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Annotatsiya

Mazkur maqolada aksiyadorlik jamiyatlarida boshqaruv  qarorlarini
takomillashtirishda qiymatga asoslangan byudjetlashtirish tizimini tashkil etish
asoslari tahlil qilinadi. Tadqiqotda giymatga yo‘naltirilgan boshgaruv (Value-Based
Management - VBM) kontsepsiyasi hamda uni amalda qo‘llash mexanizmlari
yoritilgan. Byudjetlashtirish tizimi korporativ boshqaruv vositasi sifatida strategik
rejalashtirish, nazorat va tahlil jarayonlarini yagona siklga birlashtiruvchi mexanizm
sifatida baholangan.

Magolada iqtisodiy qo‘shimcha qiymat (EVA) va muvozanatli ko‘rsatkichlar
tizimi (BSC) modellarini uyg‘unlashtirish asosida qiymatga yo‘naltirilgan
byudjetlashtirishning amaliy samaradorligi tahlil etilgan. “Hududiy elektr tarmoqlari”
AJ misolida 2020-2024 vyillar uchun iqtisodiy ko‘rsatkichlar asosida baholash
o‘tkazilib, giymat yaratish dinamikasi va uning boshqaruv qarorlariga ta’siri
aniglangan. Tadqiqot natijalariga ko‘ra, qiymatga asoslangan byudjetlashtirish tizimi
aksiyadorlar qiymatini oshirish, kapitaldan samarali foydalanish va strategik
barqarorlikni ta’minlashning muhim vositasi sifatida tavsiya etilgan.

Kalit so‘zlar: aksiyadorlik jamiyati, qiymatga asoslangan boshqgaruv,
byudjetlashtirish, iqgtisodiy qo‘shimcha qiymat (EVA), muvozanatli ko‘rsatkichlar
tizimi (BSC), kapital rentabelligi, boshqaruv qarorlari, strategik barqarorlik.

AHHOTAIIUS

B cratbe aHanM3upyroTCs OCHOBBI OpPTaHU3AIMH CHUCTEMBI OOJKETUPOBAHMUS,
OCHOBAaHHOTO Ha I[EHHOCTH, JJIsi TMOBBIIICHUS 3(PHEKTUBHOCTH YIPABICHUYECKUX
pEIICHM B aKIIMOHEPHBIX 00IIecTBaxX. B uccienoBannu paccmMaTpuBaeTcsi KOHIICTIITUS
yIpaBjeHHs,, OCHOBaHHOTO Ha 1eHHocTH (VBM), u MexaHu3Mbl €e MPaKkTUYECKOTO
npumeHeHus. Cucrema OMOKETUPOBAHUS, KaK HMHCTPYMEHT KOPIIOPATUBHOTO
VOpaBJCHHS, OIICHUBAETCS  KaK  MEXaHU3M, OOBEAMHSIONIUN  TMPOIECCHI
CTPATETUYECKOTO TJIAaHUPOBAHMSI, KOHTPOJIS M aHAJTN3a B CIUHBIN ITUKJL.

B crarbe ananusupyercs mnpakTuueckas 3()(PEeKTUBHOCTH OOJKETUPOBAHMUS,
OCHOBAaHHOTO Ha IEHHOCTH, OCHOBAaHHOTO Ha COYETAaHHH MOJENeH IKOHOMHUYECKOU
no6asienHoi croumoctu (EVA) u cOanancupoBanHoit cucteMsl mokaszareneit (BSC).
Ha mpumepe AO «PernoHanbHbIE AJIEKTPUYECKUE CETW» IMPOBEIEHA OIEHKa IO
AKOHOMHUYECKUM MokazatessaMm 3a 2020-2024 roapl, a Takxke omnpeaesieHa AMHAMUKA
CO37IaHMs IICHHOCTU W €€ BIMSHUE Ha yIpaBJeHYecKue pemieHus. [lo pesynbpraram
UCCJICIOBaHMUSI  CUCTeMa  OIO/DKETHPOBAaHMS, OCHOBAaHHOTO Ha  IIEHHOCTH,
PEKOMEHIyeTCsl B KaueCTBE BaXXHOTO HMHCTPYMEHTA TMIOBBIINICHUS aKIMOHEPHOM
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CTOUMOCTH,  A(()EKTHBHOTO  HCIOJB30BAaHMUS  KamWTajla MW OOECIeYeHus
CTPaTEru4eCcKOr yCTOMYMBOCTH.

