютиб юбориши асосида бирлашиш, 
бунинг натижасида бир компания бош ка компания акцияларининг 
назорат пакетига эга булиб олади;

- йирик саноат компаниялари ва бирлашмалари томонидан уз 
молиявий блокларининг ташкил этилиши

С анаб утилган барча холатларда бирлашишдан максад ишлаб 
чикариш-таксимлаш механизми устидан марказлаштирилган назорат 
урнатиш воситаси билан бозорга самарали таъсир утказишга интилишдир. 
Гурухлар ичидаги таксимот мажбурий тартибда эмас, балки биргаликдаги 
фаолиятни мувофиклаштириш, келишув ва режалаштириш натижаси 
сифатида юз беради.

3. Япония молия-саноат гурухларининг тарихи ва ривожланиш 
тажрибасини мисол тарикасида танлаб олишимизни такозо кияувчи бир 
катор холатлар мавжуд. Биринчидан, япон модели узининг иштирокчиларнинг 
анча чу кур интеграция жараёнларига асосланган самарадорлиги ва 
яшовчанлиги нуктаи назоридан бизни кизиктиради. Иккинчидан, япон 
гурухларининг ривожланиши корпорацияларнинг фаолият курсотиш 
жараёнини хам, умуман миллий бозорни бошкаришида хам даелатнинг роли 
куч ли булга и шароитларда юз бермокда.

Килинган тахлиллар асосида биз Узбекистонда молия-саноат 
гурухларини шакллантириш назарияси ва амалиёти учун муайян ахамиятга 
эга булган куйидаги хулосаларга келишимиз мумкин:

-  Япон компанияларининг кузга яккол ташланиб турган афзалликларидан 
бири уларнинг банклар ахамиятини пасайтириб, уз хусусий салохиятини 
сезиларли даражада купайтириш ва тажовузкор усиш сиёсати туфайли 
манбалар хисобига уз-узини маблаг билан таьд/и^нлашга утишидир 
Банкларнинг кредитлар бериш сохасидаги эхтиёткор сиёсати халща 
гурухларнинг давлат томонидан куллаб-кувватлаш тадбирларини амалга 
ошириш учун маблагларнинг етишмаслиги эътиборга олганда, мазкур 
тажриба узбек молия-саноат гурухлари учун айникса фойдали булиши

• мумкин;
-  Узбекистонда молия-саноат гурухларини ривсжлантириш учун япон 

МСГларида кулланаётган стратегик режалаштириш модели ахаддиятга 
молик булиши мумкин. М азкур  модел ушбу жараёнга молия-саноат 
концернининг мустакил ишлаб чикариш тузилмаларини то бош 
комланияга кадар энг юкори даражада жалб этиш ва уни тузилА,юнинг 
барча погоналаридан утиш хамда тахрир килиииига асосланган. М азкур 
операция натижасида МСГ таркибидаги булинмалар узларининг ва бутун 
гурухнинг ривожланиш стратегиясини катьий директив бошцарувни 
амалда истисно килган холда узлари белгилайдиларки, бу хол гурухнинг 
ривожланиш стратегиясида нотугри йуналишини танлсш эхтимолига йул 
Куймайди. Молия-саноат гурухларининг фаолият тажрибаси шуни 
курсатадики, амалда барча жойларда стратегик режалаштириш ва 
карорлар кабул килиш вазифалари уларнинг марказий компснияси ёки

• бош жамияти ихтиёрида жамланган булади.
Бу максадларни амалга оширишнинг энг таьсирли чораларидан бири 

корпоратив гурухларини иктисодиётда инвестиция окимларини куллаб-
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кувваглаш ва таъминлашдан иборат макроикгисодий вазифани уз зиммасига 
олишга кодир булган янги иктисодий тузилмаларни яратишдир.

4. Корпоратив гурухлари пайдо булишининг Узбекистан иктисодиёти 
учун хос булган объектив шарт-ш ароитларига куйидагилар киради:

\. Узбекистонда йирик саноат ишлаб чикаришнинг мавжудлиги. Йирик 
илмий-ишлаб чикариш бирлаш малари, ута йирик саноат ва илмий-саноат 
бирлашмаларини ташкил этишдан иборат булган ва узок давом этган 
саноатни йириклаштириш жараёни ишлаб чикаришни монополизация 
килинишига олиб келди. Ишлаб чикаришнинг юкори даражадаги 
кон центра цияси (жамланиши) ва тор ихтисослашуви пировард махсу лот 
ишлаб чикаришни бир-биридан ажратилган куплаб боскичларга булиб 
ташлади, шу сабабли боскичлардан бирида махсулот сифатининг озгина 
пасайиши пировард махсулотнинг сифатсиз булишига олиб келар эди. М ана 
шу хол хамда махсулотни ишлаб чикиш ва жорий этиш муддатларининг 
узоклиги сезиларли иктисодий йукотишларга сабаб булди.

