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Annotatsiya

Magolada davlat ishtirokidagi transport korxonalarida mulkdorlik va boshgaruv
funksiyalarini ajratishning institutsional-iqtisodiy mexanizmlari o‘rganildi. Siyosiy
aralashuv, to‘lig bo‘lmagan shartnomalar va institutsional o‘zgarish nazariyalariga
tayanib, mulkdorlik funksiyasini tashkil etishning markazlashmagan, dual,
markazlashgan va xolding modellari qiyoslandi. Singapur, Malayziya va Qozog‘iston
tajribasi O‘zbekistonning fuqaro aviatsiyasi, temir yo‘l transporti va davlat aktivlarini
boshqarish sohasidagi 2018-2023-yillar islohotlari bilan solishtirildi. Funksiyalarning
vaznli ajratilganlik indeksi taklif etildi va me’yoriy hujjatlar asosida uch bosqich uchun
baholandi: indeks 0,150 dan 0,625 ga, keyin 0,925 ga oshdi. Kuzatuv kengashini
mulkdor va ijroiya organ o‘rtasidagi ajratuvchi bo‘g‘in sifatida ifodalovchi model
ishlab chiqildi. Indeks dinamikasi islohotlarning tizimli xarakterga ega ekanini
tasdigladi. Tahlil davlat aktivlarini boshqgarishning xalqaro yo‘rignomalari va milliy
qonunchilik hujjatlariga tayandi. Natijalar transport aksiyadorlik jamiyatlarida ijroiya
rahbarni tayinlash, mulkdorlik siyosati, tijoriy bo‘lmagan majburiyatlar va kengash
mustaqilligi bo‘yicha takliflar bilan yakunlandi.

Kalit so‘zlar: davlat ishtirokidagi korxona, mulkdorlik funksiyasi, kuzatuv
kengashi, korporativ boshqaruv, transport aksiyadorlik jamiyati, xolding modeli,
institutsional mexanizm, ajratilganlik indeksi

AHHOTAIIUS

B cratee wWccnmenoBaHBl HMHCTHUTYIHOHATBHO-3KOHOMHUYECKHE MEXaHU3MBI
pasneneHus GyHKIUA COOCTBEHHOCTH U YIIPABJICHHSI B TPAHCIIOPTHBIX MPEIITPHUATHIX
C TOCYyAapCTBEHHBIM ydactHeMm. Omupasch Ha TCOPUU  TOJUTHYECKOTO
BMEIIIATEILCTBA, HETIOJHBIX KOHTPAKTOB M WHCTUTYIHMOHAIBHBIX U3MEHEHUH, aBTOP
COTIOCTAaBHJI JICTICHTPAIM30BaHHYIO, TyalbHYI0, IEHTPATN30BAHHYIO U XOJIUHTOBYIO
MoJienu opranuzanuu (QyHKiuu cooctBeHHuKa. OmnblT CuHranypa, Manaizuu u
Kazaxcrana Obl1 comoctaBieH ¢ pedopmamm Y36ekucrtana 2018-2023 romor B
TPOKIAHCKONW  aBUALUM,  KEJIE3HOMOPOKHOM  TPAHCIOPTE U YIPABJICHUH
roCyJapCTBEHHBIMH aKTUBaMu. [Ipe/ioeH B3BEIICHHBIH WMHIEKC pa3aeiIéHHOCTH
(GyHKIMIA, KOTOPHIH OB OIIEHEH TT0 HOPMATUBHBIM aKTaM JUIsl TPEX JTAIOB: WHIEKC
BeIpoC ¢ 0,150 mo 0,625, a 3arem no 0,925. PazpaboTana Mozenb, MpeICTaBISIONMAS
HaOMIOAATENIbHBIA COBET KaK paslelsioniee 3BEHO MEXAY COOCTBEHHHKOM H
WCITOJTHUTEIILHBIM OpTaHoM. J/I[MHaMHKa WHICKCA IMOATBEPANIa CUCTEMHBIA XapaKTep
pedopM. AHanu3 omupalics Ha MEXIYHAPOJHBIC PYKOBOJACTBA IO YIPABIICHUIO

FOCYI[apCTBeHHBIMI/I dAKTUBAMHW HW HAIIUOHAJIBHOEC 3aKOHOAATCIIBCTBO. Pe3yJIBTaTBI
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JIOTIOJTHEHBI TIPE/UIOKCHUSIMA TI0 HA3HAYCHHUIO HCIIOJIHUTEIHLHOTO PYyKOBOJIUTEIS,
MOJINTUKE COOCTBEHHOCTH, HEKOMMEPYECKHM O00s3aTeIbCTBAM W HE3aBHCHMOCTHU
COBETOB B TPAHCIIOPTHBIX aKIIMOHEPHBIX OOIIECTBAX.

