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В Республике Узбекистан особое внимание 
уделяется расширению доли негосударственного 
сектора и привлечению частных инвесторов в веду-
щие важнейшие отрасли экономики. Президент 
И.А. Каримов в выступлениях 2014 года отмечал  
«…сегодня нет необходимости доказывать, что пред-
приятия с частной формой собственности работают 
значительно эффективнее, чем с государственной 
формой собственности, …особенно важно обеспе-
чить на деле с нашими законами – приоритет, под-
держку и неприкосновенность частного сектора эко-
номики» [1].

В настоящее время в металлургической 
отрасли Узбекистана ведущее место занимают 
«Узбекский комбинат тугоплавких и жаропрочных 
металлов (УзКТЖМ)» вместе с «Навоийским ГМК», 
«Алмалыкским ГМК» и ОАО «Узметкомбинат», каж-
дый из которых имеет определенную долю частного 
капитала.

Для успешного решения вышеуказаных  вопро-
сов необходимо предусмотреть открытость и публич-
ность приватизационных сделок, расширить участие 
частного сектора в процессах приватизации, обеспе-
чить равный доступ к приватизации для всех катего-
рий потенциальных инвесторов. 

В Республике Узбекистан реализация привати-
зации и разгосударствления предприятий происхо-
дила на основе следующих этапов, представленных 
в таблице.
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В Республике Узбекистан особое внимание уделяется расширению доли негосударственного сектора и 
привлечению частных инвесторов в ведущие важнейшие отрасли экономики. В настоящее время в металлурги-
ческой отрасли Узбекистана ведущее место занимают «Узбекский комбинат тугоплавких и жаропрочных метал-
лов (УзКТЖМ)» вместе с «Навоийским ГМК», «Алмалыкским ГМК» и ОАО «Узметкомбинат», каждый из которых 
имеет определенную долю частного капитала. 

В статье рассмотрены причины и характеристики сущности проводимых этапов приватизации, а также 
методов преодоления сложившихся экономических трудностей в каждый рассматриваемый исторический 
период. Реализация приватизации и разгосударствления предприятий происходила в три основных этапа: 
1990–1995 гг. (становление) – 1995–2000 гг. (развитие) – 2000 – по настоящее время (реструктуризация и инте-
грация). Предложены и обоснованы автором составные элементы, обеспечивающие проведение реструктури-
зации предприятий в металлургии Узбекистана, и схема финансового обеспечения реструктуризации и интегра-
ции Открытого акционерного общества «Узбекский комбинат тугоплавких и жаропрочных металлов» (УзКТЖМ). 
Предлагаемая схема финансового обеспечения реструктуризации и интеграции ОАО «Узбекский комбинат 
тугоплавких и жаропрочных металлов» основана на формировании Холдинговой компании «Узбекский комби-
нат тугоплавких и жаропрочных металлов» и входящих в него четырех акционерных компаний: АК «Молибден», 
АК «Вольфрам», АК «Свет» и АК «Инженеринг», контрольным пакетом акций которых должно владеть государство. 
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Первый этап приватизации, где предусматри-
валось урегулирование задолженности предприятий 
с помощью различных финансовых инструментов 
и второй этап, связанный с расширением законода-
тельной базы разгосударствления и приватизации 
с применением правовых актов о санации предпри-
ятий, уже пройдены. Затем начался и продолжается 
в настоящее время третий этап – реструктуризации 
и интеграции, распространяющийся на успешно 
работающие предприятия. С нашей точки зрения, 
реструктуризация является одним из способов, повы-
шающих конкурентоспособность предприятий.

Основными факторами возрастания роли и зна-
чения своевременной и качественной реструктури-
зации различных сторон деятельности предприятий 
цветной металлургии Узбекистана, являются: 

– физический износ значительной части 
основных производственных фондов многих АО 
Узбекистана, фактически не возобновлявшихся 
в постсоветский период;

– невостребованность на внешнем и внутрен-
нем рынках многих видов производимых предпри-
ятиями товаров и услуг из-за несоответствия требо-
ваниям качества выпускаемой продукции и слабого 
учета реальных запросов рынка;

– возрастающая конкуренция на рынках сбыта 
продукции этих предприятий со стороны зарубежных 
и собственных товаропроизводителей;

– высокий уровень дополнительных затрат на 
производство и реализацию продукции, снижаю-
щий рентабельность их производства и ухудшающий 
результаты работы предприятий в целом; 

– отсутствие эффективной системы организа-
ции и управления финансово-хозяйственной дея-
тельностью предприятий в металлургии Узбекистана. 