Корпоратив гурухлари типидаги хозирги тузилмалар илмий-ишлаб 
чикариш бирлаш маларининг куп хусусиятларини саклаб колди (жумладан, 
етарли к.УАратга эга булган илмий-техник салохият, аник ташкилий тузилиш, 
кооператив алокаларнинг йулга куйилгани) бирок уларнинг сифат жихатдан 
фарки шундаки, илмий-ишлаб чикариш бирлаш маларига хос булган 
маъмурий бош карув шакллари корпоратив гурухларда мулкчилик 
муносабатлари билан алмашинади.

!!. Ягона ишлаб чикариш туркумларига богланган корхоналарнинг 
мавжудлиги. Йирик саноат корхоналарининг ташкилий тузилиши корпоратив 
тузилишга якин булиб, куп корхоналар муайян технология занжирлари 
таркибида ишлар эдилор. Илгари мавжуд булган бош карувнинг вертикал 
тармок тизими тармоклараро тузилмаларнинг шаклланишига тускинлик 
килди. Корхоналар фаолиятини тарм ок бош каруви тугатилгандан сунг 
уларнинг фаолият жараёни амадда бош карувсиз булиб колди.

III. С аноатнинг куп тармокларининг катъий тарм ок бош карувига эхтиёжи. 
Узбекистан Республикасида мустакиллик йиллари мобайнида миллий 
иктисодиётни бош кариш нинг ташкилий тизимида жиддий узгаришлар юз 
берди, хусусийлаштириш жараёни давом этмокда, институционал йирик 
узгаришлар, бозор  ин ф р а стр уктур а м и  жадал кириб бормокда.

IV. Узбекистонда молия капитали ва тузилмаларининг ривожланиши. 
Бозор иктисодиётининг ривожланиши, ишлаб чикаришнинг юксалиши аввало, 
молиявий тизимнинг актив фаолияти билан боглик, чунки банклар томонидан 
берилаётган кредит асосан ишлаб-чикариш сохасига йуналтирилиши лозим.

Молия бозорининг эркинлашуви куп сонли молия-саноат 
муассасаларининг ташкил этилишига хизмат килади. Иктисодий 
таваккалчилик хавфлари ва молиявий киритмаларнинг дизерсификацияси 
банкларни ишлаб чикариш секторига маблаг киритишига ундайди.

V. Корпоратив гурухлар пайдо булишининг шарт-шароитлари 
мавжудлиги нин г узи етарли эмас, уларнинг ташкил этилишини 
рагбатлантирувчи иктисодий омиллар зарур. Уларга куйидагиларни киритиш 
мумкин:

- иктисодиёт субъект пари уртасида иктисодий алокаларнинг узилиши;
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- бюджетдан маблаг билан таъминлашнинг киск.ариши шароитида 
корхоналар ресурсларининг чекланганлиги;

- инвестицион лойихаларни амалга ошириш учун давлат имтиёзлари ва 
кафолатларини олиш имконияти;

- рахбарларнинг бозор шароитларида корхоналарни бошкариш 
сифатини оширишга интилиши;

- иктисодиётнинг молиявий сектори билан ишлаб чикариш интеграцияси 
даражасининг ортиши;

5. Корпоратив гурухлар (молия-саноат гурухлари, холдинг ва 
акциядорлик корхоналари) нинг ташкил этилишидаги принципиал узига хослик 
ва максадларга йуналтирилганлик шундан иборатки, молиявий ресурсларни 
жалб килиш уларни ички товар бозорида уз хусусий секторини 
мустахкамлаш ва кенгайтиришни хамда товарларни жахон бозорига кириб 
боришини гаъминлайдиган йуналишларга киритиш ва жамлаш жараёни 
билан кушиб олиб борилади.

Корпоратив гурухларни ихтиёрий тартибда ёки акциялар пакетларини 
консолидацияси тартибида шакллантирилиши куйидаги йуллар билан амалга 
оширилади:

- гурух катнашчилари томонидан амалдаги канунчиликда кузда 
тутилган тартибда очик турдаги акциядорлик жамиятларининг таъсис 
этилиши;

- гурух катнашчилари томонидан гурухга кирувчи корхоналар. 
ташкилотлар ва муассасаларнинг мазкур иштирокчилар ихтиёрида 
булган акциялари пакетларини гурух катнашчипаридан бирининг 
ишонч бошкармасига (траст) берилиши;

- гурух иштирокчилари булган корхона ва ташкилотлар акцияларининг 
б^тта иштирокчи томонидан сотиб олиниши оркали.

Корпоратив гурухлар иштирокчилари бир-бирлари билан умумий 
иктисодий манфаатлар оркали богланган. Улар бошка корхоналарнинг 
акцияларига эгалик киладилар ёки уларни гурух марказий комланиясининг 
траст бошкарувига топширадилар. Гурух уз акциялари ва облигоцияларини 
хам чикара олади. Хусусийлаштирилган корхоналар бу гурухлар таркибига 
кириб, уз акцияларини гурух номи хисобига фонд бозорининг фаол 
иштирокчилари булишлари мумкин.

6. Аналитик маълумотларни тахлил этиш асосида урганиб чикишда 
иштирок этган катнашчилар томонидан молия-саноат гурухларини ташкил 
этишда хал килинадиган куйидаги асосий вазифалар ажратиб олинди.

