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Annotation. This article comprehensively investigates the impact of digital transformation processes on
financial stability and the effectiveness of investment strategies in Uzbekistan’s industrial and energy sector
enterprises. The purpose of the study is to assess, using econometric methods, the impact of the level of
digitalization on enterprises’ profitability, working capital, and investment indicators, as well as to develop an
optimal management model. The study was conducted using the official financial statements of 35 large and
medium-sized industrial enterprises in Uzbekistan for 2021-2025, applying descriptive statistics and multiple
regression analysis. The results show that enterprises with fully implemented digital management platforms
achieved an average reduction of 14.8% in operating expenses, a 16.4-day shortening of the working capital
cycle, and an increase in return on equity (ROE) to 21.6% (R?=0.784, p<0.001). The scientific novelty of
the study lies in the development, for the first time using the example of Uzbekistan’s industrial enterprises,
of an integrated econometric model combining the digitalization index, firm size, and financial leverage.
Based on the findings, practical recommendations have been formulated regarding the implementation
of ERP/BI systems, dynamic working capital management, and the reduction of investment risks. These
recommendations are of practical importance for industrial enterprise managers and public administration
bodies.

Keywords: digital transformation, financial stability, investment strategy, ERP systems, corporate
finance, econometric modeling, profitability (ROE), working capital management, risk management, industrial
enterprises.

Annotatsiya. Ushbu ilmiy magolada O‘zbekiston sanoat va energetika sektori korxonalarida ragamli
transformatsiya jarayonlarining moliyaviy barqarorlik va investitsion strategiyalar samaradorligiga ta’siri
kompleks tadqiq etilgan. Tadgiqotning magsadi — ragamlashtirish darajasining korxonalarning rentabelligi,
aylanma kapitali va investitsion ko‘rsatkichlariga ta’sirini ekonometrik usullar yordamida baholash hamda
optimal boshgaruv modelini ishlab chigishdan iborat. Tadgigot 2021-2025-yillar davomida O‘zbekistondagi 35
ta yirik va o‘rta sanoat korxonasining rasmiy moliyaviy hisobotlari asosida tavsiflovchi statistika va ko‘p omilli
regressiya tahlili yordamida amalga oshirildi. Natijalar shuni ko‘rsatdiki, ragamli boshqaruv platformalarini to‘liq
tatbig etgan korxonalarda operatsion xarajatlar o‘rtacha 14,8% ga kamaygan, aylanma kapitalning aylanish
sikli 16,4 kunga gisgargan hamda o‘z kapitali rentabelligi (ROE) 21,6% gacha ko‘tarilgan (R?=0,784, p<0,001).
Tadgiqotning ilmiy yangiligi — ragamlashtirish indeksi, korxona hajmi va moliyaviy richag omillarini birlashtirgan
integratsiyalashgan ekonometrik modelning O‘zbekiston sanoat korxonalari misolida birinchi marta ishlab
chigilganligidadir. Olingan natijalar asosida ERP/BI tizimlarini joriy etish, aylanma kapitalni dinamik boshqarish
va investitsion risklarni kamaytirish bo‘yicha amaliy tavsiyalar shakllantiriigan bo‘lib, ular sanoat korxonalari
rahbariyati va davlat boshqgaruvi organlari uchun amaliy ahamiyatga ega.
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Kalit so‘zlar: ragamli transformatsiya, moliyaviy barqarorlik, investitsion strategiya, ERP tizimlari, korporativ
moliya, ekonometrik modellashtirish, rentabellik (ROE), aylanma kapital boshgaruvi, risk-menejment, sanoat
korxonalari.