Перечисленные факторы определяют причи-
ны и характеристики сущности, проводимых этапов 

приватизации, а также методов преодоления сло-
жившихся экономических трудностей в каждый рас-
сматриваемый исторический период.

В более узком смысле «реструктуризация», осу-
ществление которой намечено в ходе реализации тре-
тьего этапа приватизации, означает процесс обновле-
ния хозяйственной деятельности, при осуществлении 
которого вносятся кардинальные изменения в страте-
гию развития предприятия для того, чтобы повысить 
или восстановить конкурентоспособность выпускае-
мой продукции или оказываемых услуг.

Мировая практика показывает, что понятие 
«реструктуризация предприятия» включает в себя 
целый комплекс нормативно-правовых, финансово-
экономических, административно-хозяйственных 
и организационно-технических мер со стороны госу-
дарства, а также отраслевых мер, направленных на 
повышение эффективности производственно-хозяй-
ственной деятельности.

Для формирования конкурентоспособного пред-
приятия в металлургической отрасли реструктуриза-
ция предприятий должна быть обеспечена и сопря-
жена с интеграцией как финансовых, так и инсти-
туциональных преобразований. Модернизация 
производства и внедрение ресурсосберегающих, 
наукоемких технологий позволят создать конкурен-
тоспособные на мировом рынке предприятия [2]. 

Эти действия связаны с перенаправлением 
финансовых ресурсов из первичных во вторичные 
сектора экономики1, т.е. из производств, обеспе-
чивающих добычу и первичную обработку сырья, 

Развитие приватизации и реструктуризации предприятий Узбекистана 
(Development of privatization and restructuring of enterprises in Uzbekistan)

Этапы развития 
концепции

приватизации 

Причины и характеристики сущности, проводимых этапов приватизации в металлургии Узбекистана

Причины Основные направления Методы

1990–1995 гг.  
(становление)

– активное развитие рынка;
– развитие технологий;
– формирование крупных кор-
пораций 

– производство;
– сбыт;
– финансы;
– структура управления;
– корпоратив ная культура 

– маркетинг;
– системный анализ;
– улучшение ка чества продукции;
– оптимизация управления поставками 
и запасами;
– ликвидация морально устаревших произ-
водств;
техническое перевооружение;
– всеобщее управление качеством 

1995–2000 гг.  
(развитие)

– рост цен на энергоносители;
– появление новых технологий;
– формирование в развитых 
странах «рынка покупателя»;
– достижение пределов поло-
жительного эффекта от увели-
чения масштабов предприятия 

– производство;
– маркетинг;
– финансы и учет;
– структура управления;
– персонал;
– корпоративная культура 

– стратегическое планирование;
– оптимизация бизнес-процессов;
– диверсификация;
– моделирование;
– ситуационный подход 

2000 – по настоя-
щее время 
(реструктуризация 
интеграция)

– усиление конкуренции;
– глобализация экономики;
– развитие информационных 
технологий 

– производство;
– логистика;
– материальные и нематериаль-
ные активы;
– информационные технологии 

– реинжиниринг;
– создание сетевых структур;
– использование высокоэффективных про-
граммных продуктов;
– гибкое производство 

Примечание. составлено автором.

* Разделение секторов в экономике Узбекистана принято 

по классификации Г.К. Саидовой [4]. 
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к комплексу производств, 
способных обеспечивать мно-
говариантную переработку 
сырья, с выпуском продуктов, 
востребованных мировым 
рынком. Вопросы рациональ-
ного привлечения финансо-
вых ресурсов при разработ-
ке наукоемких технологий 
с обеспечением мультипли-
кативного эффекта при фор-
мировании валового нацио-
нального продукта представ-
лены в работе проф. НИТУ 
«МИСиС» А.Ф. Лещинской [3]. 

В настоящее время 
реструктуризацию прива-
тизированных предприятий 
цветной металлургии, в соот-
ветствии с закономерностями 
развития экономики, принято 
рассматривать как процесс 
трудовых, технологических, 
организационных и институ-
циональных преобразований. 
Составные элементы станов-
ления конкурентоспособного 
предприятия в металлургиче-
ской отрасли, представлены 
на рис. 1.

Внедрение реструктури-
зации и интеграции, т.е. раци-
онально проведенного третьего этапа приватизации, 
обеспечит опережающий рост экспорта наукоемкой 
продукции.

