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KIRISH

Iqtisodiyotning b a rc h a  ta rm o q la rid a  fao liy a t yuritayotgan k o r-  
xom larni davlat to m o n id an  q o ‘lla b , q u w a tla s h , ularga keng sh a ro it-  
lar yaratish v a  im tiy o z la r  berish u s tu v o r  vaz ifa la rdan  biri h iso b la n a -  
di.

Iqtisodiyotni m o d ern iza ts iy a la sh  sharo itida  m oliyaviy r e ja la r  
be vosita korxonalar to m o n id an  ish la b  ch iq ilib , bashoratlash ta v s ifg a  
ega bo 'lib  qoldi. Y u rtim iz d a  b o z o r  m unosabatlarin ing  riv o jlan ish i 
bilan bir qatorda, iq tisod iyo tn ing  muhirrv bo ‘g ‘inlaridan biri 
sanalgan, k o m p an iy a lam in g  fa o liy a t  turi, m aqsadlari, b o sh q a -  
rishning yangi v a z ifa la ri v u ju d g a  keldi. M arke ting , audit, m o liy av iy  
menejment, in n o v ats io n  m en e jm en t, boshqarishn ing  foyda o l is h  v a  
m ablag‘lardan o q ilo n a  fo y d alan ish g a  qara tilgan  an ’a n a v iy  
funksiyalari (texn ik -texno log ik  ta ’m inot, rejalash tirish) roli o ‘sdi. 
KLorxonalaming m u staq illig i v a  x o ‘ja lik  faoliyati n a tija la rig a  
iqtisodiy ja v o b g a r lik  sh a ro itla rid a  m oliyav iy  m enejm ent m ark a z iy  
boshqaruv fu n k siy as in i b a ja rad i v a  bo sh q a  barcha v a z ifa la m i 
m uvofiqlashtiradi.

Iqtisodiyoti r iv o jla n g a n  m am laka tla rda  reja lash tirish  va b a sh o -  
rat qilishga katta ah am iy at b e rilad i. K om paniyalarda m o liy av iy  
m enejmentni to ‘g ‘r i  y o ‘lga q o 'y ilish , x o ‘ja l ik  yurituvchi su b y e k t-  
larni samarali fa o liy a t yu ritish in ing  m uhim  o m ili b o ‘lib h iso b lan ad i. 
Shu nuqtayi n az a rd a n , m am laka tim izda  faoliyat y u ritay o tg an  
korxona, firm a v a  k o m pan iya lam ing  iq tisodiy  m ustaqil h am d a  
moliyaviy b a rq a ro r  fao liy a t k o ‘rsa tish la rida  u lam i o q ilo n a  
boshqarish, h iso b -k ito b  y u ritilish in i bozor iqtisodiyoti ta la b la r ig a  
moslash, m o liy av iy  m en e jm en t ishlarini to ‘g ‘ri y o ‘lga q o ‘yish, 
inavjud m oddiy , m oliyaviy  v a  m ehnat boyliklaridan sa m a ra li 
foydalangan ho lda  ishlab  ch iq a rish  yoki x izm at k o ‘rsatishni tashkil 
etish, natijada y u q o r i  fo y d a  olib, d av la t byudjeti o ld id a g i 
majburiyatlarini o ‘ z vaqtida bajarish  va  ko rxona ix tiyo rida  turli 
jam g‘arm alar ta s h k il  etish  eng dolzarb  vazifalardan  sanaladi.
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B u v az ifa lam i bajarish  uchun eng avvalo m oliyaviy m enej- 
m entn ing  iq tisodiy  m ohiyati. M oliyaviy m enejm entning korxona 
b o sh q a ru v i b ilan  o ‘zaro bog‘liqligi. M oliyaviy m enejm ent 
tad b irk o rlik  faoliyatida takror ish lab  chiqarish jarayonini uzluksiz 
m oliyav iy  ta ’m inlashga qaratilgan boshqaruv faoliyati sifatida. 
M o liy av iy  m enejm ent x o ja l ik  subyektining strategik va taktik  
m aq sad larig a  erishishga y o ‘naltirilgan  moliyani boshqarish ilm i 
sifatida h a m d a  m oliyaviy m enejm entning boshqaruv obyektlari 
to ‘g ‘r is id a  eritilgan

O 'q u 'v  q o ‘llanm aning birinchi bobida m oliyaviy m enejm ent
ning iq tiso d iy  m ohiyati m aqsad va  vazifalari bayon. etilgan.

Ik k in c h i b obda  turli tashkiliy-huquqiy shakldagi korxonalarda 
m oliyaviy m enejm en tn ing  o 'z iga  xos xususiyatlari yoritilgan.

U c h in c h i bobda korxonalarda m oliyaviy ta 'm inot jarayonin i 
boshqarish  to ‘g ris id aq isq ach a  bayon etilgan.

To‘r tin c h i bobda korxonalarda m oliyaviy rejalashtirish har 
qanday  ijtim o iy -iq tisod iy  jarayon lam i boshqarish tizim ining asosiy 
b o sq ich la rid an  biri ekanligi bayon qilingan.

B e sh in ch i bobda korxona aktivlari tarkibi, uzoq m uddatli 
ak tiv la r, jo r iy  aktivlar, kapital q o ‘yilmalar, kapital qo‘yilm alarni 
b ah o la sh , a k tiv la m i tasniflash, m oddiyaktivlar, nom oddiy aktivlar. 
m o liy av iy  a k tiv la r , operatsion aktivlar, investitsion aktiv lar to £risida 
s o ‘z boradi.

O ltin c h i bobda aylanm a m ablag 'larn i boshqarish m aqsadi, 
a y la n m a  m ablagM ar m iqdorini optim allashtirish, aylanm a m ablag‘- 
la r  struktixrasini optim allashtirish, aylanm a m ablag‘lar zaruriy 
lik v id lig in i t a ’m inlash , aylanm a m ablag 'larn i boshqarish samarador- 
lig in i o s h ir ish  yoritilgan.

E ttin c h i bobda pul oqim larini boshqarishning mohiyati, pul 
o q im larin i re ja lash tirish  va bashoratlash  ochib beriladi.

S ak k iz in ch id a  bobidaxarajatlam i m oliyaviy boshqarishning 
m o h iy a ti, x a ra ja tla r  va tannarx kategoriyalarining um um iylik va 
o ‘xshash  j ih a tla r i ,  tannarx  tarkibiga kiruvchi xarajatlam i guruh- 
lash tirish , ta n n a rx g a  tegishli va foyda hisobidan qilinadigan xara- 
ja t la rn i  m uvofiq lash tirish  va bu boradagi m uam m olar o ‘z echim ini 
to p g an .
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To‘qqizinchi bobda M oliyav iy  m en e jem in g  korxona qarz larin i 
boshqarishdagi vazifalari, deb ito rlik  va  kreditorlik qarz larin ing  
iqtisodiy m ohiyati va tu rla ri, d eb ito rlik  qarzlarining aylanish. 
ko ‘rsatkichlari. ko rxona k re d it  s iyosa ti, debitorlik v a  kreditorlik: 
qarzlari vujudga k e lish  sabab lari: b ir  tiz im ga bo‘ysunuvchi k o rx o - 
nalar o ‘rtasida zanjirli bogM anish m av jud lig i; korxonalarda m oliya
viy beqarorlik h o la tla rin in g  yuzaga k e lish i; debitorlik v a  kreditorlik; 
qarzlari bo‘yicha t a ’sir do irasin ing  p astlig i; m aroiqtisodiy beqarorlik: 
holatlari yuzaga kelishi; avans to ‘lo v la ri am al qilishi to ‘g ris id a  
berilgan.

0 ‘ninchi bobda  ko rxonalarda  investits ion  faoliyatni boshqa
rishning iqtisodiy m o h iy a ti, bozor iq tisod iyo ti sharoitida k o rx o n ala r 
investitsion faoliyatini b o sh q a rish n in g  zarurati va aham iyatli 
jihatlari keltirilgan.

0 ‘n  birinchi bobda S o liq  m enejm en tin ing  m ohiyati, soliq m e -  
nejmentining tarkibiy q ism lari, k o rx o n a la rd a  soliq to ‘lovlarini reja
lashtirish, soliqlam i re ja lash tirish  b o sq ich la ri, korxonalarda so liq  
munosabatlarini b o sh q a rish n i op tim allash tirish , soliqlam ing k o rx o - 
nalar moliyaviy fao liy a tig a  ta ’sirini baholash, korxonalarda so liq  
majburiyatlarini b o sh q a rish  y o ‘na lish la ri yoritilgan.

0 ‘n  ikkinchi bobda m oliyav iy  risklar m ohiyati va u la m i 
kamaytirish yo ‘llari y o ritib  berilgan.

0 ‘quv qo‘llanm ani har b ir b o b id an  so ‘ng m uzokara v a  
muhokama uchun savollar ke ltirilgan .

Ushbu o ‘q u v  q o ‘lla n m a  hukum atim iz  tom onidan be lg ilangan  
xamda respublikam izdagi korxona va tashkilotlar tiz im izdag i 
o‘zgarish va ta lab lar a so s id a  y a ritilg an  b o ‘lib, u hukum atim iz  
tomonidan m oliyaviy  d ire k te r  yolci m oliyaviy m enedjr k asb in i 
takomillashtirish b o ras id a  qabul q ilin g an , iqtisodchi o lim larim iz 
tomonidan bu sohani rivoj lan tirish  b o ras id a  k o ‘plab nazariy, am aliy , 
ilmiy izlanishlar, riso la  v a  zam onav iy  adabiyotlar asosida ish lab  
chiqilgan.



I B O B . M O L IY A V IY  M E N E JM E N T N IN G  IQ T IS O D IY  
M O H IY A T I , M A Q S A D  VA  V A Z IF A L A R I

l-§ .  IV IoIiyaviy  m en e jm en tn in g  n a z a r iy  v a  k o n se p tu a l a so s la r i

M o liy a v iy  m enejm entning m ustaqil fan  sifatida shakllanishi 
yaq in  o ‘tm ish g a  borib taqaladi. X X  asm ing ikkinchi yann iga  kelib 
bozo r iq tiso d iy o ti  rivojlangan davlatlarda turli m ulkchilik shakllari- 
n ing  p a y  do  b o ‘lishi, iqtisodiyotni bozor qonuniyatlariga asoslangan 
h o ld a  b o sh q a rish  tizim ining takom illashuvi, biznesning turlari va 
z a m o n a v iy  y o ‘nalishlarin i vujudga kelish i ham da ular faoliyatlarini 
sa m a ra li  a m a lg a  oshirishda oqilona boshqaruv qarorlarini qabul 
q ilish , ish lab  chiqarish, x izm at k o ‘rsatish  sokalarida m oliyaviy 
re su rs la m in g  aham iyati va  ulam i optim al boshqarishni tashkil qilish 
va  s h u  k a b ila r , m oliyaviy m enejm entni m ustaqil fan  sifatida 
sh a k lla n ish ig a  m uh im  turtki bo 'ld i.

F a n n in g  dastlabki nazariy asoslari X X  asm ing 30-yillarida 
paydo b o ‘la  boshlagan. X ususan, J.V ilyam s tom onidan 1938-yilda, 
« m o liy a v iy  ak tiv larn ing  iqiymatini baholash» m odelini yaratilishi 
m o liy a v iy  m enejm en t fanining nazariyasini shakllanishiga muhim  
tu rtk i b o ‘lgan . 60-yillarga kelib G .M arkovitsa, U .Sharpa, i.M ossina 
kab i o l im la r  tom onidan, m oliyaviy aktivlarning darom adliligini 
b a h o la s h  m o d e li  -  (Capital A sset Pricing M odel CA PM )ning ishlab 
c h iq ilish i y u q o rid ag i nazariyaning keyingi rivojlanish bosqichi 
b o 'ld i. B u n d a n  tashqari ushbu y o ‘nalishda Ico'plab iqtisodchi 
o l im la r  to m o n id a n  ilmiy izlanm alar am alga oshirilgan, jum ladan: 
« O p s io n  b aho  shakllanish  nazariyasi» («O ption Pricing Theory»). 
O p s io n la rd a n  foydalanishni o ‘z  ichiga o lgan  investitsion strate- 
g iy a la r , k o ‘p la b  m ashxur olim lar, shu jum ladan  V .Sharp, R..Merton, 
F .B le k , M .S h o u lz  ishlarida k o 'rib  chiqilgan. O ptsion baho shakl- 
la n is h g a  b a g ‘ish langan  nazariyalarda, qim m atli q o g ‘ozlar bozori- 
n ing  tu r l i  ish tirokchilarin i optsionlar bilan savdo qilish tizimlari 
y o r it i lg a n  v a  taqqoslangan. V .Sharp tom onidan ft vaqtdagi opsion-
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ning ichki (haqiq iy) q iym atin i an iq la sh  im k o n in i beruvch i, opsion  
qiym atini b a h o la sh n in g  binom inal m odeli ish la b  chiqilgan.

Lekin, opsionn i am al q ilish in ing  b u tu n  davri m obayn ida  asosiy  
aktivni do im iy  o ‘zg aru v ch an lig i va tavakkalch ilik s iz  o ‘zgarm as 
stavkani ko‘zda  tu tu v c h i a so s iy  a k tiv  va  opsionning  ayrim  
kom binatsiyasini o ‘z  ichiga o lg an , tavaklcachiliksiz  po rtfe ln i tuz ish  
yo‘li bilan x e d jir la s li  g ‘oyasiga a so s la n g a n  B lek S h o a lz  m odeli 
optsion baho sh a k lla n ish  n azariy asid a  a s o s iy  o ‘rinni egallayd i.

Stiven R o ss  to m o n id an  ish lab  c h iq ilg a n  «Arbitraj b a h o  sh ak l
lanish nazariyasi» (« A rb itra g e  P ric in g  T h eo ry » . ART) tav ak k a lch i- 
likni osh irm asdan  o ‘z portfeli d a ro m a d lilig in i orttirish im kon iya- 
tidan, h a rb ir  sa rm o y a d o r foydalan ishga  in tilish i g ‘oyasiga asoslana- 
di. Arbitraj po rtfe l y o rd a m id a  b u n d ay  in rk o n iy a t am alga osh irilish i 
m um kin.

M oliyaviy  m en e jm e n td a  a rb itra j (a rb itrage)  d eg an d a  b ir xil 
aktivlarga tu rli b a h o la rd a n  foydalan ish  y o ‘li b ilan  tavakkalch ilik siz  
darom ad o lish  tusbiuniladi. A rb itra j k e n g  tarqalgan in v es tits io n  
tak tika bo‘lib  h iso b la n a d i v a  bir d a v rn in g  o ‘zida bir x il ak tiv lam i 
(yoki uning f iin k ts io n a l ekv iva len tin i) riisb a tan  yuqori baholarda 
sotish  va  n isbatan  p a s t  narxlarda s o tib  o lish d a n  iborat.

Arbitraj q im m a tli  qog ‘o z lam in g  zam o n av iy  sam arali bozor- 
larini (bozor o ld i-so td i b itim larin ing  m a jm u i)  m uhim  ta rk ib iy  qism i 
hisoblanadi. T a r if la r  b o ‘yicha a rb itra j am aliyo tlardan  olingan 
darom adlar tav a k k a lc h ilik s iz  bo‘lg an lig i b o is , barcha sarm oyadorlar 
bu kabi d a ro m a d la m i o lishga in tilad i va b u n in g  uchun b a rch a  im ko- 
niyatlardan fo y d a la n ad i. Q im m atli q o g ‘o z  o ‘zining investitsion  tav- 
siflariga kocra  a rb itra jg a  qay d a ra jad a  m u v ofiq lig in i an iq lash  talab 
etiladi.

Arbitraj am a liy o tla r  u c h u a  q im m atli qog ‘ozlar y o k i  portfel 
tanlovi qo‘y id a g ila rg a  asoslanadi :

1) q im m atli q o g ‘ozning h a q iq iy  darom ad lilig i ikki u n su m i o ‘z 
ichiga oladi: k u tilay o tg a n  (no rm al) va n o a n iq  (tavakkalli) darom ad;

2) q im m atli q o g ‘ozning d a ro m ad lilig ig a  ayrim  nom a’lum  
om illar ta’s ir  k o 'r s a ta d i.

Shu b o is , q im m atli q o g ‘o z la r  d a rom ad lilig iga  ta ’ sir etuvchi 
om illar tahlili, tan lo v n in g  asosiy  u su lla rid an  biri bo‘lib h isob lanad i. 
B unda o 'x sh ash  o m illa rg a  sezg irlig i b ir xil bo‘lg a n  qim m atli
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qog‘oz la r y o k i  portfel birdek kutilayotgan darom adga ega b o ‘lishi 
nazarda tu ti lg a n .

A rb itra j p o rtfe l o ‘zining joriy  portfelini kutilayotgan darom ad- 
liligini o s h ir is h  uchun sarm oyador tom onidan shaklantirilib, 
q o 's h im c h a  m a b la g ‘lar talab etm aydi va unga hech qanday tavak- 
kalch ilik  t a ’s ir  k o ‘rsatmaydi. B oshqacha aytganda, arbitraj portfel 
no lga  te n g  b o ‘lg a n  om ilsiz tavakkalchilikka (om illar ta ’siri nolga 
teng) eg a  boM ishi lozim. H aqiqatda tavakkalchilik  doim o m avjud, 
b iroq  a rb i tra j  portfel holatida u  sezilarsiz b o ‘lib, unga e ’tibor 
berm asa  h a m  bo ‘ladi.

A rb itra j  b a h o  shakllanish nazariyasining asosiy g‘oy asi ni 
m atem atik  fo rm allash tirish  om illi deb nom langan bir nechta model- 
larda n a m o y o n  b o ‘ladi. U m um an olganda am aliyotda, bir om illi, 
ikki om illi v a  k o ‘p  omilli m odellar m avjud.

5 0 -y il la m in g  ikkinchi yarm iga D .D yuran, F .M odilyani va  
M .M iller k a b i  o lim la r tom onidan m oliyaviy m enejm entning m uhim  
nazariy u n s u r la r id a n  hisoblangan kapitalning tarkibi va m oliyalash- 
tirish  m a n b a la r i  yo‘nalishlarida m untazam  ravishda ilm iy 
tadqiqotlar o lib  borish  natijasida «kapital strukturasi nazariyasi» 
ishlab c h iq ilg a n . «K apital strukturasi nazariyasi»ni ishlab chiqish 
bilan k o ‘pLab m ualliflar shug'ullangan., bular orasida «Kapital 
q iym ati, k o rp o ra t iv  m oliya va investitsiyalar nazariyasi» nom li 
asam i 1 9 5 8 -y ild a  chop etgan F .M odilyani va M .M iller birinchi- 
lardan s a n a la d i. K ap ita l strukturasi nazariyasi m oliyaviy m enej
m entning q u y id a g i  birinchi darajali savollariga jav o b  beradi: 
tadb irkorlik  fao liyatin i boshlash v a  yuritish  uchun zarur va yetarli 
bo‘Igan k a p ita ln i  shakllantirish ham da ja lb  qilingan mabiagMami 
sam arali ( fo y d a li)  joy lash tirish .

K o rx o n a  passiv lari ikki asosiy gurulidan tashkil topgan m oli- 
yalash tirish  m an b a la rid an  iborat: o ‘z (ichki) va  chetdan ja lb  qilingan 
(qarz) m ab la .g ‘lar. B unda  u yoki b u  m anbani shakllantirish kcrxona 
uchun b i rd e k  kechm aydi. Jalb qilingan kapital qiym ati har bir 
m anbani s a q la b  turish  va faoliyatni zarar b ilan  yakunlam aslik 
bo‘y ich a  x a ra ja tla rn i  qoplash uchun zarur bo‘ lgan darom adning 
m inim al d a ra ja s in i ifodalaydi. Kapital qiym atini m iqdor jihatdan 
baho lash  k o rx o n a n i m oliyalashtirish m anbalarining muqobi! 
varian tlarin i ta n la b  olishda muhim aham iyatga ega.