KioueBbie cjioBa: akIMOHEPHOE OOIIECTBO, YMpaBiCHHE, OCHOBAHHOE Ha
CTOMMOCTH, OIO/UKETUPOBAHHUE, dKOHOMHUYECKas mMobOaBieHHas ctouMocTh (EVA),
cOamancupoBanHass cuctema mnokazareneir  (BSC), n0xomHOCT, — KamuTania,
yIpaBlIeHYECKHE PEIICHUs, CTPATernuecKas yCTOWYHBOCTb.

Abstract

This article analyzes the foundations of the organization of a value-based
budgeting system to improve management decisions in joint-stock companies. The
study covers the concept of Value-Based Management (VBM) and the mechanisms for
its practical application. The budgeting system, as a corporate management tool, is
evaluated as a mechanism that combines strategic planning, control and analysis
processes into a single cycle.

The article analyzes the practical effectiveness of value-based budgeting based on
the combination of economic value added (EVA) and balanced scorecard (BSC)
models. Using the example of “Regional Electric Networks” JSC, an assessment was
conducted based on economic indicators for 2020-2024, and the dynamics of value
creation and its impact on management decisions were determined. According to the
results of the study, the value-based budgeting system is recommended as an important
tool for increasing shareholder value, effective use of capital, and ensuring strategic
stability.

Keywords: joint-stock company, value-based management, budgeting, economic
value added (EVA), balanced scorecard (BSC), return on capital, management
decisions, strategic sustainability.

KIRISH

Bozor iqgtisodiyoti sharoitida aksiyadorlik jamiyatlari faoliyatining samaradorligi
ularning boshqaruv tizimi qay darajada mukammal tashkil etilganiga bevosita
bog‘liqdir. Boshqaruv qarorlarini gabul qilishda asosiy magsad korxona qiymatini
oshirish, aksiyadorlar boyligini ko‘paytirish va uzoq muddatli barqaror o‘sishni
ta’minlashdan iboratdir. Shu nuqtai nazardan, boshqaruv garorlarini gabul qilish
jarayonida qiymatga asoslangan yondashuv (Value-Based Management - VBM) va uni
qo‘llab-quvvatlovchi qiymatga asoslangan byudjetlashtirish tizimi muhim ahamiyat
kasb etadi.

Qiymatga asoslangan byudjetlashtirish tizimi korxona faoliyatini rejalashtirish,
nazorat qilish va baholash jarayonlarini aksiyadorlik giymatini oshirish mezonlariga
mos ravishda yo‘naltiradi. Bunday tizim orqali moliyaviy natijalar nafaqat foyda yoki
daromad darajasi bilan, balki korxonaning bozor qiymatiga ta’siri nuqtai nazaridan
ham baholanadi. Natijada boshqaruv qarorlari qisqa muddatli foyda emas, balki uzoq
muddatli qiymat yaratishga yo‘naltiriladi.

Korporativ boshgaruv rakursidan qaralganda, byudjetlashtirishning strategik
mohiyati yanada yaqqol: u aksiyadorlar va yuqori rahbariyat uchun eng muhim bo‘lgan
ko‘rsatkichlar — kapital rentabelligi, aktivlar rentabelligi, mehnat unumdorligi -ga

tizimli fokus beradi va ko‘p yo‘nalishli, ko*p hududli bizneslarda natijalarni segmentlar
______________________________________________________________________________________________________________________________|
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kesimida boshqarishga imkon yaratadi. O.N.Sherbakova bunga urg‘u beradi: “ko‘plab
menejerlar byudjetlashtirishni faqat operativ moliyaviy rejalashtirish vositasi deb
biladi; aslida esa aynan egalari va top-menejment tizimdan eng katta yutug‘ini oladi,
chunki ularning e’tiborida kapital qaytimi, aktivlar rentabelligi, mehnat unumdorligi
kabi ko‘rsatkichlar turadi”'. Shu bois byudjetlar direktorlar kengashi belgilagan
strategik ustuvorliklarni bo‘limlar kesimidagi KPI va xarajat/limitlar tizimi bilan
bog‘lab, ijro intizomi va shaffoflikni oshiradi.