В целях расширения масштаба реструктуриза-
ции приватизированных предприятий Республики, 
органы государственного управления Узбекистана 
должны расширить на субъекты хозяйствования 
спектр косвенных методов и внедрить комплекс мер 
экономического воздействия, отраженные в поста-
новлении Президента Республики Узбекистан 
№ ПП-2200 от 03.07.2014 г. [5]. Эти меры включают:

1. Формирование здоровой конкурентной 
среды для отечественных товаропроизводителей, 
заставляющей их самих стремиться к обновлению 
своих производственных мощностей;

2. Внедрение стимулирующего налогообложе-
ния доходов субъектов реструктуризации, включая 
таможенные пошлины, налоговые льготы,

3. Уменьшение налогооблагаемой базы на 
величину прибыли, направляемой на модернизацию 
производства;

4. Принятие стимулирующих бюджетно-кредит-
ных мер, включая предоставление стратегически важ-
ным приватизированным предприятиям государствен-
ных заказов, целевых кредитов, долгосрочных ссуд;

5. Формирование системы гибкого ценоо-
бразования, начиная от введения стимулирующих 
закупочных цен на отдельные виды продукции, кон-

чая снижением акцизов и введением специальных 
пошлин на импортные товары. 

Учитывая специфический характер переход-
ного периода становления рыночных отношений 
в Республике Узбекистан, органам государственно-
го управления, заинтересованным в развитии при-
ватизированных предприятий, имеющих госпакеты 
акций, необходимо, помимо косвенных методов, 
применять прямые экономические методы воздей-
ствия на участников данного процесса, отраженные 
в нормативно-правовых документах [1, 5, 6]. 

К прямым экономическим методам воздействия 
государства на процессы реструктуризации стра-
тегически важных приватизированных предприятий 
следует отнести такие из них, как:

1. Целевую финансовую поддержку акционер-
ных предприятий, осуществляющих реструктуриза-
цию производства, за счет доходов, полученных от 
приватизации государственного имущества;

2. Предоставление государственных гарантий под 
кредиты международных финансовых институтов или 
крупных зарубежных банков, выделяемых на нужды 
реструктуризации приватизированных предприятий;

3. Осуществление отчислений средств на 
модернизацию производства приватизированных 
предприятий из государственного фонда трудоза-
нятости, дорожного фонда и других внебюджетных 
источников;
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Рис. 1. Составные элементы, обеспечивающие реструктуризацию предприятий 
в металлургии
(Constituent elements, to ensure enter-prize restructuring in the steel industry)
Примечание: составлено автором
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4. Предоставление существенных налоговых 
льгот для иностранных инвесторов, осуществляю-
щих прямые инвестиции на нужды реструктуризации 
деятельности акционерных предприятий;

5. Совершенствование механизма денежно – 
кредитного обеспечения акционерных предпри-
ятий, осуществляющих реструктуризацию произ-
водства;

6. Содействие развитию лизинговых отноше-
ний, проектного финансирования, созданию венчур-
ных фондов, и т.д. 

В целях расширения масштабов и повышения 
качества реструктуризации приватизированных 
предприятий, целесообразно использовать широ-
кий спектр способов реструктуризации акционер-
ных предприятий, предлагаемых узбекским ученым 
Р.А. Яушевым [7]: 

1. Реструктуризация путем изменения масшта-
бов предприятия, то есть его укрупнения (слияние, 
присоединение и др.) или сокращения (разделение, 
выделение и др.);

2. Реструктуризация путем влияния на характер 
собственности и характер корпоративного контроля 
за счет реструктуризации уставного фонда (эмис-
сия, продажа, выкуп, конвертация акций или долей) 
или реструктуризации кредиторской задолженности 
(погашение, списание, отсрочка, продажа и др.);

3. Реструктуризация путем изменения внутрен-
ней структуры управления предприятием за счет 
модернизации организационной структуры, пере-
распределения полномочий, изменения функций 
управленческих служб и т.п.;

4. Реструктуризация путем изменения произ-
водственной структуры предприятия за счет модер-
низации производства, открытия филиалов, созда-
ния центров финансовой ответственности, выявле-
ния и использования других внутренних резервов.

Для ОАО «Узбекский комбинат тугоплавких 
и жаропрочных металлов» является многопрофиль-
ным и уникальным предприятием имеющим в своем 
составе гидрометаллургическое, порошковое, про-
волочное и плавильно-прокатное производства, 
обеспечивающие глубокую переработку металлов 
по безотходной технологии с замкнутым технологи-
ческим циклом. Предприятие имеет 50-летний опыт 
работы по производству вольфрамовой и молибде-
новой импортозамещающей (ламповое производ-
ство) и экспортоориентированной продукции [2]. 
Сокращение экономических связей с предприятия-
ми бывшего СССР, ориентированных на военно-про-
мышленный комплекс, а также на такие отрасли, как 
специальная металлургия, радиоэлектроника и све-
тотехника, отрицательно сказалось на финансово-
экономическом состоянии УзКТЖМ и привело к зна-
чительным финансовым потерям.

