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Annotatsiya. Tezisda temir yo'l yo‘lovchi tashish korxonalarida moliyaviy barqarorlik ko‘rsatkichlari va tashkiliy-igtisodiy
mexanizmning hagqiqiy funksional samaradorligi o‘rtasidagi nazariy uzilish muammosi ko'rib chigiladi. Tadgigotning maqgsadi
— «moliyaviy jihatdan barqaror, birog funksional jihatdan past samarali» holatning tasodifiy emas, tartibga solinadigan
tarmoglarga xos tizimli iqtisodiy hodisa ekanligini nazariy jihatdan asoslashdan iborat. «O‘ztemiryo‘lyo‘lovchi» AJning
2020-2025-yillardagi ma’lumotlari asosida uch integral ko‘rsatkich (mulkiy holat, moliyaviy bargarorlik, ishbilarmonlik faolligi)
geometrik o‘rtacha usulida hisoblandi va ularning dinamikasi giyoslandi. Natijada mulkiy holat va moliyaviy barqgarorlik
ko‘rsatkichlari izchil o'sgani, ishbilarmonlik faolligi esa butun davr davomida past darajada golgani aniglandi. Bu esa resurs
bazasining kengayishi avtomatik ravishda iqtisodiy natijaga aylanmasligini tasdiglaydi.

Kalit so‘zlar: igtisodiy samaradorlik, temir yo‘l transporti, moliyaviy barqarorlik, ishbilarmonlik faolligi, integral
ko‘rsatkich, resurslarning igtisodiy natijaga aylanishi.

Abstract. This thesis examines the theoretical gap between financial stability indicators and the actual functional
efficiency of the organizational and economic mechanism in railway passenger transport enterprises. The aim of the
study is to theoretically substantiate that the condition of being “financially stable but functionally less efficient” is not
accidental, but rather a systemic economic phenomenon characteristic of regulated industries. Based on data from JSC
“O‘ztemiryo‘lyo‘lovchi” for 2020—2025, three composite indicators — asset position, financial stability, and business activity
— were calculated using the geometric mean method, and their dynamics were compared. The results show that the
indicators of asset position and financial stability increased consistently, while business activity remained at a low level
throughout the entire period. This confirms that the expansion of the resource base does not automatically translate into
improved economic outcomes.

Keywords: economic efficiency, railway transport, financial stability, business activity, composite indicator,
transformation of resources into economic outcomes.

KIRISH

Temir yofl yo'lovchi tashish korxonalari faoliyatini baholashda fagat moliyaviy ko‘rsatkichlarga tayanish
sohaning haqiqiy iqtisodiy holatini to‘liq ochib bermaydi: aktivlar tarkibi, likvidlik va moliyaviy barqarorlikni
ifodalovchi ko‘rsatkichlar korxonaning tashgi moliyaviy pozitsiyasini tavsiflaydi, biroq tashish jarayonining ichki
samaradorligi qay darajada ta’minlanayotganini ko‘rsatmaydi. Natijada moliyaviy jihatdan nisbatan bargaror
ko‘rinishga ega korxona ham funksional nuqgtai nazardan past samaradorlik bilan ishlashi mumkin — mazkur
holat tadgigot muammosining shakllanishiga asos bo‘ladi.

Tadgigotning maqgsadi — samaradorlikni fagat moliyaviy natijalar orqali emas, ushbu natijalarni
shakllantiruvchi tashkiliy-igtisodiy mexanizm — talabni qabul qilish darajasi, quvvatni tagsimlash sifati va
resurslardan foydalanish samaradorligi — orgali baholash zarurligini nazariy jihatdan asoslashdan iborat.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

R. Kaplan va D. Norton fagat moliyaviy ko‘rsatkichlarga asoslangan baholash tizimining tashkilotning
kelajakdagi natijadorligini bashorat qilishdagi cheklovini asoslab, muvozanatlashtiriigan ko‘rsatkichlar
konsepsiyasini taklif giladi [1], biroq bu konsepsiya tarif tartibga solinadigan tabiiy monopoliya sharoitini alohida
hisobga olmaydi. A. Nili va hammualliflar samaradorlikni o‘lchash tizimlarini loyihalashning umumiy metodologik
asosini beradi [2], ammo moliyaviy ko‘rsatkichlarning tashgi kompensatsion moliyalashtirish ta’sirida bargaror
saqlanishi hodisasini alohida tahlil gilmaydi.