Qiymatga yo‘naltirilgan boshqaruv (Value-Based Management, VBM)
kontekstida byudjetlashtirish strategik maqsad — kompaniya qiymatini oshirish —
bilan bevosita bog‘lanadi. Bu yerda byudjetlar EVA (Iqtisodiy qoshimcha qiymat —
iqtisodiy qo‘shilgan qiymat), ROIC (Return on Invested Capital — investitsiya
qilingan kapital rentabelligi), CF (Cash Flow — Pul oqimi), WACC (Weighted
Average Cost of Capital — kapitalning o‘rtacha tortilgan qiymati) kabi qiymat
yaratishga ta’sir etuvchi ko‘rsatkichlar bilan integratsiyalashtiriladi, BSC
(Muvozanatli ko‘rsatkichlar tizimi- muvozanatli ko‘rsatkichlar tizimi) orqali esa
strategik tashabbuslar moliyaviy va operatsion ko‘rsatkichlarga tarjima qilinadi; bunda
byudjetlar qiymat yaratish bo‘yicha real qarorlarni boshqgarish paneliga aylanadi.

ADABIYOTLAR SHARHI

Tadqiqot davomida qiymatga asoslangan boshqaruv va byudjetlashtirish
tizimlariga oid ilmiy adabiyotlar hamda xorijiy va mahalliy olimlar ishlari tahlil qilindi.

O.N.Sherbakova o‘z ishlarida byudjetlashtirishni nafaqat operativ moliyaviy
rejalashtirish vositasi, balki strategik boshgaruv instrumenti sifatida ko‘radi. Unga
ko‘ra, byudjetlar kapital rentabelligi, aktivlar rentabelligi va mehnat unumdorligi kabi
ko‘rsatkichlarga yo‘naltirilishi lozim.

R.Kaplan va D.Norton tomonidan ishlab chiqilgan Balanced Scorecard (BSC)
modeli qiymat yaratish jarayonini moliyaviy va nomoliyaviy ko‘rsatkichlar orqali
baholash imkonini beradi.

S.Stewart tomonidan ishlab chiqilgan EVA (Economic Value Added) modeli esa
kompaniyaning haqiqiy iqtisodiy foydasini aniglashda asosiy vosita bo‘lib, qiymatga
asoslangan byudjetlashtirish tizimining markaziy elementi hisoblanadi.

Tadqiqotning metodologik asosi qiymatga asoslangan boshgaruv (Value-Based
Management - VBM) konsepsiyasiga hamda byudjetlashtirishning zamonaviy
strategik yondashuvlariga tayanadi. Ushbu yondashuv korxona qiymatini oshirishni
boshqaruv qarorlarining asosiy maqsadi sifatida belgilaydi va shu orqali korporativ
boshqaruv samaradorligini oshirishga xizmat qiladi.

METODOLOGIYA

Tadqiqotda quyidagi ilmiy usullar va yondashuvlar qo‘llanildi:

1. Nazariy tahlil usuli. Iqtisodiy adabiyotlar, xorijiy va mahalliy olimlarning ilmiy
ishlari, qiymatga asoslangan boshqaruv va byudjetlashtirish tizimlariga oid nazariy
konsepsiyalar o‘rganildi. Xususan, O.N.Sherbakova, R.Kaplan, D.Norton, S.Stewart,

! Ilep6akosa O.H. BroukeTnpoBanne Kak MexaHu3M 3(Q(EKTUBHOTO YNpPABJIEHUs TpeanpustueM. Aproped. nuc. ...