•  бозор иктисодиёти шароитларида окилона технологик ва 
кооперацион алокаларни шакллантириш;

• инвестиция ресурсларини иктисодиётни ривожлантиришнинг устувор 
йуналишларида жамлантириш;

•  илдиий-тадкикот тажриба-конструкторлик ишларини молиявий 
ресурслар билан таъминлаш;

•  республика корхоналари махсулотларининг четга чикарилиш 
салохиятини ва ракобатбардошлигини ошириш;

•  иштирокчи корхоналарнинг моддий, молиявий, ахборот ресурсларини 
бирлаштириш;
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•  чикарилаётган махсулотнинг тавсиф сифатини ошириш;
•  махсулотнинг янги турларини ишлаб чикаришга утиш;
Молия-саноат гурухининг мазкур схема буйича шаклланиши куйидаги

тарзда юз беради: савдо ёки саноат капитали томонидан банк таъсис 
этилади, кейин банк бир нечта тобе фирмаларни ташкил этади (биржа, 
савдо уйи, инвестиция жамгармаси, брокерлик фирмаси ва хоказо). Улар 
ёрдамида узаро алоканинг турли шаклларидан фойдаланган ходца саноат 
билан алокаларни йулга куяди. Бундай шаклларга куйидагиларни киритиш 
мумкин:

- молия-саноат гурухининг иштирокчиси булган корхоналар 
акцияларининг назорат пакетини сотиб олиш;

- давлатга карашли хусусийлаштирилган корхоналар акциялари 
пакетини МСГ трасти ёки унинг иштирокчисига утказиб бериш;

- банклар томонидан муайян саноат лойихалари учун бериладиган 
инвестиция кредит лари;

- саноат корхонаси карзининг банклар томонидан сотиб олиниши.
7. Корпоратив гурухларининг яратилиши бозор муносабатлари 

ривожланишининг хозирги боскичида, йирик молия-саноат тузилмалари 
жиддий ва узок муддатли ишлаб чикаришга маблаглар киритиш учун етарли 
салохиятга эгадир, «киска муддатли кредитлар»нинг бозоридаги уйин уларни 
даромадининг бирдан-бир манбаи сифатида устувор йуналишлар каторига 
кирмайди. Ш у сабабли молия-саноат гурухи инвестиция дастурининг узига 
хос хусусияти кенг микёсдаги ишлаб чикариш инвестицияларини амалга 
оширишдир^

Буни «Узкишлокхужмаш-ходдинг» ХК мисолида куриб чикиш мумкин. (1- 
расм)

Холдинг компанияси кишлок хужалик ишлаб чикарувчиларининг 
замонавий кишлок хужалик техникасига, уларнинг эхтиёт кисмларига булган 
талабини кондириш, мазкур техникани эксплуатация килиш буйича хизмат 
курсатиш, халк истеъмоли моллари ишлаб чикариш хамда уз фаолиятидан 
фойда олиш максадида тузилган:

-кишлок хужалиги машинасозлиги корхоналари уртасида кооператив 
алокаларни ташкил этиш ва ривожлантиришда кумак бериш;

- кишлок хужалиги машинасозлигини ривожлантириш сохасида. 
техниканинг прогрессив турларини чикаришни ташкил этишда ягона 
илмий-техник ва инвестицион сиёсатни олиб бориш;

-ички еа ташки бозорларда маркетинг тадкикотларни олиб бориш; 
-хорижий инвесторларнинг маблагларини соханинг техник жихатдан 

кайта жихозланишига кенг жалб этиш, кишлок хужалик техникасининг 
замонавий турларини чикариш ва узлаштириш учун етакчи фирмалар 
билан хамкорликда кушма корхоналар ва ишлаб чикаришларни ташкил 
этиш ва хоказо.
8. Холдингнинг молиявий баркарорлигини аниклаш учун айланма 

маблаглар манбаларининг тузилишини куриб чикиш ва молиявий 
баркарорлик коэффициентини хисоблаб чикиш куйидаги курсаткичлар билан 
аникланади:
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а) молиявий мустакиллик коэффициента меъёр буйича кузда тутилган 0,5 
дан ортик курсаткич урнига 2000 йилда 0,42 га тенг булган булса, 2003 
йил 1 январига бу курсаткич 0,341 га тенг будци.

б) хусусий ва карз маблагларининг нисбат коэффициенти 2000 йил 
бошида 0,843, 2003 йил бошида 0,635 га ry fpn  келади, меъёр буйича 2 дан 
ортик булиши керак.

в) хусусий айланма маблагларнинг таъминланиши коэффициенти 2000 
йил 0,283 га тугри келган булса, 2003 йил 1 январига келиб 0,340 га тугри 
кёлади, меъёр буйича 2 дан ортик булиши керак.

г) тулов кобилияти коэффициенти 2000 йил бошида 2,251, 2003 йил 1 
январига келиб 1,868 га тугри келади, меъёр буйича 2 (жадвал 1).

Холдинг Компаниясининг молиявий фаолиятини тавсифловчи 
коэффициентлар сумма си (банкротлик буйича кумита томонидан тавсия 
этилган) 2000 йил 1 январидаги 1,526 дан 2003 й. 1 январига келиб 1,518 
гача камайди. Бундан келиб чикадики, холдинг банкротлик хавфи булган 
гурухга киради, чунки икки коэффициент: хусусий маблаглар ва карз 
маблагларининг нисбат коэффициенти ва тулов кобилияти коэффициенти 
меъёрдагидан паст.