AHHoTaumsA. B gaHHOM cTaTbe KOMMIIEKCHO UCCMENYEeTCa BNUSHME MPOLECCOB LMdPOBOM TpaHcopmaLmm
Ha (PMHAHCOBYH YCTOMYMBOCTb U 3OPEKTUBHOCTE MHBECTULIMOHHBIX CTPaTErMiA NPEanpUATN NPOMbILLIIEHHOIO U
SHEpPreTUYecKoro CeKTopoB Y3bekuctaHa. Llenb nccnegoBaHusi — C MOMOLLbI SKOHOMETPUYECKUX METOO0B
OLEHUTb BMMSIHUE YPOBHS LMGPOBM3ALMN Ha Mokasatenu peHTabenbHocTM, 0OOPOTHOro Kamutana u
WHBECTULIMOHHON OeATEeNbHOCTU MPEANPUATUI, a Takke pa3pabotatb ONTMMasibHYH MOAEMb YNpPaBreHus.
WccnenoBaHve MpoBeAEHO Ha OCHOBE oduumarnbHOW (PMHAHCOBOW OTYETHOCTU 35 KPYMHbIX U CPemHuX
NPOMBILLNEHHbIX NpeanpuaTui Y3bekmuctaHa 3a 2021-2025 rogbl C MPMMEHEHMEM OMMUCATENIbHOW CTaTUCTUKU
N MHOroaKkTOPHOro PerpeccMoHHOro aHanusa. Pesynbratbl mokas3anu, YTo Ha NpeanpusaTUsix C MNOIHOCTbIO
BHEAPEHHBbIMM LMGPOBLIMU NnaTtopmMamMm ynpasneHns onepaLoHHble PacXofbl COKPaTUIUCh B CPEAHEM Ha
14,8%, umkn obopoTHOro kanutana — Ha 16,4 gHs, a peHTabenbHOCTL cobcTBeHHOro kanuTana (ROE) gocturna
21,6% (R*=0,784, p<0,001). HayyHas HOBM3Ha MccregoBaHWs 3akftoyaeTcd B pa3pabotke — BnepBble Ha
npumepe MNPOMBILLIIEHHbIX NPEeanpUATUA Y30eknctaHa — WHTErpuMpOBaHHOM SKOHOMETPUYECKOW MOLENw,
00beanHsALEN MHOEKC LncpoBU3aLmnn, pasmep NpeanpusaTis n uHaHCOBbIN pblyar (neeepenyx). Ha ocHoBe
NonyYeHHbIX Pe3ynbTatoB chOpMynMpoBaHbl NPaKTUYeCKne pekomeHaaumm no BHegpeHuto ERP/Bl-cuctem,
AVHaMUYECKOMY YNpaBneHno 060POTHBIM KanuTanoM U CHUKEHUIO MHBECTULIMOHHbBIX PUCKOB. MpeanoxeHHble
peKkoMeHAaLMN UMEIOT NPaKTUYeCcKoe 3Ha4YeHVe A PyKOBOAUTENEN NPOMbILLNEHHbIX NPEANPUSATUANA U OPraHoB
rocynapCTBEHHONO YNpaBneHust.

KnioueBble cnoBa: uudpoBas TpaHcdopmaums, ¢uHaHCOBas YCTOMYMBOCTb, WHBECTULMOHHASA
ctpaterus, ERP-cuctembl, kopnopatuBHblie (OUHAHCHI, 3KOHOMETPUYECKOE MOAENNPOBAHNE, PEHTAOENBHOCTb
(ROE), ynpaeneHvue 060pOTHbIM KanuTanom, PUCK-MEHEMXMEHT, MPOMbILLSIEHHbIE NPEANPUATUS.

KIRISH

Zamonaviy global igtisodiy chagiriglar va Sanoat 4.0 (Industry 4.0) konsepsiyasining jadal rivojlanishi
korxona va tashkilotlarni o'z boshqaruv hamda moliyaviy arxitekturasini zamonaviy talablar asosida
takomillashtirishga rag‘batlantirmoqda. Sanoat tarmogqlarida ragobatbardoshlikni saglab qolish va uzoq
muddatli barqaror o‘sishga erishish bevosita korporativ moliya hamda menejment integratsiyasining sifatiga
bog'liqdir. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2020-yil 5-oktabrdagi PF-6079-son “Ragamli O‘zbekiston —
2030” strategiyasini tasdiglash to‘g‘risida”gi Farmonida [1] sanoat korxonalarida ishlab chigarish va boshgaruv
jarayonlarini raqamlashtirish, ilg‘or axborot texnologiyalarini joriy etish orqali moliyaviy shaffoflikni ta’'minlash
ustuvor vazifa etib belgilangan. Xalqgaro tajriba shuni ko‘rsatadiki, raqamli platformalarga ega korxonalar [2; 3]
an’anaviy boshgaruv usullaridan foydalanadigan korxonalarga nisbatan bozor o‘zgarishlariga tezroq moslashadi
va moliyaviy risklarni samaraliroq boshqaradi.