K.3.H. — Hwxanin HOBFORO,Z[Z HI/I)KCFOROI[CKI/Iﬁ roczz[aBCTBeHHLH‘?I TEXHUYECKUH ZHI/IBCBCI/ITGT, 2006.-C. 24
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A.Damodaran kabi olimlarning ilmiy qarashlari tahlil qilinib, ularning VBM, EVA va
BSC modellari bo‘yicha yondashuvlari solishtirildi.

2. Tizimli yondashuv. Byudjetlashtirish, moliyaviy rejalashtirish, nazorat va tahlil
elementlarini yagona giymatga yo‘naltirilgan boshqaruv tizimi sifatida o‘rganish
uchun tizimli tahlil usuli qo‘llanildi. Bu usul orgali byudjetlashtirishning korporativ
qiymat yaratishdagi o‘rni aniqlab berildi.

3. Empirik tahlil. Tadqiqot obyekti sifatida “Hududiy elektr tarmogqlari”
aksiyadorlik jamiyati tanlandi. Mazkur korxonaning 2020-2024 yillardagi moliyaviy
hisobotlari asosida iqtisodiy qo‘shimcha qiymat (EVA) va muvozanatli ko ‘rsatkichlar
tizimi (BSC) orqali tahlil o‘tkazildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Qiymatga yo‘naltirilgan yondashuvlar kuchaygani sari byudjetlashtirish ham
korxona qiymatini oshirish instrumentiga aylana bordi. Tadqiqotlarda ta’kidlanadi:
“byudjetlashtirish o‘z vaqtida ishonchli axborot bazasini shakllantiruvchi vosita bo‘lib,
unda moliyaviy ko‘rsatkichlar — qiymat omillari jamlanadi; bu esa asosli boshqaruv
garorlarini gabul qilish garovidir!.

Ushbu konsepsiyada byudjetlar operatsion, investitsion va moliyaviy faoliyatning
qiymatlarini (masalan, naqd pul oqimi, kompaniyaning likvidligi va pul harakatini
ko‘rsatadi, investitsiya qilingan kapitaldan olinadigan foyda, investitsiya
samaradorligini o‘lchovchi ko‘rsatkich, kapitalning o‘rtacha qiymati, investitsiyadan
talab etiladigan minimal daromad me’yori) tizimli boshqarishga xizmat qiladi va
aksiyadorlik jamiyatlarida gqiymatni maksimal darajada oshirish magsadini amaliy
mexanizmlar bilan bog‘laydi.

Byudjetlashtirish korxona boshqaruvining markaziy mexanizmlaridan biri bo‘lib,
u strategik rejalashtirish, nazorat va tahlilni yagona siklga birlashtiradi. Ilmiy
manbalarda ta’kidlanganidek, byudjetlashtirish dastlab moliyaviy nazorat vositasi
sifatida shakllanib, keyinchalik strategik boshqaruv integratori va qiymatga asoslangan
boshqaruv modeliga aylangan, hozirda esa moslashuvchan (adaptiv) byudjetlashtirish
bosqichida rivojlanmoqda.

Byudjetlashtirish korporativ boshqgaruv jarayonida aksiyadorlar manfaatlarini
bevosita boshqaruv garorlariga integratsiyalashga xizmat qiladi. Kapital resurslari
aynan giymat yaratuvchi yo‘nalishlarga yo‘naltiriladi, xatarlar ehtimoliy ssenariylar
orqali oldindan modellashadi, bo‘linmalar esa rejalashtirilgan ko‘rsatkichlarni bajarish
emas, balki qo‘shimcha qiymat yaratish uchun ichki raqobat muhitiga kiradi. Bu esa
uzoq muddatli strategik barqarorlik, optimal kapital tuzilmasi va yuqori dividend
salohiyatini ta’minlovchi, qiymatga asoslangan boshqaruv modelidir.