K orxonani m o liy a la s h ti r is h  m anbalari qiym atini a n iq la s h  
uchun o ‘z va qarz m a b la g c i o ‘r ta s id a g i n isbatga  bog‘liq bo‘lg a n  va  
uning o ‘zgarishi b ila n  o ‘z g a rib  boruvch i, jalb  qilingan k ap ita ln in g  
o ‘rtacha qiym ati h iso b la n a d i. B u n d a  o ‘z va qarz  m ablag‘lar q iy m a
tini o ‘zgarish  su r’a t la r i  tu r l ic h a  bo ‘lishi m um kin. Shu tariqa, 
aksiyadorlar qarz  m a b  lag1 la r i  q iy m a tin i osh ish iga tezkor m u n o sab a t 
bildira olm aydi v a o ' z  q o ‘ y ilm a la ri  bo ‘y icha  o ‘sib boruvchi tavak- 
kalchilik uchun to v o n  s ifa tid a  dividendlam i k o ‘paytirishn.i talab 
qilishi m um kin.

M azkur n a z a r iy a  m u a llif la r i ,  aksariyat ho llarda kapital s tru k tu -  
rasi deb n o m lan u v ch i, m o liy a la sh tir ish  m anbalari struk tu rasin i 
samarali boshqarish  m u a rn m o s in i  hal q ilish  b o ‘yicha ikki yonda- 
shuvni tak lif  etadi. S h u  v a q tn in g  o ‘zida, boshqa mualliflar m o liy a 
lashtirish strukturasi d e g a n d a  b a rc h a  m oliyalash tirish  m anbalarin i, 
kapital strukturasi d e g a n d a  esa fa q a tg in a  uzoq m uddatli m an b a lam i 
(o‘z va uzoq m u d d a tli q a rz  k a p ita lin i)  nazarda tu tad i.

Birinchi y o n d ash u v  ta ra fd o rla r in in g  fikricha, m o liyalash tirish  
m anbalarining q iy m a ti u la m in g  strukturasiga b o g ‘liq. B u n d a  kapi
talning o 'r tach a  q iy m a ti m in im a l va m os rav ishda  k o rxonan ing  
bozor qiym ati tn ak s im a l b o ‘ lgara m oliyalashtirishning m aq b u l struk
turasi m avjud. Ik k in ch i y o n d a sh u v  tarafdorlari, shu ju m la d a n  
F.M odilyani va M .M il le r  a k s in c h a , qarz kapital q iy m a ti va 
korxonaning bozor q iy m a tin in g  o ‘zaro aloqadorligini r a d  etib, 
m oliyalashtirish m a n b a la r i  q iy m a tin i pasaytirish  hisobiga k o rx o n a  
bozor qiym atini o s h ir ish  m u m k in  em asligi haqidagi f ik m i ilgari 
suradi.

F.M odilyani v a  M .M ille r  y o n d ash u v ig a  k o ‘ra korxona aksiya- 
lari aylanm asi a m a liy o t la r  h a jm i, aksiyalar bozo r bahosi u la m in g  
ichki qiym atiga q a n c h a l ik  m o slig ig a  bog ‘liq  bo ‘lgan q im m atli 
qog‘ozlam ing sam a ra li b o z o r id a  am alga oshiriladi.

Bozor bahosi k o ‘p la b  o m illa rg a , shu ju m lad an  a so s iy  om il 
sifatida ko‘rib  c h iq iln v c h i a x b o ro tg a  bog ‘liq. Shu  tariqa, b o zo m in g  
samaradorlik d a ra ja s i a x b o ro tn i  baholarga t a ’sir etish tez lig ig a  
bog‘liq holda o ‘zg£iradi. B u n d a  iqtisodiy sam aradorlik  e m a s , axbo- 
TOtning sam arasi tu sh u n ila d i . B o z o rd ag i axborotni o lish d a  uning 
barcha ish tirokch ilari b ird e k  im k o n iy a ta  ega em as. X a lq aro  amali- 
yotda sirrunetrik va a s s im m e tr ik  axboro tlar m avjud. B irinchi holatda
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a x b o r o td a n  barcha  foydalanishi m um kin  va bu hech qanday afzal- 
l i k l a m i  b e rm a y d i;  ikk inchi ho latda axborotdan faqatg ina bozorning 
m u a y a y n  ish tiro k c h ila ri foydalanishi itium kin va b u  ularga m a'Ium  
a f z a l l ik la r n i  beradi.

B o z o r  sam aradorlig in ing uch darajasi m avjud: past, o ‘rta va 
y u q o r i .  S am ara d o rlik n in g  past darajasi aksiyalam ing joriy  bozor 
b a h o la r i  o ‘tgan  davrlardagi baholar dinam ikasini to ‘liq aks 
e t t i r i l i s h in i  b ild irad i. Sam aradorlikning o ‘rtacha darajasi aksiyalar- 
n in g  jo r iy  bo zo r baholari faqat o ‘tgan davrlardagi baholar 
d in a m ik a s in ig in a  em as, balki barcha foydalanish im koniyatiga ega  
b o ‘l g a n  a x b o ro t la rn i  ham  to ‘liq aks ettirilishini bildiradi. Sam ara
d o r l ik n in g  y u q o r i  darajasi aksiyalam ing jo riy  bozor baholari o ‘tgan  
d a v r la rd a g i  b a h o la r  dinam ikasini, shuningdek, barchaga m a ’Ium v a  
c h e k la n g a n  axboro tlam ig ina  em as, ham  aks ettiradi. Shunday qilib, 
» x b o r o t l a r d a n  barcha  ishtirokchilar foydalanish im koniyatiga ega 
b o ‘ls a -d a , h e c h  b iri ortiqcha darom ad olish im koniyatiga ega 
b o ‘lm a y d i.

F .M o d i ly a n i  v a  M .M iller am al qilinishi natijasida bozor 
s a m a r a l i  b o ‘ lish i m um kin  boclgan qo ‘yidagi shartlam i belgilaydi:

1 )  t ra n sa k s io n  harajatlam ing  y o ‘qligi;
2 )  a x b o ro td a n  bozor ishtirokchilarining barchasi foydalanish 

i m k o n iy a t ig a  egalig i;
3 )  s a im o y a d o rla r  xatti harak itlarin ing  oqilonaligi.
B o z o r  sam aradorlig in ing  qayd qilingan shartlariga m uvofiq 

F .M o d i ly a n i  v a  M .M iller quyidagi fikrlam i ilgari suradi:
1 )  k o rx o n a n in g  bozor qiym ati kapital strukturasiga bog‘liq 

e m a s  v a  m a z k u r  korxonaning tavakkalchilik y o ‘nalishiga mos bo‘l- 
g a n  s ta v k a  b o ‘y ich a  uni jo riy  (operatsion) foydasining kapitalla- 
s liu v i  y o r d a m id a  aniqlanadi;

2 )  m o liy a v iy  jih a td an  bog 'liq  bo‘lgan korxona o ‘z kapitalining 
q iy m a t i  m o liy a v iy  jihatdan  bog ‘liq  bo‘lmagan korxona o‘z 
k a p i ta l in in g  q iy m a ti va tavakkalchilik uchun m ukofbtlar y ig ‘idisiga 
te n g ;  bx inda  tavakkalch ilik  uchun m ukofot o‘z  v a  q a rz  m ablag‘lar 
a y ir m a s in i  m o liy a v iy  dastak m iqdoriga ko‘paytm asiga teng.

M a z k u r  yondashuvlarga asoslangaa holda m ualliflar, nisbatan 
a r z o n  m o liy a la s h tir is h  m anbalarini ja lb  qilish yordam ida kapital 
s t r u k tu ra s in in g  o ‘zgarish i, korxona qiym atin ing oshishiga xizm at
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qilm aydi degan g ‘oyalarivi ilgari suradilar. Y uqoridag i sanab o ‘til- 
gan  va boshqa m o liy a n in g  zam onaviy nazariyalarin i rivo jlan ish i v a  
takomillashuvi b ilan  b ir  q a to rd a  m oliyaviy m enejm ent fani m u staq il 
fan sifatida vu judga  k e ld i. M oliyaviy m enejm ent fani b o ‘y ich a  
dastlabki darslik  v a  ad a b iy o tla r  60-y illam ing  boshlarida n ash r 
qilindi.M oliyaviy m en e jm e n t fanining m ustaq il fan sifatida p a y  do  
b o ‘ lishi va  shak llan ish ida , uzoq-yillik  ta rix g a  ega bo ‘lgan « M o liy a»  
va «Buxgalteriya hisobi» k a b i fan lar asos b o ‘ lgan.

2-§. M oliyaviy m en e jm  e n tn in g  iq tisodiy  m o h iy a ti  va  a h a m iy a t i

Hozirgi k unda  m o liy av iy  m enejm ent tushunchasining m ohi- 
yatini yoritishda iq tiso d ch i o lim lar tom onidan  turli xil f ik rla r  b ild i- 
rib  o ‘tilmoqda. U m u m a n  olganda, m oliyaviy  m enejm ent tu s h u n -  
chasiga rus iq tisodch i olim lari, qo laversa  M D H  d av la tla r ig a  
kiruvchi qator d a v la tla r i olim larin ing qarash lari bilan, G ’arb iy  
Evropa va A Q S h  o lim la rin in g  qarashlari nisbatan fa rq lan ad i. 
Buning o ‘ziga xos sab ab la ri m avjud bo ‘lib , buning aso siy la rid an  
biri M DH tark ib iga  k iru v c h i davlatlarda b o ‘lgani singari m o liy av iy  
menejment fani R ossiya F edera tsiyasida ham  yangi r ivo jlanayo tgan  
sohalardan biri h iso b la n a d i, y ana  bir sabab  esa, ushbu d a v la tla rd a  
firm a va kom p an iy a la rn in g  boshqaruv tizim idagi o 'z ig a  xos tu r l i  x il 
jLhatlarining m av jud lig i hisoblanadi. B undan tashqari, A Q S h  v a  
Evropada m av jud  kom pan iya la rin ing  aksariyat qism i a so siy  fao li- 
yatlaridan tashqari, u la m in g  x o ‘ja lik  fao liyatida fond b o zo rla rid ag i 
ishtiroki, xususan  q im m atli qog ‘ozlar savdosi bilan b o g ‘liq  
operatsiyalarni am alga oshirilish i m uhim  o ‘rin  eg a llayd i.S hun ing  
uchun ham u lam ing am aliyotida, m oliyaviy m en e jm en tn in g  
funksiyalari k o ‘p h o la tla rd a  qim m atli q o g ‘ozlar b ilan  b o g ‘liq  
operatsiyalarni b o sh q arish g a  y o ‘naltirilgan h o ld a tu shun tirilad i.

A m erikalîk  iq tiso d ch i o lim lar D jeym s K .V an X om  v a  D jon  
M V axovich  o ‘zIarin ing  iq tisodiy asarlarida, m oliyaviy m en e jm en t 
aniq bir m aqsadlarn i a m a lg a  oshirishga y o ‘naltirilgan a k tiv la m i 
m oliyalashtirish v a  b o sh q a rish  bo 'y icha qilingan hatti h a rak a tla r-  
ning m ajm uidan ib o ra t  deb ta ’kidlaydilar va quy idag icha  ta ’r i f  
beradilar: m o liyav iy  m e n e jm e n t (financial m anagem ent) an iq  b ir 
maqsadlarni rea liz a ts iy a s ig a  yo 'na ltirilgan  aktivlam i m o liy a lash -
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tirish  v a  boshqarish  b ilan  b o g ‘liq b o ‘lgan boshqaruv qarorlarini 
qabul q ilish d ir . U larning fikriga k o 'ra  firm a v a  kom paniyalam ing 
m aq sa d la ri turli xil bo ‘lishiga qaram ay, ulardan asosiysi firm a va 
k o m p a n iy a  egalarin ing  m oliyaviy holatini m aksim allashtirishdir.

U m u m a n  o lganda A(^Sh va G ’arbiy Y evropa iqtisodchi oiim - 
la r in in g  k e ltir ilg an  tariflariga ko‘ra, m oliyaviy m enejm ent o ‘zining 
bosh  m a q sa d i sifa tida  aksiya kursi, bir dona aksiyaga to ‘g ‘ri keluv- 
chi s o f  fo y d a  m iqdori, d ividend darajasi, h issadorlar m ulk i va bosh- 
qa  i jo b iy  rnan faa t keltiruvchi m oliyaviy natijalarni k o ‘paytirishni 
ilgari su ru v c h i f irm a  va  kom paniyalar m oliyasini boshqarishdir.

R u s  iq tisodch i olim i G.B. Polyak boshchiligidagi o lim lar guru- 
h in ing  t a ’k id lash la richa , m oliyaviy m enejm ent tushunchasi xo ‘ja lik  
m ex a n izm in in g  fao l tarkibiy qism i sifatida korxonalar m oliyasini 
b o sh q a rish  m exan izm i yoki m oliyaviy m exanizm  tushunchalari 
b ilan  b o g ‘liqdir. M oliyaviy m enejm ent -  korxonalarda m oliyaviy 
re su rs la rn i shak llan tirish  va  ulardan foydalanish, aylanm a m ablag‘- 
lam i b o sh q a rish  jarayonid ir. M oliyaviy m enejm ent korxonalarda 
m o liy a v iy  re su rs la r  va aylanm a m ablag‘larni boshqarish jarayon ida  
fo y d a la n ila d ig a n  usullar, qo‘ llanm alar va  shakllam ing (form a) 
tiz im id ir .

M o liy a v iy  m enejm en t tushunchasiga I.Y a.Lukasevich quyida- 
g icha  t a ’ r i f  bergan . M oliyaviy m enejm ent -  bu x o 'ja lik  subyek- 
tin ing  jo r iy  v a  s tra teg ik  m aqsadlariga erishishda, ularning m oliyaviy 
resu rs la ri va  m oliyav iy  faoliyatini boshqarishdir. U ning fikricha 
m o liy a v iy  m en e jm en t o ‘zining m ohiyatiga k o ‘ra serqirra b o iib , u  
tu rli ta lq in g a  e g a , y a ’ni: 1) a loh ida  ilm iy predm et; 2) xo‘ja iik  
obyekti m o liy a s in i  boshqarish tizim i; 3) tadbirkorlik  faoliyatining 
b ir k o ‘r in ish i.

B u  m a s a la  b o ‘yicha yana bir rus iqtisodchi olim i S.V .Galits- 
k ay a  q u y id ag ic h a  ta ’r if  beradi. M oliyaviy m enejm entni korxona- 
lam i b a rc h a  tu rd a g i vositalari (aktivlari) va  u lam i kelib chiqish 
m an b a la rin i (passiv lam i) boshqarish, deb tushunish lozim. Uning 
fik riga  k o ‘ra m oliyav iy  m enejmetning asosiy m aqsadi korxona 
e g a la rin in g  m oliyav iy  holatini oshirish hisoblanadi.

S .B .P ryan ichn ikovn ing  bergan tarifiga k o ‘ra, korxonalarda 
m oliyav iy  m u n o sab a tla r  v a  x o ‘ja lik  m oliyaviy faoliyatini boshqarish 
b evosita  m o liy a v iy  m enejm entning funksiyalari orqali am alga oshi-
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riladi, shun ing  u c h u n  h a m  m o liy av iy  m enejm entn i x o ‘j a l i k  
subyektining m o liy a v iy  re s u r s la r in i  shakllan tirish . taqsim lash v a  
ulardan fo y d a lan ish n i b o sh q a rish  t iz im i deb  tushuniladi. O lim n in g  
ta 'k id lash icha . m o liy av iy  rn en e jm en tn in g  asosiy m aqsadi korx.o- 
naning bozor q iy in a tin i m a k s im a lla sh tir ish  hisoblanadi.

Y uqoridagi o l im la rn in g  b e rg a n  tariflariga yondashgan  hoi d a ,  
bizning f ik rim izch a : m o liy av iy  m e n e jm e n t -  korxonalam ing j o r i y  
vastra teg ik  m a q sa d la r in i i s h la b  c h iq ish  va  am aliyotga tadbiq q ilish , 
tahlil, b a sh o ra tla sh  v a  re ja la s h tir is h  kabi funksiyalam i a m a lg a  
oshirish, m o liy a v iy  re su rs la m i sh ak llan tirish  va ulardan sa m a ra li 
foydalanish ja ra y o n la r in i  b o sh q a r is h d ir .

Shu narsani h a m  ta ’k i la b  o ‘t i s h  kerakki m oliyaviy m e n e jm e n t 
fani, boshqa b a rc h a  iq tiso d iy  fa n la r  b ilan  cham barchas bog ‘liq d ir . 
Shundan k e lib  c h iq q a n  holda m oliyaviy  m enejm ent fa n in i  
mukammal o ‘rg a n is h d a  iq tis o d iy o t nazariyasi, tahlil, m oliya, m o li-  
yaviy va b o s h q a ru v  h iso b i, s ta tis tik a , korxonalar m oliyasi va s h u  
kabi fanlar b o ‘y ic h a  y e ta r li  bilim  v a  k o ‘n ikm alarga ega bo‘l is h lik  
talab qilinadi.

3-§. M o liy a v iy  m e n e jm e n t  t iz im id a  k o rx o n a la r  m oliyaviy 
m u n o s a b a t la r in in g  tu tg a n  o ‘r n i  v a  a h a m iy a ti

Iqtisodiy fa o liy a t  y u r ita y o tg a n  har qanday k o rxona  x o ‘ja l ik -  
m oliyaviy fa o liy a tid a n  q a t’ iy n a z a r  b ir tom onlam a faoliyat y u ritish i 
m um kin em as. K o rx o n a la r  ish lab  chiqarish , x izm atlar k o ‘rsa tish , 
ishlar bajarish va m ah su lo tla r  s o tis h  jarayon ida , bevosita  ik k in ch i 
tom on bilan h a m k o rlik d a  iq tiso d iy  m unosabatlam i yuritish  n a tija -  
sida o ‘z o ldiga q o 'y g a n  m a q s a d la r ig a  erishadi va buning n a tija s id a  
korxonalam ing m o liy av iy  fao liy a ti shakllanadi. K orxonalam ing m o 
liyaviy faoliyati b e v o s ita  m o liy a v iy  m unosabatlar tizimi v o s ita s id a  
am alga oshiriladi.

Bozor m u n o sa b a tla r in in g  riv o jla n ish i sharoitida turli m a lk -  
chilik  sh ak lla rin in g  paydo boM ishi, ko rxonalam ing  tashqi iq tiso d iy  
faoliyatlarini y u q o r i  sur’a tla r  b i la n  rivojlanishi, u larda b o sh q a - 
ruvning za m o n a v iy  tiz im in i y a ra tilish i kabi om illar k o rx o n a la r 
m oliyaviy m u n o sa b a tla r  t iz im i y a n a d a  takom illash i ham da k o 'la m i 
kengayishiga olib keld i. K o rx o n a la m in g  m oliyaviy  m unosabatlarin i
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ikki g u ru x g a  a jra tish  m um kin: tashq i m oliyaviy m unosabatlar va 
ichki m o l iy a v iy  m unosabatlar.

K o rx o n a la r n in g  ta’sischilari bilan yuzaga keladigan moliyaviy 
m u n o sa b a tla r i  n i, korxona dastlabki tashkil qilinayotgan davrda us- 
tav  k a p ita l  ini shak llan tirish  va. ularning m a’lum  qism ini korxonada 
ish lab  c h iq a r is h  va  x izm atlar k o ‘rsatishga m oliyalash tirishgayo‘nal- 
tirish  y o k i ta q s im la s h  ham da korxonaning yakuniy m oliyaviy natija- 
lariga  a s o s la n g a n  ho lda  ta ’sischilarning ustav kapitalidagi ulushla- 
rig a  q a ra b  y o lc i  u lar egallab turgan aksiyalam ing fo izlardagi ulushi- 
g a  q a ra b  d iv id e n d la m in g  to la n ish id a  yuzaga keladigan. m unosa- 
b a tla rd a  k o ‘r is l i im iz  m um kin b o ‘ladi.