Холдинг компаниясининг молиявий ахволини согломлаштириш буйича 
таклифлар:

1. Фойдаланилмаётган кувватларни гула ишга солиш, махсулотларнинг 
янги турларини ишлаб чикариш, эхтиёт кисмлар ва ракобатбардош  
халк истеъмоли молларини ишлаб чикариш, объектларни ижарага 
бериш ва биржа оркали реализация килиш.

2.Тайёр махсулотнинг меъёрдан ортик колдикларини куйидагилар 
ёрдамида реализация килиш, янги бозорларни урганиш, нархларни 
пасайтиришни куллаш, узаро хисоб-китоблар.

3. Кредиторлик карзларни бартараф  килиш, холдинг ичидаги хисоб- 
китоблар учун векселлардан фойдаланиш хисобига айланма 
м аблатарнинг айланувчан тезлигини ошириш.

4. Киска муддатли кредитларни куллашдан аста секин воз кечиб, имкони 
булган карз маблагларидан фойдаланиш.

5. М азкур дсврда ижтимоий сохани таъминлашга кетадиган сарфларни 
кискартириш хисобига нархлар узгармаган холда соф фойдани 
купайтириш.

6. Бозор икгисодиётининг доимий узгариб турувчи шароитларда 
йуналишни танлай олодигон икгисодиёт сохасида мутахассислар 
тайёрлош.

7. М у а а/ м о л и  масалаларни хал этиш максадида корхоналарнинг 
тузилишини такомиллаштириш.

9. М олия-саноат гурухлари иктисодиётнинг институционал узгаришлари- 
нинг, саноат ва молия сохасидаги янги ривожланиш шароитларининг 
объектив окибати сифатида пайдо булади.

МСГ фаолият курсатишнинг узига хос иктисодий механизмига эга булиб, 
у бир канча хусусиятларига кура хужалик юритишнинг бошка 
субъектларидан губдан фарк килиб туради. Бу хусусиятлар корпоратив 
турдаги тузилмаларнинг шаклланиши ва ривожланишининг узига хос 
тамойиллари мавжудлиги туфайли юзага келган булиб, уларга риоя
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килишнинг зорурлиги молия-саноат гурухлари фаолият жараёнининг 
мантикидан келиб чикади ва гурухни руйхатдан утказиш вактида катъий 
назорат килинади.

Молия-саноат гурухлари шаклланишининг асосий тамойилларига биз 
куйидагиларни киритамиз:

I. Максадга йуналтирилганлик. МСГ ички ва ташки бозорда уз мавкеини 
кенгайтириш максадида янги товарлар, технологиялар, хизмат турларини 
ривожлантиришга каратилган давлат селектив сиёсатининг устувор 
йуналишларига мос келувчи сохаларда шакллантирилади. Бизнинг 
фикримизча, МСГнинг принципиал узига хослиги ва максадга 
йуналтирилганлиги шундан иборатки, молиявий ресурсларни жалб килиш 
уларни ички бозорда хусусий секторни мустахкамлаш ва кенгайтиришни 
таъмин этувчи йуналишларга киритиш ва жамлантириш жараёни билан 
кушиб олиб борилади.

II. Ташкил этилаётган корпоратив тузилманинг молиявий 
йуналтирилганлигини таъминлаш молия-саноат гурухларини
шакллантиришнинг иккинчи энг мухим шарти хисобланади.

Биз мазкур тамойилни амалга оширишнинг зарур шартлари деб 
куйидагиларни хисоблаймиз:

♦ МСГ фаолиятини амалга ошириш учун катнашчиларнинг активларини 
бирлаштиришнинг иктисодий асосланган схемаси;

♦ Молия-саноат гурухи иштирокчиларини кушилган ягона солик туловчи 
деб тан олиниши;

♦ Гурух катнашчиларининг молия-саноат гурухи марказий компаниясининг 
гурух ташкил этилиши натижасида пайдо булган мажбуриятлари буйича 
умумий масъулиятининг юзага келиши.
М азкур тамойилни амалга ошириш гурухнинг молиявий блокини 

шакллантириш ва унинг схемасини ишлаб чикиш жараёнида уз аксини 
топади.