Shu bilan birga, amaliyotda ragamli transformatsiyaga yo‘naltirilayotgan investitsiyalar hajmi tobora
oshib bormoqda va ushbu sarmoyalarning moliyaviy natijalarga ta’sirini migdoriy jihatdan anig baholash
mexanizmlarini yanada takomillashtirish muhim ahamiyat kasb etmoqda. Shu nugtayi nazardan,
raqamlashtirish loyihalarini tizimli va o‘zaro uyg‘un tarzda amalga oshirish, moliyaviy hamda operatsion
boshqaruv bo‘linmalari o‘rtasida samarali axborot almashinuvini ta’minlash strategik qarorlar sifatini yanada
oshirishga xizmat qiladi.

Tadqigotning obyekti sifatida O‘zbekiston Respublikasining sanoat va energetika sektoridagi yirik va
o‘rta korxonalari, predmeti sifatida esa ularning ragamli transformatsiya jarayonlari bilan moliyaviy bargarorlik
ko‘rsatkichlari o'rtasidagi bog‘liglik tanlangan. Tadgigotning maqgsadi — sanoat korxonalarida ragamli
transformatsiya jarayonlarining moliyaviy bargarorlik ko‘rsatkichlariga ta’sirini ekonometrik va statistik usullar
yordamida baholash hamda menejment va moliyaviy rejalashtirish integratsiyasiga asoslangan optimal
investitsion strategiyalar modelini ishlab chigishdan iborat. Ushbu magsadga erishish uchun quyidagi vazifalar
belgilandi: ragamlashtirish darajasi bilan rentabellik ko‘rsatkichlari o‘rtasidagi statistik bog'liglikni aniglash;
ragamli boshgaruv vositalarining aylanma kapital samaradorligiga ta’sirini baholash; investitsion garorlar sifati
va risk-menejment amaliyotining ragamlashtirish darajasi bilan bog'‘ligligini o‘rganish. Tadqigotda ishchi gipoteza
sifatida quyidagilar ilgari surildi: korxonaning ragamlashtirish indeksi yuqori bo‘lgan sari, uning o'z kapitali
rentabelligi ham yuqori bo‘ladi; ragamli boshqaruv tizimlarini joriy etish aylanma kapital siklining qisqarishiga
ijobiy ta’sir ko‘rsatadi; korxona hajmi va moliyaviy richag darajasi ROE ko‘rsatkichiga qo‘shimcha statistik ta’sir
ko‘rsatadi.
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MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Menejment va moliya fanlarining tutash nugtasi hisoblangan korporativ moliyaviy menejment sohasi
korxona giymatini maksimallashtirish, kapital strukturasini optimallashtirish va investitsion risklarni boshqarishga
garatilgan. Bierman va Smidt [4], Damodaran [5], Brigham va Ehrhardt [6], shuningdek, Gitman va Zutter
[7]1 hamda Ross, Westerfield va Jaffe [8] kabi yetakchi olimlarning tadgiqotlarida ta’kidlanganidek, strategik
garorlarni moliyaviy modellar va real vaqt rejimidagi ma’lumotlarga asoslangan holda gabul qilish korxonaning
moliyaviy bargarorligini ta’'minlashda muhim ahamiyat kasb etadi. Druckerning [9] boshgaruv nazariyasi esa
moliyaviy va operatsion jarayonlarni integratsiyalashgan tizim sifatida ko‘rib chigish zarurligini asoslaydi. Kapital
strukturasi nazariyasining klassik asoschilari— Modigliani va Miller [10], Jensen va Meckling [11] hamda Myers
[12] — moliyaviy richag va agentlik xarajatlarining korxona giymatiga ta’sirini nazariy jihatdan asoslab bergan,
birog ushbu nazariyalarda ragamli boshgaruv omili alohida tadgiqot yo‘nalishi sifatida ko‘rib chigilmagan.