K o r x o n a la r  x o ‘jalik  faoliyatining uzluksizligini ta 'm ini ash. 
u la rd a  ish lab  ch iqarish  va  xizm atlar ko‘rsatish  sam aradorligini 
o s h ir ish  v a  sh ix  k ab i iqtisodiy barqarorlik  ko ‘rsatkichlarning yuqori 
b o ‘l is h id a  k o rx o n a la rd a  faoliyat yuritayotgan ishchi xodim lar va 
x izm a tc h ila r  v a z ifa la r in in g  va ish jarayonlarin ing yuqori saviyada 
ta sh k il q ilin g a n lig i, ularning m exratin i m oddiy va m a’n a /iy  
rag ‘ b a t la n t i r i s h  tizim ini yaratilishi alohida aham iyatga ega. K orxo
na la r v a  u la rn in g  ishchi xodim lari o 'rta s id a  yuzaga keladigan 
m o liy a v iy  m u n o sa b a tla m i sam arali tashkil qilinishi yuqoridagi 
m a q sa d la rg a  e r is h is h d a  va m exnat resurslaridan oqilona foydala- 
n ish d a  d o lz a rb  hisoblanadi. K orxonalarda ishchi xodim lar o‘rtasida. 
o l in g a n  d a ro m a d  y o k i foydani b ir qism ini taqsim lash, ish  haqlari va 
m u k o fo t p u l la rn i  to ‘lash, agar m a’lum  turdagi qim m atli qog‘ozlarga 
ega  b o ‘lsa  u l a r  b o ‘yicha dividendlam i to ‘lash, m oddiy yordam  
k o ‘rsa tis h  h a m d a  korxona faoliyatiga m oddiy va m a’naviy zarar 
e tk a z sa , u s h b u  z a ra r  miqdormi qoplash, ish haqi va unga 
te n g la s h tir i lg a n  to ‘lovlar bo‘yicha tegishli soliqlarni ushlab qolisb 
va s h u  kabi ja r a y o n ia r  natijasida m oliyaviy m unosabatlar yuzaga 
kelad i.

H o z irg i  krunda davlat byudjet darom adlarini tark ib ida m am la- 
k a tim iz d a  fa o l iy a t  yuritayotgaa turli m ulkchilik shaklidagi korxo
nalar t o ‘lay d ig a n  so liq lar va  ajratm alar sahnoqli o ‘rinai egallaydi. 
H ar q a n d a y  d a v la tn in g  iqtisodiy rivojlanishining asosiy om illaridan 
biri k o r x o n a la r  faoliyatini rivojlantirish ulam i davlat tom onidan 
qoMlab q u w a t la s h ,  b ir so ‘z bilan áytganda davlatning moliyaviy 
s iy o sa tin i sa m a ra li  y o ‘lga qo ‘yilganligi. ham iqtisodiy ham ijtimoiy
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jihatdan  muhim a h a m iy a tg a  ega. K orxonalam ing m ulkchilik  sh a k li  
-va xAisusiyatlaridan kelib ch iq q a n  holda davlat byudjetiga to ‘la y -  
ciigan soliqlar va m a jb u riy  t o ‘ lovlar, davlat byudjetidan k o rx o n a lam i 
moliyaviy so g ‘lom Iash tirish  va  boshqa m aqsadlarda ajratilgan m o li-  
yaviy yordam lar, u la rg a  tu rli  xil soliq im tiyozlarini berish  yoki k o r -  
xonalarga n isb a ta n  q o n unch llikka  asosan jarim alar va  san k siy a la r 
qo 'llash  kabi m u n o sab a tla r ja rayon ida  korxonalam ing davlat b i la n  
yoki byudjet va  b y u d je td a n  tashqari fondlari bilan m o liy av iy  
m unosabatlari k e lib  chiqadi.

K orxonalam ing  t i jo ra t  banklari bilan yuzaga k e la d ig a n  
m oliyaviy m unosaba tla ri, ko rxonalam ing  barcha turdagi m o liy av iy , 
iqtisodiy m unosabatlarin i a m a lg a  oshirishda m arkaziy bo‘g ‘in n i  
egallaydi desak h a m  b o ‘lad i. K orxonaning m oliyaviy m unosabatlari, 
tijorat bank lardag i m axsus h isob  raqam laridagi pullam i saqlash v a  
foydalanish tiz im in i yara tilish i, bankning kredit va l iz in g  
operatsiyalaridan foydalan ish , y a ’ni kredit bo ‘yicha asosiy qarz v a  
hisoblangan foiz to ‘lov la rin i to ‘lash jarayonida yuzaga k e lad ig an  
m unosabatlar, b a rc h a  tu rd a g i pul o ‘tkazm alari va valyuta oldi s o td i  
operatsiyalarini a m a lg a  o sh ir ish  va boshqa bank x izm atla ridan  
foydalanish ja ra y o n id a  y u z a g a  keladi.

Bozor m unosaba tla ri sharo itida  korxona, firm a va k o m p an iy a  
rahbarlari yoki m o liy av iy  m en e jerla r o ‘z ixtiyoridagi m o l-m u lk d an  
va Marcha m o liy av iy  resu rs la rd an  samarali foydalanish u c h u n  
harakat qilish b ila n  ch ek lan ib  qolm asdan, favqulotda va ta so d ifiy  
zararlami q o p la sh  tadb irla rin i k o ‘rishi ham  lozim. Bunda sug‘u r t a  
m unosabatlari k a t ta  ah am iy a tg a  ega. K orxonalam ing sug‘u r t a  
kom paniyalari b ila n  m oliyav iy  m unosabatlari m o lk -m u lk lam i, 
risklam ing b a rc h a  tu rla ri, ishchilam ing alohida to ifadag ila rin i, 
ularning ishlari v a  m ajburiyatlaridan  kelib chiqqan holda v a  s h u  
kabilarni su g ‘u rta la sh  ja ra y o n id a  yuzaga keladi.

K orxonalam ing  kon tragen ti yoki boshqa-boshqa x o ‘ja lik  s u b -  
yektlari bilan y u z a g a  k e lad ig an  m oliyaviy m unosabatlari, m ah su lo t 
va xizmatlar rea liz a ts iy a si, yangi qiym atni yaratish va ish la b  
chiqarish bilan bog ‘liq b o ‘lgan m unosabatlar jarayon ida  y u z a g a  
kelad i. K orxonalam ing  x o ‘ja lik  faoliyatida ushbu m u n o sab a tla r  
asosiy o ‘ringa ega, churüci ushbu m oliyaviy m u n o sab a tlam in g  
asosida m oddiy ishlab ch iqarish  yotadi, ushbu jarayon  m am la k a td a
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y a lp i  ichk i m a h s u lo t  va m illiy  darom adnm g shakllanishi va vujudga 
k e lis h ig a  b e v o s i ta  ta ’sir k o ‘rsatadi. B u n d an  tashqari korxonalarda 
b a rc h a  tu rd a g i  to ‘lovlarning ko‘p q is m i  aynan  shu bo ‘lim ga to ‘g‘ri 
k e la d i , o ‘z  n a v b a tid a  k o rx m alar faoliyatining m oliyaviy va iqtiso- 
diy k o ‘r s a tk ic h la r i  k o 'p  jiha tdan  ushbu m oliyaviy m unosabatlarini 
s a m a ra li  ta s h k i i  qilinisliiga b o g liq  bo ‘ ladi.

K o ‘rib  o ‘tilgan  barcha m oliyaviy m unosabatlar, korxonalar 
x o ‘j a l i k  fa o liy a tid a  o ‘zlarm ing alohida m uhim  jiha tlari va reali- 
z a ts iy a  q ilish  usullariga ega. Lekin barchasi ushbu jarayonda 
ish tiro k c h i su b y e k tla r  nuqtayi m zaridan , ikk i tom onlam a xarakterga 
eg a  b o ‘lib , u la rn in g  moddiy asosini pu l m ab lag ‘larining harakati 
ta s h k ii  q i la d i ,  u lardan foydalanisli jarayon ida  pul oqim lari 
sh a k lla n a d i, m o liy av iy  m unosabatlar ja ray o n id a  ko rronalam ing  
u s ta v  k ap ita li tashk ii qiliaadi, m oliyaviy m ab lag ‘larning aylanish 
d a v ri b o s h la n a d i va  yakunlaaadi, korxonada turli xil m aqsadli pu l 
fo n d la r , j a m g ‘a rm a la r  va barcha turdagi m oliyaviy  resurslar tashkii 
q i lin a d i  v a  foydalan ilad i.

K o rx o n a la m in g  m oliyaviy m unosabatlari v a  m oliyaviy faoli- 
y a t la r i  b e v o s ita  m oliyaviy m enejm entn ing  funksiyalari vositasida 
b o sh q a rila d i, sh im ing  uchun ham  m oliyaviy m enejm entning 
z a m irid a , x o ‘j a l i k  subyektlam ing m oliyaviy resurslarini shakllant- 
irish , ta q s im la s h  va  ulardan foydalanishni boskqarish tizim i yotadi 
deb  tu sh u n ila d i .

l - § .  M o liy a v iy  m en e jm e n tn in g  fu n k s iy a la r i

M o liy a v iy  m enejm entning tub m ohiyati uning am alga oshira- 
y o tg a n  fu n k siy a la r i orqali nam oyon b o ‘ladi. и т ш п а п  olganda, 
m o liy a v iy  m e n e jm e n t amalga oshiradigan funksiyalam i quyidagi 
ikk i a s o s iy  g u ru h g a  ajratish m um kin  ( 1.1 -rasm ): 

b o sh q a ru v  subyektining funksiyalari;
>  m ax su s funksiyalar.
B o z o r  m unosaba tla ri sharoitida m ulkch ilik  v a  xo ‘jalik: yuritish 

sh a k lid a n  q a t’iy  nazar. korxonalarda ishlab chiqarishni sam arali 
tashk ii e tish  e n g  aw alo  tizilm ada boshqaruv  ro lia i oshirishdan 
b o sh lan ad i. C h u n k i, boshqaruv vositasida korxona o ‘z oldiga 
q o ‘y g a n  v a z ifa la rn i hal qiladi va istiqboldagi strategik m aqsadlarni

16



arra iga  oshiradi. U m u m a n  o lg a n d a , yuqoridagi funksiyalam ing  
birinchisida h a r  qanday b o sh q a ru v  shaklining um um iy k o ‘rin ish i 
ta'vsiflanadi, un ing  ta rk ib ig a  a s o sa n  quyidagilar kiradi: tashkil e tish , 
tahlil, rejalashtirish , rag ‘b a tla n tir ¡s h  (m otivatsiya) va nazorat.

B ozor iq tisod iyo ti sh a ro itid a  korxonalar ishlab ch iqarish  
faoliyatining tu rla ri, a m a lg a  o sh irad ig an  x izm atlar, bajarad igan  
ishlarning ha jm idan  k e lib  c h iq q a n  holda boshqaruv tiz im ini 
yaratadilar. A lbatta , har q a n d a y  x o ‘ja lik  faoliyati dastlab  tashkil q ili-  
nayotgan davrda undagi b o ‘lin m a la m in g  quyi va  yuqori darajalari, 
xuquq va m ajb u riy a tla ri, ja v o b g a r lig i, am alga oshiradigan ish la r  
tartibi va vaz ifa la ri b e lg ilab  o linad i. M oliyaviy m enejm en tn ing  
funksiyasi s ifa tida  ta sh k il  e tish n in g  asosiy m aqsadi -  boshqaruvch i 
va boshqariluvchi tiz im larn i, sb u n in g d e k , ulam ing o ‘zaro a loqa  v a  
m unosabatlarini sh a k lla n tir ish d ir .

M utanosiblik , u z lu k s iz lik , parallellik , barqarorlik, eg iluvchan - 
lik, shuningdek, bir tu rd a g i m e h n a t predm etlarini bir jo y d a  jam la sh , 
ham da korxonalar fao liy a tig a  t a ’sir q iluvchi om illar v a  tashqi m u h it-  
ning o ‘zgarish iga mos holda, u larda  boshqaruvning tashkiliy tizi
mini ushbu o ‘z g a rish la rg a  m u ta n o s ib  holda o ‘zgartirish  va  ta k o -  
millashtirib b o rish  k a b ila r  ta s h k il  etishning asosiy shartlari b o i i b  
hisoblanadi.

K orxonalarda m o liyav iy  boshqaruvn i sam arali tashkil e tilish i 
ko ‘p jihatdan  tahlil ish la rin i a j i iq  va  to ‘g ‘ri y o ‘lga q o ‘y ilg an lig ig a  
bog‘liqdir, u n in g  y o rd am id a  korxonalam ing to ‘lov  im kon iyati, 
likvidliligi v a  m o liy av iy  b a rq aro rlig in i, barcha m oliyaviy-xo‘j a l i k  
jarayonlarin ing  sodir b o ‘lishd v a  hodisalarni davriy  k u za tish , 
um um an m o liyav iy -iq tisod iy  ho latin i baholash im koniyatiga e g a  
b o iis h  m um kin. T a h lil  y o rd a m id a  korxonaning barqaro r r iv o jla -  
nishiga to‘sq in liq  q ila y o tg a a  kam chilik lar aniqlanadi va  u s h b u  
kamchiliklar ba rta ra f e tila d i, x o ‘ja lik  subyektini y an ad a  r iv o jla n -  
tirish yo ‘llari b e lg ilan ad i y o k i  sam arali ishlashni ta ’m in lay d ig an  
yo‘nalishga o ‘tkazilad i.
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A k tiv lá m í b o sh q á rish

boshqárish''

boshqárish

boshqárish

1.1-rasm. Moliyaviy menejmentning funksiyalari

R e ja la sh tirish  m oliyaviy m enejm entning asosiy fimksiyalari- 
d a n  b iri h isoblanadi. R ejalashtirish fw k siy asi m avjud resurlar 
h a m d a  u la m in g  chegaralanganligini inobatga o igan  holda korxo- 
nan ing  m a q sa d la r ig a  erishish y o ‘llarini belgilashdan iborat. Ishlab 
c h iq a r is h n i  bozordag i holatga mos kelishini o ‘rganish , barcha 
tu rd a g ire s u rs la r  va  kapitaldan sam arali foydalanishni eng m aqbul 
y o ‘llarin i tan lash , qo‘shim cha m oliyaviy m ablag‘lar ja lb  qilish 
y o ‘llarini izlab  top ish  va  shu kabilár rejalashtirish funksiyasiga 
m is o l  b o ‘la o lad i. B ozor iqtisodiyoti sharoitida rejalashtirish
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funksiyasining m u h im  jih a ti shundak i, bunda korxonalar x o ‘j a l i k  
faoliyatining asosiy k o 'rsa tk ich la ri bozordagi holatdan kelib c h iq -  
qan holda, mazkur to v a r  va x izm atg a  bo ‘lgan talab v a  taklifning q a y  
hoiatda ekanligi, raq o b a tn in g  dara jasi vashu kabi om illarga bog‘ l iq  
holda belgilanadi. R e ja lash tirish  b ev o sita  tahlil bilan bog‘liq b o 'l ib ,  
asosan uning y ak u n iy  natijalariga qarab  aniqlanadi.

Bozor m unosaba tla ri sharo itida  har qanday x o ‘jalik  su b y e k t-  
larining o 'z  oldiga q o ‘ygan m aqsad larin i sam arali amalga o sh ir ish , 
ishlab chiqarish v a  xizm at ko‘ rsatish  sohasini yanada r iv o jla n -  
tirishda ushbu k o rx o n a , firm a va kom paniyalarda faoliyat y u r ita y o í
gan ishchi x o d im la r  m uhim  aham iyat kasb etadi. K o rxonalarda  
rag‘batlantirishni a m a lg a  o sh irish  jarayon ida , korxona b o sh q a ru v  
tizim ining turli b o ‘lim larida fao liy a t yuritayotgan  h o d im lam in g  
korxona tom onidan  belg ilangan  m oliyaviy  rejalam i, vazifalar va 
yukmalarni to ‘liq ba jargan lig i, x iz m a t k o ‘rsatish v a  servis so h a s in i 
rivojlantirishda o ‘ z  hissasini q o ‘shgan ham da m avjud m o d d iy  
resurslardan te jam k o rlik  bilan fo y d a lan g an  ho lda  ishlab c h iq a rish  
hajmini oshiriganliklari uchun u sh b u  hodim larni ra g ‘batlantirish  va  
m ukofotlash yoki aksincha, u sh b u  vazifalam i am alga o sh irish d a  
sustkashlikka y o ‘l q o ‘ygan va b e fà rq lik  b ilan  yondashgan x o d im - 
larga nisbatan m a ’lum  bir c h o ra la r ko 'rish , tizimi y a ra tilad i. 
M oliyaviy m enejm en tn ing  r a g ‘batlantirish  funksiyasini to ‘ g ‘ri 
tashkil etilishi, k o rx o n ad a  m ahsu lo t v a  x izm atlar sifatini y a x sh i-  
lanishiga, x o d im lar m alakasin ing  osh ish iga olib keladi, bu esa o ‘z 
navbatida, bev o sita  korxona x o ‘ja lik  faoliyatining rivo jlan ish iga  
ta ’sir ko'rsatadi.

Nazorat funksiyasin ing  m ohiyatin i quyidagicha ifo d a lash  
mumkin: ko rxonada  belg ilangan  reja  k o ‘rsatkichlarini haqiqatda qay 
darajada amalga o sh irilay o tg an lig i yoki bajarilm ayotgan bo‘lsa b u n -  
day holatlarni o ‘z; vaqtida aniqlash , ham da ushbu holatlarni p a y d o  
bo‘lish sabablarin i batafsil o ‘rganish  v a  bunday kam ch ilik lam i 
barta ra f etishda tezkor chora lar k o ‘rishdan iborat. M oliyav iy  
m enejmentning u s h b u  funksiyasini am alga oshirilishi ko rxonalarda  
ichki nazoratning tashkil q ilish  tizim i, nazorat qilinadigan ko‘ rsa t-  
kichlarning k o ‘lam in i aniqlash b ila n  b o g ‘liqdir.
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M o liy a v iy  m enejm entning keyingi gurnh funksiyalari uning 
alohida b o s h q a ru v  faoliyati xususiyatlarini tasniflaydi. U ning tarkibi 
q u y id ag ila rd an  iborat:

-  aktivlarni boshqarish;
-  k a p ita ln i boshqarish;
-  in v es tits iy a iam i boshqarish.;
-  pu l o q im la r in i boshqarish;
-  m o liy a v iy  risk lam i boshqarish.

A k t iv la r n i  b o sh q a rish . K orxonalar x o ‘ja lik  faoliyatining xaj- 
m i v a  a m a lg a  osh irilayotgan  operatsiyalar ko 'lam idan  kelib chiqqan 
ho ld a  uning  tu r l i  h ildagi aktivlarga bo 'lgan  talabini aniq o ‘rganish, 
k o rxona  a k tiv la r id a n  sam arali foydalangan holda ulam ing tarkibini 
o p tim a lla sh tir ish  v a  likvidliligini t a ’m inlash, am ortizatsiya hisob- 
lash n in g  eng  m aqbu l y o 'lla rin i ishlab chiqish va  am alga oshirish, 
u la rn i m o liy a lash tirish n i optim al y o ‘llari va m anbalarini tanlash, 
ak tiv la rn i b o sh q a rish  funksiyasining m ohiyatini ifodalaydi.