Aksiyadorlik jamiyatlarida zamonaviy moliyaviy boshqaruv tizimlaridan biri bu
qiymatga yo‘naltirilgan byudjetlashtirish hisoblanadi. Uning asosiy maqsadi faqat
moliyaviy ko‘rsatkichlarni qayd etish emas, balki aksiyadorlar uchun qo‘shimcha

! Tankur A.A. MeTOHOIOrMYECKHE OCHOBBI HOBBIIEHUs >()PEKTUBHOCTH PA3BUTHUS IPEAIPUATHI IMyTeM BHEIPEHHS
OIOPKETUPOBAHMS KaK dJIEMEHTA CUCTEMBI yIpaBlIeHUs. ABToped. auc. ... KaHa. 9KOH. HayK. — Mocksa: 2005. — C. 26
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giymat yaratishga xizmat qiladi. Bu jarayonda iqtisodiy qo‘shimcha qiymat va
muvozanatli ko‘rsatkichlar tizimi modellari alohida ahamiyat kasb etadi.

Iqtisodiy qo‘shimcha qiymat modeli kompaniyaning haqiqiy iqtisodiy qiymat
yaratayotganligini ko‘rsatib beruvchi muhim moliyaviy ko‘rsatkich hisoblanadi. U
soligdan keyingi operatsion foydadan kapitalning o‘rtacha hisoblangan qiymati
bo‘yicha xarajatlarni chigarish orqali aniglanadi. Agar iqtisodiy qo‘shimcha qiymat
jjobiy bo‘lsa, demak, kompaniya aksiyadorlar uchun qo‘shimcha qiymat yaratyapti,
agar salbiy bo‘lsa, mavjud kapitaldan samarali foydalanilmayapti, degan xulosaga
kelish mumkin. Bu usul investitsiya loyihalarini baholashda, korxonaning uzoq
muddatli moliyaviy strategiyasini belgilashda va byudjetlashtirish jarayonida ortigcha
resurs sarfini oldini olishda muhim vosita sifatida xizmat giladi.

Muvozanatli ko‘rsatkichlar tizimi esa qiymatga yo‘naltirilgan boshqaruvda
moliyaviy ko‘rsatkichlar bilan cheklanib qolmay, strategik magsadlarni ham gamrab
oladi. U kompaniya faoliyatini to‘rt yo‘nalishda baholaydi: moliyaviy samaradorlik,
mijozlar bilan munosabatlar, ichki biznes jarayonlar va o‘rganish hamda rivojlanish
ko‘rsatkichlari. Shu tariqa, korxona faqat foyda olishga emas, balki xizmat sifati,
innovatsiya, xodimlar malakasi va mijozlar qoniqishiga ham e’tibor qaratadi.

Iqtisodiy qo‘shimcha qiymat va muvozanatli ko‘rsatkichlar tizimi modellarini
uyg‘un holda qo‘llash aksiyadorlik jamiyatlari uchun qiymatga yo‘naltirilgan
byudjetlashtirishning samaradorligini oshiradi. Iqtisodiy qo‘shimcha qgiymat orqali
kompaniya moliyaviy qiymat yaratish darajasini baholasa, Muvozanatli ko‘rsatkichlar
tizimi bu jarayonning strategik va nomoliyaviy jihatlarini qamrab oladi. Bunda
byudjetlashtirish tizimi raqamlar hisobidan tashqgari, kompaniyaning uzoq muddatli
barqarorligi va aksiyadorlar qiymatini oshirishga yo‘naltirilgan boshgaruv vositasiga
aylanadi.

Igtisodiy qoshimcha qiymat (EVA) — kompaniyaning soligdan keyingi
operatsion foydasidan kapital qiymati (WACC) bo‘yicha xarajatlarni chigarib tashlash
orgali aniqlanadigan qiymat yaratish ko‘rsatkichidir.

EVA=NOPAT — (WACC x Capital) (1)

Bu yerda:

NOPAT — soligdan keyingi operatsion foyda,

WACC — kapitalning o‘rtacha hisoblangan qiymati,

Capital — jalb qilingan investitsiya kapitali.