KiioueBbie cji0Ba: TPEANPHUATAC C TOCYAAPCTBEHHBIM ydacTHeM, (YyHKITHS
coOCTBEHHHKA, HAOJII0TaTeTLHBIN COBET, KOPTIOPATUBHOE YIIPaBIIEHNE, TPAHCIIOPTHOE
aKIIMOHEPHOE OOIIEeCTBO, XOJAWHTOBAsS MOJETb, WHCTUTYIHOHAIBHBIA MEXaHU3M,
MHAEKC Pa3aeIEHHOCTU

Abstract

The article examined mechanisms for separating ownership and management
functions in state-participation transport enterprises. Drawing on theories of political
interference, incomplete contracts and institutional change, the author compared
decentralised, dual, centralised and holding models of organising the state ownership
function. The experience of Singapore, Malaysia and Kazakhstan was set against
Uzbekistan’s 2018-2023 reforms in civil aviation, railway transport and state asset
management. A weighted function separation index was proposed and assessed on the
basis of legal acts for three stages: the index rose from 0.150 to 0.625 and then to 0.925.
A model was developed that presented the supervisory board as the separating link
between the owner and the executive body. The analysis relied on international
guidelines on state asset governance and national legislation. The results were
completed with proposals on executive appointments, ownership policy and board
independence.

Keywords: state-owned enterprise, ownership function, supervisory board,
corporate governance, transport joint-stock company, holding model, institutional
mechanism, separation index

KIRISH

Davlat korxonalari nazariyasida davlatning ikki xil maqomi farqlanadi: u bir
tomondan bozor qoidalarini o‘rnatuvchi va jamoat manfaatini himoya qiluvchi
hokimiyat, ikkinchi tomondan esa kapital egasi sifatida daromad va qiymat o‘sishidan
manfaatdor aksiyador hisoblanadi. Ushbu ikki magom bitta organda jamlanganda
korxona maqsadlari aniq ifodalanmay qoladi, rahbariyat esa tijoriy samaradorlik va
ma’muriy ko‘rsatmalar o‘rtasida muvozanat izlashga majbur bo‘ladi. A. Shleyfer va R.
Vishni siyosatchilar va firmalar o‘rtasidagi munosabatlar modelida siyosatchi
korxonadan ortiqcha bandlik yoki boshqga noiqtisodiy natijalarni talab qilishi, buning
evaziga subsidiya berishi mumkinligini ko‘rsatgan hamda bunday aralashuv xarajatini
kamaytirishning asosiy yo‘li nazorat huquqlarini siyosiy qaror gabul giluvchilardan
uzoqlashtirish ekanini asoslagan [12]. Mazkur g‘oya mulkdorlik va boshqaruv
funksiyalarini ajratish masalasini korporativ boshqaruvning texnik jihatidan iqtisodiy
samaradorlikning institutsional shartiga aylantiradi.

O. Xart, A. Shleyfer va R. Vishni to‘liq bo‘lmagan shartnomalar nazariyasi
asosida davlat mulkining magbul chegaralarini aniglab, shartnomada oldindan ko‘zda
tutib bo‘lmaydigan qarorlar kimning qo‘lida qolishi xarajatlarni kamaytirish va sifatni
oshirish rag‘batlarini belgilashini isbotlagan [2]. Transport korxonalari uchun bu

xulosa alohida ahamiyatga ega, chunki temir yo‘l infratuzilmasi, aeroportlar va
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aviatashuvlar yirik, uzoq muddatli va tarmoq xususiyatiga ega aktivlarga tayanadi,
ularda xavfsizlik, tarif va ijtimoiy ahamiyatga ega qatnovlar kabi tijoriy bo‘lmagan
magqsadlar tijoriy magsadlar bilan birga mavjud bo‘ladi. D. Nort institutlarni
jamiyatdagi o‘yin qoidalari sifatida ta’riflab, iqtisodiy natijalar rasmiy qoidalar,
norasmiy cheklovlar va ularning ijro mexanizmlari uyg‘unligiga bog‘ligligini
ko‘rsatgan [9]. Shunga ko‘ra funksiyalarni ajratish bitta qonun yoki farmon bilan
yakunlanadigan akt emas, balki qoidalar, tashkiliy tuzilmalar va xulg-atvor
andozalarining bosqichma-bosqich yangilanishidan iborat institutsional jarayondir.