Ragamli transformatsiya sohasidagi tadqiqotlar [13; 14; 15; 16] ragamli aktivlarning korxona operatsion va
moliyaviy ko‘rsatkichlariga bevosita va bilvosita ta’sir ko‘rsatishini asoslab bergan. Wamba va boshqalar [17]
katta ma’lumotlar tahlili (big data analytics) va dinamik qobiliyatlar (dynamic capabilities) o‘rtasidagi bog'liglikni
tadqiq qilib, ragamli infratuzilmaning moliyaviy natijalarga ta’sirini tasdiglagan. Kaplan va Norton [18] strategik
xarita (strategy map) konsepsiyasi orqali nomoliyaviy va moliyaviy ko‘rsatkichlarni o'’zaro bog‘lash zarurligini
asoslagan.

Mahalliy tadqiqotchilar orasida Mustafaqulov [19] O‘zbekistonda investitsion muhit jozibadorligini oshirish
omillarini, Tursunov [20] sanoat korxonalarida aylanma kapitaldan foydalanish samaradorligini, Vohidov [21] esa
ragamli transformatsiya sharoitida korporativ boshqaruv samaradorligini tadqiq qgilgan. Karimov va Vaziriy [22]
korporativ moliya va investitsion jozibadorlikni oshirish strategiyalarini, Ziyayev [23] esa sanoat korxonalarining
investitsion va risk-menejment strategiyalarini o‘rgangan. Ushbu tadgiqot muallifning ilgari amalga oshirgan
tadqiqotlariga ham asoslanadi [24]. Yuqoridagi ilmiy manbalar tahlili shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekiston igtisodiyoti
sharoitida ragamli transformatsiyaning sanoat korxonalari moliyaviy ko‘rsatkichlariga miqdoriy ta’sirini baholash
hamda investitsion strategiyalarni avtomatlashtirish masalalarini yanada chuqurroq o‘rganish uchun keng ilmiy
imkoniyatlar mavjud. Mazkur yo‘nalish ushbu tadqigotning ilmiy yo‘nalishi va yangiligini belgilaydi.

Jadval 1. Adabiyotlar tahlili

Muallif Yil Tadgiqgot yo‘nalishi Asosiy xulosa Tadqgiqotdagi bo’shliq

| titsion loyihalarni NPV/IRR llari R li t logiyalar ta’siri
Bierman & Smidt[4] | 2012 | Kapital byudjetiashtirish nvestitsion loyihalarni /IRR usullarida | Ragamli texnologiyalar ta’siri

baholash samarali hisobga olinmagan
Kapital t; i i tlash llari Rivojl t |

Damodaran [5] 2015 Korporativ moliya apita anngm va q|¥ma ash modellari ivoj gnayo gan bF)lzor ar
ishlab chigilgan konteksti chuqur yoritiimagan
Bharadwaj va b. [13] 2013 Ragamli plznfes Ragamli aktivlar oper.atS|.on samaradorlikni | Migdoriy o Ichov.mexamzml

strategiyasi oshiradi umumlashtirilgan
Kaplan & Norton [18] | 2004 Strategik boshqaruv Moliyaviy’va nomoliy.ayiy ko’rsatkichlarni ERF”.inFegraEtsiyr?\si bilan
bog’lash zarurligi asoslangan bog’liglik ko’rsatiimagan

RT kontseptual asoslari va yo’nalishlari Amaliy-empirik dalillar yetarli

Vial [15] 2019 | Ragamli transformatsiya tizimlashtirilgan emas
, : ) o ) Sanoat korxonalari
Mustafaqulov [19] 2021 Investitsion muhit © zbeklstond'a |n.ves.t|t3|on Jozibadorlik darajasidagi tahlil
omillari aniglangan e
chuqurlashtirilmagan
Ayl kapital f lanish R li h italari
Tursunov [20] 2022 Aylanma kapital yanrnta ) aplt.a.dan ?yd? aryns ) .aqam I ?98. qa}ruv vgsﬂa an
samaradorligini oshirish yo'llari ko'rsatilgan | bilan bog’liglik o’rganilmagan
R li f iya ki i Ek ik baholash
Vohidov [21] 2024 Korporativ boshqaruv agamli trans ormatsn./a‘ ‘orpo.ratlvl onometrik baholas
boshgaruv samaradorligini oshiradi cheklangan