K a p i ta ln i  b o sh q a r ish . B ozor m unosabatlari sharoitida har bir 
k o rx o n a  o ‘z  o ld ig a  q o 'y g an  m aqsad va vazifalam i am alga oshi- 
r ish d a  m o liy a v iy  resurslarn i optim al yo 'lla rin i izlab topish va ular- 
d a n  sam arali foydalanishi talab etiladi. K orxonaning hozirgi va  
ke lg u sid ag i fa o liy a t  turlarini am alga oshirishda foydalaniladigan 
m o liy av iy  re s u rs la r  bilanl ta ’m inlash, kapitalni boshqarish funksi
y as in in g  m o h iy a tin i ifodalaydi. Bu asosan korxonaning kapitalga 
b o ‘lgan  jam i ta lab in i o ‘rganish va ulardan samarali foydalanish, 
m o liy a la sh tir ish n in g  eng m aqbul yo 'llari va m anbalarini aniqlash, 
q a y ta  m o liy a lash tirish  bo ‘yich.a kom pleks tadbirlam i am alga 
o sh irish  k a b ila rn i o ‘z  ichiga oladi.

I n v e s t i t s iy a ia m i  b o sh q a rish . K orxonalam i m oliyaviy barqa- 
ro r  faoliyat k o ‘rsatishlari va  u lam i faoliyatlarini rivojlantirish 
in v es tits iy a la rd a n  foydalanish sam aradorligini oshirishga bevosita 
b o g ‘liqdir. Investits iya larn i boshqarish funksiyasi, korxonaning 
tak tik  va  s tra te g ik  m aqsadlarini am alga oshirishga yo‘ naltirilgan 
iav e s tits iy a  s iy o sa tin i ish lab  chiqishdan iborat. B unda asosan, 
k o rx o n an in g  fa o liy a t  turi va  m oliyaviy im koniyatlarini inobatga 
oLgan holda u n g a  k o ‘proq m oliyaviy m anfaat keltiruvchi va eng 
m aq b u lin i ta n la s h  m aqsadida, investitsion loyihalam ing samara- 
d o rlig i va q a y tim in i baholash, kapital qo‘yilm alar byudjetini ishlab
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chiqish, qim m atli qog‘oz.lar po rtfe lin i tashkil qilish v a  b o sh q a risb  v a  
boshqalar am alga osh irilad i.

P u l o q im la rin i b o s h q a r is h . K orx o n a lam in g  jo riy  va k u n d a lik  
faoliyatini amalga o sh irishda  pul oq im larin i boshqarish m u h im  rol 
o ‘ynaydi. K orxonalam ing m oliyav iy  barqarorlig i va iqtisodiy m u s -  
taqilligi, likvidliligi va to ‘lovga q o b illig i ham da boshqa iq tiso d iy  
kxfrsatkichlarning y u q o ri ekanligi k o ‘p jih a td an  ushbu fu n k siy an in g  
to ‘g ‘ri va oqilona am a lg a  o sh irilish iga  bogMiqdir. K o rx o n a la rd a  p u l 
oqim larini kirib kelishi v a  chiqib ke tish in i to -g 'r i tashkil e tish , u la r  
ustidan doimiy nazora tn i olib borish, vaqtincha bo‘sh tu r g a n  
m oliyaviy m ablag‘la rd an  op tim al foydalanish  va shu  k a b ila r  p u l 
oqim larini boshqarish fu n k siy as in i m ohiyatin i ifodalaydi. M o liy a v iy  
risklam i boshqarish. H ozirg i raq o b a t m uhiti rivojlangan b ir d a v r d a  
tadbirkorlik fao liyatin ing  m aq sad i kam  harajat evaziga k o ‘ p ro q  
darom ad olishdan ibo ra t. 0 ‘z  n av b a tid a  har qanday x o ‘ja lik  fa o l iy a 
tini amalga osh irish  ja ray o n id a , t ijo ra t faoliyatining tu ri va  x a jm id a n  
kelib chiqqan holda m a ’lum  bir y o ‘qo tish lar yoki tav a k k a lc h ilik la r  
yuzaga kelishi m um kin . B ozor iq tisod iyo ti sharo itida  risklar ( ta v a k -  
kalchilik) xo‘ja lik  fao liyatin i ta sh k il q iluvchi m uhim  o m illa r id a n  
biri hisoblanadi. M oliyav iy  r isk la m i boshqarish  fiinksiyasi y o r d a -  
m ida, h o ‘jalik fao liyatida  y u z a g a  kelgan  risk lam ing  turlarini a n iq - 
lash, ushbu risk lam ing  x a ta rlililk  darajalarini baholash va  b u n in g  
natijasida yo‘qotishlar k o ‘lami v a  xajm ini belg ilash  m um kin b o ‘la- 
dä. Olingan m a ’lum o tla r va ta x lil  natijalariga asoslangan h o ld a ,  
risklam i boshqarishning k o m p lek s chora-tadbirlar tizim i tu z ila d i:  
ulam i d iversifikatsiyalash  va  sugÄurtalash; risk lam ing  aloxida tu r la r i  
m inim allashtiriladi va p ro filak tik  ish lar am alga oshiriladi.

Biz yuqorida m oliyav iy  m en e jm en tn in g  asosiy fu n k siy a la rig a  
umumiy holda ta ’r i fb e r ib  o ‘tdik.

M u z o k a ra  v a  m u h o k a m a  u c h u n  sa v o lla r

1. M oliyaviy m en e jm en tn in g  iq tisodiy m ohiyatini tu sh u n tirib  
bering.

2. M oliyaviy m en e jm en t tu sh u n ch as ig a  A Q Sh va  G ’arbiy  
Y evropa iqtisodchi o lim la ri b e rg a n  tariflar m ohiyati n im a d a n  
iborat?
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3. M o liy av iy  m enejm ent tushunchasiga M D H  davlatlari 
o lim la rin in g  bergan tariflarining m ohiyati va  uni yuqoridagi guruh 
o lim la m in g  qarashlari bilan farqlari n im adan iborat?

4. M o liy av iy  m enejm ent funksiyasini necha guruhga bo‘lish 
m u m k in ?

5. M o liy a v iy  m enejm entni rejalashtirish  va kapitalni boshqarish 
fu n k siy asin in g  m ohiyatini tushuatirib  bering.

6. M o liy a v iy  m enejm entning qanday nazariyalarini bilasiz? 
« K a p ita l strukturasi» nazariyasi, uning m ohiyati va uni ishlab

ch iqqan  o lim lar haqida nim alam i bilasiz?



II  B O B . T U R L I T A S H K IL IY -H U Q U Q IY  S H A K L D A G I 
K O R X O N A L A R D A  M O L IY A V IY  M E N E JM E N T  

X U S U S IY A T L A R I

l-§ . K o rx o n a la rd a  m oliyaviy m e n e jm e n tn in g  m aq sad  v a
v a z ifa la r i

M oliyaviy m enejm en tn ing  m aqsad i, xo ‘ja lik  su b yek tin ing  
rnaqsadlari va  iq tisod iy  stra teg iyalaridan  kelib  chiqadi. B o sh q a c h a  
qilib aytganda, m o liyav iy  m enejm en tn ing  m aqsadi ko rx o n an in g  
rnaqsadlari b ilan  to ‘g ‘r i  kelishi m um k in . K orxonaning uzoq m u d - 
datga belgilangan s tra te g ik  m aqsad larin i am alga o sh irish  v a  
d a rn in g  xo‘ja lik -m o liy av iy  fao liya tin i rivo jlan tirish , bankro tlikn i v a  
yirik m oliyaviy y o ‘qo tish la rn i o ld in i olish, kesk in  raqobat m u h itid a  
bozorda o ‘z o ‘rniga v a  raqoba tch ilar orasida m a ’lum u stun likka  ega 
bo‘lish, harajatlam i o p tim allash tir ish , ishlab chiqarish va so tish  
xajmini unga ta ’sir e tu v ch i ichki v a  tashqi om illarni inobatga o lgan  
holda bosq ichm a-bosq ich  oshirib borish  h isob iga foydani k o ‘pay- 
tirish va pirovardida k o rx o n an in g  ta ’sischilari, m anfaatdor sh a x s la r  
va m iilkdorlar darom ad larin i k o ‘paytirish , m oliyaviy  m en e jm en t-  
ning asosiy m aq sad larin i ifoda layd i.

Hozirgi kunda m oliyaviy m enejm ent m aqsad larin ing  eng  
muhimlari qaysila r d e g a n  sav o lg a , iq tisodch i olim lar to m o n id an  
turli qarashlar m av ju d . K o ‘plab x o rijiy  adabiyotlarda ko rx o n ala rd a  
moliyaviy m en e jm en tn in g  m aqsad larin i quyidagi uch g u ru h g a  
ajratiladi:

-  foydani m ak sim allash tirish  va korxona egalarin ing  m o liyav iy  
talablarini qondirish;

-  m oliyaviy ba rqaro rlikn i ta ’ m inlash;
-  m ahsulot va xizm atlar rea liza tsiyasin i m aksim allash tirish  

(ya’ni, korxonaning ish lab  ch iq a rish  va x izm at ko‘rsatish x a jm in i 
oshirish).

K om paniyalarn ing  o ‘z o ld ig a  qo 'y ilgan  m aqsadlariga e rish ish  
ko ‘p jiha tdan  m o liy av iy  m en e jern i boshqaruv  qarorlarini t o ‘g ‘ri va
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aniq  q a b u l  q ilish iga b o g ‘liqdir. M oliyaviy m enejer belgilangan 
m aq sa d la rg a  erish ishda quyidagi asosiy yo 'na lish lar bo‘yicha 
oqilona b o s h q a ru v  qarorlarini qabu l q ilish  kerak  bo‘ladi:

q ab u l qilish

I

‘ "* feihqan^h

b o s h q a r is h

joriy faoliyatni 
rejalashtirish

i

\ "qarorlar qafrul | 
1 qilish I

i, afctivtami b o shqarish  t

vaizlash.

byudjetini ishlab chiqish f

va'qiymssini
aniqlash

'-i iparibalarmi 
qilish

2 .1 -ra sm . M oliyaviy m enejm entning kom pleks vazifalari

— o p e ra ts io n  faoliyat (tahlil, rejalashtirish, bashoratlash va 
k o rx o n a n in g  m oliyaviy  xolatini nazorat qilish);

— m o liy a la s h t i r is h - ja lb  qilingan va o ‘z m ablag‘lari m anbalarini 
b o sh q a rish  (m o liy av iy  qarorlar qabul qilish);
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— investitsiyalar — in v e s t i ts iy a  s iy o s a ti  va ak tiv lam i b o s h q a r is h  
(investitsion qaro rlar q a b u l q ilis h ) .

Ushbu y o 'n a lish la rn in g  x u s u s i  ya tla rid an  kelib  chiqqan h o ld a ,  
qarorlar qabul q ilish d a  a lo x id a  k o m p le k s  vaz ifa la r tizim i b e lg ila b  
olinadi. K orxonalarda  m o liy a v iy  b o sh q a ru v n i tashkil etish ja ra y o n i  
va uning vazifalari y o k i  b o s h q a c h a  qilib  aytganda, m o liy a v iy  
m enejm entning k o m p le k s  v a z if a la r in i ,  b izn ingcha q u y id a g ic h a  
tasniflash m um kin  (2 .1 -ra sm ).

Bozor q o n u n iy a tla rld an  k e lib  ch iq q a n  holda korxonalar m u lk -  
chilik shakli v a  x o ‘j a l i k  f a o l iy a t in in g  turlari ham da iq tis o d iy  
im koniyatlaridan kelib  c h iq q a n  h o ld a  o ‘zlarin ing  uzoq m ixddatli 
strategiyalari va b o sh q a ru v  t iz im i  n i  m ustaq il holda b e lg ilay d ila r . 
U shbu m aqsadlarga e r is h is h d a  k o rx o n a la r  o ‘z oldiga aniq v a z if a -  
larni qo‘yib  o lad i va  Ь е 1 § П а ^ а л  v a z ifa la r  u lam in g  x u su s iy a tla rid an  
kelib chiqqan h o ld a  tu r l ic h a  bo ‘ lishii m um kin.

K o ‘rinib tu rib d ik i, k o rx o n aL ard a  m oliyav iy  m en e jm en tn in g  
m aqsad va vazifalari, b o z o r  m v m o sab a tla ri shakllanayotgan b u g u n g i  
sharoitda ham, k e la ja k d a  ham  k o rx o n a la r  x o ‘ja lik  faoliyatini u z lu k - 
siz ravishda yaxsh ilab  v a  ta k o m illa s h tir ib  borish i uchun iq tis o d iy  
dastak sifatida m u h im  a h a m iy a t  k a s b  etadi.

2-§. X o ‘ja l ik  s u b y e k t l a r id a  m o liy a v iy  m e n e jm e n tn i t a s h k i l  
e tish  n in g  a s o s i y  y o ‘n a lish la r i

B ozor iq tisod iyo ti s h a ro i t id a  h a r b ir korxona o ‘z in in g  m oli- 
yav iy  siyosati v a  u s tu v o r  yo ‘ n a lis h la r in i  m ustaqil b e lg ilash , ish lab  
chiqarish va x iz m a t k o ‘r sa tis h  k o ‘lam ini o ‘zining m o d d iy  v a  
m oliyaviy im k o n iy a tla rid an  lee lib  ch iqqan  holda k engay tirish , p iro - 
vardida, jo riy  v a  s tra te g ik  v a z if a la rn i  oq ilona  bajarilishi n a t i j asida, 
korxonaning m o liy av iy  va  iq t i s o d iy  k o ‘rsatkichlarin i b a rq a ro rlig in i 
ta ’minlashlari m u m k in  b o ‘la d i . A .lbatta , korxonalar m o liy av iy  siyo - 
satidan hamda boshqarv iv  t iz im in in g  xususiyatlaridan  kelib c h iq q a n  
holda, ularda m o liy a v iy  m e n e jm e n tn i  tashk il etish  y o ‘n a lish la r i v a  
uning tadbiq e tish  so h a la ri b e l g i l a t  o linadi.

K orxonalarda m o liy a v iy  m en e jm e n t tizim i bevosita m o liy a v iy  
m enejem ing fu n k s iy a la r i va a m a lg a  o sh irad igan  vazifalari, b a ja ra- 
digan ishlariga bog ‘liq ho lda  ta s h k i l  q ilinadi. K orxonalarda m o liy a-
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viy m e n e jm e n tn i tashkil etish jarayon i yoki ulam ing m oliyasini 
b o s l iq a r is h  tiz im i, ishlab chiqarish v a  x izm at k o ‘rsatish hajm i yoki 
o p e ra ts iy a la r  k o ‘lam i, m ulchilik  shakli va faoliyat turining xilm a 
x i l l ig ig a  b o g ‘liq  ho ld a  shunchalik m urakkab tuzilishga eg a  bo‘lishi 
m u rn k in . A lb a tta , har b ir korxonaning xususiyatlaridan kelib 
c h iq q a n  h o ld a  u n d a  m oliyaviy m enejm entning o ‘rni, roli va. tashkil 
q i l i s h  s h a r t la r i  o ‘z ig a  m os holda farqlanadi.

K o rx o n a la rd a  m oliyaviy m enejm ent tizim ini tashkil etishda 
x u s u s a n ,  m o liy a v iy  resurslarni tashkil qilish va  boshqa m anbalar 
h i s o b ig a  m o liy a la sh tir ish  shartlari, u lam i taqsim lash usuli (m etodi) 
v a  y :o ‘n a lis h la r i, a so san  quyidagi jihatlarga bog‘liq holda farqlanishi 
m u rn k in  b o ‘ladi:

— x o ‘ja lik -m o liy a v iy  faoliyatining ko‘lami yoki xajm i;
— k o rx o n a la r  rivo jlan ish  siklining bosqichlari;
— b iz n e sn i y u ritishn ing  tashkiliy-huquqiy shakllari va boshqalar.

A m a lg a  o sh irilad ig an  faoliyat k o ‘lam ini (ishlab chiqarilgan va
r e a l i z a t s i y a  q ilin g an  m ahsulotlar xajmi, kapital qo‘yilm alar, ishchi 
x o d i r n la r  s o n i  v a  sh u  kabilar) inobatgaa olgan ho lda  korxonalam i 
q u y id a g i  u c h  g u ru h g a  ajratish murnkin: y irik , o ‘rta v a  kichik. K or- 
x o n a l a m in g  u shbu  guruxning qay biriga m ansublig i ham da alam ing  
x a j m i ,  b e v o s ita  m oliyav iy  resurslarga bo‘lgan extiyojining m iqdori 
v a  m o l iy a v iy  fao liy a t turlarining xilm a-xilliga h.am, m oliyaviy  
b o s h q a r a v n in g  a m a lg a  oshirish tizim ini tashkil qilishga, ham da 
u n i n g  ix tiso s la sh tir ish  darajasiga ham ta ’s ir  k o ‘rsatadi, ya’ni korxo- 
n a la m in g  x a jm iy  nuq tay i nazaridan kelib ch iqqan  holda ularda 
m o liy a v iy  b o s h q a ru v  tizim i va fanksiyalari, m oliyaviy operatsiyalar 
t u r l a r i  va  ish la b  ch iqa rish  faoliyatini y o 'lg a  q o ‘yish uchun kerakli 
m o l iy a v iy  re s u rs la m in g  m iqdori belgilanadi.

K o r x o n a la r  o ‘zlarin ing butun faoliyati davom ida bir qancha 
t a r a q q iy o t  ja r a y o n la r i  yoki rivojlanish bosqichlarini bosib o ‘tadi. 
R iv o j la n is h n in g  y o k i taraqqiy e tish n irg  ushbu bosqichlarini falsafiy 
nvxqiai n a z a rd a n  insonn ing  tu g ‘ilgandan to  keksalikkacha bo‘lgan 
d a .v riy  h a y o tiy  bosqich lariga ham  qiyoslasa bo ‘ladi. K orxonalar 
r iv o j la n is h  b o sq ic h la rin i quyidagicha atash  m um kin: « tug‘ilish», 
« u lg ‘a y is li» , « m u staq il davri», «keksayish». K orxonalam ing har bir 
r iv o j la n is h  b o s q ic h id a  ular faoliyatlarini m oliyalashtirishga boMgan 
e x t iy o j i ,  k a p ita ln i ja lb  qilish im koniyatlari, am alga oshirilayotgan
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faoliyatlarida yoki operatsiyalarida risk lam i darajalari, m oliyav iy  
m unosabatlarda ish tiro k c h i subyek tlam ing  soni, investitsion fao li- 
yatlam i am alga o sh ir ish  im koniyatlari, byudjet va boshqa rao liya  
m uassalari o ld id a g i m ajburiyatlari, ularning m oliyaviy-iq tisodiy  
ko‘rsatkichlari va boshqalar turlicha b o ‘ladi. K orxonalarning dast- 
labki «tug 'ilish», « u lg ‘ayish» bosqichlarida u larda m oliyaviy resurs- 
la rg a b o ‘ lgan ta la b  darajasi nisbatan y u qo ri b o ‘ladi. B unday tu rdag i 
korxonalar m o liyav iy  m ab lag ‘larni ja lb  qilish borasida agressiv  
m oliyaviy s iy o sa tn i am alga oshiradilar, olingan darom ad lam i 
barchasini xo ‘ja l ik  faoliyatin i reinvestitsiyalashga yo 'na ltirish i yoki 
uning k o ‘p q ism in i qay tadan  b iznesga sarflashlari m um kin b o ‘ladi. 
K orxonalarning d as tla b k i rivo jlan ish i davrida bunday holatlam ing  
kuzatilishi tabiiy h isoblanadi, chunki u lar kelgusida o ‘z larin ing  
m oliyaviy im k o n iyatlarin i m ustahkam lash  va to ‘lovga qob illik  k o ‘r- 
satkichlarini o sh ir ish , istiqboldagi ustuvor vazifalam i am alga  
oshirish uchun m o liy av iy  zam in yaratishga asosiy e ’tiborni qaratadi. 
Bunday holatlarlarn i korxonalarn ing  keyingi («m ustaqil davri» , 
«keksayish») r iv o jla n ish  davrlarida kuzatadigan bo ‘lsak, u larn ing  
m oliyaviy re su rs la rg a  b o ‘lgan talab darajasi m a’lum  m a ’noda m u- 
vofiqlashadi, o iin g a n  darom adlar nafaqat x o ‘ja lik  faoliyatni qayta 
m oliyalash va ta r tib g a  solishga y o ‘naltirilad i balki turli investitson 
loylhalarm a m a lg a  oshirish, faoliyat tu rlarin i diversifikatsiyalash va 
boshqa opera tsiya lam i am alga osh irishga sarflanadi ham da ushbu 
jarayonlam i m oliyalash tirishn ing  aksariyat qism i o ‘z m anbalari 
hisobiga ta ’m in lan ad i. K orxonalar m oliyasini yanada sam arali 
boshqarish va  ta sh k il  qilish, ularda m oliyaviy m enejm ent tiz im ini 
to ‘g ‘ri yo‘lga q o ‘yishning asosiy  talablaridan biri ham , 
korxonalarning h a r  b ir rivo jlan ish  bosqichini asosiy jiha tlari, 
xususiyatlarini h iso b g a  o lish  va m ukam m al o ‘rganish hisoblanadi.