G. Bruton va hammualliflari davlat korxonalarini davlat va xususiy mantiq
birlashgan gibrid tashkilotlar sifatida talqin etib, ularning samaradorligi davlat ulushi
miqdoridan ko‘ra boshqaruv tuzilmasining sifatiga bog‘ligligini
ta’kidlagan [1]. Ushbu nazariy asoslar O‘zbekistonda davlat ishtirokidagi transport
korxonalarini isloh qilish jarayonini ilmiy talgin qilish uchun qulay tahliliy ramka
yaratadi. Magolaning magsadi davlat ishtirokidagi transport korxonalarida mulkdorlik
va boshqaruv funksiyalarini ajratishning institutsional-iqtisodiy mexanizmlarini
asoslash va ularni takomillashtirish yo‘nalishlarini ishlab chiqishdan iborat. Maqgsadga
erishish uchun mulkdorlik funksiyasini tashkil etish modellarini qiyoslash,
O‘zbekiston islohotlari yo‘lini ushbu modellar bilan solishtirish, funksiyalar
ajratilganligini o‘Ichash usulini taklif etish hamda kuzatuv kengashining ajratuvchi
rolini aks ettiruvchi tashkiliy modelni ishlab chiqish vazifalari qo‘yildi.

ADABIYOTLAR SHARHI

Davlat korxonalari samaradorligiga oid empirik adabiyotlarning asosiy qismi
xususiylashtirish tajribasini o‘rganishga garatilgan. V. Megginson va J. Netter ko‘plab
mamlakatlardagi tadqiqotlarni umumlashtirib, xususiylashtirilgan firmalar odatda
samaraliroq va daromadliroq bo‘lishini, biroq bu natija raqobat muhiti, tartibga solish
sifati va korporativ boshqaruv institutlari bilan uzviy bog‘ligligini qayd etgan [7].
Ushbu xulosa adabiyotda muhim burilishga asos bo‘ldi: davlat ulushining 0‘zi emas,
balki ulush ganday boshqarilishi tadqiqot markaziga chiqdi. A. Musakkio va S.
Latsarini davlat kapitalizmining yangi shakllarini tahlil qilib, davlat korxona egasi
sifatida faol menejer rolidan voz kechib, ko‘pchilik yoki ozchilik ulushga ega
professional investor rolini bajarishi mumkinligini ko‘rsatgan [8]. Mualliflar keyingi
tadqiqotida davlat va xususiy firmalar samaradorligidagi farq siyosiy aralashuv
darajasi, boshgaruv mustaqilligi va kapital bozori intizomi kabi shartlarga bog‘liq
ekanini empirik jihatdan asoslagan [6].

Xalgaro tashkilotlar tadqiqotlari davlat korxonalarining iqtisodiy va savdo
ahamiyatini tizimli baholashga yo‘naltirilgan. P. Kovalski va hammualliflari
dunyoning eng yirik kompaniyalari namunasida davlat ishtiroki ko‘plab mamlakat va
tarmogqlarda sezilarli ekanini, bunday korxonalar faol savdo qilinadigan sohalarda
raqobat sharoitlarini tenglashtirish uchun aniq qoidalar zarurligini ko‘rsatgan [5].
Jahon banki tomonidan tayyorlangan davlat korxonalari korporativ boshgaruvi
bo‘yicha qo‘llanmada mulkdorlik funksiyasini amalga oshirishning markazlashmagan,
dual va markazlashgan modellari tavsiflanib, ularning har biri uchun hisobdorlik,

nomzodlarni tanlash va natijalarni monitoring qilish vositalari tizimlashtirilgan [14].
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OECDning 2024-yilgi yo‘rignomalarida davlatning mulkdorlik funksiyasi tartibga
solish funksiyasidan aniq ajratilishi, mulkdorlik vakolatlari iloji boricha yagona
subyektda jamlanishi yoki muvofiglashtiruvchi organ orqali birlashtirilishi tavsiya
etilgan [10].

Mulkdorlik funksiyasi qayerda joylashganidan gat’i nazar, uning korxona
darajasidagi ijrosi kuzatuv kengashi orqali amalga oshadi. Shu jihatdan OECD
yo‘rignomalari kengashga strategik rahbarlik, ijroiya rahbarni tayinlash va
almashtirish, risklarni boshqarish va axborotni oshkor qilish ustidan nazorat kabi
vakolatlarni beradi hamda davlatning kengash ishiga ijroiya organ orqali emas, faqat
aksiyador huquqlari orqali ta’sir ko‘rsatishini tavsiya etadi [10]. Jahon banki
go‘llanmasida kengash a’zolarini nomzodlik bo‘yicha shaffof tartiblar, malaka
talablari va natijalarni muntazam baholash asosida tanlash mulkdorlik va boshqaruv
o‘rtasidagi chegarani amalda ta’minlovchi mexanizm sifatida ko‘rsatilgan [14].
A. Musakkio va S. Latsarini kuzatgan holatlarda ham davlat ulushini boshqaruvchi
investitsiya kompaniyasi kengashlarga professional a’zolarni tayinlagan korxonalarda
samaradorlik ko‘rsatkichlari yuqoriroq bo‘lgan [8]. Demak, kengash mulkdor va
menejment o‘rtasidagi tasodifiy vositachi emas, balki ajratish mexanizmining
markaziy institutsional bo‘g‘inidir.