ОАО «Узбекский комбинат тугоплавких и жаро-
прочных металлов» третий этап приватизации тре-
бует значительных финансовых ресурсов, осущест-
вление которых за счет индивидуальных источников 
фактически невозможен. Процесс интеграции источ-

ников для обеспечения реструктуризации представ-
лен на рис. 2, где показана разработанная нами 
схема широкого спектра совокупного финансового 
обеспечения УзКТЖМ.

Предлагаемая схема финансового обеспече-
ния реструктуризации и интеграции ОАО «Узбекский 
комбинат тугоплавких и жаропрочных металлов» 
направлена на формирование Холдинговой компа-
нии «Узбекский комбинат тугоплавких и жаропроч-
ных металлов» и входящих в него четырех акцио-
нерных компаний: АК «Молибден», АК «Вольфрам», 
АК «Свет» и АК «Инженеринг». Контрольным паке-
том акций которых, должно владеть государство. 
Реструктуризация путем изменения производствен-
ной структуры предприятия выведет предприятие из 
предкризисного состояния, обеспечит его платеже-
способность и финансовую устойчивость.

Таким образом, рациональное использование 
государственных активов, вложенных в акционер-
ные предприятия реального сектора национальной 
экономики, становится не только одним из каналов 
пополнения бюджетных средств, но и важнейшим 
фактором развития корпоративных отношений сек-
тора, и углубления акционирования в масштабах 
Республики Узбекистан.

Полученные средства из собственных и внешних 
источников финансирования, источников финансо-
вых институтов, а также государственных источников 
могут пойти на модернизацию технологий производ-
ства, получение новых высоколиквидных продуктов, 
таких, как вольфрама-молибденовые катализаторы 
для нефтегазовой отрасли, ферровольфрам, ферро-
молибден и др.

Возрастающая потребность на мировом рынке 
в вольфраммолибденовой продукции для обеспе-
чения нужд сталеплавильной промышленности, 
вызывает необходимость восстановления произ-
водственных мощностей комбината. Сохранение 
уникального производства ОАО «УзКТЖМ» обеспе-
чит его репутацию как производителя конкурентной 
и качественной продукции. 

Модернизация производства на основе вовле-
чения инвестиций для разработки проектов рекон-
струкции и развития обогатительных фабрик пред-
приятия направленна, прежде всего, на поддерж-
ку промышленности Республики Узбекистан. ОАО 
«Узбекский комбинат тугоплавких и жаропрочных 
металлов» является монополистом в области произ-
водства вольфрамовой и молибденовой продукции 
на экономическом пространстве СНГ. У предпри-
ятия есть все предпосылки для обеспечения высо-
кой переработки металлопродукции и обеспече-
ния роста ее объемов с последующей интеграцией 
в мировую экономику.
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Рис. 2. Схема финансового обеспечения реструктуризации и интеграции ОАО «Узбекский комбинат тугоплавких 
и жаропрочных металлов ( УзКТЖМ)»
(Scheme of financial support restructuring and integration of Open JSC «Uzbek Refractory and heat-resistant metals 
(UzKTZhM)»)
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Abstract: The Republic of Uzbekistan pays a special 
attention to the expansion of the private sector share and 
to attraction of private investors to the most important 
branches of the economy. At the moment the leading 
place in the steel industry of Uzbekistan take «Uzbek 
Refractory and heat-resistant metals industrial complex 
(UzKTZhM)» along with «Navoi MMC», «AMMC» and 
JSC «Uzmetkombinat», each having a certain share of 
private capital. The article discusses the causes and 
characteristics of separate stages of privatization. as well 
as methods to overcome the current economic difficulties 
in every historical period under review. In Uzbekistan, 
the implementation of decentralization and privatization 
of enterprises took place in three main stages. Period 
1990–1995. (formation) – 1995–2000. (development) – 
2000 – up to now (restructuring and integration). The 
author proposes and justifies constituent elements to 
ensure restructuring of enterprises in the metal industry 
of Uzbekistan and the scheme of financial support of 
the open joint stock company «Uzbek refractory and 
heat-resistant metals industrial complex (UzKTZhM)» 
restructuring and integration The proposed scheme 
of financial support of restructuring and integration of 
«Uzbek Refractory and heat-resistant metals industrial 
complex « is based on the creation of the holding company 
«Uzbek Refractory and heat-resistant metals industrial 
complex» and its constituent four joint-stock companies: 
JSC «Molybdenum» AK «Wolfram», JSC «Light» and JSC 
«Engineering». The state should own the controlling stake. 

Keywords: Republic of Uzbekistan, restructuring, 
privatization, metallurgy, joint stock company, scheme of 
financial support, holding, modernization of production.
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