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadgigot miqgdoriy (quantitative), korrelyatsion-ekonometrik dizayn asosida amalga oshirildi va
2021-2025-yillarni gamrab olgan panel ma’lumotlar tahliliga asoslanadi. Tadgiqotning empirik bazasini
ushbu davr mobaynida O‘zbekiston Respublikasidagi 35 ta yirik va o‘rta sanoat korxonasi (ishlab chigarish,
neft-gaz uskunalari va mashinasozlik tarmoglari)ning rasmiy moliyaviy hisobotlari — Ne1-shakl “Balans” va
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Ne2-shakl “Moliyaviy natijalar to‘g‘risida hisobot” — hamda menejment auditi natijalari tashkil etadi. Tanlanma
ragamlashtirish darajasiga ko‘ra uch guruhga ajratildi: yuqori darajada ragamlashtiriigan (DI>75%) — 10 ta
korxona, o‘rta darajada raqgamlashtirilgan (50%<DI<75%) — 15 ta korxona va raqamlashtirish darajasi nisbatan
past (DI<50%) — 10 ta korxona.

Tadgigotda miqgdoriy va sifat tahlili usullarining kompleks kombinatsiyasidan foydalanildi: tavsiflovchi
statistika, korrelyatsion tahlil, guruhlararo taqqoslash va ko‘p omilli chizigli regressiya (OLS) modeli go‘llanildi.
Korxonalarning moliyaviy holati va rentabellik darajasini baholash uchun quyidagi asosiy nisbatlar hisoblab
chiqildi: Oz kapitali rentabelligi (ROE) = (Sof Foyda / O‘z Kapitali) x 100%; Aylanma kapitalning aylanish tsikli
(WCC) = DIO + DSO - DPO; Joriy likvidlik koeffitsienti (CR) = Aylanma Aktivlar / Qisqa Muddatli Majburiyatlar.

Ragamlashtirish indeksi (DI — 0 dan 100 gacha bo‘lgan shkala bo‘yicha ERP, CRM, Bl va avtomatlashtirish
darajasini ko‘rsatadi) hamda korxona ROE koeffitsienti o‘rtasidagi bog'liglikni aniglash uchun quyidagi ko‘p
omilli chizigli regressiya modeli tuzildi:

ROE; = Bo + P1°DI; + P2-Size; + P3-Lev; + &;

Bu yerda: ROE; — i-korxonaning o‘z kapitali rentabelligi (%); DIi — i-korxonaning ragamlashtirish indeksi;
Sizei — korxona hajmi (aktivlarning natural logarifmi, In(Assets)); Levi — moliyaviy richag/garz koeffitsienti
(Total Liabilities / Total Assets); € — tasodifiy xatolik. Modelning ishonchliligi Verbeek [25] tomonidan taklif
etilgan zamonaviy ekonometrik diagnostika usullari (heteroskedastiklik va multikollinearlik testlari) yordamida
tekshirildi.

Tadqigotning konseptual modeli 1-rasmda keltirilgan bo'lib, unda mustaqil omillar (DI, Size, Lev) boshgaruv
jarayoni orqali natijaviy moliyaviy ko‘rsatkichlarga (ROE, WCC, moliyaviy barqarorlik) ganday ta’sir ko‘rsatishi
tasvirlangan.

Mazkur maqola matnini tayyorlashda sun’iy intellekt vositalaridan 10 foizgacha foydalanildi.

Ragamlashtirish 0'z kapitali
indeksi (DlI) o
ERP / CRM / BI N rentabelligi (ROE)

N— 7 Boshqaruv jarayoni: _
ran N\ ERP/FinTech integratsiyasi, )
aylanma kapitalni

L boshqarish, investitsion .
Korxor!a hajmi A garorlartahlili Ayla_nrpa kapital
(Size) tsikli (WCC)
Moliyaviy richag / \ Moliyaviy
(Leverage) bargarorlik
\ / \ /

Rasm 1. Tadgiqotning konseptual modeli

Jadval 2. Tadqgiqot o’zgaruvchilari

3
4

O’zgaruvchi Turi O’Ichov birligi Manba

ﬁ ROE (bog’lig o’zgaruvchi) Miqdoriy % Ne2-shakl “Moliyaviy natijalar”
! X DI — Ragamlashtirish indeksi (mustaqil) Miqgdoriy (indeks) ball, 0-100 Ichki audit / ekspert baholash
O Size — korxona hajmi (nazorat) Miqdoriy In(aktivlar, min so’m) Ne1-shakl “Balans”