A. Kan tartibga solinadigan tarmoglarda narx (tarif) va xarajat dinamikasining tubdan fargli mexanizmlar
orqali shakllanishini asoslaydi[3], bu nazariya moliyaviy barqarorlik bilan real samaradorlik o‘rtasidagi uzilishning
institutsional sababini tushuntiradi, biroq uni miqdoriy integral ko‘rsatkichlar orgali o‘lchash usulini bermaydi. K.
Talluri va G. van Ryzin talab va sig‘im o‘rtasidagi nomutanosiblikni daromadni boshqarish nazariyasi doirasida
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ko'rib chigadi [4], bu esa tanqislik va yo‘qotilgan daromad tushunchalarini nazariy asoslaydi, ammo tarif tartibga
solinadigan ijtimoiy transport segmentiga bevosita tatbiq etiimagan.

Shunday qilib, mavjud adabiyot moliyaviy ko‘rsatkichlarning cheklovini (Kaplan, Norton; Nili), institutsional
uzilish sababini (Kan) va talab-sig‘im nomutanosibligi nazariyasini (Talluri, van Ryzin) alohida-alohida beradi,
biroqg bu uch yo'nalishni tarif tartibga solinadigan yo‘lovchi tashish segmentida yagona nazariy asosga
birlashtirish vazifasi yetarli hal etiimagan. Mazkur tezis aynan shu bo‘shligni to‘ldirishga qaratilgan.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadgiqotda «O‘ztemiryo‘lyo‘lovchi» Adning 2020-2025-yillardagi rasmiy moliyaviy hisobotlari asosida uch
integral ko‘rsatkich — mulkiy holat (Kmh), moliyaviy bargarorlik (Kmb) va ishbilarmonlik faolligi (Kif) — geometrik
o‘rtacha usulida hisoblandi, chunki bu usul har bir tarkibiy ko‘rsatkichning teng vaznli hissasini saglaydi va bitta
zaif ko‘rsatkichning yashirinib golishiga yo‘l go‘ymaydi. Ishbilarmonlik faolligi indeksi quyidagi ko‘rinishda topildi:

Kif = i/qut “Kipk * Kr * Kier = Kake (1)

bunda Kkqgt — kreditor qarzdorlikni to‘lash koeffitsienti, Kibk — bargaror igtisodiy o‘sish koeffitsienti, Kxr
— xizmatlar rentabelligi, Kkr — o'z kapitali rentabelligi, Kak — 0z kapitalining aylanish koeffitsienti. Uch
ko‘rsatkichning dinamikasi vaqt kesimida giyoslandi va ularning o‘zaro nisbati asosida moliyaviy barqgarorlik
bilan real samaradorlik o‘rtasidagi uzilish darajasi baholandi.

TAHLIL VA NATIJALAR
Uch integral ko‘rsatkichning 2020—2025-yillardagi dinamikasi 1-rasmda keltirilgan.
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1-rasm. « O‘ztemiryo‘lyo‘lovchi» AJning uch integral ko‘rsatkichi dinamikasi, 2020-2025-yillar’