K orxonalarda  m oliyaviy m enejm entni tashkil etishda asosiy 
e 'tibor qaratilish i lozim  b o ‘lgan y ana  bir jih a t ularning tashkiliy- 
huquqiy sh ak lla ri hisoblanadi. B izga  m a’lumki, korxonalarning 
xo‘ja lik  faoliyati yoki tadbirkorlik faoliyat m a’lum bir tashkiliy- 
huquqiy shaklga aso slan g an  holda am alga  oshiriladi.

Xorijiy va rn illiy  am aliyotdagi m avjud barcha korxonalarning 
m ulkchilik va  ta sh k iliy  shakllari ham da biznes yuritishning turli 
ko ‘rinishlari m av ju d , u larda ushbu jarayonlarni am alga oshirilish
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tiz im i, m u lk iy  egalik  q ilish v a  javobgarlik  d a ra ja la rih a m d a  boshqa 
jih a tla ri fa rq lan sad a , lekin  u lam ing  barchasi quyidagilardan biriga 
ta ’luqli b o ‘I ish i mumkin:

— y a k k a , yoki shaxsiy: egalik  (solé proprietorship);
— sh e rik lik , yoki ham korlik  (partnership);
— a k s iy a d o rlik  jam iyati, yok i korporatsiya (Corporation).

B o z o r  iqtisodiyoti sharoitida ko rxonalar o 'z larin ing  m oliyaviy
s iy o sa tid an  kelib  cliiqqan ho lda  u lam ing qanday taslikiliy-huquqiy 
shak lda  fa o liy a t  olib borishlarin i belgilaydilar. Iqtisodiy nuqtayi 
n azardan , tad b irk o rlik  faoliyatin i vuritishning yuridik shakllari 
o ‘rtasidag i a so s iy  farqlar b o ‘lib quyidagilar hisoblanadi:

— d a ro m ad la rn in g  taqsim lanishi;
— m ajb u riy a tla r  b o ‘y icha  javobgarlik ;
— r isk la rn in g  taqsim lanishi;
— ta d b irk o rlik  faoliyati yoki x o 'ja lik  faoliyatini nazorat qilish;
— m u lk iy  huquqlam i boshqa tom onga o ‘tkazish;
— m o liy a v iy  resurslam i ja lb  q ilish  im koniyatlari.

S h a x s iy  egalik, o ‘z nom idan kelib chiqqan holda, bir kishining 
shaxsiy  m u lk k a  egaligi hisoblanadi. Bunday firma, korxonalam m g 
aktivlari m ajburiyatlari va darom adlari uning egasini aktivlari, m ajbu- 
riyatlari v a  darom adlari hisoblanadi. M oliyalashtirish firm a egasining 
o ‘z  m ab lag ‘la r i  hisobiga yoki uchinchi shaxsdan olingaa qarz (zaym) 
m ab lag 'la ri h isobigaam alga oshirilishi m um kin. Firma, korxonaning 
egasi barcha  m ajburiyatlari b o ‘yicha shaxsan o ‘zi, m avjud moliyaviy 
v a  m oddiy  resurslari, m ulklari orqali javob  beradi, faoliyat natijasida 
k o ‘rilish i m u m k in  bo‘lgan zarar tavakkalchiligini o ‘z  zimmasiga 
oladi, y a ’ni u n in g  javobgarlik darajasi chegaralaimiagan.

H a m k o rlik  asosida tashkiliy  tuzilishga eg a  korxonalar shaxsiy 
ega lik  sh a k lig a  asoslangan korxonalardan, u larda m ulkdorlam ing 
y a 'n i  k o rx o n a  egalarining son jih a td an  ko‘pligi bilaii farqlanadi. 
S h e rik c h ilik n i m oliyalashtirish jarayon i sheriklam ing o ‘z m ablag’- 
lari h iso b ig a  y o k i qarz m ablag‘lar h isobiga am alga oshiriladi.

« A k s iy ad o rlik  jam iyatlari va aksiyadorlam ing huquqlarini 
h im o y a  q i l i s h  to ‘g ‘risida»gi Q onunga asosan, Ustav fondi jam iyat- 
n ing  a k s iy ad o rla rg a  nisbatan m ajburiyatlarini tasdiqlovchi m uayyan 
m iqdordag i aksiya larga  taqsim langan  x o ‘ja lik  yurituvchi subyekt 
aksiyadorlik  jam iyati deb hisoblanadi. Jam iyat qonun hujjatlarida
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taqiqlanm agan fao liya tn ing  h a r  qanday turlarini am alga o sh ir ish  
chog‘ida h u q u q larg a  ega b o ‘la d i va m ajburiyatlarni o ‘z z im m asiga  
oladi. Jam iyat y u rid ik  shaxs hisoblanadi va o ‘ zining m ustaq il 
balansida h isobga o linad igan  a lo h id a  m ol-m ulkiga ega bo 'lad i, o ‘z  
nom idan m ulkiy v a  shaxsiy nom ulkiy  huquqlarni olishi h a m d a  
am alga oshirishi, z im m asig a  m ajburiyatlar olishi, sudda d a ’vogar v a  
javobgar bo 'lish i m um kin. Jam iyat. o ‘z m ajburiyatlari y u z a sid a n  
o ‘ziga tegishli b a rc h a  m o l-m u lk i bilan javobgar bo‘ladi. A k siy a - 
dorlar jam iyatn ing  m ajburiyatlari yuzasidan javobgar b o 'lm a y d ila r  
va uning fao liya ti b ilan  b o g ‘liq ziyonlarni o^zlariga teg ish li 
aksiyalar qiym ati do iras ida  to ‘ laydilar. Aksiyalar haqining h am m a- 
sini to ‘lam agan aksiyado rla r jam iyat m ajburiyatlari y u zasid an  
o ‘zlariga tegishli a k s iy a la r  q iym atin ing  to 'lanm agan  qism i d o ira s id a  
so lidar javobgar b o 'lad ila r . Ja m iy a t o ‘z aksiyadorlarining m a jb u 
riyatlari y u zasid an  javobgar b o ‘lm aydi. A gar jam iyatn ing  no ch o rlig i 
(bankrotligi) ja m iy a t u c h u n  m ajburiy k o ‘rsatm alarni b e rish  
huquqiga ega bo‘ lg an  ak s iy ad o r sifatidagi shaxsning g ‘ay riqonun iy  
xatti-harakatlari tu fa y li  v u ju d g a  keltirilgan bo‘lsa, m azkur ak s iy a d o r 
zim m asiga jam iy a tn in g  m o l-m u lk i etarli bo‘lm agan taqdirda u n in g  
m ajburiyatlari b o ‘y icha su b s id ia r javobgarlik  yuklatilishi m um lcin. 
A ksiyadorlik jam iy a tin in g  u s ta v id a  tegishli huquq nazarda tu ti lg a n  
taqdirdagina, ak s iy ad o r m ajb u riy  k o ‘rsatm a berish  huquqiga e g a  
b o ‘ladi. Jam iyat u ch u n  m ajb u riy  ko ‘rsatm alar berish  huquqiga e g a  
b o ig a n  ak siy ad o r jam iy a tn in g  m uayyan harakatni am alga o sh irish i 
oqibatida n o ch o r (bankrot) b o ‘lib qolishini o ld indan  bilib, o ‘z 
huquqidan uning  ana sh u n d ay  harakatni amalga oshirishini ko‘z;lab 
foydalangan h o ld ag in a  ja m iy a tn in g  nochorligi (bankrotligi) ak s iy a - 
dom ing h a rak a tla ri tufayli vu judga keltirilgan  deb h isob lanad i. 
D avlat va u n in g  organlari ja m iy a t  o ‘z zim m asiga oígan m a jb u 
riyatlar y u zasid an  javobgar b o ‘lm aydilar, xuddi shuningdek, ja m iy a t 
ham  davlat v a  uning o rg an la ri oigan m ajburiyatlar y u zasid an  
javobgar b o ‘lm ayd i.

M am lakatim izda bozor m unosabatlari sharoitida, korxonalarda  
m oliyaviy m enejm en t tiz im in i oqilona tashkil etish va tak o m il-  
lashtirish, k o rx o n ala r fao liy a tig a  ta ’sir etuvchi barcha o m illam i 
inobatga oigan holda u s tu v o r  yo ‘nalishlarni belg ilash , is tiqbo lda  
strategik m aqsad larga  og ‘ish m a y  erishish kabilar k o ‘p j ih a td a n
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m o liy av iy  m en e jem in g  yoki korxonalar m oliyaviy faoliyatini 
b o sh q a rish d a  m as’ul hodim larning vazifalari va m ajburiyatlarini 
a n iq la b  o lish n i ta 'q o zo  etadi. H ozirgi kunda korxonalar faoliyatini 
sam ara li b o sh q a rish d a  moliyaviy m enejerlar yoki korxonalar raoliya 
b o 'l in m a la ri  o ld id a  turgän asosiy vazifalardan biri korxonalam ing 
m o liy av iy  fao liy a tig a  ta’ sir etuvchi barcha om illarni chuqur o ‘rga- 
n ish , iq tiso d iy o td a  ro ‘y berayotgan barcha o ‘zgarishlardan doimo 
x a b a rd o r  b o ‘l is n  ham da korxonalar faoliyatin i tashq i iqtisodiy-ijti- 
m o iy  m u h itg a  m os holda m uvofiq lash tirib  borish kabilar 
h iso b lan ad i.

M U izokara  va  m u h o k a m a  u c h u n  sav o lla r

1. M o liy av iy  menejmentning asosiy m aqsadlarini sanab bering.
2. M o liy a v iy  m enejm entning kom pleks vazifalar tizim iga 

n im a la r  k ira d i?
3. K o rx o n a la rd a  m oliyaviy m enejm entni tashkil etishning 

a so s iy  farq li j ih a t la r i  n im alarda iborat?
4. Iq tiso d iy  nuqtai nazardan tadbirkorlik  faoliyatini yuritish- 

n in g  y u rid ik  shiakllari o ‘rtasidagi asosiy farq lam i aytib  bering.
5. B o zo r m unosabatlari sharoitida m oliyaviy m enejm entning 

a s o s iy  v a z ifa la r i  nim alardan iborat b o ‘lish  kerak  deb o ‘ylaysiz?
6. X o ‘j a l i k  subyektlarining m oliyaviy  m exanizm i deganda 

n im a n i tu sh u n a s iz?
7. K o rx o n a la r  rivojlanish tsiklining asosiy bosqichlarini sanab 

b e rin g .
8. B iz n e sn i yuritishning tashkiliy-huquqiy shakllari deganda 

n im a n i tu sh u n a s iz ?
9. M o liy a v iy  m enejm ent tizim ida m oliyaviy tashhis va nazorat 

fu n k s iy a la r in in g  m ohiyatini tushuntirib bering.
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i n  BO B. K O R X O N A L A R D A  M O L IY A V IY  T A ’M IN O T  
J  A R A  Y  O N EN I B O S H Q A R IS H

l-§ .  M o liy av ly  m e n e jm e n tn in g  t a ’m in o t tiz im i v a  m o liy av iy
mexanizm

K orxonalar, f irm a  v a  kom p an iy a la rd a  m oliyaviy m en e jm e n t 
tizim ini tashkil e tish  v a  m o liy av iy  m enejm entn ing  asosiy fiin k s iy a - 
larini am alga o s h ir ish d a . M u k am m al ta ’m inot tizim ining  m av ju d lig i 
m uhim  aham iyat k a s b  etadi. M o liy a v iy  m enejm entn ing  ta ’m in o t  
tizim i quy idag ila rn i o ‘z  ichiga o lad i: tashkiliy, huquqiy, u s lu b iy , 
axboriy, texn ikav iy , d a s tu r iy , ta h liliy  va  bashorat (prognoz).

M oliyaviy  m e n e jm e n td a  ta sh k iliy  ta ’m ino t tizim i, k o rx o n a 
larda m oliyav iy  b o sh q a ru v  t iz im in i tashkil q ilish , k o rx o n a la r  
x o ‘jalik -m oliyav iy  fa o liy a tin in g  a loh ida  yo ‘nalish lari b o 'y ic h a  
boshqaruv q a ro rla r in i ishlab c h iq ish  va qabul q ilish  ham da u s h b u  
qarorlarning ijrosi t a ’m inlash  b o ‘y ich a  har bir ichki x iz m a t 
boMimlari v a  bo‘lin m a la rin in g  javobgarlik  darajalarini va  
vakolatlarini b e lg ila s h n i n a z a rd a  tutadi.

Shuni t a ’k idlab  o 't is h  k e rak k i, m oliyaviy m enejm ent t iz im i  
korxonalar u m u m iy  b o sh q a ru v  tizim ining  asosiy  bo‘g ‘ini h iso b -  
lanadi. K orxonalam i boshqarislvn i um um iy tam oyillarin ing  a k sa riy a t 
qismi m oliyav iy  m e n e jm e n t tiz.im iga to ‘g ‘ri keladi, bunda b o sh q a - 
ruvning q u y id ag i ik k i m uhim  j ih a t in i  inobatga o lish  zarur: ie ra rx ik  
va  funktsional. X a lq a ro  v a  m illiy  am aliyotda ham  b o sh q a ru v n in g  
m ana shu ikk i tu ri o m m a la sh g a n .

K orxonalarda  b o sh q a ru v n i ierarx ik  holatda tashk il q ilin ish i, 
u larda boshqaruv  tiz im in i tu r li  p o g ‘onalarga ajratishni n a z a rd a  
tutadi. H ozirgi k u n d a  korxona, f irm a  va  kom paniyalarda b o sh q a ru v  
tizimi ikki y o k i u c h  pog ‘o n a li  b o ‘lib, bunda asosan  b irin c h i 
pog 'onada k o rx o n a la m i b u tu n  boshqaruv  faoliyatin ing a p p a ra ti, 
keyingi p o g ‘o n a la rd a  esa u n in g  aloh ida  tark ib iy  b irlik la rid a  
boshqaruv tiz im i ta sh k il q ilinad i.
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K o rx o n a la rd a  boshqaruv tizim ini funktsional ho latda qurilishi, 
u larda b o s h q a ru v  funksiyalari va  faoliyat tu rlari b o ‘yicha 
bo‘l in ish ig a  asoslanad i. Bunda korxonaning alohida yo‘nalishlari va 
fao liyat tu r la r i  b o ‘yicha m as’ul bo 'lgan  boshqaruv subyektlarining 
b a ja ra d ig a n  funksiyalari, huquq va  m ajburiyatlari taqsim lanadi. 
X alqaro  a m a liy o td a  korxonalar m oliyav iy  faoliyatining alohida 
y o ‘n a lis h la r i  b o ‘y ic h a  javobgarlik  m arkazlari tashkil qilinib, u  mar- 
kaz la rg a  tay in la n g a n  rahbarlar o 'z la rig a  yuk latilgan  vazifalardan 
k e lib  c h iq q a n  h o ld a  vakolatlari do irasida javobgarlikn i o ‘z zimma- 
la rig a  o la d ila r . U sh b u  javobgarlik  m arkazlarin ing asosiy turlari 
q u y id a g ila rd a n  iborat:

1. X a ra ja t la r  markazi. B u  y o ‘nalish  b o ‘y icha tayinlangan 
m a s ’ul r a x b a r  y o k i m enejer, korxonalar tom on idan  tasdiqlangan 
b y u d je t  d a s tu r id a n  kelib chiqqan ho lda  m ab la g la rn i to ‘g ‘ri va 
o q ilo n a  s a r f la n is h i  bo ‘ y icha javobgarlikn i o ‘z zim m asiga oladi; bu 
rn a rk a z  ta rk ib ig a  m ahsulotni qayta ishlovchi, ishlab chiqarish va 
b o s h q a  b o ‘ lin m a la r  kiradi.

2. D a ro m a d la r  markazi. B unda ushbu y o ‘nalish yoki bo‘lim  
b o ‘y ich a  m a s ’u l shaxs, korxonalam ing belgilangan m iqdorlarda 
y o k i  k u tila y o tg a n  xajmdagi darom adlam ing shakllanishi ham da 
k e lib  tu sh is h i  bo  ‘ y icha kerakli ish lam i, m asalan, m ahsulotlar 
re a liz a ts iy a s in i a m a lg a  oshiradi.

3. F o y d a  m arkazi korxonalarda rejalashtirilgan foyda m iqdo- 
r ig a  e r ish ish n i t a ’m inlash  b o ‘y icha m as’u l h isoblanadi.

4. In v e s tits iy a la r  m arkazi. K orxonalarga ajratilgan investitsiya 
re s u r s la r id a n  sam ara li foydalanish va ushbu faoliyatdan ijobiy nati- 
ja la rg a  e r ish ish , buning hisobiga m a ’lum m iqdordagi foydani 
s h a k lla n tir is h  b o ‘y ic h a  m as’ul hisoblanadi.

K o rx o n a la rd a  moliyaviy m enejm ent tizim ini sam arali taslikil 
q ilin g a n lig i m a ’lu m  m a’noda ulardagi axborot (inform atsion) bazasi 
v a  u lam in g  qanday  turlaridan foydalanishlariga bog 'liqdir. Albatta, 
h a r  q a n d a y  h o ‘ja l ik  subyektlarining faoliyatini to ‘g ‘ri yo ‘lga 
q o ‘yish, u la rd a  sam arali boshqaruv tizim ini tashkil q ilish ham da 
is tiq b o ld a g i u stuvo r yo‘nalishlarni belgilashda boshqaruv subyekt- 
la r i ,  x u su sa n , m o liyav iy  m enejem ing axboro t ta ’m inot tizim i yoki 
z a ru riy  m a ’lu m o tla r  bilan ta ’m inlanganligi va. ulardan foydalanish- 
n in g  sa m a ra li  ta sh k il qilinganligi m uhifti va  dolzarb hisoblanadi.
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A yniqsa hozirgi kunda  m am laka tim iz  v a  jah o n d a  yuz b e ra y o tg an  
hodisa va ja ray o n lam in g  y u q o ri su r’atlar b ilan  o ‘zgarayo tgan lig i va 
takom illashib b o ray o tg an lig in i inobatgan o igan  holda u sh b u  tizim  
korxonalar xo‘ja lik -m o liy a v iy  faoliyatida kundalik  zaruriy eh tiy o jg a  
aylanib borayotganini k o ‘r ish im iz  m um kin.