III. Инвестицион йуналтирилган ли к тамойилининг мохияти шундан 
иборатки, молия-саноат гурухлари молиявий ресурсларни энг аввало узок 
муддатли ресурсларни жалб этиш ва уларни ишлаб чикаришга самарали 
тарзда киритиш билан богликликда жамлантириш максадида тузилади. 
Молия-саноат гурухи инвестиция инфратузилмасининг унсури сифатида 
майдонга чикади ва бунда куйидаги функцияларни бажаради:

- инвестициялаш учун молиявий маблагларни топиши ва сафарбар 
килиш;

- инвестициялаш объектини таъминлаш;
- инвестиция лойихаларини ва уларнинг мониторинги буйича зарур 

булган хисоб-китобларни амалга ошириш;
- инвестиция буйича зарур кафолатларни таъминлаш.
IV Молия-саноат гурухи тузилмасининг ташкилий йуналтирилганлиги 

шундан иборатки, хар бир иштирокчи корхонанинг хужалик юритувчи 
субъект сифатидаги мустакиллиги саклаган холда гурух доирасида бош 
компания ва иштирокчиларнинг муайян мажбуриятлар буйича узаро 
богликлиги ва умумий масъулиятга амал килади. Молия-саноат гурухларининг 
ташкилий тузилмаси турлича булиши мумкин. Хар кандай холатда унинг
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фаолиятини стратегик бош кариш  марказий компания томонидан амалга 
оширилади. М азкур  компания илгари вазирликлар ваколатига кирувчи 
бошкарувига оид айрим вазифаларни уз зиммасига олиши керок. Бу 
вазифаларга инвестициялар ва илмий-техник тадкикогларни режалаштириш 
ва амалга ошириш, кооперация, кушилиб кетиш ва бош калар киради. 
М олия-саноат гурухини бош кариш нинг асосий вазифаси молиявий ва ишлаб 
чикариш тузилмаларининг тугридан-тугри узаро хамкорликдаги фаолиятидан 
иктисодий самара олиш учун зарур ш арт-шароитларни яратишдир.

V. М олия-саноат гурухларининг шаклланиши ва ривожланишининг энг 
мухим тамойилларидан бири молия-саноат гурухи доирасида ишлаб 
чикариш-технологик кооперацияни амалга оширишдир

М асалан, «Узкишлокхужмаш-холдинг» молия-саноат гурухини тузишнинг 
ташкилий лойихасини амалга ошириш жараёни бир неча йуналишлор 
буйича. жумладан, тайёр махсулот ишлаб чикариш таннсрхини ва оралик 
ишлов бериш сарф-харажатларини камайтиришни, ишлаб чикариш ва 
савдони ташкил этишни такомиллаштириш хамда ассортиментни 
кенгайтиришни таъминлаш имконини берадиган янги, истикболли йуналишлор 
буйича хам кооперация алокалари урнатилишини талаб килади.

VI. Молия-саноат гурухларида диверсификациялаш тамойилининг амалга 
оширилиши гурух фаолиятининг молиявий ва ишлаб чикариш сохаларида 
таваккал килиш хавфини камайтириш зарурати билан такозо килинади. 
Молиявий сохадаги диверсификациялаш инвестицияларни таваккал хавфи 
мавжуд бир неча активлар уртасида таксимлаш йули билан хавфни 
камайтиришга йуналтирилган стратегияни амалга оширишни кузда тутади. 
Ишлаб чикаришдаги диверсификациялаш гурух ичида бир-бири билан боглик 
булмаган тармокларга мансуб корхоналарни бирлаштиришни, яъни гурух 
катнашчилари билан турдош ёки оралик булмаган корхоналар билан 
интеграция алокаларини урнатишни такозо этади. Бу истеъмолчилар 
уртасидаги узаро муносабатларни муста хкамлаш га билвосита хизмат 
килибгина колмай, айни пайтда гурух ичида инвестициялар олиш учун 
ракобатнинг юзага келишига туртки беради.

10. МСГ катнашчилари узаро хамкорлигининг молиявий схемасини 
тузиш сохасидаги ишларнинг энг мураккаб булими мулкнинг жамлантирилиши 
ва активларнинг бирлаштирилиши буйича режаларни тузишдир. Ш у билан 
бирга, масалага тугри ёндашилганда у гурухнинг фаолият курсатиш 
жараёнини хам, таш аббускорларни ва гурух катнашчиларини кизиктирувчи 
натижаларни хам белгиловчи сифатида ишлсйдиган хужжат булиши мумкин.

Активларни бирлаштиришнинг усуллари шакллантирилиш концепцияси 
билан белгиланади. Активларнинг бирлаштирилиш усулларидаги фарклар 
МСГнинг бутун хужалик фаолиятида, хусусан унинг молиявий якунида уз 
аксини топади. Айтиш мумкинки, активларни бирлаштиришнинг туфи ва аник 
белгиланган механизми, молия-саноат гурухи фаолиятининг иктисодий 
самарадорлигини белгилайди.

Хозирги пайтда мулкни жамлантириш ва МСГ активларини бирлаштириш 
режаларини ишлаб чикишнинг ягона у су ли мазжуд эмас. Хар бир гурух 
шаклланиш жараёнида мазкур йуналиш буйича кандайдир тадбирларни 
белгилайди, бунда тизимли ёндашувнинг мавжуд эмаслиги сабабли яккол
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куриниб турган мавкеларни (позицияларни) вакт давомида юз берувчи 
узгаришларни хисобга олмаган холда ажратиб олиш билан чекланмайди.

М олия-саноат гурухининг ташкил этилиш механизми билан ва марказий 
компанияни тузишнинг ташкилий-хукукий шакли билан белгиланадиган 
активларни бирлаштириш схемаси иштирокчиларнинг молиявий 
муносабатларини курсатувчи холат хисобланади ва гурух фаолиятини 
бахолашнинг ягона тугри мезонлсрини белгилайди.