Adabiyotlar tahlili ikkita xulosaga olib keladi. Birinchisi, mulkdorlik va
boshqaruvni ajratish davlat korxonasini xususiylashtirishga muqobil bo‘lgan mustagqil
islohot yo‘nalishi sifatida tan olingan va uning natijasi tanlangan institutsional modelga
bog‘liq. Ikkinchisi, mavjud tadqiqotlar asosan energetika, bank va xom ashyo
tarmoglari misolida olib borilgan, transport korxonalari esa infratuzilma va tashish
xizmatlari bir tuzilmada mujassamlashgani sababli alohida tahlil talab etadi. O‘tish
igtisodiyotidagi mamlakatlarda, xususan O°‘zbekistonda, aviatsiya va temir yo°‘l
sohalarida amalga oshirilgan tarkibiy o‘zgarishlarni mulkdorlik modellari nazariyasi
nugqtai nazaridan baholovchi tadqiqotlar kam. Maqola ana shu bo‘shligni to‘ldirishga
qaratilgan bo‘lib, normativ islohotlarni o‘lchanadigan ko‘rsatkich orqali ifodalash
imkonini beruvchi yondashuvni taklif etadi.

METODOLOGIYA

Tadqiqot institutsional-qiyosiy yondashuvga asoslandi. Birinchi bosqichda
mulkdorlik funksiyasini tashkil etishning to‘rt modeli Jahon banki [14] va OECD [10]
tasnifi asosida ajratildi hamda har biri bo‘yicha xalqaro misollar rasmiy manbalar
orqali tekshirildi. Singapurning Temasek kompaniyasi, Malayziyaning Khazanah
Nasional jamg‘armasi va Qozog‘istonning “Samruk-Kazyna” fondi xolding
modelining uch xil ko‘rinishi sifatida tanlandi, chunki ular mulkdorlik vakolatlarini
professional investitsiya subyektiga topshirish tajribasining turli darajalarini aks
ettiradi. Ikkinchi bosqichda O‘zbekistonning 2018-2023-yillardagi davlat aktivlarini
boshqarish, fugaro aviatsiyasi va temir yo‘l transportiga oid me’yoriy hujjatlari lex.uz
milliy huquqiy bazasidan olinib, ulardagi vakolatlar tagsimoti kontent-tahlil usulida
o‘rganildi. Uchinchi bosqichda transport aksiyadorlik jamiyati uchun asosiy korporativ
funksiyalar ro‘yxati tuzilib, ularning ajratilganlik darajasi quyidagi vaznli indeks

yordamida baholandi:
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Iy =Xjawj-d;, Xjaw =1 (1)

Bu yerda I - mulkdorlik va boshqaruv funksiyalarining ajratilganlik indeksi; n -
baholanayotgan funksiyalar soni; w; - j-funksiyaning korporativ boshqaruvdagi nisbiy
ahamiyatini ifodalovchi vazn; d; - j-funksiyaning ajratilganlik darajasi. d; giymati uch
pog‘onali shkala bo‘yicha belgilanadi: funksiya mulkdorlik va tartibga solish
vakolatlarini birlashtirgan organda bajarilsa 0, vakolat qisman ajratilgan yoki o‘tish
bosqichida bo‘lsa 0,5, funksiya me’yoriy hujjatda magbul bo‘g‘inga (mulkdor
subyekti, kuzatuv kengashi, ijroiya organ yoki mustaqil regulyator) aniq biriktirilgan
bo‘lsa 1 qiymat beriladi. Indeks O dan 1 gacha o‘zgaradi va 1 ga yaqinlashishi
funksiyalar tagsimotining OECD tavsiyalariga mosligini bildiradi [10]. Vaznlar
korxona qiymatiga ta’sir kanali kuchliroq bo‘lgan funksiyalarga (kengash
nomzodlarini tanlash, strategiyani tasdiglash, ijroiya rahbarni tayinlash, operatsion
boshqaruv) 0,15, qolganlariga 0,10 miqdorida berildi. Shkala va vaznlar statistik
ma’lumot emas, balki muallif uslubiyatining tarkibiy qismi bo‘lib, ular me’yoriy
hujjatlardagi vakolatlar tagsimotini taqqoslanadigan shaklga keltirish uchun
qo‘llanildi.