M oliyaviy m enejm en tn ing  axborot t a ’m inot tiz im i, tah lil 
uchun, rejalash tirish  va k o rx o n a  xo 'jalik -m oliyav iy  fao liy a tin in g  
turli yo ‘nálishlari b o ‘y icha boshqaruv qarorlarin i tay y o rlash  uchun  
zarur m a'lum otlarn i an iq la sh  va to ‘plash jarayonini o ‘ z  ich iga 
oladi.K orxonalam ing xo‘ja lik -m o liyav iy  faoliyatin ing natija lari 
bilan q iziquvchilar va u la rd an  foydalanuvchilam ing to ifasi tu rlicha 
bo‘ladi, chunki buni o ‘ziga yarasha k o ‘plab sabablarini san ab  o ‘tish  
m um kin; m asalan , investitsiya lam i kiritish m aqsadida in v es to rla r, 
soliq va boshqa m ajburiy t o ‘lovlarni doim iy to ‘lanishini o ‘rganish  
m aqsadida dav la t v a  uning vakolatli organlari, o ladigan fo y d asin in g  
xajm ini aniqlash  uchun aksiyado rla r va t a ’sischilar, k o rx o n a la r  
m ajburiyatlari b o ‘y icha o ‘z  m ablag‘larining yetarliligini o ‘rganish  
m aqsadida tu rli m oliyaviy m u assasa la r va boshqalar.

Um um an o lganda, ko rxonalam ing  m oliyaviy m a’Ium otlaridan  
foydalanuvchilam i ikki g u ru h g a  ajratish m unikin:

— tashqi foydalanuvch ilar: kreditorlar, investo rla r, soliq  
organlari, aud ito rlik  tashk ilo tla ri va b.

-  ichki foydalanuvch ilar: boshqaruv kengashi a ’zo lari, boshqa- 
ruvning barcha toifasidagi m ene jerlar, korxona egalari va b .

M oliyaviy m enejm en tda  axborot ko‘ rsatkichlari t iz im in in g  
shakllanishi h a r  bir ko rxonalam ing  tarm oq xususiyatlari, ta sh k iliy - 
huquqiy shakllari, ishlab chiqarish  va  xizm at k o ‘rsa tish  hajm i, 
xo‘ja lik  faoliyatining d iversifíkatsiyalashuv  darajasi v a  boshqa 
shartlariga b o g ‘liq b o ‘ladi.

Um um an o lganda m oliyav iy  m enejm ent axborot b a z as in in g  
ko‘rsatkichlar tiz im i a lo h id a  guruhlar b o 'y ich a  tu rkum lanad i (3.1- 
rasm):

1. D avlatning m akroiq tisodiy  rivojlanish ko 'rsa tk ich la ri. H ar 
bir korxona o ‘z in ing  istiqboldagi strategik m aqsadlarini b e lg ila sh  v a  
ulam i am alga oshirish, u lam in g  m oliyaviy  holatini ta h lil  q ilish  
ham da korxonaning m oliyav iy  im koniyatlarini inobatga o ig a n  holda 
kelgusida erish ilad igan  m oliyav iy  natijalam i bashorat q ilishda,
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b e v o s ita  tash q i iq tisodiy-ijtim oiy  m uhitdagi holat va k o 'rsa tk ich lar 
a so s iy  o rn illa rd an  biri b o ‘lib x izm at qiladi. U shbu k o ‘rsatkichlarga 
q u y id a g ila r  k irad i:

— dav la t byud jetin ing  darom adlari;
— d av la t byud je tin ing  xarajatlari;
— b y u d je t taqchillig i;
— aho li darom ad larin ing  xajm i;
— b an k la rd ag i aholi om onatlari;
— in fly a ts iy a  darajasi;
— M arkaz iy  bankn ing  qayta  m oliyalash  stavkasi.

2. T arm oqlam ing  rivojlanishi ko ‘rsatkichlari. Bu guruhdagi 
axbo riy  k o ‘rsatkich!ar tizim idan koixonalarda operativ-m oliyaviy 
fao liy a t tu rlari b o ‘yicha boshqaruv qarorlari qabul qilishda foydala- 
n ilad i. B ozo r m unosabatlari sharoitida m oliyaviy m enejerlam ing, 
korxionalar m oliyaviy-xo‘ja lik  faoliyatlarini oqilona boshqarishning 
m u h im  om illaridan  biri, ushbu tannoqda faoliyat yuritayotgan 
raq oba tch i korxonalar va kontragentlarining m oliyaviy ahvolini keng 
o ‘rg a n is h  v a  u lam i tahlil q ilish  hisoblanadi. M oliyaviy m enejer 
to m o n id an  bu  guruhdagi ko 'rsatk ichlam i o ‘rganish uchun oram aviy 
ax b o ro t vosita larida  e’ion qilingan yoki chop etilgan hisobot, reyting 
m a’Ium otlar, axboro t xizm atlari bozorida tak lif  qilingan pullik  biznes- 
m a’lu m o tn o m ala r m anba b p ‘ladi.

3. M o liy a  bozorining konyunkturasini xarakterlovchi ko ‘rsat- 
k ic h la r . B u  guruhdag i axboro t k o ‘rsatlcichlar tizim i korxonalam ing 
u z o q  m uddatli m oliyaviy investitsiya portfelini tuzish, q isqa 
m u d d a tli  k a p ita l q o ‘y ilm alam i am alga oshirish. kabi m asalalarga 
d o ir  boshqaruv  qarorlarin i qabul q ilishga yordam  beradi.
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B u g u r u h g a  quyidagi k o ‘rsa tk ich lar kiradi:
— t i j o r a t  b an k la r to tnonidan ta k lif  qilinayotgan kreditlam ing  

o ‘r ta c h a  f o i z  stavkalari;
— t i jo r a t  b an k la r tom onidan tak líf  qilinayotgan depozitlarining 

o ‘r ta c h a  f o i z  stavkalari;
— h a r  b í r  va lyu ta  turi bo‘y icha davlat tom onidan belgilangan 

ra s m iy  v a ly u ta  kursi;
— tijo ra t  bank lari tom onidan  valyu ta  oldi-sotdi operatsiyalarini 

a m a lg a  o s h ir i s h  u ch u n  belg ilagan  valyuta kursi;
— su g ‘u r t a  kom paniyalari tom onidan  tak lif  q ilinayotgan su g ‘urta 

tu r la r i , su g ‘u x ta la s h  jarayon i va ularni am alga oshirish shartlari;
— fond  b ir ja s id a  alohida tu rdag i qim m atli qog‘ozlar bo‘y icha 

tu z i lg a n  sh a r tn o m a la r  hajm i va naxlam ing darajasi va b.
B u  tu rd a g i  ayrim  k o ‘rsatkichlar m oliyaviy m enejem ing kun- 

d a lik  e h tiy o jla r id a n  biri sanaladi, ushbu axborotlam ing m anbai 
s ifa tid a  in te m e td a g i  m axsus saytlar, kunlik  valyuta v a  fond 
b ir ja la r id a  a m a lg a  oshirilgan operatsiyalam ing natijalari haqida 
e ’lo n  q i lin a d ig a n  yangilik lar va boshqalar hisoblanadi.

4 .  K o rx ionalam ing  m oliyaviy va  boshqaruv hisobi k o ‘rsaí- 
k ic h la r i . B u  guruhdagi ko 'rsa tk ich lar tizim i m oliyaviy m enej- 
m e n tn in g  a x b o ro t  asosini tashkil qiladi. K orxonalar x o ‘jalik-m oli- 
y av iy  fa o liy a tin in g  barcha y o ‘nalishlari bo ‘yicha operativ boshqaruv 
q a ro r la r in i q a b u l  qilish, ham da tahlil, bashorat (prognoz) va 
re ja la sh tir ish  ish larin i am alga oshirish, bevosita ushbu tizim ning 
k o ‘r s a tk ic h la r ig a  asoslanadi. B undan tashqari, korxonalam ing jo riy  
x o ‘ja l ik -m o liy a v iy  faoliyatni nazorat qilish, m oliyaviy im koniyatlari 
v a  s a m a ra d o r l ik  k o ‘rsatkichlarini baholash, m oliyaviy strategiyalari 
v a  s iy o sa tin i ish lab  chiqishda m oliyaviy m enejm entning am alga 
o s h ira d ig a n  a n iq  funksiyalari va vazifalarini belgilaydi.

2 - § .K o r x o n a la r d a  m oliyav iy  raex an izm  va  un in g  asosiy  
x u su s iy a tla r i

íC o rx o n a la rd a  m oliyaviy m enejm ent tizim ini tashkil e tishda, 
m o liy av iy  m e x a n iz m  tushunchasi uning m oliyaviy m enejm ent tizi- 
m id a g i o ‘rn i v a  aham iyati, m oliyaviy m enejm entning m exanizm i, 
u la rn in g  o ‘z a r o  o 'x sh ash lik  tom onlari, ham da bulam i m oliyaviy
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nienejerning f a o l iy a t id a  tu tgan  o ‘rniga alohida e 'tib o r  berish lo z im . 
Chunki, bozor q o n u n iy a tla r id a n  kelib chiqqan holda k o rx o n a la r  
m oliyasini b o s h q a r is h , m o liy av iy  m exanizm  yordam ida a m a lg a  
oshiriladi.

M oliyaviy m e x a n iz m  — b u  m oliyaviy m unosabatlarni t a s h k i l  
qilisli, m oliyav iy  re s u rs la m i shak llan ish i va foydalanish  u su lla rin in g  
y ig ‘indisi b o l ib ,  ja m iy a t  to m o n id an , jam iyatn i ijtim oiy  va iq tiso d iy  
rivojlantirish u c h u n , q u la y  sh a rt-sh a ro it yaratib berish m a q sa d id a  
foydalaniladi. M o liy a v iy  m ex a n izm  ham  m oliya tiz im ining  tu z ilis h i  
singari quyidagi ikk ita  y irik  so h a g a  bo ‘linadi:

-  xo ‘ja lik  su b y e k tla r in in g  m o liy a  m exanizm i;
-d a v la t  m o liy a s in in g  m ex an izm i.

K orxonalar m o liy a v iy  m ex an izm i — bu m oliyaviy  re su rs la rd a n  
foydalanish u su lla ri h a m d a  k o rx o n a la r  m oliyasini tashkil q ilish  
shakllari h isoblanadi. K o rx o n a , firm a, kom paniyalarda m o liy a v iy  
resurslardan fo y d a la n is h  ja ra y o n ig a  to ‘x talad igan  bo ‘Isak, b u n d a  
m oliyaviy m en e je r  to m o n id a n  ushbu ja ray o n , turli m o liy av iy  
usullam i, vosita lam i, ta m o y il la rn i  qo ‘llash orqali am alga o sh irila d i. 
M oliyaviy m etod lar — b u  m o liy a v iy  m unosabatlarni am alga o s h ir is h  
shakli, uning x o ‘j a l ik  va ish la b  chiqarish jarayon i b ilan  o ‘za ro  
bog‘liqligidir. K o rx o n a la rd a  u  yoki bu  m oliyaviy  v o s ita la m i 
qo 'llanilishi y o rd a m id a  x o ‘j a l i k  jarayonidagi yuz b e ra y o tg a n  
m oliyaviy m u n o sa b a tla rg a , m oliyav iy  resurslam ing  h a ra k a tin i 
boshqarish v a  m o liy a v iy  k o 4 rsatk ich lam ing  tah liliy  n a tija la rid a n  
kelib ch iqqan  h o ld a  u la rd a n  foydalanishni sam arado rlig in i 
baholashga t a ’s ir  k o ‘rsa tish  jnum kin . K orxonalar m o liy as in i 
boshqarishda fo y d a la n ila d ig a n  m etodlarga quyidag ilar k i ra d i :  
m oliyaviy re ja la sh tir ish , m o liy av iy  tahlil, m oliyaviy nazorat, in v e s -  
titsiyalash, s u g ‘u r ta la sh , k r e d i t  operatsiyalari, narx lam i sh a k lla n -  
tixish, soliqlar, h iso b -k ito b la r  t iz im i, rag ‘batlantirish va boshqalar.

M oliyaviy m en e jm en td a  m oliyav iy  vosita deganda, ko rxonan ing  
har qanday turdagi shartnom alari tushuniladi, qaysiki b u n in g  
natijasida bir v aq tn in g  o ‘z id a , biron bir korxonada m o liy av iy  
aktivlaming k o ‘p a y ish i va  b o sh q a  korxonada esa moliyaviy m a jb u -  
riyatlar yuzaga kelish i tu shun ilad i. Boshqacha aytganda, q a rzd o rlik  
bo‘yicha guvohlik  b e ru v ch i, sotuvchi sotish jarayonida o ‘zin i 
inoliyalashtirishni ta ’m in lo v ch i h a r  qanday hujjatdir.
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F a q a t o ‘z  m ab lag ‘laridan foydalanuvchi korxona o ‘z  m ab lag4- 
la r in in g )  re n ta b e llig in i, u lam ing  iqtisodiy sam aradorligining 2/3 
q is m g a  c h e k la b  q o ‘yadi, y a ’n i

0 ‘M R = 2 /3 I R
B u n d a  0 ‘M R - o ‘z  m ab lag ‘larining rentabelligi; IR - iqtisodiy 

re n ta b e l l ik
K r e d i t  yok i q a rz  m ablag‘laridan foydalanuvchi korxona o ‘z va 

q a r z  m a b la g ‘la rin in g  nisbati ham da foiz stavkasining darajasiga 
b o g ‘liq  r a v is h d a  o ‘z m ablag‘ larining rentabelligini yo oshiradi yoki 
k a m a y t ir a d i .  B u n d ay  sharoitda m oliyaviy vosita sam arasi vujudga 
k e la d i  y a ’n i

0 ‘M R  = 2/3 IR+M VS.
B u n d a  M R S - m oliyaviy vosita  sam arasi:

-  M o liy a v iy  v o s ita  sam arasi odatda iqtisodiy rentabellik  bilan 
q a rz g a  o l in g a n  m ab la g ‘lar «bahosi» (foizning o ‘rtacha stavkasi) 
o 'r ta s id a g i  fa rq  natijasida  vu judga keladi.

-  F o iz n in g  o 'r ta c h a  stavkasini hisoblash uchun quyidagi 
te n g la m a d a n  foydalan ish  m um krn.

F O ‘S =  (XM X: QM US) x 100.
-  F O ‘S  -  fo izn in g  o ‘rtacha stavkasi;
-  H M X  -  H aq iqatdag i m oliyaviy xarajatlar (foiz xarajatlari);
-  Q M U S  — q a rz  m ab lag larin ing  um um iy sum m asi;
R ic h a g  sam arasin ing  tarkibiy qism larini birlashtiram iz va 

n a ti ja d a  M R S  h o sil bo ‘ladi;
-  M R S =  2 /3 (IR -F S )* Q M /0 ‘M
-  M a sa la n , a g a r  korxonada IR 18%ga, FS 16% ga qarz m ab- 

l a g ‘lari 7 5 0 0 0 0  ni, o ‘z m ab la g ia ri 250000 ni tashkil etsa, m oliyaviy 
v o s ita  sa m a ra s i;

-  M R S =  2 /3 (1 8 % -16% )750000/250000= 4%
K o r in ib  tu ribd ik i, rivojlangan bozor m exanizm ida qarz 

m a b la g ‘la r id a n  foydalan ish  yuqori sam araga olib  keladi
M o liy a v iy  vosita la r yordam ida m oliya bozoridagi har qanday 

o p e ra ts iy a la r  a m a lg a  oshiriladi. K orxonalar faoliyatida ularni q o ‘lla- 
m a s d a n  q o ‘sh im ch a  m oliyaviy resurslar yoki kapital ja lb  qilish, 
m o liy a v iy  investitsiyalam i am alga oshirish, kontragentlar yoki 
b o s h q a  x o ‘j a l ik  subyektlari bilan o ‘zaro hisob-kitoblam i am alga 
o sh ir ish  m u m k in  em as. M oliyaviy vositalar birlanichi va  ikkilam chi
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turlarga bo'linadi. B irlam ch i m oliyaviy vositalarga q u y id a g ila r  
kiradi: jo riy  o p era ts iy a la r bo‘y ic h a  deb ito rlik  va kred ito rlik  qarzlar, 
kreditlar, aksiya, o b lig a ts iy a la r , va  veksellar. Ikkilam chi m o liy av iy  
vositalarga esa: m o liyav iy  op tsion lar, fyucherslar, forvard 
shartnom lari, fo iz li va v a lyu tav iy  sv o p la r kiradi. H a r  qanday 
jam iyatda k o rx o n a la r x o ‘jalik: faoliyatini o q ilo n a  tartibga solish va 
ular faoliyatini sam ara li y u ritish  qonuniy va huquqiy m e ’yorlarga 
asoslangan holda a m a lg a  o sh irilad i. B iz g a  m a ’lumki, k o rx o n a la r 
m oliyaviy fao liy a tin i y u ritish , y a ’ni boshqacha ay tganda xo‘ja l ik  
subyektlarining ta s h k il  q ilin ish id an  u lam in g  butun fao liya t davr- 
larini qam rab o lu v c h i ja ra y o n  bosqichi, d av la t tom on idan  belgilan- 
gan an iq  bir c h o ra  tadbirlar, dasturlar, qonunlar, yo‘riqnom alar va 
shu kabilar orqali ta sh k il  q ilin ad i va  ta rtib g a  solinadi.

M u z o k a r a  va  m u h o k a m a  u c h u n  sav o lla r

1. M oliyaviy m en e jm e n tn in g  tashk iliy  ta ’m inot tiz im i deganda 
nim ani tushunasiz?

2. M oliyaviy m enejm en tn ing  dastu ri va axboriy ta ’m inot 
tiz im in iig  k o 'rsa tk ic h la r ig a  n im a la r  k irad i?

3. ^(orijiy d a v la tla r  k o m p an iy a la rid a  boshqaruv m arkazla rin i 
tashkil etishning n e c h ta  a so s iy  y o ‘na lish lari m avjud?

4. K om pan iyalarda  fo y d a  va investitsiyalar m arkazin ing  asosiy 
vazifalariga n im a la r  kiradi?

5. Korxonalar moliyaviy m exanizm i deganda nimani tushunasiz?
6. K orxonalar m o liy asin i boshqarishda m oliyaviy usulning 

o ‘m i nim adan ib o ra t
7. K orxonalam ing  m o liy av iy  fao liyatdan  ke lad igan  pul 

m ab lag ‘lari o q im ig a  nim alar k irad i?
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I V  B O B . K O R X O N A L A R D A  M O L IY A V IY  
R E JA L A S H T IR IS H

l - § .  M o liy a v iy  re ja la sh tir ish n in g  iq tisod iy  m o h iy a ti v a  n a zariy
jihatlari

Iq tiso d iy o tn i m odem izatsiyalash  korxona, finna  va 
k o m p a n iy a la m in g  xcfjalik-m oliyaviy  boshqaruv  tizim iga yangicha 
y o n d o s h is h n i  ta ’qozo etadi. K orxonalarning iqtisodiy m ustaqil va 
m o liy a v iy  b a rq a ro r  fao liyat k o ‘rsatishlari, u larda boshqaruvni 
to * g ‘ri ta s h k i l  q ilish , mavjud im koniyatlardan sam arali foydalangan 
h o  Ida ish la b  ch iqarish  v a  x izm at k o ‘rsatishni oqilona y o 'lg a  qo ‘yish, 
f a n  v a  te x n ik a  yangiliklaridan, yangi axboro t texnologiyalaridan 
fo y d a la n ish , m oliyaviy boshqaruv va  m oliyaviy  rejalashtirishni 
t o ‘ g ‘ri ta s h k i l  e tilish  kab i bir qator om illarga bog ‘liq. M am laka- 
t im iz d a  a m a lg a  oshirilayotgan iqtisodiy islohotlam ing m uvaffa- 
q iy a t i  k o ‘p  j ih a td a n  m ulkni dav la t tasarrufidan  chiqarish, xususiy- 
la sh tir ish ; q o ‘shm a korxonalar tuzish, korxonalarni ochiq turdagi 
a k s iy a d o r lik  jam iyatlariga aylantirish, k ichik  ham da xususiy 
ta d b irk o r l ik n i  rivojlantirishga bog‘liqdir. H ar qanday m ulkchilik 
s h a k lid a g i ko rx o n ala rd a  dastlab ish faoliyatini tashkil etish, 
k e lg u s id a  is h la b  chiqarish va hizm at k o ‘rsatishni samarali bosh- 
q a r is h  v a  m o liy a v iy  barqarorlikka erishishda biznes rejaning o ‘ni 
m u h im  a h a m iy a t kasb etadi.