Акцияларни сотиб олиш ва акциялар пакетларининг ишонч 
бош кармасига олиниши, хусусан, иерархия учун мазкур йуналишдаги 
стратегик йулни ишлаб чикишни талаб киладиган жиддий тадбир булиб, 
акцияларни тижорат танловларида инвестиция шартлари билан ёки ишонч 
бош кармалари оркали хар йили бир меъёрда сотиб олиш оркали кулга 
киритишни кузда тутади.

«Узкишлокхужмаш-хслдинг» Холдинг комланиясининг эркин савдога 
ажратилган акцияларини реализация килишдан максад давлат пакетини 
ташкил этувчи холдинг акцияларини хамда энг куп фойда келтирадиган 
тузумларга мансуб булган корхоналар акияларини сотиб олиш учун зарур 
булган хожмцаги пул маблагларини кулга киритишдир.

Холдинг комланиясининг кимматли когозлар бозоридаги ишининг 
вазифалари куйидагилардан иборат:

- эркин савдога ажратилган холдинг акцияларини реализация килиш;
- акцияларни реализация килиш оркали потенциал инвесторларни 

холдинг комланиясининг ривожлантириш муаммоларига жалб этиш;
- холдинг комланияси акциядорлари сонини инвестицион ишлаб 

чикариш ва кишлок хужалик машинасозлиги корхоналарининг техник 
кайта жихозлашда хам иштирок этишига кодир булган тузулмалар 
хисобига кенгайтириш;

- эркин савдога ажратилган акцияларни сотишдан олинган пул 
маблаглари хисобига холдинг акцияларининг давлат пакетини сотиб 
олиш;

• сотиб олинган акциялар улушидан кишлок хужалик машинасозлиги 
корхоиалари киркимида дивидендлар олиш;

- акциядорлик жомияти томонидан кабул килинадиган карорларга  сотиб 
олинган акциялар улушига кура таъсир утказиш иш ониятига эга
булиш;

- акциядорлик жамиятларининг фойдаланилмаётган майдонларига 
хорижий фирмалар билан кушма ишлаб чикаришларни корхона 
мулкига биргаликда эгалик килиш (акциялар оркали) шарти билан 
жойдаштириш.

Холдинг компаниясининг акцияларининг давлат пакетини сотиб олиш 
кишлок хужалик машинасозлиги корхоналари фаолияти устидан назоратни 
саклашга имкон беради Холдинг корхоналаридан кишлок хужалик 
машинасозлиги корхоналарининг сотиб олинган улуши буйича дивидендлари 
сифатида тушадиган хамда Холдинг компаниясининг ассоциациялашган 
аъзолари ва шуъбаларига солик тулашда бериладиган имтиёзлардан 
келадиган пул маблаглари куйидагича сарфланади:



- кишлок хужалик машинасозлиги корхоналари акцияларининг 
«Ташкент» РФБга эркин савдога чикарилган кисмини сотиб олиш,

- турдош корхоналар акцияларини сотиб олиш;
- фонд бозори рейтинги буйича энг куп фонда келтирувчи тузилмалар 

каторига кирувчи корхоналар ва ташкилотларнинг акцияларини сотиб 
олиш.

11. Ривожланган мамлакатлар тажрибаси шуни курсатадики, банклар 
иштирокида молия-саноат гурухларига ухшаш интегра циялашган 
тузилмаларни яратиш молиявий тангликни енгишнинг кудратли воситасидир. 
Молиявий фаолият МСГ иштирокчиларининг узаро хамкорлигининг барча 
сохаларини цамраб олади, бутун тузилма учун узига хос харакатга 
келтирувчи куч вазифасини бажаради.

МСГ нинг молиявий гурухи уз ичига молия-кредит муассасаларининг 
тижорат банклари, сугурта компаняларига, нафака жамгармаларига, 
инвестиция институтлари (инвестиция жамгармалари, инвестиция 
компаниялари) сингари асосий турларини олади (2-расм). Молиявий блокнинг 
МСГ доирасидаги асосий вазифалари-кредитлаш, гурух катнашчилари 
фаолиятини сугурта килиш, корхоналарда банд булганларга нафака 
хизматини курсатиш, фукаролар, хукукий шахсларнинг маблагларини 
гурухнинг кимматли когозларига ва инвестициялаш учун жалб этиш.

Молия-саноат гурухларининг молиявий блоки таркибидаги молия-кредит 
ташкилотлари куйидаги вазифаларни хал килади:

- иштирокчи корхоналар уртасида хисоб-китоб тизимини 
такомиллаштириш ва туловларнинг утказилмаслигини бартараф 
килиш;

- молиявий менежмент тамойиллари асосида гурухни бошкаришни 
яхшилаш;

- кушимча молиявий маблаглар излаб топиш, шу жумладан, тегишли 
кафолатларнибериш хисобига;

- гурух катнашчиларининг молиявий ахволини баркарор булишига 
кумак бериш.