Lev — moliyaviy richag (nazorat) Miqdoriy koeffitsient Ne1-shakl “Balans”
m WCC — aylanma kapital tsikli Miqdoriy kun Buxgalteriya hisoboti
| CR — joriy likvidlik koeffitsienti Miqdoriy koeffitsient Ne1-shakl “Balans”
C_ ROS — operatsion rentabellik Miqdoriy % Ne2-shakl “Moliyaviy natijalar”
-~ IRR — investitsion loyihalar rentabelligi Migdoriy % Investitsion hisobotlar
&g
|

Metodologik jarayonning izchilligi (muammo — magsad — gipoteza — ma’lumotlar yig’ish — statistik/
ekonometrik tahlil — natijalar — tavsiyalar) 2-rasmda sxematik tarzda aks ettirilgan.
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} ‘ ‘ . Statistik/ | ‘
Muammo Magsad Gipoteza Maylil;rlri15t>htlar ekonometrik Natijalar Tavsiyalar
tahlil

Rasm 2. Tadgiqot metodologiyasi sxemasi

TAHLIL VA NATIJALAR

O'tkazilgan tahlillar shuni ko‘rsatdiki, sanoat korxonalarida ragamli menejment va ERP tizimlarining tatbiq
etilishi moliyaviy bargarorlik va samaradorlik ko‘rsatkichlariga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi. Asosiy tahlil natijalari
3-jadvalda keltirilgan.

Jadval 3. Asosiy tahlil natijalari (yuqori darajada ragamlashtirilgan
guruhning ragamlashtirish darajasi nisbatan past guruhga nisbatan ko‘rsatkichlari)

Ko’rsatkich Qiymat (yuqori guruh) | O’zgarish (%) Izoh
0'z kapitali rentabelligi, ROE (%) 216 +120.4% Yugori raqamlashgan korxonalarda deyarli 2
barobar yugori
Operatsion rentabellik, ROS (%) 18.2 +142.7% Operatsion samaradorlik sezilarli darajada
oshgan
Aylanma kapital tsikli, WCC (kun) 42.5 -45.7% Aylanma mablag’lar sezilarli tezroq aylanadi
Joriy likvidlik koeffitsienti, CR 1.85 +60.9% Qisga muddatli to’lov qobiliyati yuqori
Boshqaruv xarsjatlari ulushi (%) 6.4 ~54.99% Xarajatlar nazorati va resurs optimizatsiyasi
kuchaygan
Investitsion loyihalar IRR (%) 24.5 +107.6% Investitsiya qarorlz;lhs;:: va samaradorlig

3-jadval ma’lumotlaridan ko'rinib turibdiki, ragamli menejment platformalariga ega korxonalarning ROE
koeffitsienti ragamlashtirish darajasi nisbatan past korxonalarga garaganda 11,8 foiz bandga yuqori bo‘lgan,
aylanma kapitalning aylanish sikli esa 35,7 kunga gisqargan. Bu holat pul ogimlarini yanada samarali boshqarish
imkoniyatlarini kengaytirgan. Natijalar 3-rasmda grafik tarzda aks ettirilgan.

Ragamlashtirish darajasiga ko'ra ROE va WCC ko;£s95kichlari (2025-yil yakuni)
21.6%

20 A
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w

~
o

15.6%

15.4%
15 A

T
(o)}
w

10 A

T
w
w

(o))
o
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0O'z kapitali rentabelligi, ROE (%)

T
F
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T
Yugori O'rta Past Sanoat

ragamlashgan ragamlashgan ragamlashgan o'rtacha
(DI>75%) (50-75%) (DI<50%)

Rasm 3. Natijalar diagrammasi

Ekonometrik regressiya tahlili natijalariga ko‘ra quyidagi tenglama olindi (R>=0.784, p<0.001):
ROE =4.12 + 0.184-DI + 1.25-Size - 0.082-Lev