Baholash bosqichlari me’yoriy hujjatlarning kuchga kirish sanalariga bog‘landi.
A bosqichi aviatsiya va temir yo‘l sohalarida tashuvchi, infratuzilma egasi va soha
boshqaruv organi yagona tuzilmada faoliyat yuritgan davrni, B bosqichi PF-5584 [16]
va PF-6096 [18] farmonlari hamda Davlat aktivlarini boshqgarish agentligining tashkil
etilishi bilan boshlangan davrni, C bosqichi esa 2023-yilda gabul qgilingan qonun va
qarorlar bilan shakllangan davrni qamraydi. Har bir funksiya uchun ball me’yoriy
hujjatda vakolat egasi va uni amalga oshirish tartibi aniq ko‘rsatilgan-
ko‘rsatilmaganiga qarab berildi. Yondashuvning cheklovi shundaki, indeks
qoidalarning qabul gilinganligini o‘Ichaydi, ularning korxonalarda amaliy ijro darajasi
esa korxonalarning yillik hisobotlari va kuzatuv kengashi qarorlari asosida qo‘shimcha
tekshirishni talab etadi. Bu cheklov indeksni islohotlarning institutsional dizaynini
baholovchi birinchi bosqich vositasi sifatida qo‘llashga to‘sqinlik gilmaydi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Mulkdorlik funksiyasini tashkil etish modellari davlat aksiyador sifatida garor
qabul qilish markazini qayerda joylashtirishi bilan farqlanadi. Markazlashmagan
modelda har bir tarmoq vazirligi o‘z sohasidagi korxonalarga egalik qiladi, dual
modelda tarmoq vazirligi bilan birga moliya vazirligi moliyaviy nazorat vakolatini
bajaradi, markazlashgan modelda esa vakolatlar ixtisoslashgan agentlikda
jamlanadi [14]. Xolding modeli markazlashuvning eng chuqur shakli bo‘lib, unda
davlat ulushlari tijoriy huquqiy shakldagi investitsiya kompaniyasiga topshiriladi.
Temasek 1974-yilda tashkil etilgan, to‘liq Singapur moliya vaziriga tegishli,
kompaniya hukumat ko‘rsatmasi bilan ish yuritmasligini va kengashida hukumat
nomzodlari yo‘qligini rasman e’lon qiladi [13]. Khazanah Nasional 1993-yil 3-
sentabrda ta’sis etilgan bo‘lib, uning deyarli barcha aksiyalari Malayziya Moliya vaziri
korporatsiyasiga tegishli [4]. “Samruk-Kazyna” 2008-yil 13-oktabrdagi Prezident

farmoni asosida “Samruk™ xoldingi va “Kazyna” barqgaror rivojlanish fondining
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birlashuvi natijasida tuzilgan [3], uning portfelida “Qozog‘iston temir yo‘llari”
kompaniyasining 100 foiz ulushi mavjud [11]. Modellarning qiyosiy tavsifi
1-jadvalda keltirildi.

1-jadval
Davlat mulkdorlik funksiyasini tashkil etish modellarining qiyosiy tavsifi'
Mulkdorlik Xalqaro va milliy Transport korxonasi
Model . . . o
vakolati egasi misollar uchun oqibati
Ko‘plab mamlakatlarda Regulyator va egasi bir
Markazlashmagan | Tarmoq vazirligi islohotlargacha bo‘lgan organda, maqsadlar
tarmoq boshgaruvi aralash
Tarmoq vazirligi | Moliyaviy nazorat moliya Moliyaviy intizom
Dual va moliya vazirligiga berilgan kuchayadi, strategik
vazirligi tizimlar vakolat bo‘linadi
Markazlashgan Ixtisoslashgan Davlat aktivlarini Egalik siyosati yagona,
(agentlik) davlat organi boshgqarish agentligi tarif regulyatsiyasi alohida
Xolding o . Temasek, Khazanah, Kengagh va rahbarla{r
) . C Tijoriy shakldagi w - professional tanlanadi,
(investitsiya .S Samruk-Kazyna”, o
S davlat xoldingi siyosiy aralashuv
kompaniyasi) UzAssets .
masofasi eng katta

1-jadval ma’lumotlari modellar o‘rtasidagi asosiy farq mulkdorlik vakolati egasi
bilan korxona boshqaruvi orasidagi institutsional masofada ekanini ko‘rsatadi.
Markazlashmagan modelda ushbu masofa minimal bo‘lib, tarmoq vazirligi bir vaqtda
tarif, xavfsizlik va investitsiya qarorlariga ta’sir o‘tkazadi. Dual model moliyaviy
intizomni kuchaytirsa-da, strategik vakolatlarning ikki organ o‘rtasida tagsimlanishi
qaror qabul qilish muddatlarini uzaytirishi mumkin. Markazlashgan va xolding
modellari mulkdorlik siyosatini yagona markazda jamlab, tartibga solish funksiyasini
mustagqil organga qoldiradi. Transport sohasi uchun bu jihat hal qiluvchi ahamiyatga
ega, chunki infratuzilmaga kirish, tariflar va xavfsizlik talablari barcha bozor
ishtirokchilari uchun bir xil qo‘llanilishi lozim. Jadvaldagi milliy misollar O‘zbekiston
islohotlari  markazlashmagan modeldan agentlik va xolding unsurlarini
uyg‘unlashtirgan aralash konfiguratsiya tomon izchil harakatlanganini ko‘rsatadi.