МСГ таркибида банк куйидаги операцияларни бажариши мумкин:
- фаол операциялар, улар маблагларни молия-саноат гурухини 

ривожлантиришнинг стратегик йуналишларига туплаш ва инвестиция 
килиш билан боглик операциялар, кимматбахо когозлар билан боглик 
операцияларни хамда гурух иштирокчилари булган корхоналар 
активларининг траст бошкарувини уз ичига олади;

- пассив операциялар кушимча молиявий ресурсларни кенг жалб 
килишдан иборат булиб, хисоб ракамларини, валюта ракамларини ва 
бошкаларни очишни, куйилган маблаглар ва депозитларни кабул 
килиш, банклараро кредитлашда иштирок этишни, кимматли когозлар 
эмиссиясини, туловларнинг уз вактида булиши ва аванс пулларини 
тулашни, лойихани амалга оширишда капитал окимларининг энг 
макбул схемасини ишлаб чикишни уз ичига олади.
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Хулоса ва таклифлар.
1. Корпоратив тузилмалар утиш даври муаммоларини хал килишда ва 

республикамизда юкори технологияли саноатни ривожлантириш сиёсатини 
амалга оширишда катта имкониятларга эга. Аммо, тахлиллар корпоратив 
тузилмаларнинг иктисодий фаолият натижалари ва уларнинг иктисодиётдаги 
мавкеи етарли даражада эмаслигини курсатди.

2. Корпоратив тузилмалар фаолиятига салбий таъсир курсатаётган 
муаммолар асосан корхоналарнинг ички ва ташки мухит таъсиридан юзага 
келган. Ш у сабабли, банк ва саноат капиталининг жамланиши ва кушилиб 
кетиши натижасида молиявий ресурсларни максадга йуналтирилган 
консолида цияси асосида синергизм самараси пайдо булиши, яъни 
бирлашиши натижасида олинган иктисодий самара алохида кисмяарнинг 
иктисодий самараларининг йигиндисидан ортик булиши молия-саноат 
гурухларини ташкил топишда харакатга келтирувчи куч эканлиги асосланган,

3. Иктисодиётимиздаги ислохотларни чукурлаштиришнинг бугунги 
боскичида хусусийлаштирилган корхоналарни бозор шароитига 
мослашувида корпоратив бош кариш  услубларини жорий килишни такозо 
этади. Ривожланган мамлакатларда корпоратив гурухларни (Япония 
мисолида) шаклланиш ва ривожланиш тажрибасини республикамиз шароити 
учун назарий ва амалий ахамиятга эга булган хусусиятлари аникланди. 
Узбекистонда ана шундай ташкилотлар (молия-саноат гурухлари) тизимини 
шакллантиришда куйидаги шарт-шароитларни хисобга олиш лозим: йирик 
саноат ишлаб чикаришнинг мавжудлиги, ягона ишлаб чикариш туркумларига 
богланган корхоналарнинг мавжудлиги, саноат сохаяарининг тармок 
бошкарувига эхтиёжи, молия капитали ва тузилмаларининг ривожланиши.

4. Корпоратив гурухларнинг (молия-саноат гурухлари, холдинг ва 
акциядорлик жамиятлари) молиявий ресурсларни жалб килиши ички бозорда 
уз мавкеини мустахкамлаши ва кенгайтириши, хамда махсулотларни жахон 
бозорига кириб боришини таъминлайдиган са марали ёндашув эканлиги 
асослаб берилди.

5. Муаллиф томонидан таклиф килинаётган ёндошувга кура, молия- 
саноат гурухларининг шаклланиши узок муддатли ишлаб чикариш 
инвестицияларини саноатга олиб киришга хизмат килади. Бундай гурухлар 
бозор тамойилларига асосланган булиши, мустак.ил фаолият олиб бориши, 
корхоналар билан молиявий ва ташкилий томондан якин алокада булиши 
мухимдир. Республикамизда ана шундай гурухлар тизимини 
шакллантиришнинг ташкилий-иктисодий ва хукукий асослари буйича 
таклифлар ишлаб чикилган ва асосланган.

6. М олия-саноат гурухларининг такомиллаши ва ривожланишининг 
мухим тамойилларидан бири ишлаб чикариш технологик кооперациясини 
талаб килади. Бунинг учун, ''Узкишлокхужмаш-холдинг'' комланияси асосида 
молия-саноат гурухини тузишнинг ташкилий-иктисодий лойихасини амалга 
ошириш жараёнида бир неча йуналишлор буйича, жумладан, тайёр 
махсулот ишлаб чикариш таннархини ва оралик ишлов бериш сарф- 
харажатларини камайтиришни, ишлаб чикариш ва савдони ташкил этишии 
такомиллаштириш ха Алда ассортиментни кенгайтиришни таъминлаш имконини 
берадиган янги, истикболли йуналишлор буйича кооперация алокалари 
урнатишни талаб килади.
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7. Хазирги пайтда мулкни жамлантириш ва молия-саноат гурухларининг 
активларини бирлаштиришнинг ягона усули мавжуд эмас. Акцияларни сотиб 
олиш ва акциялар пакетларини ишонч бош кармасига олиниши, хусусан, 
мазкур йуналишдаги стратегик йулни ишлаб чикиши талаб киладиган жиддий 
тодбирдир. Ш у мацсадда узкишлокхужмаш-холдинг* компанияси 
катнашчилари активларни бирлаштириш буйича кимматли когозлар 
бозоридаги ишини ташкил килиш буйича тавсиялар ишлаб чикилди.

