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Annotatsiya: Maqgolada O'zbekistonda davlat korxonalari sektorini isloh gilish jarayoni statistik-igtisodiy tahlil gilingan. Xalgaro Valyuta Fondining O'zbekiston bo'yicha
2026-yilgi “Tanlangan masalalar” hisoboti va Davlat aktivlarini boshqarish agentligi ma'lumotlari asosida davlat korxonalar sektorining igtisodiyotdagi ulushi, moliyaviy
natijadorligi va tavakkalchilik darajasi baholangan. Tahlil natijalariga ko'ra, Davlat korxonalarlar aktivlari YAIMning 101 foizini tashkil etadi, birog ularning atigi 46
foizigina rentabelli. davlat korxonalar sonini gisqartirish sur'atlari 2020-2026 yillarda 35,3% 2021-2025-yillar strategiyasida belgilangan 75 foizlik magsaddan sezilarli
darajada orgada golmoqgda. Maqgolada bu fargni ifodalovchi matematik hisob-kitoblar keltirilgan hamda islohotlarni jadallashtirish bo'yicha tavsiyalar ishlab chigilgan.
Kalit so‘zlar: davlat korxonalari, xususiylashtirish, korporativ boshqgaruy, fiskal tavakkalchilik, SAMA, UzAssets, O'zbekiston igtisodiyoti.

Abstract: The article provides a statistical and economic analysis of the process of reforming the state enterprise sector in Uzbekistan. Based on the International
Monetary Fund's 2026 ‘Selected Issues’ report on Uzbekistan and data from the State Assets Management Agency, the state enterprise sector's share of the economy,
its financial performance and its level of risk have been assessed. According to the analysis, state-owned enterprises' assets account for 101 per cent of GDP, yet only
46 per cent of them are profitable. The pace of reducing the number of state-owned enterprises, at 35.3% for 2020-2026, is significantly lagging behind the 75% target
set in the 2021-2025 strategy. The article presents the mathematical calculations illustrating this gap and develops recommendations for accelerating the reforms.
Keywords: state enterprises, privatisation, corporate governance, fiscal risk, SAMA, UzAssets, Uzbekistan's economy.

AGCTpaKTHbII: B craTbe nMpeacTaBneH CTAaTUCTUYECKUMIA M IKOHOMMYECKMI aHanu3 npouecca pepopmMpOBaHUA CEKTOPA rOCYAApCTBEHHbIX MPeAnpuATUii B
Y36ekucraHe. Ha ocHoBe foknaga MexayHapoAHOro BantoTHoro ¢poHaa «M3bpaHHble BONPOCHI» Mo Y36eKucTaHy 3a 2026 rof U AaHHbIX ATeHTCTBA MO YNPaBAEHUIO
rocyapcTBeHHbIM MMYLLLECTBOM AaHa OLLEHKa [j0/1M CeKTOpa rocyAapCTBEHHbIX NPEANPUATUIA B SKOHOMMUKE, ero GMHAHCOBbIX NOKa3aTenei U ypo BHA pucka. CornacHo
pe3ynbTaTam aHanu3a, akTUBbI FOCYAAPCTBEHHbIX NPeAnpuUATUiA coctasnsatoT 101 % BBIM, oaHaKko NpubbINbHBIMKU ABAAIOTCA AWLWb 46 % 13 HUX. TEMMbI COKPALLEHUA
4Yncna rocyaapcTBEHHbIX Npeanpuatnii — 35,3 % Ha 2020-2026 roabl — 3HAYMTE/IbHO OTCTAlOT OT Lie/IeBOro NoKasaTens B 75 %, yCTaHOBEHHOTO B cTpaTerun Ha 2021—

(o))
i
i

2025 roAbl. B cTaTbe NPMBOAATCA MAaTEMATUUECKUE PACYETBI, MATIOCTPUPYIOLLME STOT Pa3pbiB, U Pa3pabaTbiBAOTCA PEKOMEHAALIMM MO YCKOPEHU o pedopm.
KnioueBble cnoBa: rocyAapCcTBEHHbIE MPEANPUATUA, MPUBATU3ALLMA, KOPNOPATUBHOE ynpasneHue, puUckanbHbl puck, SAMA, UzAssets, sSkoHoOMUKa Y36eKkucraHa.