Ushbu tenglama shuni anglatadiki, korxonadagi ragamlashtirish indeksining (DI) 10 punktga oshishi oz
kapitali rentabelligini o‘rtacha 1,84 foiz bandga oshiradi. Korxona hajmi (Size) ham ijobiy va statistik jihatdan
ahamiyatli ta’sirga ega bo'lib, ko‘lam samarasi (economies of scale) mavjudligini tasdiglaydi. Moliyaviy richag
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(Lev) koeffitsientining teskari yo‘nalishdagi ta’siri esa garz mablag‘laridan foydalanish darajasi bilan rentabellik
o‘rtasidagi muvozanatni samarali boshgarish muhimligini ko‘rsatadi. Shu tariga, tadqigotning barcha ishchi
gipotezalari to'liq yoki gisman tasdiglandi: ragamlashtirish darajasi bilan ROE ofrtasidagi bog'liglik statistik
jihatdan ahamiyatli va ijobiy (to‘liq tasdiglandi); yuqori darajada ragamlashtiriigan guruhda aylanma kapital
sikli sezilarli darajada gisgargan (to‘liq tasdiglandi); korxona hajmi va moliyaviy richagning ROE ko‘rsatkichiga
go‘shimcha ta’siri ham o‘z tasdig‘ini topdi (gisman tasdiglandi).

Olingan empirik natijalar xalgaro olimlar [18; 13; 15] tomonidan ilgari surilgan ragamli aktivliarning korxona
operatsion va moliyaviy ko‘rsatkichlarini yaxshilashga bevosita va bilvosita ta’sir ko‘rsatishi hagidagi nazariy
garashlarni amaliy jihatdan tasdiglaydi. Wamba va boshqalarning [17] katta ma’lumotlar tahlili va dinamik
gobiliyatlar ofrtasidagi bog'liglik hagidagi xulosalari ushbu tadqigotda aniglangan DI-ROE bog'ligligi bilan
mos keladi. O‘zbekiston sanoat korxonalari misolida o‘tkazilgan ushbu tadgiqot, shuningdek, Vohidov [21]
va Tursunov [20] tomonidan olib borilgan mahalliy tadqiqotlar natijalarini miqdoriy ekonometrik dalillar bilan
boyitadi. Nazariy jihatdan olingan natijalar kapital strukturasi nazariyasi [10; 11; 12] va raqamli transformatsiya
nazariyasi [14; 15] o'rtasidagi bog‘liglikni empirik jihatdan mustahkamlaydi.

Ragamli menejment vositalari uch asosiy kanal orgali moliyaviy bargarorlikni ta’minlashga xizmat qilishi
aniglandi: xarajatlar nazorati va resurslarni optimallashtirish — ERP va avtomatlashtiriigan xaridlar tizimi
ta’minot zanjiridagi xarajatlarni yanada magqbullashtirish imkonini beradi; aylanma kapital va pul ogimlarini
boshqarish — debitorlik qarzlari va zaxiralarning real vaqgt rejimida monitoring gilinishi pul mablag‘laridan
yanada samarali foydalanishga xizmat qiladi; investitsion garorlarning anigligi va risk-menejment — DCF va
real opsionlar metodlari yordamida avtomatlashtiriigan tahlil investitsion loyihalarning IRR ko‘rsatkichlarini
yaxshilash imkoniyatlarini kengaytiradi. Shu bilan birga, tadqiqot doirasida moliyaviy va operatsion bo‘linmalar
o‘rtasida axborot almashinuvini yanada takomillashtirish imkoniyatlari mavjudligi aniglandi. Mazkur yo‘nalishlar
va ularni samarali rivojlantirish bo‘yicha takliflar 4-jadvalda umumlashtirilgan.