Xolding modelining uch ko‘rinishi siyosiy masofani ta’minlash darajasi bo‘yicha
ham farqlanadi. Temasek holatida mulkdor bitta vazir bo‘lsa-da, kompaniya
investitsiya strategiyasiga hukumat aralashmasligi va kengashda hukumat nomzodlari
yo‘qligi ochiq €’lon qilingan [13]. Khazanah holatida mulkdorlik moliya vazirining
korporatsiyasi orqgali amalga oshiriladi, jamg‘arma kengashini esa Malayziya Bosh
vaziri boshqaradi, jamg‘arma tijoriy va strategik fondlarni alohida yuritib, daromad va
taraqqiyot maqsadlarini hisobda ajratadi [4]. “Samruk-Kazyna” ikki davlat
tuzilmasining birlashuvi orqali milliy kompaniyalar ulushlarini boshqaruvchi yagona
fondga aylangan bo‘lib, davlat uning yagona aksiyadori hisoblanadi [3]. Uchala tajriba
transport korxonalari uchun umumiy saboq beradi: siyosiy masofa xolding shaklining
o‘zi bilan emas, balki kengashni shakllantirish qoidalari va tijoriy hamda ijtimoiy

! Manba: Jahon banki qo‘llanmasi [14], OECD yo‘rignomalari [10] va rasmiy manbalar [13] asosida muallif tomonidan

tuzﬂ%an.
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magsadlarning hisobda ajratilishi bilan ta’minlanadi. Ushbu saboq O‘zbekiston
islohotlarini baholashda mezon sifatida qo‘llanildi.

O‘zbekistonning ushbu yo‘nalishdagi islohot yo‘li bir necha bog‘liq bosqichdan
iborat bo‘ldi. 2018-yil 27-noyabrdagi PF-5584-son Farmon bilan “O‘zbekiston havo
yo‘llari” milliy aviakompaniyasi direksiyasi negizida “Uzbekistan Airways” AJ va o‘n
bir aeroport ulushlari asosida “Uzbekistan Airports™ AJ tashkil etildi, aecronavigatsiya
xizmati alohida korxonaga, regulyatorlik vakolatlari Transport vazirligi huzuridagi
Fugaro aviatsiyasi agentligida mustahkamlandi [16]. 2019-yil 14-yanvardagi PF-5630-
son Farmon bilan Davlat aktivlarini boshqgarish agentligi tashkil etilib, mulkdorlik
funksiyasi uchun ixtisoslashgan organ shakllandi [17]. 2020-yil 27-oktabrdagi PF-
6096-son Farmon doirasida 3000 ga yaqin davlat korxonasi ko‘rib chiqildi, yirik
korxonalar kuzatuv kengashi tarkibining kamida 30 foizini xalqaro malakali
mutaxassislar tashkil etishi belgilandi [18]. 2023-yil 9-martdagi O‘RQ-821-son
“Davlat mulkini boshqgarish to‘g‘risida”gi Qonunning 12-moddasi bir organ bir vaqtda
mulkdor va tartibga soluvchi vazifalarini bajarishiga yo‘l qo‘ymaslik prinsipini qonun
darajasida mustahkamladi [15].

2-jadval
Transport aksiyadorlik jamiyatida funksiyalar tagsimoti va ajratilganlik
indeksining bosgichlar bo‘yicha bahosi!

Funksiya Maq'f"f! yro Vazn | A bosqich | B bosqich | C bosqich
bo‘g‘ini
Mulkdorlik siyosati va )
kutilmalarni belgilash Mulkdor subyekti | 0,10 0 0,5 1
Kuzatuv kengashi Mulkdor subyekti 0.15 0 0.5 1
nomzodlarini tanlash (tanlov asosida) ’ ’
Strategiya va biznes-rejani Kuzatuv kengashi | 0,15 0,5 0,5 1
tasdiqlash
liroiya rahbarni tayinlash va Kuzatuv kengashi | 0,15 0 0,5 0,5
baholash
Umumiy yig‘ilish
Dividend siyosati (kengash taklifi | 0,10 0 0,5 1
bilan)
Tarif va Xa\'/fs1z‘hk Mustagqil 0.10 0 1 1
regulyatsiyasi regulyator
Tijoriy bo‘lmagan Mulkdor va
majburiyatlar byudjet 0,10 0 0,5 1
kompensatsiyasi (shartnoma)
Operatsion boshqaruv va .
<aridlar [jrotya organ 0,15 0,5 1 1
Ajratilganlik indeksi 1,00 0,150 0,625 0,925

Keyingi gqadamlar xolding mexanizmini transport korxonalariga tatbiq etishga
qaratildi. 2023-yil 1-martdagi PQ-83-son Qaror bilan 31 ta yirik davlat ishtirokidagi