Kirish (Beexenne/Introduction).
Davlat korxonalari (DK) sektori O'zbekiston igtisodiyotining tarkibiy

gismi bo'lib, ular kommunal xizmatlar, transport va moliya kabi
tarmoglarda muhim o'rin tutadi. Shu bilan birga, DKlarga davlat
tomonidan ko'rsatiladigan subsidiyalar, imtiyozli kreditlar va kafolatlar
byudjetga sezilarli fiskal xavf-xatarlarni yuklaydi. 2021-yilda gabul
gilingan DK islohot strategiyasi (DKIS) davlat ishtirokini ragobatbardosh
tarmoglarda 75 foizga gisqgartirishni magsad gilgan edi. Ushbu magolada,
Xalgaro Valyuta Fondi va SAMA rasmiy ma'lumotlari asosida,
islohotning amaldagi natijalari strategik magsadlar bilan giyoslanadi va
DK sektorining moliyaviy holati statistik-matematik usullar yordamida
baholanadi.[1]

Tadgigot magsadi O'zbekistonda DK sektorini isloh qilish
jarayonining miqdoriy ko'rsatkichlarini tahlil qilish, erishilgan natijalar
bilan strategik magsadlar o'rtasidagi fargqni matematik jihatdan asoslash va
islohotlarni jadallashtirish bo'yicha tavsiyalar ishlab chigishdan iborat.

Tadgiqotda statistik tahlil, giyosiy tahlil hamda matematik hisoblash
usullaridan o'rtacha vyillik gisgarish surati CAGR, nisbiy ko'rsatkichlar,
strukturaviy tahlil foydalanildi. Axborot bazasini Xalgaro Valyuta
Fondining “Republic of Uzbekistan: Selected Issues” hisoboti (IMF
Country Report No. 26/153, 2026-yil may) hamda unda keltirilgan Davlat
aktivlarini boshqarish agentligi va UzAssets ma'lumotlari tashkil etadi.
DK sonining vaqt bo'yicha o'zgarish sur'ati quyidagi formula bo'yicha
hisoblandi:[2]

— |

CAGR = (N,/ No)*(1/n) — 1

bunda: N, — davr oxiridagi DK soni; No — davr boshidagi DK soni;
n — davr uzunligi (yillarda).

SAMA ma'lumotlar bazasiga ko'ra, 2024-yil yakunlariga kelib DK
aktivlari YAIMning 101 foizini tashkil etdi, bunda moliyaviy DKlar
asosan 9 ta davlat tijorat banki ulushi 52 foizni, nomoliyaviy DKlar ulushi
esa 49 foizni tashkil etdi. Nomoliyaviy DKlar aktivlari tarkibida kon-
metallurgiya sektori eng katta ulushga 31% ega bo'lib, undan keyin neft-
gaz va elektroenergetika sektorlari har biri 19% turadi.[3]

DK sektori bandlik sohasida ham sezilarli o'rin tutadi: 2024-yilda 566
351 kishi DKlarda band bo'lib, bu umumiy bandlikning 4 foizini, rasmiy
bandlikning 8 foizini va markaziy hukumat bandligining 19 foizini tashkil
etdi. Bandlik tarkibida kon-metallurgiya 18%, yo'l-transport 16% va neft-
gaz 14% sektorlari yetakchilik giladi.