Jadval 4. Takomillashtirish yo‘nalishlari va taklif etilayotgan yechimlar

Muammo Sabab Taklif Kutilayotgan natija
!\/_Iollyawy \,/a operatsmn Integratsiyalashgan Yagona ERP/BI platformasini | Strategik qarorlar tezligi
bo’linmalar o’rtasida axborot . - . N . P ST o
uzilishi IT-infratuzilmaning yo’qligi | bosqichma-bosqich joriy etish va sifatining oshishi
Aylapma I_<a.p|taln|ng uzoq Deb|torl|k./k.red’|torllk Avtomatlashtirilgan skoring va | WCC ko’rsatkichini 45
aylanish tsikli (past guruhda qarzlarini qo'lda monitoring tizimlarini joriy etish kundan oshirmaslik
78.2 kun) boshgarish 9 jorty
Investltglqn I'oylhalar'nl . DCF/real opsionlar Investitsion tahlil dasturiy IRR va loyiha tanlash
baholashda tizimli metodikaning . . . LT S L
yo'qligi usullaridan foydalanmaslik vositalarini joriy etish sifatining oshishi
L . . Malakali kadrlar va Risk-menejment blokini VaIygta/fog
Moliyaviy risklarni stsenariy e . stavka risklaridan
- . . dasturiy ta’minot shakllantirish, Monte-Carlo s .
tahlili orqali baholamaslik . - . T yo'qotishlarning
yetishmasligi simulyatsiyasini joriy etish kamayishi

Tadqiqot natijalarini talgin gilishda uning metodologik doirasini ham hisobga olish magsadga muvofiq.
Tanlanma 35 ta korxonani gqamrab olgan, ragamlashtirish indeksi gisman ekspert baholashlari asosida
shakllantiriigan hamda tadgigot uchta sanoat tarmog‘i — ishlab chiqgarish, neft-gaz uskunalari va mashinasozlik
yo‘nalishlari doirasida amalga oshirilgan. Shu sababli kelgusida tanlanma hajmini kengaytirish va boshqa
tarmoglarni ham gamrab olish natijalarning umumlashtirish imkoniyatlarini yanada oshirishga xizmat qiladi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘tkazilgan ilmiy tadgiqot natijalari sanoat korxonalarining moliyaviy bargarorligi va investitsion strategiyalari
samaradorligini oshirishda zamonaviy menejment hamda ragamli FinTech texnologiyalarining integratsiyasi
muhim ahamiyat kasb etishini ko‘rsatdi. Tadgiqotning ilmiy yangiligi — ragamlashtirish indeksi, korxona hajmi
va moliyaviy richag omillarini birlashtirgan integratsiyalashgan ekonometrik modelning O‘zbekiston sanoat
korxonalari misolida birinchi marta ishlab chigilganligi va sinovdan o‘tkazilganligidadir. Mazkur model nazariy
jihatdan kapital strukturasi va ragamli transformatsiya nazariyalari o‘rtasidagi bog‘liglikni mustahkamlaydi,
amaliy jihatdan esa korxona rahbariyatiga miqdoriy ko‘rsatkichlarga asoslangan qarorlar gabul gilish imkonini
beruvchi vositani tagdim etadi.
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Tadgiqot natijalariga tayangan holda quyidagi amaliy takliflar ilgari suriladi: sanoat korxonalarida ERP
va Bl tizimlarini bosgichma-bosqich joriy etish; debitorlik va kreditorlik garzlarini avtomatlashtiriigan skoring
usuli asosida boshqarish orqali aylanma kapital siklini 45 kundan oshirmaslikka yo‘naltiriigan boshqaruv
mexanizmlarini shakllantirish; investitsion strategiyalarni rejalashtirishda ssenariy tahlilini (Monte-Carlo
simulyatsiyasi) amalga oshiruvchi moliyaviy risk-menejment blokini joriy etish; boshgaruv xodimlari va
moliya mutaxassislari uchun ragamli igtisodiyot va data analytics yo‘nalishlarida malaka oshirish dasturlarini
rivojlantirish; davlat migyosida kichik va o‘rta sanoat korxonalarini ragamlashtirishni qo‘llab-quvvatlovchi
subsidiya hamda davlat-xususiy sheriklik mexanizmlarini yanada kengaytirish.

Kelgusidagi tadqigotlar uchun sun’iy intellekt asosidagi bashoratlash modellarini moliyaviy barqgarorlikni
baholash jarayonlariga tatbiq etish, tadqiqot doirasini boshqa sanoat tarmoqlari hisobiga kengaytirish hamda
Ofzbekiston korxonalarini boshqa rivojlanayotgan mamlakatlar korxonalari bilan xalqaro qiyosiy tahlil qilish
istigbolli iimiy yo‘nalishlar hisoblanadi.
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