Investitsiya loyihalarini baholashda iqtisodiy qo‘shimcha qiymat kompaniyaning
haqiqiy qiymat yaratyaptimi yoki yo‘qligini ko‘rsatadi. Byudjetlashtirish jarayonida
ortiqcha resurs sarfini oldini olib, qiymatga yo‘naltirilgan investitsiya qarorlarini qabul
qilish imkonini beradi.

Muvozanatli ko‘rsatkichlar tizimi (BSC) asosida tahlil kompaniya faoliyatini
to‘rtta asosiy yo‘nalishda baholaydi:

- moliyaviy ko‘rsatkichlar (daromad, foyda, rentabellik).

- mijozlar bilan munosabatlar (qoniqish, bozor ulushi).

- 1ichki biznes jarayonlar (samaradorlik, innovatsiya).
_________________________________________________________________________________________________________________|
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- o‘rganish va rivojlanish (xodimlar malakasi, innovatsiyaga tayyorlik).

Yugqoridagilar asosida “Hududiy elektr tarmoqlari” AJ ning moliyaviy hisobot
ma’lumotlari asosida “Iqtisodiy qo‘shimcha giymat” va “Muvozanatli ko‘rsatkichlar
tizimi” qiymatga yo‘naltirilgan byudjetlashtirish tahlili o‘tkazildi.

1-jadval

“Hududiy elektr tarmogqlari” AJning “Iqtisodiy qo‘shimcha giymat (EVA)”

va “Muvozanatlashgan ko‘rsatkichlar kartasi (Balanced Scorecard)” asosida
byudjetlashtirish tahlili!

- Muvozanatli
Yil EVA tahlili (ggli)g};_ WACC ko‘rsatkichlar tizimi Xulosa
P yo‘nalishlari
Aktivlar 6 trln so‘mdan ortiq, Asosiy vositalar 4,3 mlrd Invf;;tsil};?szﬁ?b
kapital hajmi cheklangan. Iqtisodiy | so‘m. Mijozlar yo‘nalishi yufl 1> 1QUSOCLy

2020 y. . . : . qo‘shimcha giymat
qo‘shimcha qiymat (EVA) — xizmat uzluksizligi (EVA) salbi
ko‘rsatkichi past. muammoli. e Y

bo‘lishi mumkin.
Aktivlar va kapital o‘sgan, ammo Modernizatsiya jarayonlari Foydg ortishi )
£ yajaray kuzatilgan, lekin
qarzlar ham ortgan. Iqtisodiy boshlangan. Ichki s 2

2021 y. 1 . . . iqtisodiy
go‘shimcha qiymat (EVA) barqaror | jarayonlar samaradorligi ‘shimcha ai
emas oshgan qo‘shimcha giymat

) ) (EVA) cheklangan.
Tagsimlanmagan foyda manfiy. Asosiy vositalar ﬁzﬁzav;;rflbomm
2022 Iqtisodiy qo‘shimcha qiymat yangilanishi davom etgan. strate };i ’
Y (EVA) salbiy chiqish ehtimoli Mijozlar qoniqishi barqafr;orlik <avf
yuqori. ortiqcha talabga bog‘liq. ostida.
. . . Qiymat
Kap{tal va a‘ktlvlar O sgan, ammo Ichki jarayonlarda yaratilishiga salbiy
kreditlar ko‘paygan. Iqtisodiy L ) .

2023 y. o . . modernizatsiya tezlashgan. | ta’sir etuvchi

qo‘shimcha qiymat (EVA) salbiy . . . . .
. o . Investitsiya faolligi yuqori. | omillar saqlanib
yoki past bo‘lishi mumkin.
qolgan.
Aktivlar 30 trln so‘mdan ortiq, . . Qiymat yaratilishi
. . L Asosiy vositalar 13,9 trln | barqarorlashgan,
kapital o‘sgan. Iqtisodiy . .. . .

2024 y. . 1 . - so‘m. Mijozlar yo‘nalishi | strategik
go‘shimcha qiymat (EVA) ijobiy . o Lo .
bo‘lishi ehtimoldan i — xizmat sifati oshgan. rivojlanishga zamin

O she © yuqort. yaratilgan.