Moliyaviy natijadorlik nugtai nazaridan, SAMA bazasidagi 2148 ta
DKdan atigi 982 tasi 46% 2024-yilda rentabelli deb qayd etilgan,
golganlari norentabelli, faoliyat yuritmaydigan yoki tugatish jarayonida
bo'lgan korxonalar hisoblanadi. Byudjetga to'langan dividendlarning
taxminan 80 foizi kon-metallurgiya, 9,5 foizi neft-gaz sektoridan tushgan,
golgan barcha boshga rentabelli tarmoglarga jami 10,5 foiz to'g'ri kelgan
— bu DK portfelining foydaliligi bir necha tor tarmoqga yuqori darajada
bog'ligligini ko'rsatadi.[4]
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1-jadval Ko'rsatkich Qiymati
O'zbekistonda DK sonining dinamikasi, 2020-2026 yillar[5] — - -
; : _ DKlar bandligi — rasmiy bandlikda 8%
Ko'rsatkich 2020-yil 2026-yil (fevral)
DKlar bandligi — markaziy hukumat bandligida 19%
Davlat korxonalari (DK) umumiy soni, ta 2965 1917
2021-2024 xususiylashtirish tushumlari ~ 2,5 mird. AQSH dollari
Xususiylashtirish orgali chigarilgan, ta — 515
Tugatilgan (likvidatsiya), ta — 1313 O'tkazilgan tahlil DK islohotlarining magsadli sur'atlardan orgada
kil efilaan. & 757 golishiga sabab bo'lgan quyidagi asosiy omillarni anigladi:
Qayta tashkil etilgan, ta _ * Yumshoq byudjet cheklovlari DKlar subsidiyalar, imtiyozli
Nizom fondiga/DXH ga o'tkazilgan, ta — 260 kreditlar va davlat kafolatlari orgali moliyaviy qo'llab-quvvatlashdan

2020-2026-yillar (fevral) davomida DKlar umumiy soni 2965 tadan
1917 taga qgisqgardi. Bu holatda DK sonining umumiy gisgarish darajasi
quyidagicha hisoblanadi:

AN = (2965 — 1917) / 2965 x 100% = 35,3%

O'rtacha yillik gisqarish sur'ati (CAGR, n = 6,1 yil) esa quyidagicha:

CAGR = (1917 /2965)(1/6,1) — 1 = —6,9% (yiliga)

2021-yilda gabul gilingan DK islohot strategiyasi ragobatbardosh
tarmoglarda davlat ishtirokini 2025-yilga qadar 75 foizga gisqartirishni
maqgsad gilgan edi. Hagigiy erishilgan natija (35,3%) bilan strategik
magsad (75%) o'rtasidagi farq quyidagicha aniglanadi:

Farqg =75% — 35,3% = 39,7 foiz punkti

Ushbu natija DK islohotlari sur'ati strategik rejalashtirilgan sur'atdan
deyarli ikki baravar past ekanligini ko'rsatadi va mavjud institutsional va
moliyaviy rag'batlantirish mexanizmlarining yetarli emasligidan dalolat
beradi.[6]

UzAssets tomonidan boshgariladigan 21 ta eng yirik nomoliyaviy DK
jami aktivlari YAIMning 48%iga teng bo'yicha 2021-2023-yillar
auditlangan IFRS moliyaviy hisobotlari asosida “salomatlik tekshiruvi”
tahlili o'tkazilgan. Natijalarga ko'ra, korxonalarning 4 tasi 19,0% bargaror
past tavakkalchilik toifasida, 10 tasi 47,6% o'rta tavakkalchilik toifasida,
7 tasi 33,3% esa bargaror yuqori tavakkalchilik toifasida joylashgan (1-
diagramma, o'ng panel). Yugori tavakkalchilikka ega korxonalar asosan
elektroenergetika va kimyo tarmoglarida faoliyat yuritadi hamda
likvidlilik va to'lovga gobillik ko'rsatkichlari bo'yicha zaiflikka ega.

DK sonining gisqarishi
(35,3%)

Eng yirik 21 NFDK mollyaviy
tavakkalchilik toifalari (2021-2023)

60

3000 2965

501 47.6%

1917

Ulushi, %

2020-yil 2026-yil

(evral)

Past
tavakkal
(4 ta)

a'ra
tavakkal
(10 ta)

Yugori
tavakkal
(7 ta)

1-diagramma. DK sonining gisgarishi va yirik DKlarning
tavakkalchilik toifalari bo'yicha tagsimoti[7]

2-jadval.
O'zbekiston DK sektorining asosiy ko'rsatkichlari [8]
Ko'rsatkich Qiymati
DK aktivlarining YAIMga nisbati (2024) 101%
shu jumladan moliyaviy DKlar 52% YAIM
shu jumladan nomoliyaviy DKlar 49% YAIM
Rentabelli DKlar ulushi (2148 tadan) 46% (982 ta)
DKlIar bandligi — umumiy bandlikda 4%

Foydalanilgan adabiyotlar (Jlureparypsl/ References):

foydalanishda davom etmoqda, bu esa ularning samaradorlikni oshirish
bo'yicha rag'batlarini susaytiradi.