R e ja la sh tir ish  tushunchasini x o ‘ja lik  yurituvchi subyektlar 
fa o liy a tin i m uvofiq lash tirishn ing  obyektiv  zarurligi va imkoniyatini 
a n g la tu v c h i «rejalilik»  orqali aniqlash m um kin. H aqiqatdan ham  
re ja la s h tir is h  am aliyotda rejalilikni am alga oshirishni, y a ’ni 
b a la n s lil ik  (m u v o zan a t) !va proporsionallilikka (m utanosiblikka) 
e r is h is h  b o ‘ y ich a  ongli faoliyatni bildiradi. Shu m a’noda, 
b a la n s lil ik n i (m uvozanatni) va  prorporsionallilikni ta’m inlashga 
q a ra tilg a n  fa o liy a tg a  m oliyaviy rejalashtirish  deyiladi.

B u n d a  balanslilik  davlatning ixtiyorida b o ‘lgan m oliyaviy 
re s u rs la r  v a  x o ‘ja lik  yurituvchi subyektlam ing ixtiyorida (qo 'lida)
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qolgan darom ad lar o ‘rta s id ag i optim al n isbatn i b ild ira d i. 
Proportsionallik  e s a  k o rx o n a la r, x o ‘ja lik  tarm oqlari, m in taqa la r v a  
davlat subyektlari b o 'y ic h a  daro m ad la rn in g  soliq  to 'la n g u n c h a  v a  
soliq to ‘ langandan k e y in g i m iq d o rla ri o ‘rtasidagi oqilona n isb a td a n  
iborat. A na shu n isb a tn i k o ‘p a y tir ish  yoki kam aytirish  orqali d a v la t  
u laniing rivoj ian ish in i rag ‘b a tlan tirish  yoki cheklab qo‘y i s h i  
m uinkin.

R.Breyli va S .M a y e rsn in g  fik richa  m oliyaviy  re ja la sh tir ish  
jarayoni quy idag ilam i o “z  ichiga o la d i :1

- investitsion im k o n iy a tla m in g  tahlili va  korporatsiya ix tiy o ri-  
dagi m ablag“ lardan  m o liy a la sh tir ish  im koniyatlarin ing  tahlili;

- qabul q ilin a y o tg a n  q a ro rla rn in g  oqibatlarin i b ash o ra tla sh  
yoki oldindan k o ‘r a  o l is h ;

- b ir nechta v a r ia n tla rd a n  e n g  oq ilona qabul qilingan q a ro r 
larning rejaga k ir i ti lish in i  asoslay o lish ;

- rejada b e lg ila n g a n  k o 'rsa tk ic h la r  bilan ko rpora tsiya la r to - 
m onidan erishilgan n a tija la m in g  n isb a tin i baho lash .

Um um iy va  o d d iy  k o ‘rin ish d a , m oliyaviy re ja lash tirish  d e y il-  
ganda m oliyaviy re ja la m i tu z ish  va am alga oshirish ja ra y o n i 
nazarda tutiladi. M o liy a v iy  rejani, xuddi uni ish lab  chiqish, y a ra tish  
yoki tuzish ja ra y o n i k a b i  m o liy av iy  k o 'rsa tk ich lam i ijodiy ta h l i l  
qilish, um um lash tirish  v a  o ‘za ro  b o g ‘lash  tiz im i sifatida q a ra s h  
kerak. A m aliyo tda te z - te z  fo y d a lan ilad ig an  rejalashtirish  m a ’lu- 
m otlarini, m asalan , k o rx o n a  fao liy a tin in g  shakliy  m odelini ish la b  
chiqish va shu a so sd a  m o liy av iy  k o ‘rsa tk ich lam ing  rejali tiz im in i 
aniqlashni, m o liyav iy  re ja la sh tir ish n in g  ishchi chizm asi s ifa tid a  
qarash m um kin. S h u n i n a z a rd a  tu tis h  kerakki,m oliyaviy  re ja la s h 
tirish jarayonida u  yoki b u  su b y e k t fao liyat ko ‘ rsatishi m o liy av iy  
ta’m inlanishining h ay o tiy lig in i oshiruvchi noshakliy  o m illa r  
inobatga olinishi k e rak .

M oliyaviy re ja la s h tir is h  tu shunchasi quyidagilam i o ‘z  ic h ig a  
oladi: taraqq iyo tn ing  a s o s iy  y o ‘n a lish la rin i an iq lash  va m o liy av iy  
tahlil qilish; ja lb  q i l in g a n  m a b la g 'la r  va  vaqtincha bo‘sh tu rg a n  
m ablag 'larni jo y la s h tir is h  m enejm en ti v a b .

'Бочаров В., Леонтьев В. Корпоративные финансы. -  СПБ.: Питер, 2004. — 592 с.
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Q u y id a g ila r  m oliyaviy rejalashtirishning asosiy  vazifalari 
h iso b lan ad i:

- î s h la b  chiqarish, investitsion va m oliyaviy faoliyatlam i 
kerakli b o 'l g a n  m oliyaviy resurslar bilan ta 'm in lash ;

- p u l  m a b la g ‘laridan iq tisod  qilib, tejab-tergab foydalanish 
h iso b id a n  k o rxonan ing  foydasini oshirish  b o ‘y icha ichki rezervlam i 
q idirib  to p is h ;

- k a p ita ln i  sam arali joy lash tirish  y o ‘llariai aniqlash, undan 
oq ilona  v a  sam a ra li foydalanishni baholash;

k o n trag en tla r  bilan optim al m oliyaviy m unosabatlar 
o ‘m a tis h ;

- k o rx o n a n in g  m oliyaviy ahvoli, to ‘ lovga qobillig i va  kreditga 
lay o q a tlilig i u s tid a n  n a z o ra to ‘m atish.

B o z o r  m unosabatlariga o ‘tilganiga qadar m oliyaviy rejalash- 
tir ish n in g  m az m u n i korxonalarda s o f  operativ  vaz ifa lam i -  m arkaz- 
la sh tir ilg a n  iq tiso d iy o t am al q ilganligi uchun  yetarli darajada formai 
bo‘lg a a  ko rxonalam ing  besh. y illik  m oliyaviy rejalaridagi k o ‘rsat- 
k ic h la m l ish la b  chiqish, istiqbolga m o‘ljallangan reja lam ing  loyiha- 
sini b a h o la s h , korxonaning yillik  m oliyaviy rejalarini tuzish kabi- 
lam i h a l  e tish g a  qaratilgan edi. B unday am aliyotning hukm  surgan- 
ligi k o rx o n a  m oliyaviy  xizm atlarining o b ro ‘yiga o b ro ‘ q o ‘shmas, 
chunki u la r g a  hech  narsa b o g ‘liq emas edi. B ozor iqtisodiyotida 
m o liy a v iy  x izm atlam in g  roli tubdan o ‘zgaradi. U lar korxona 
r iv o jla n ish in i fao l va ta ’sirchan boshqaradi va birvaqtning o ‘zida, 
shu r iv o jla n ish n in g  yo ‘nalishi va sifatini nazorat qiladi. Hozirgi 
sh a ro itd ag i m oliyav iy  rejalashtirish barcha  zaruriy harakatlarni 
o ld irtd an  k o ‘r a  bilishgina em as. Bu tegishli ish lam i am alga oshirish 
ja ra y o n id a  y u z a g a  chiqishi m um kin boMgan har qanday  kutilm agan 
h o la tla rn i k o ‘r a  olish qobiliyati hamdir.

A lb a tta ,  x o ‘ja lik  yurituvchi subyekt o ‘z faoliyatidagi barcha 
r isk la rg a  b a rh a m  beraolm aydi. Lekin u  ana  shu risklam i samarali 
o ld in d a n  k o ‘r a  bilish yordam ida boshqarish im koniyatiga ega. 
M o liy a v iy  re ja lash tirish  jarayonin ing  quyidagi asosiy bosqichlarini 
ajratib  k o ‘rsa tish  m umkin:

- x o ‘j a l i k  yurituvchi subyektlar faoliyatiaing m oliyaviy 
n a tija la rin i ta d q iq  etish;
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operativ re ja la rn in g  o ‘zgarishi asosida m o liy av iy  
hisobotlarning bashorat varian tla rin i ishlab chiqish;

- o ‘z reja top sh iriq larin in g  bajarilish ini ta 'm inlash  uchun 
x o ‘jalik  yurituvchi subyek tn ing  m oliyaviy resurslarga b o ‘lgan  
am aldagi ehtiyojlarini an iq lash ;

- m oliyalashtirish m an b a lari (shu jum ladan , o ‘z va tashq i 
m anbalam ing) va u lam in g  ta rk ib iy  tuzilishini bashoratlash;

- xo ‘ja lik  yurituvchi subyek tla r m oliyasini boshqarish tiz im in i 
yaratish va uning ush lab  tu rish i (q o ilab -quvvatlash );

- shakllantirilgan re ja la m i operativ  o ‘zgartirish  tartibini ish lab  
chiqish.

M oliyaviy re ja lash tirish iii quyidagi ikki asosiy turga b o ‘lish 
murakin:

-  strategik m oliyaviy  re ja lash tir ish  o‘z  ifodasini s tra teg ik  
m oliyaviy rejalarda to p ad ik i, u  tashqi va ichki m u h itd a  
o ‘zgarayotgan xo‘ja l ik  y u ritish  subyekti m oliyaviy  taraqq iyo tin ing  
ko ‘p  variantli bashoratidan iboratd ir;

-  strategik m oliyaviy  re ja , hech bo 'lm aganda, quy idag i 
savollarga aniq ja v o b  berm ogc i lozim: x o ‘ja l ik  yurituvchi su b y ek t 
uchun talab qilinadigan kap ita ln ing  m iqdori qanday, u qaysi 
m anbalar h isobidan va qanday  m uddatlarda  ja lb  q ilinad i bu 
kapitaldan qanday foydalaniladig* o ‘z  kuch iga ishongan ho lda  
xo ‘ja lik  yurituvchi subyekt r ivo jlan ish i m um kin. A gar m um kin  
bo ‘lmasa, m oliyaviy resu rs lam i ja lb  q ilishning  m anbalari q an d ay  
xo ‘ja lik  yurituvchi subyekt p u l  m ablag‘lari tushum i, ish lab  chi- 
qarishning rentabelligi va investits iya lar darom adliligining q an d ay  
darajalariga chiqishi m um kin v a  qanday m uddatlarda?

0 ‘z navbatida, jo riy  m oliyav iy  rejalashtirishning a so siy  
funksiyalari quyidagilardan ibora t:

-  ishlab chiqarish, investitsion , m arketing, ilm iy-loyihaviy  va 
qidiruv faoliyatlarini ham da so ts ia l loy ihalam i am alga o sh irish  
uchun zarur bo‘lgan  m oliyav iy  resurslam ing hajm i va  u lam in g  
m anbalarini aniqlash;

-  mahsulotni (ishni, x izm atn i) ishlab chiqarish  va  rea liza tsiya  
q ilish  tannarxini rejalashtirish;

—pul oqimlarini re ja lash tirish ;
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-  b u tu n  x o ‘ja lik  yurituvchi subyekt do irasida foydani 
re ja la sh tir ish  (bashoratlash);

-  in v estits iy a lam in g  darom adliligini rejalashtirish.
-  M a ’lu m  bir m uddatn i qamxab olishiga qarab, m oliyaviy 

rej a lar q uy id a  ikki guruhga bo 'lin ish i m um kin:
U zoq v a  q isqa  m uddatli m oliyaviy reja lar b ir-b irlaridan  nafaqat 

o ‘z in in g  q am rab  o lish  k o 'lam i b o ‘yicha, ba lk i rejalash tirish  
m aq sa d la rig a  k o ‘ra  ham  farqlanadi. A g ar uzoq m uddatli m oliyaviy 
re ja la m in g  (rejalash tirishn ing) b o sh m a q sa d i m oliyaviy barqarorlik 
n u q ta i n azarid an  firm a kengayishining y o ‘l q o ‘yilish i m um kin 
bo  ‘lgan s u r’a tlarin i an iq lash  b o ‘lsa, q isqa  m uddatli m oliyaviy 
re ja la rn in g  (rejalash tirishning) bosh m aqsadi firm aning doim iy 
to ‘ lovga q o b illig in i t a ’m inlashdan iboratdir.

A loh ida  o lingan  x o ‘ja lik  yurituvchi subyektlam ing  m oliyaviy 
re ja s i  unga teg ish li b o ‘lgan  biznes-rejaning tarkibiy  q ism i hisob- 
la n a d i. U n d a  m arketing, operativ  faoliyat, m ulkka egalik  huquqi va 
k o rx o n a  fao liy a t k o ‘rsatishining boshqa y o ‘nalishlari qiym at 
k o ‘rsa tk ich larida  ifodalanadi. M oliyaviy rej a  korxona butun 
fao liy a tin i m o liyav iy  jiha tdan  ta ’m ialash vositasi sifatida m aydonga 
c tiiq a d i v a  b ir vaqtning o ‘zida, shu faoliyatning m oliyaviy 
n a tija la rin i xarak terlayd i. B iznes-rejaning tark ib ida m oliyaviy reja 
q u y id a g i y o ‘n a lish la r b o ‘yicha ishlab chiqiladi:

- bozo rla rn i va k o 'z d a  tutilayotgan sotuvlar hajm ini 
o c zlash tirishn ing  loyihaviy k o ‘rsatkichlarini ishlab chiqish;

- tannarxn ing  turli k o ‘rinishlarini ( to i iq , ishlab chiqarish, 
t o ‘g ‘ri va  b .)  hisob-kitob qilish. Bu yerda m arketing tadqiqotlari, 
rek la m a , bozorlarn i o ‘zlashtirish xarajatlarini hisobga olish m uhim  
a h a m iy a t lcasb etadi;

- pul m ab la g ‘la rin in g y illik  oqim ini loyihalashtirish va m oliya
v iy  n a tija lam i aniqlash. Bu tushum lam ing kelib tushishi, debitorlik 
v a  k red ito rlik  qarzlarining o 'zgarishi, soliq to ‘lovlarini optimal- 
la sh tir ish  v a  boshqalar bo ‘y icha dinam ikalam ing bashorat qilinishini 
ta q o z a  etad i. Shu yem ing  o ‘zida foydaga oid hisob-kitoblar korxo- 
n a n in g  istiqbo ldag i salohiyati bilan, shuningdek biznes-rejaning 
b o s h q a  b o ‘lim larida  aniqlanadigan cheklanm alar bilan m uvofiqlash- 
t ir il is h i  k e rak ;
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- zaruriy in v es tits iy a lam in g  hajm i, ish lab  chiqarishni k e n g a y - 
tirish bo‘v icha m o liy av iy  resu rs lam ing  hajm i, u lam ing  sam arado r- 
ligi va foydaga ta ’s ir in i an iq la sh  va boshqalar.

U m um an o lg an d a , m oliyaviy  rejalarn ing  k o ‘rsatkichlari d a v -  
latning m oliyaviy ah v o lin i tah lil qilish uchun bosh lang‘ich m ate ria l 
hisoblanadi, is tiq b o ld a g i (is tiq b o l uchun) rejalashtirishning in fo r -  
m atsion asosi b o ‘l ib  x izm a t qiladi. M oliyaviy  rejalar t iz im i  
m oliyaviy resu rs la r m a n b a la rin in g  (jism oniy va yuridik. sh a x s la r  
darom adlari) tark ib iy  tu z ilish id a g i o ‘zgarishlarning obyektiv ra v ish -  
da o ‘zaro b o g ‘liqligi v a  uzoq m uddatli tendentsiyalarin i, sh u n in g - 
dek, kelajakda bu te n d e n ts iy a la r  rivo jlan ish iga ta ’sir k o ‘rsa tish i 
m um kin bo‘lgan  o m illa rn i an iq lash g a  im kon beradi.

M oliyaviy re ja lash tirish n i m oliyaviy bashoratlashsiz t a s a w u r  
etib bo‘lm aydi. U y o k i  bu d a v r  m obaynida davlatning m u m k in  
b c ‘lgan m oliyaviy  ah v o lin i o ld in d a n  k o ‘ra bilish va m o liy av iy  
rejalarning k o 'rsa tk ic h la r in i asoslashga m oliyaviy b ash o ra tla sh  
deyiladi. N azariy a  v a  am aliy o td a  m oliyaviy bashoratlash ik k ig a  
ajratiladi:

•  о ‘rta m uddatli (5 -1 0 -y illik );
•  uzoq m uddatli (1 0 -y ild a n  ortiq).
M oliyaviy  b ash o ra tla sh  m o liy av iy  rejalarni tuzish bosq ich id an  

oldin sodir b o ‘ladi. U n d a  jam iy a tn in g  m a’lum  bir davrdagi ta ra q q i-  
yotiga bag‘ish langan  m o liy av iy  siyosatning konsepsiyasi ish la b  
chiqiladi. M oliyav iy  basho ra tlashn ing  bosh m aqsadi b ash o ra tla - 
nayotgan dav rd a  h a q iq a td a  m avjud b o ‘lishi m um kin b o ‘ lgan  
moliyaviy re su rs la m in g  real tia jm i, u lam i shakllantirish m an b a lari 
va ulardan fo y d a la n ish n i an iq lash d an  iborat. M oliyaviy  b ash o ra tla r  
m oliya tizim i orgaxilariga m oliya tizim ini rivo jlan tirish  va  
takom illashtirishning, m o liy av iy  siyosatni am alga oshirish  sh ak lla ri 
va m etodlarining tu rli- tu m a n  varian tlarin i belgilashga im kon b e rad i. 
Shu m a’noda, m o liy av iy  bashora tla r m oliyaviy siyosatni ish la b  
chiqishning zaruriy  v a  bir v aq tn ing  o ‘z id a  m uhim  bosqichi b o ‘lib  
hisoblanadi. U la r  y o rd am id a  m o liy a  tiz im ning  barcha su b y ek tla ri 
oldida turgan  ijtim o iy -iq tiso d iy  vazifa lam i yechishning tu rli 
variantlari ish lab  ch iq ilad i. D em ak , korxonalarda istiqbolli m o li-  
yaviy rejalashtirish  ja ra y o n la r in i ishlab chiqishda basho ra tlash
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tiz im ig a , x o h  m akro iq tisod iy  xoh m ikro iq tisodiy  nuqtai nazardan 
a loh ida  e ’tib o r  qa ra tish  Iozim.

2-§. M o liy a v iy  re ja la sh tir ish n in g  uslub iy  aso sla ri v a  tam o y illa ri

K o rx o n a la rd a  korporativ  m oliyav iy  rejalashtirishni tashkil 
e tishda  a s o s iy  e ’tiborli jihatlardan  biri, un ing uslubiy asoslari va 
ta m o y illa r in i t o ‘g ‘ri o ‘rganish hisoblanadi. Ishim izning ushbu 
p a ra g ra f l  d o ira s id a  m oliyaviy rejalashtirishning asosiy xususiyat- 
larin i ta d q iq  e ta m iz .

Iq tis o d c h i o lim lar F.Li Cheng va D .I. F innertilam ing  fikricha, 
k o rp o ra tiv  m o liy av iy  rejalashtirish d ividend, m oliya va investitsiya 
s iy o s a tin i  tah lil qilish, pirovard  natijalarini basho ia t qilish, ulam i 
k o rp o ra ts iy a la r  iqtisodiy m uhitiga ta ’siri oqibatlari va loyihalam i 
ta n la s h d a  y u z a g a  kelishi m um kin  bo ‘lgan r isk k m i boshqarish 
b o ‘y ic h a  q a ro r la r  qabul q ilish jarayon lari tushuniladi2.