Jadval ma’lumotlarga ko‘ra, “Hududiy elektr tarmoqlari” AlJda 2020-2024
yillarda iqtisodiy qo‘shimcha qiymat (EVA) ko‘rsatkichi turli yillarda ijobiy va salbiy
dinamikaga ega bo‘lgan. Ayniqgsa, 2022-2023 yillarda kapital qiymatining oshishi va
tagsimlanmagan foydaning pasayishi natijasida iqtisodiy qo‘shimcha qiymat (EVA)
salbiy chiqdi. Bu holat kompaniyaning kapitaldan samarali foydalanmaganini
anglatadi. Biroq 2024 yilda aktivlar o‘sishi va asosiy vositalarni yangilash natijasida
igtisodiy qo‘shimcha qiymat (EVA) ko‘rsatkichi barqarorlashishga yo‘naldi.
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Qiymatga yo‘naltirilgan byudjetlashtirishni iqtisodiy qo‘shimcha qiymat (EVA)
va muvozanatli ko‘rsatkichlar tizimi integratsiyasi asosida boshqarish barqaror
moliyaviy natijalar hamda strategik rivojlanish uchun muhim poydevor yaratadi: qisqa
muddatda — operatsion samaradorlik, likvidlik va pul oqimlarini mustahkamlash
(xarajatlarni  “noldan” asoslash, kapital aylanishini tezlashtirish, qarz yukini
optimallashtirish orqali), o‘rta muddatda — ichki jarayonlar va xizmat sifati bo‘yicha
ko‘rsatkichlarni muvozanatli ko‘rsatkichlar tizimi bilan qat’iy bog‘lash (mijozlar
goniqishi, xizmat sifatining barqarorligi, texnik yo‘qotishlar, aktivlardan foydalanish),
uzoq muddatda esa — kapitalning o‘rtacha tortilgan qiymatini pasaytirish, innovatsion
investitsiyalarni “Iqtisodiy qo‘shimcha qiymat (EVA) > 0” mezoni bilan tanlash va
rolling forecast orqali xatarlarni oldindan boshqarish hisobiga aksiyadorlar qiymatini
izchil oshirish mumkin bo‘ladi. Shu tariqa, byudjetlashtirish tizimi oddiy
rejalashtirishdan chiqib, korporativ qarorlar gabul qilishning intizomli, shaffof va
qiymatga yo‘naltirilgan mexanizmiga aylanadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, aksiyadorlik jamiyatlarida boshgaruv
qarorlarini takomillashtirishda qiymatga asoslangan byudjetlashtirish tizimini joriy
etish zaruriy va istigbolli yo‘nalish hisoblanadi. Mazkur tizim bo‘yicha quyidagilarni
inobatga olish muhimdir:

- boshqaruv samaradorligini oshiradi - moliyaviy va strategik magqsadlar
o‘rtasida uyg‘unlikni ta’minlash;

- glymat yaratishga yo‘naltirilgan qarorlar gabul qilishni rag‘batlantiradi - EVA
va BSC ko‘rsatkichlari asosida kapitaldan foydalanish natijadorligi aniglash;

- shaffoflik va javobgarlikni kuchaytiradi - bo‘limlar kesimidagi byudjetlar
korporativ strategiya bilan uzviy bog‘lash;

- resurslardan oqilona foydalanishni ta’minlaydi - investitsiyalar fagat — “EVA
> 0” mezoniga javob beruvchi loyihalarga yo‘naltirish.

- uzoq muddatli barqarorlikni qo‘llab-quvvatlaydi - kapitalning o‘rtacha
tortilgan qiymatini (WACC) pasaytirish, innovatsion rivojlanish va risklarni oldindan
boshqarish imkonini yaratish.

Umuman olganda, qiymatga asoslangan byudjetlashtirish tizimi oddiy
rejalashtirishdan chiqib, aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshqgaruvning
strategik, shaffof va qiymat yaratishga yo ‘naltirilgan modeli sifatida shakllanadi.
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