! Manba: PF-5584 [16], PF-6096 [18], O‘RQ-821 [15], PQ-83 [20] va PQ-329 [19] hujjatlari mazmuni asosida muallif

tomonidan baholan%an va hisoblan%an.
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korxonadagi davlat ulushlari UzAssets investitsiya kompaniyasiga ishonchli
boshqaruvga topshirildi, ular gatorida davlat ulushi 100 foizni tashkil etuvchi
“Uzbekistan Airways”, “Uzbekistan Airports” va “O‘zbekiston temir yo‘llari”
aksiyadorlik jamiyatlari mavjud [20]. 2023-yil 10-oktabrdagi PQ-329-son Qaror temir
yo‘l sohasida infratuzilma, yuk tashish va tezyurar yo‘lovchi tashish faoliyatini
“Temiryo‘linfratuzilma”, “Temiryo‘lkargo” va “Temiryo‘lekspress” aksiyadorlik
jamiyatlariga ajratib, “O‘zbekiston temir yo‘llari” AJni ularning xoldingi sifatida
belgiladi, kuzatuv kengashining kamida 30 foizini 2025-yil dekabrigacha xalqaro
mutaxassislar bilan to‘ldirish, dividend siyosatini qabul qilish va tijoriy bo‘lmagan
majburiyatlarni aniqlash vazifalarini qo‘ydi [19]. Ushbu me’yoriy asos funksiyalar
tagsimotini (1) formula yordamida baholash imkonini berdi (2-jadval).

2-jadval natijalari funksiyalar ajratilganligi uch bosqichda izchil oshganini
ko‘rsatadi. A bosqichida tashuvchi, infratuzilma egasi va soha regulyatori bitta milliy
aviakompaniya yoki temir yo‘l tuzilmasida birlashgani sababli indeks 0,150 ga teng
bo‘ldi va faqat strategik reja hamda operatsion boshqaruv qisman korxona darajasida
goldi. B bosqichida regulyatorlik vakolatining alohida agentlikka berilishi, xalgaro
mutaxassislarning kuzatuv kengashiga jalb etilishi va MHXS bo‘yicha hisobot talabi
indeksni 0,625 gacha ko‘tardi. C bosqichida qonun darajasidagi ajratish prinsipi,
ulushlarning ishonchli boshqaruvga topshirilishi va dividend siyosatining joriy etilishi
natijasida indeks 0,925 ga yetdi. Hozircha 0,5 baho saqlanib qolgan yagona funksiya
ijroiya rahbarni tayinlashdir, chunki PQ-83-son Qarorga [20] ko‘ra ijroiya organlarni
tayinlash vakolati mulkdor tomonidagi investitsiya kompaniyasida jamlangan. Ushbu
vakolatni bosqichma-bosqich kuzatuv kengashiga o‘tkazish indeksni 1 ga
yaqinlashtiruvchi asosiy zaxira hisoblanadi.

Transport sohasida funksiyalarni ajratishning yana bir o‘lchovi infratuzilma egasi
va tashuvchilar o‘rtasidagi munosabatlardir. PQ-329-son Qaror xususiy vagon va
konteyner operatorlariga infratuzilma va lokomotiv xizmatlari teng huquq asosida
ko‘rsatilishini nazorat qilishni, infratuzilma va lokomotiv tariflarini esa Vazirlar
Mahkamasi huzuridagi idoralararo tarif komissiyasi tomonidan belgilanishini nazarda
tutdi [19]. Bu yondashuv tarif belgilash vakolatini korxona va uning mulkdoridan
tashqariga chiqarib, ragobat betarafligi tamoyilini mustahkamlaydi. Infratuzilma, yuk
va yo‘lovchi tashish faoliyatining alohida yuridik shaxslarga ajratilishi har bir
yo‘nalish bo‘yicha xarajat va daromadlarni alohida hisobga olish, tijoriy bo‘lmagan
majburiyatlar gqiymatini aniglash va investorlar uchun tushunarli moliyaviy hisobot
shakllantirish imkonini beradi. Natijada mulkdorlik, tartibga solish va operatsion
boshqaruv chegaralari nafaqat korporativ organlar darajasida, balki biznes
yo‘nalishlari darajasida ham aniqlashadi.

Indeks dinamikasi nazariy xulosalar bilan uyg‘unlashadi. Siyosiy aralashuv
xarajatlari nazorat huquqlari siyosiy qaror markazidan ganchalik uzoqlashsa,
shunchalik kamayadi [12], O‘zbekiston islohotlari esa aynan shu masofani har bir
bosqichda kengaytirgan. Funksiyalar tagsimotining amaliyotda yaxlit ko‘rsatish
magsadida kuzatuv kengashini mulkdor va ijroiya organ o‘rtasidagi ajratuvchi bo‘g‘in
sifatida ifodalovchi model ishlab chiqildi (1-rasm).
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Natija: vakolatlari aniq ajratilgan, hisobdor va investitsion jozibador transport korxonasi

1-rasm. Mulkdorlik va boshqaruv funksiyalarini ajratishning
“bo‘lingan ko‘zgu” modeli'
Izoh: Chap kulrang fonli guruhda mulkdor subyekti (Daviat aktiviarini boshqarish agentligi yoki investitsiya

kompaniyasi) vakolatlari strelka shaklidagi bloklarda, o ‘ng guruhda ijroiya organ vakolatlari ko ‘rsatilgan, ikki guruh
faqat markazdagi sakkizburchak, ya’ni kuzatuv kengashi orqali bog ‘lanadi, pastdagi gora blok model natijasini bildiradi.