8. Аксарият холдинг гурухлари уз фаолиятини самарали юритиш учун 
зарур булган молиявий маблагларга эга эмас. Муаммони ечиш максадида, 
банклар иштирокида интеграциялашган корпоратив гузилмалар яратиш ва 
улар таркибидаги молия-кредит ташкилотларининг ташкил килиш тартиби 
так лиф кияинди.
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Краткое содержание диссертационной работы 
Жуманазарова К .С  на тему: «Адаптация 
промышленных предприятий к рыночным 
условиям» по специальности 08.00.04 -  
«Микроэкономика» на соискание ученой степени 
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Ключевые слова: Корпоративные группы, финансово-промышленные 
группы, холдинги, интеграция, финансы, менеджмент.

Объект исследования: деятельность корпоративных групп (на примере 
ХК «Узсельхозмаш-холдинг») созданных в Республике Узбекистан.

Цель исследования: разработка научно-обоснованных рекомендаций 
по повышению эффективности и координации деятельности корпоративных 
групп путем создания новых институциональных структур.

М етоды исследования: в работе использованы методы функционально
структурного и сравнительного анализа динамических рядов, 
монографического обследования, обобщение экспертных заключений и 
другие.

- на основе системного анализа методологических исследований в 
области проблем функционирования корпоративных групп уточнено 
понятие «финансово-промышленная группа»;

- выявлены и определены основные принципы организации и развития 
корпоративных групп в переходной экономике;

- исходя из зарубежного опыта (опыт Японии) создание и 
функционирование финансово-промышленных групп
аргументировано возможность их использования в условиях 
Узбекистана;

- предложена методика анализа финансовой устойчивости 
интегрированных корпоративных структур;

- разработаны рекомендации по формированию и развитию 
финансово-промышленных групп на основе углубления 
интеграционных процессов между промышленностью и финансовым 
сектором;

- предложены подходы к оценке эффективности функционирования 
корпоративных групп.

Практическая значимость: определяется возможность использования 
рекомендаций и предложений, направленных на совершенствование 
управления интегрированными корпоративными структурами, а также в 
учебном процессе при подготовке бакалавров и магистров по специальности 
«Менеджмент».

Степень внедрения экономическая эффективность: результаты
диссертационного исследования приняты для внедрения ХК «Узсельхозмаш- 
холдинг».

Сфера применения: на межотраслевом уровне.
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Sum m ary o f d issertation w o rk  o f Jum anazarov K.S. 
on the them e of: "A d a p ta tio n  o f the industria l 
enterprises to  m arke t conditions" on a specia lity 
08 .00 .04  - M icroeconom cs in o rde r to  ob ta in  
de gree  o f can d ida te  o f econom ica l science.

Keywords: co rp o ra te  groups, financia l and industria l groups, hold ing, 
in tegration, finance, m anagem ent.

O b je c t o f research are the activities o f co rp o ra te  groups (on the exam ple 
o f H C  "Uzselhozm ash-ho ld ing") crea ted  in Republic Uzbekistan.

The pu rpose o f research:__developm ent o f the scientifica lly proved
recom m endations on increase o f efficiency and coo rd ina tion  activity o f 
co rpo ra te  groups by a w a y  crea tion  new институциональных o f structures.

M ethods o f research: the m ethods o f the functiona l - structura l and 
com para tive  analysis, dynam ic numbers(lines), m o nograph ic  inspection, 
group ings and others a re  used in w ork.

Scientific novelty a n d  m ost essentia l results o f research:
- on the basis o f the system analysis o f m e thod o log ica l researches in the 

fie ld  o f p rob lem s o f function ing o f co rp o ra te  groups the concept "of 
financia l and  industria l g roup " is specified; the basic principles of 
o rgan iza tion  and developm ent o f co rp o ra te  groups in transitive 
econom y are re leaved and determ ined;

- p roceed ing  from  fo re ign  experience (experience o f Japan), creation 
and function ing  o f financ ia l and  industria l groups is argued on 
op portun ity  o f the ir use in conditions o f Uzbekistan;

- the technique o f the analysis o f financia l stab ility o f the in tegrated 
co rpo ra te  structures is o ffe red ;

- the recom m endations fo r fo rm ation  and deve lopm ent o f financia l and 
industria l g roups are deve loped on the basis o f deepen ing  integrative 
processes be tw een an industry and financ ia l sector;

- the app roa ches  to ra ting o f efficiency function ing  o f co rpo ra te  groups 
are o ffe red

The p rac t ica l im portance: is de term ined by an opportun ity  o f use o f the 
recom m endations and offers o f the m anagem ent, d irec ted  on perfection o f the 
in tegrated structures, and also in educa tiona l process by p repara tion  o f the 
bachelors and masters on a m a jo r "M anagem ent".

D egree  o f in tro d uction an d  eco n o mic effic iency: the results o f research of 
dissertationare accep ted  fo r in troduction  in HC  "Uzselhozm ash-ho id ing".

Sphere o f a p p lica t ion: on the level am ong fie ld.
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