1-jadval
Uch integral ko‘rsatkichning nazariy mazmuni va talqini?
Ko‘rsatkich Igtisodiy mazmuni 2020—2025 Nazariy talgin
Kmh (mulkiy holat) Resurs paza§| va texplk 0,583 — 0,651 Resurs rnqv!udllglnl,.ammo uning
salohiyatning holati gaytimini emas, ifodalaydi
L o , S Ko’p jihatdan tashqi
Kmb (mohygwy L'kV'd“k.’ to IOV.qOb".'yat" 0,646 — 0,679 (kompensatsion) manbalar orqgali
barqgarorlik) kapital tuzilmasi o
ushlab turiladi
Kif (ishbilarmonlik | Resurslarning haqigiy iqtisodi Mexanizmning hagiqiy samaradorlik
- - g haqiqly 1qusodly 0,292 — 0,347 signalini beruvchi yagona
faolligi) natijaga aylanish darajasi . .
ko‘rsatkich
1 Manba: muallif hisob-kitoblari.
2 Manba: muallif tomonidan tizimlashtirilgan.
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Rasm va jadvaldan ko'rinib turibdiki, mulkiy holat ko‘rsatkichi 0,583 dan 0,651 gacha, moliyaviy barqarorlik
esa 0,646-0,679 oralig‘ida bargaror yuqori darajada shakllangan, ishbilarmonlik faolligi esa butun davr
davomida 0,29-0,35 oralig‘ida, ya’ni ikki baravardan ortiq past darajada qolgan. Uch chiziq orasidagi bargaror
tarqoqlik tasodifiy emas, balki resurs bazasining kengayishi va moliyaviy bargarorlikning saglanishi avtomatik
ravishda yuqori igtisodiy samaraga aylanmasligini ko‘rsatuvchi tizimli hodisadir.

Olingan natijalar A. Kanning tartibga solinadigan tarmoglar nazariy qarashlariga mos keladi [3]: tarif tartibga
solinishi va kompensatsion moliyalashtirish mavjud sharoitda moliyaviy ko‘rsatkichlar (Kmb) resurs holati (Kmh)
bilan birga o‘sishi mumkin, birog bu o'sish ishbilarmonlik faolligi (Kif) orgali o‘lchanadigan resurslarning igtisodiy
natijaga aylanish samaradorligini avtomatik ravishda oshirmaydi. Bu — R. Kaplan va D. Norton ta’kidlagan [1]
fagat moliyaviy ko‘rsatkichlarga tayanishning metodologik cheklovining ahamiyatini yanada yagqol namoyon
etadi.

Amaliy jihatdan, korxona mexanizmida moliyaviy muvozanatni saglash funksiyasi nisbatan ustun bo‘lib,
rivojlantiruvchi va igtisodiy natija yaratishga garatilgan funksiyalarni yanada takomillashtirish uchun imkoniyatlar
mavjud. Mazkur holatni baholashda aktivlar va moliyaviy intizom bilan bir gatorda, tarif shakllanishi, subsidiyalash
tartibi hamda talabni gabul gilish mexanizmini takomillashtirish bilan bog‘liq omillarni ham kompleks hisobga
olish magsadga muvofiq.

Tadgigotning cheklovi shundaki, uch integral ko‘rsatkich teng vaznli geometrik o‘rtacha asosida hisoblangan,
bu esa har bir tarkibiy ko‘rsatkichning tizim natijasidagi haqiqiy nisbiy ahamiyatini alohida hisobga olmaydi.
Vaznlarni obyektiv (masalan, entropiya) usulda aniglash keyingi tadqigotlarning zarur yo‘nalishidir.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘tkazilgan tahlil moliyaviy barqarorlik va funksional samaradorlik o‘rtasidagi tafovut tartibga solinadigan
yo‘lovchi tashish segmentida tizimli xususiyat kasb etishi mumkinligini nazariy va miqdoriy jihatdan ko‘rsatdi.
Amaliy nugtai nazardan, samaradorlikni baholash markazi moliyaviy barqarorlikning mavjudligidan mavjud
resurslarning haqiqiy iqtisodiy qaytimga aylanish darajasiga ko‘chirilishi zarur. Keyingi tadgigotlarda uch
ko‘rsatkich o‘rtasidagi bog‘lanishni ekonometrik jihatdan modellashtirish dolzarb yo‘nalish hisoblanadi.
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