I-rasmdagi model “bo‘lingan ko‘zgu” tamoyiliga asoslanadi: chap guruhdagi
uchta mulkdor funksiyasi va o‘ng guruhdagi uchta boshqaruv funksiyasi bir-biriga
to‘g‘ridan-to‘g‘ri ulanmaydi, barcha strelkalar markazdagi kuzatuv kengashida
tutashadi. Mulkdor kengashga moliyaviy kutilmalar, kengash a’zolarining tanlov
natijalari va dividend hamda tijoriy bo‘lmagan majburiyatlar bo‘yicha shartlarni
uzatadi, ijroiya organ esa kengashga strategiya ijrosi, operatsion natijalar va MHXS
asosidagi hisobotlarni taqdim etadi. Bunday tuzilmada kengash ikki tomonlama filtr
vazifasini bajaradi: mulkdorning kutilmalarini aniq korporativ magsadlarga aylantiradi
va rahbariyatning axborotini mulkdor uchun tekshirilgan shaklga keltiradi. Transport
korxonasi uchun modelning qiymati shundaki, tarif va xavfsizlik regulyatsiyasi
sxemadan tashqarida, mustaqil regulyatorda qoladi, natijada infratuzilmaga kirish
shartlari barcha operatorlar uchun teng bo‘ladi. Kengashdan pastga yo‘nalgan yagona
strelka model natijasiga, ya’ni vakolatlari aniq ajratilgan, hisobdor va investorlar uchun
jozibador transport korxonasiga olib boradi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘tkazilgan tahlil mulkdorlik va boshqgaruv funksiyalarini ajratish davlat
ishtirokidagi transport korxonalari samaradorligining institutsional sharti ekanini
nazariy va me’yoriy jihatdan tasdigladi. Mulkdorlik funksiyasini tashkil etishning to‘rt
modeli qiyoslanib, transport sohasi uchun markazlashgan agentlik va xolding
unsurlarini uyg‘unlashtirgan konfiguratsiya eng mos ekani asoslandi. O‘zbekiston
2018-2023-yillarda aviatsiyada tashuvchi, aeroport va regulyatorni ajratish, Davlat

! Manba: muallif ishlanmasi.
|
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aktivlarini boshqarish agentligini tashkil etish, ajratish prinsipini qonunda
mustahkamlash, yirik transport korxonalari ulushlarini ishonchli boshgaruvga
topshirish va temir yo‘l sohasida xolding tuzilmasini shakllantirish orqali ushbu
yo‘nalishda izchil natijalarga erishdi. Taklif etilgan indeks bo‘yicha funksiyalar
ajratilganligi 0,150 dan 0,625 ga, keyin 0,925 ga oshgani islohotlarning tizimli
xarakterini miqdoriy ifodaladi.

Natijalar asosida quyidagi takliflar ishlab chiqildi:

1. Transport aksiyadorlik jamiyatlarida ijroiya rahbarni tayinlash va baholash
vakolatini mulkdor subyektidan kuzatuv kengashiga bosqichma-bosqich o‘tkazish,
rahbar bilan tuziladigan shartnomaga asosiy samaradorlik ko‘rsatkichlarini kiritish
magsadga muvofiq.

2. Har bir transport korxonasi uchun davlatning mulkdorlik kutilmalarini, tijoriy
va tijorty bo‘lmagan maqsadlarini aniq ajratuvchi ochiq mulkdorlik siyosati hujjatini
qabul qilish tavsiya etiladi.

3. jtimoiy ahamiyatga ega yo‘lovchi qatnovlari bo‘yicha tijoriy bo‘lmagan
majburiyatlarni alohida shartnoma va byudjet kompensatsiyasi orqali moliyalashtirish
tijorty faoliyat natijalarini shaffof baholash imkonini beradi.

4. Kuzatuv kengashlarida mustaqil a’zolar ulushini xalqaro mutaxassislar uchun
belgilangan me’yordan yuqori darajaga olib chiqish va kengash huzurida audit hamda
nomzodlar qo‘mitalarini majburiy tashkil etish zarur.

5. Ajratilganlik indeksini Davlat aktivlarini boshqarish agentligining yillik
yig‘ma hisobotiga kiritish islohotlar monitoringini muntazam va taqqoslanadigan
qiladi.
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