« Tartibga solish va korporativ boshqaruvdagi bo'shliglar SAMA,
tarmoq vazirliklari va mahalliy hokimiyat o'rtasida egalik funksiyalarining
takrorlanishi  javobgarlikni loyqalashtiradi; nazorat kengashlarida
mustagil a'zolar yetarli emas.

* Norentabellik muammosi DKlarning 54 foizi (2148 tadan 1166 tasi)
norentabel, faoliyat yuritmaydigan yoki tugatish jarayonida, bu esa davlat
aktivlaridan olinayotgan daromadning pastligini ko'rsatadi.

*  Xususiylashtirishning  tor qamrovi 2021-2024-yillardagi
xususiylashtirish tushumlarining Kkatta gismi kichik DKlar, gishlog
xo'jaligiga oid bo'Imagan yer uchastkalari va ko'chmas mulk hisobiga
shakllangan, yirik strategik DKlar xususiylashtirilishi cheklangan bo'lib
golmoqda.

* Teng bo'lmagan raqobat muhiti DKlarning imtiyozli moliyaviy va
nomoliyaviy sharoitlari xususiy sektor va xorijiy investorlar uchun teng
ragobat muhitini shakllantirishga to'sginlik gilmoqda.

Xulosa va takliflar (Conclusion/BbIBoabI 1 IpeasI0KeHUsT).

Tadgigot natijalari O'zbekistonda DK sektorini isloh gilish jarayoni
ma'lum darajada ijobiy dinamikaga ega ekanligini (2020-2026 yillarda
DK soni 35,3 foizga gisgardi), birog bu sur'at 2021-yilgi strategiyada
belgilangan 75 foizlik magsaddan 39,7 foiz punktga orgada qolayotganini
ko'rsatdi. Shu bilan birga, DKlarning atigi 46 foizigina rentabelli bo'lib,
yirik nomoliyaviy DKlaming uchdan bir qismi yuqgori fiskal
tavakkalchilik toifasida golmoqgda.

Yuqoridagilarga asoslanib, quyidagi tavsiyalar ishlab chigildi:

* DK islohot strategiyasining amalga oshirilishi ustidan yagona
muvofiglashtiruvchi organ (masalan, SAMA) nazoratini kuchaytirish va
yillik monitoring hisobotlarini ommaviy  e'lon qilishni
institutsionallashtirish.

* Yumshoq byudjet cheklovlarini bosqichma-bosgich bartaraf etish
— subsidiyalar, imtiyozli kreditlar va kafolatlarni bozor shartlariga
muvofiglashtirish.

* Yugqori tavakkalchilik toifasidagi 7 ta yirik DK uchun individual
moliyaviy sog'lomlashtirish  dasturlarini ishlab chigish, xususan
elektroenergetika va kimyo tarmoglarida.

» Yirik strategik DKlarni IPO va strategik investorlar orgali
xususiylashtirish jarayonini jadallashtirish, shu orgali xususiylashtirish
tushumlari tarkibini kengaytirish.

» Nazorat kengashlarida mustaqil a'zolar ulushini oshirish va
korporativ boshgaruv standartlarini xalgaro amaliyotga muvofiglashtirish.

Xulosa qilib aytganda, DK sektorini isloh gilishni jadallashtirish
O'zbekiston igtisodiyotining ragobatbardoshligini  oshirish, fiskal
tavakkalchiliklarni kamaytirish va xususiy sektor rivojlanishi uchun teng
sharoitlar yaratishning muhim shartlaridan biri hisoblanadi.
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