R u s  iq tiso d ch i olim i LY .L ukasevichning  fikricha korporativ 
m o liy a v iy  re ja lash tirish  jarayon i quyidagi m exanizm  orqali am alga 
o s h ir i la d i  ( 4 .1-rasm ).

R e j a la sh tir ish  m etodlari, b u —iqtisodiyotni boshqarishning turli 
b o ‘g ‘in la r id a , ju m lad an , korxonalam i boshqarishda rejalam i ishlab 
ch iq ish  u su lla r i  m ajm uasidir. B ozor m unosabatlari sharoitida 
k o rx o n a la r  o ‘z  fao liyatin i rejalashtirishni m ustaqil ravishda am alga 
o sh ira d i. B iro q  bu  rejalashtirishning tekshirib  k o 'rilgan  va foydali 
n s u lla r id a n  v o z  kechishni anglatm aydi. B ugungi sharoitda ham 
k o rx o n a la r  fao liyatin i rejalashtirish texnik-iqtisodiy hisob-kitoblar, 
p ro g re s s iv  n o rm a  va norm ativlar, iq tisodiy  tahlil, m uqobil 
v a r ia n tla m i tan lash g a  asoslanadi.

Y u q o r id a  rasm dan ko‘rin ib  turibdiki, m oliyaviy rejalashtirish 
u su lla ri x i lm a -x il  bo 'lib , qayida biz u lam ing  ayrim lariga to ‘xtalib 
o ‘tish g a  h a ra k a t qilamiz.

2Бочаров В ., Леонтьев В. Корпоративные финансы. -  СПБ.: Питер, 2004. — 592 с.
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4.1-гasm. Korporatsiyalarda moliyaviy rejalashtirish jarayoni

R ejalash tirishning  eng  k o ‘p  tarqalgan  usullari qatoriga q u y i-  
dagilarn i kiritish m uxnkin: iq ts io d iy  tah lil, balansli h isob -k itob lar v a  
pul oqim lari usuli, n o rm ativ , k o ‘p variantlilik , iqtisodiy m a te m a tik  
m odellashtirish usu li va  b o sh q a la r  (4.2-rasm ).

4.2-rasm. Moliyaviy rejalashtirishda foydalaniladigan metodlar
(usullar)

Hozirgi paytda balans u su lin in g  aham iyati oshib b o rm o q d a . 
U shbu usulning m oh iya ti, o ‘z a ro  a loqada b o ‘lgan  ko ‘rsa tk ic h lam i 
solishtirish bilan ifodalanad i. B a la n s  usuli asosida k o rx o n an in g
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ish la b  c h iq a r ish  vositalari, ishcM  kuchi, ishlab chiqarish q u w a tig a  
b o ‘lg a n  ta la b la r i va  ularning m anbalari aniqlanadi. B undan kelib 
ch iq q a n  ho lda  m oddiy balans, ishlab ch iqarish  quw atlari balansi, 
ish ch i kuchi b a lansi, ish vaqti balansi, qiym at balansini ajratib 
k o ‘rsa tish  m um kin . Balanslar, qoidaga k o ‘ra, ehtiyojlar va ularga 
m o s  keluvchi resurslam ing  m avjudligi yoki m anbalarini o‘ z ichiga 
o lu v ch i, o 'z a ro  m oslashuvch ijadval shaklida tuziladi.

B alans u su li norm ativ usuli bilan b irgalikda q o ‘llanadi. 
N o rm a tiv  u su lid a  resurslam i sarflashning y o ‘l qo‘y ish  m um kin 
b o ‘ lg an  eng  y u q o ri va  eng quyi chegaralari aniqlanadi. B unda ishlab 
ch iq a rish n i re ja lash tirish  va  tasbkil etishda norm a va norm ativ kabi 
tu sh u n c h a la rd a n  foydalaniladi.

N o rm a  ( m e ’yor) bu — belgilangan sifatdagi m ahsulot birligi 
( is h , x izm at) tay y o rlash  achun  sarflanuvchi xom  ashyo, m aterial, 
y o q ilg 'i ,  e n e rg iy a  va boshqa resurslardan  foydalanishning y o ‘l 
q o ‘y ilish i m u m k in  b o 'lg an  m aksim al yoki m inim al chegarasidir. 
A g a r  resu rs la rd an  foydalanish norm alarin i kam aytirish m ahsulot 
s ifa tin in g  p asay ish ig a  yoki belg ilangan  standartlar talablarining 
b u z ilish ig a  o l ib  keladigan b o 'lsa , u  holda bu norm alarni kam aytirish  
m u m k in  em as.

N o rm ativ  b u  -  nisbiy kattalik bo‘lib, asosan foizlar yoki 
k o e ff is iy e n tla r  yordam ida aks ettiriladi. U  m ehnat vositalari v a  
p re d m e tla r id a n  foydalanish darajasini, ulam ing har bir m aydon 
b irlig i, o g ‘ir l ik  birligi, hajm  birlig iga sarflanishini tavsiflab beradi. 
M a sa la n , a so s iy  fondlam ing b irlik  qiym atiga m ahsulot ishlab 
c h iq a r ish  ( fo n d  qaytim i), sutning m oylilik, vinoning spirtlilik 
d a ra ja s i (fo iz la rda ), avtom ashinaning bosib o‘tgan yoMi, avtom obil 
sh in as in in g  eksp luatatsiyasi va hokazo. N orm a va norm ativlar 
p ro g re ss iv  ta v s ifg a  ega bo‘lishi, ya’ ni ularni ishlab chiqishda 
za m o n a v iy  f a n ,  texnika v a  texnologiya rivojlanishining darajasi, 
m e h n a t v a  ish la b  chiqarishni taslikil etish, ishlab chiqarish q u w a t-  
la r id a n  to ‘liq foydalan ish  ham da ilg ‘or korxonalam ing tajribalarini 
h iso b g a  o lish  zarur. Shuningdek, u lar doim iy ravishda qayta k o ‘rib 
ch iq ilish i, e sk irg an  norma va  norm ativlar yangi, xo ‘ja l ik  hayoti va  
d a v r  ta la b la r ig a  javob  beruvchi norm a va norm ativlar bilan 
a lm ash tirilish i lozim .
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ÎMorma v a  n o rm a tiv la r quy idag i guruhlar asosida ish la b  
chiqiladi:

-  tirik m ehnat x a ra ja ti norm alari (m ahsulot b ir lig ig a  
sarflanuvchi ish vaqti n o rm a s i, vaqt birligida ishlab c h iq a r ish  
norm  asi. x izm at k o ‘rsa tish  n o rm a s i, m iqdor norm ativi);

- m oddiy xarajat n o rm a la ri (xom -ashyo, m aterial, y o q ilg ‘i, 
energiya, bu tlovchi q ism lar);

- ishlab chiqarish ja ra y o n in i tashkil etish norm ativlari ( is h la b  
chiqarish jarayonning  d a v o m iy lig i, tugallanm agan ishlab c h iq a r ish  
hajm i, ishlab chiqarish z a h ira la r i  va  h.);

- m ehnat vo sita la rid an  foydalan ish  norm alari (m ash in a la r, 
asbob u sk u n a la r, m ex a n izm la r , qurilm alar);

- korxona, sex, a sb o b -u sk u n a la m in g  loyiha q u w a tig a  c h iq is h  
vaq ti norm alari.

K.o‘rinib tu rib d ik i, re ja lash tir ish  ju d a  m urakkab v a  k o ‘p 
m ehnat talab ja ra y o n  b o ‘l ib ,  korxona faoliyatining re s u rs la r  
xarajatini no rm alash tirishdan  to  m ahsulot ishlab c h iq a rish  v a  
realizatsiya q ilish g ach a  barcha k o ‘rsatkichlarini inobatga o lad i.

Bugungi kunda b o z o r  iq tiso d iy o ti korxonaning ishlab c h iq a r ish  
faoliyatini re ja la sh tir ish  va ra ts io n a l boshqarish tizim i h a m d a  m aks- 
im al ravishda qulay s h a ro itla rn i  yaratm oqda. B unday sh a ro itla rd a  
rejalashtirish bozor iq tiso d iy o ti  va  bozor m unosabatlarining b a rch a  
im koniyatlaridan fo y d a la n ish g a  xizm at qilishi lozim. K o rx o n a  
faoliyatini um um an em a s , b a lk i  har b ir m uayyan holdagi v a z ifa la m i 
hal qilishga y o ‘n a ltirg a n  h o ld a  rejalashtirish  zarur. B uning uchun  
rejalashtirishning ilm iy lik , k om plekslilik , uzluksizlik, o p tim allik , 
m oslashuvchanlik k ab i tam o y illa rig a  tayanish  zarur.

K orxona, ay n iq sa , agar u  y irik  b o ‘lsa, asosiy, y o rd am ch i v a  
xizm at ko‘rsatuvchi s e x la rd a n  iborat bo‘lib,ulam ing har b i r i  faqat 
o ‘zi.ga xos b o ‘lgan v az ifan i b a ja rad i va  shunga m os holda fao liy a tn i 
rejalashtirish va ta r tib g a  so lish n in g  o ‘ziga xos xusu siy a tig a  ega 
bo‘ladi. Shundan k e lib  c h iq q a n  holda etakchi bo‘g ‘inni ajratib  
ko‘rsatish re ja lash tirishn ing  a so s iy  tam oyillaridan biri bo‘lib x izm at 
qiladi. Bunda k o rxonan ing  a so s iy  ishlab chiqarish vazifalari ba jari- 
lishini t a ’m inlovchi b o ‘linm a.sini rivojlantirishga ko ‘proq e ’tibor 
qaratiladi. M asalan, bunday  b o ‘g ‘in  sifatida m ashinasozlik z a v o d id a
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y i g ‘uv  se x i, to ‘q im achiIik  kom binatida y ig iruv  va  to ‘quv sexlari, 
q a n d o la tc h i l ik  fabrikasida tayyor m asulot sexini k o ‘rsatish  m um kin.

Y e ta k ch i b o ‘g ‘inni ajratib  ko ‘rsatish korxonaning barcha 
b o ‘lin m ala rin i birgalikda rivojlantirishni k o ‘zda tutadi. C hunki 
b u s iz  re ja la sh tir ish  b ir tom onlam a bo‘Iib qolishi ham da ishlab 
c h iq a r is h n i  tashk il etishda «tor joyían> v a  disproporsiya vujudga 
k e lis h i  m u m k in . Shu sababli korxona faoliyatining iqtisodiy-ishlab 
c h iq a r is h  re jas i k o 'rsa tk ich la ri va bo ‘lim larining o ‘zaro aloqada 
b o ‘lis h in i  ham d a  kom pleks rejalashtirishni t a ’m inlash m uhim  
a h a m iy a t  kasb etad i. B unda  ham  rejalashtirishning balans usuli katta  
a h a m iy a tg a  ega.

R e j alash tirishn ing  ya.na bir m uhim  tam oyili ilm iylik bo‘lib, u 
a v v a lo  tay y o rlan a y o tg an  re ja la r va  ishlab chiqarishni rivo jlan tirish  
d a s tu r la r ig a , shuningdek , fan -texn ika  taraqqiyoti talablari, raqobat- 
c h i l ik  v a  bozor ta lab larin i h isobga  olishga asoslanadi. R ejalash
t i r i s h n in g  ilm iy lig i, jo n li m eh n a t v a  m ahsulotga aylangan m ehnat 
x a ra ja tla r in in g  eng  kam  m iqdorida iloji boricha yuqori natijalarga 
e r is h is h g a , shuningdek, korxona xodim lari m anfaatdorligini 
o s h ir i s h g a  k o ‘m aklashadi. K om plekslilik  tam oyili ishlab chiqa
r is h n i ,  b ir in c h id a n , zam o a  va m akonda, ikkinchidan, ishlab ch iqa
r is h n i  b o sh q arish n in g  gorizontal va vertikalida, uchinchidan, ish lab  
c h iq a r is h n in g  resu rs  asoslarin i ta’m inlashda, to ‘rtinchidan, ishlab 
c h iq a r is h d a g i  « to r joy larn i»  h isobga olish v a  u lam i y o ‘qotish chora- 
ta d b ira lr id a , beshinchidan, xodim lam ing o ‘z m ehnatlari natijasidan 
m o d d iy  va m a 'nav iy  qoniqishida, oltinchidan, korxonaning 
m o ‘lja lla n a y o tg a n  darom ad yok i foyda olishini am alga oshirishni 
k o ‘zda  tu ta d i.

P ro p o rs io n a llik  nafaqat ishlab chiqarishni rejalashtirishda, 
b a lk i  ish la b  chiqarishni boshqarishda ham  m uhim  aham iyat kasb 
e ta d i .  Z a ru r  proporsiyalarga am a l q ilish  ishlab chiqarish vositalari 
v a  is h c h i  kuch in ing  sex lar v a  ish. joy lari bo ‘vicha ham da ishlab 
c h iq a r is h  bosqichlarida to ‘g ‘r i  taqsim lanishiga v a  u lardan to ‘g ‘ri 
fo y d a la n is h g a  k o ‘m aklashadi. Proporsiyalarga am al qilm aslik esa, 
a k s in c h a , ishlab chiqarishning ba’zi uchastkalarda kuchayib, bosh- 
q a la r id a  pasayishiga, y a ’n i d isproporsiyalarning vu judga kelishiga 
h a m d a  k o rx o n a la m in g  nom aqbul tarzda  faoliyat yuritishiga sabab
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b o ‘ladi. Zaruriy p ropo rsionallikn i ta ’m inlashda ish lab  ch iq a rish n i 
tashkil etishni tex n ik -iq tiso d iy  no rm alash tirish  ka tta  rol o ‘ynaydi.

R ejalashtirishning uz luksiz lig i ishlab ch iqarishni va u m u raa ti, 
korxona faoliyatini ta sh k il  e tishn ing  m uhim  tam oyili h iso b lan ad i. 
B u ta m o y il am alda  jo r iy  re ja la rn ing  istiqboldagi re ja la r bilan, is tiq -  
boldagi rejalarning e s a  b ash o ra tla r b ilan  bog ‘liq  bo ‘lishida o ‘z 
aksini topadi. B o sh q a c h a  q ilib  ay tganda , reja lash tirish  q isqa m u d -  
datli tavsifga ega  b o ‘lg a n  in d ik a tiv  reja tab ia tiga  m os k e lm o v ch i, 
yanvardan m artgacha yok i m artd an  dekabrgacha, y a ’ni « ...d an »  
«...gacha» tam oyili asosida a m a lg a  osh irilm aslig i lo z im . 
R ejalashtirishning « ...d an »  « ...g acha»  tam oyilini inko r q ilganda b i z  
avvalo vaqt b o ‘y icha  re ja la sh tir ish  uzilish ining o ld in i o lishni ko‘z d a  
lutamiz. M asalan, o ‘s h a  indikativ re ja  o ‘z davorniga ega  bo ‘l is h i , 
y a 'n i korxona o ‘z  fao litin i y an v ar-m art oy lariga  re ja lash tirg an d a  
keyingi davrlarda y u z a g a  kelishi m u m k in  b o ‘lgan  vazifalarni h a rn , 
albatta, bozor k o n ’y u n k tu ra s i, i s t e ’m olchilar m anfaati va ish la b  
chiqarish holatlarin ing  o ‘zg arish in i k o ‘zda tu tish i lozim. B u  v a z ifa  
asosan-yil davom ida a m a lg a  o sh iriluvch i re ja lam i aniqlashtirish v a  
m uayvanlashtirish  yo ‘l i  b ilan  ba jarilad i.

O ptim allik  ham  re ja lash tirish  tam oyillari qatoriga k ira d i. 
R ejalar barcha ishlab ch iqarish  resu rs la rid an  chiqitlar va  y o ‘ld o s h  
m ahsulotlardan keng foydalan ishn i inobatga o igan  ho lda  i lo j i  
boricha unum li fo y dalan ishn i ta ’m in lash i ham da yuqori n a tija la rg a  
erish ish  uchun eng  sa m a ra li  y o ‘lla rn i tanlashi kerak.

R eja lash tirishn ing  o p tim allig ig a  iqtisodiy-m atem atik  usu llar v a  
elektron hisoblash  m ash ina la rin i q o ‘llash, rejalarning b ir n e c h ta  
variantlarini ishlab c h jq ish  y o rd am id a  erish ilad i. K o‘p v a ria n tlil ik  
eng tejam li reja  v a ria n ti yoki k o rx o n a  faoliyati dasturin i ta n la sh g a  
im kon yaratadi.

M oslashuvchan lik  re ja lash tirishn ing  bozor sh a ro itla rid ag i 
m uhim  tam oyili h iso b lan ad i. U  ish la b  ch iqarish  reja lariga  o ‘z  v a q ti-  
da o ‘zgartirish lar k iritish , iste’m o lc h ila r  v a  xaridorlar ta la b la r in i 
hisobga olish, ishlab c h iq a r ish n in g  yuzaga kelish i m um kin bo‘lg a n  
pasayishi va in q iro z lam in g  o ld in i o lishga  yordam  beradi. « K o rx o - 
nalar to ‘g ‘risida»gi q o n u n  ishlab ch iqarishn i reja lash tirishda u s h b u  
tam oyilni am alga o sh ir ish  uchun ziarur b o ‘lgan sharoitlarni y a ra tad i.
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B iro q  h ech  qanday tam oyil, ju m ladan , yuqorida sanab o 'tilgan  
ta m o y illa r  ham , o ‘zidan o ‘zi, y a ’ni shu tam oyillar uchungina kerak 
em as. A g a r  am aliyotda qo ‘llanm asa bu  tam oyillar faqat qog‘ozda 
qolib  k e tish i yoki oddiy chaqiriq b o ‘lib qo lish im um kin . Shu sababli 
ko rxona rahbarin ing  rejalashtirish jarayonini, an iqrog‘i, rejaning 
b a ja r il ish i ham d a  rejalashtirishning belg ilangan  va boshqa tam o- 
y illa ri q a n d a y  aks ettirilganligini nazorat qilishi m uhim  aham iyat 
kasb  e ta d i. N azorat kerakli natija larga erishish, yuzaga kelishi 
m um kin  bo‘Igan disproporsiyalarni an iq lash  va ularning oldini 
o lish , sh u n in g d e k , zahiralarni aniqlash va  u lardan  foydalanish yo ‘l- 
larin i b e lg ila sh g a  im kon berdi. K orxonalarda m oliyaviy  rejalash
tir ish n in g  istalgan turi korxona fao liyatin ing  biron-b ir jihatini aks 
e ttiru v c h i, um um iy  va xususiy, sifat va  m iqdor ko ‘rsatkichlariga 
a so s la n a d i.

B u la rd a n  tashqari ayrim  iq tisodiy  adabiyotlarda m oliyaviy 
re ja la sh tir ish n in g  quyidagi asosiy tam oyillarin i ham  keltirib o ‘tadi.

— re j a lash tirish  (boshqarish)ning um um iy tizim ga integrat- 
s iy a la sh u v i tam oy ili va korxona rivojlanishining m issiya va  um um iy 
s tra te g iy a g a  b o ‘ysunishi;

— m u d d atla rn in g  o 'zaro  m oliyaviy nisbatdagi m unosabati 
tam oyili — m oliyaviy  m ablag‘larning qabul q ilinish va foydalanilish 
b e lg ila n g a n  m uddatlarda sodir bo‘lishi kerak, y a ’ni uzoq 
m u d d a tla rd a  o ‘zini qoplaydigan kapital q o ‘y ilm alam i uzoq  m uddatli 
qarz  m ab  lag* lari h isobiga m oliyalashtirish;

— to ‘ lo v g a  layoqatlilik  tam oyili — pul m ablag‘larining 
re ja la sh tir ilish i yilning istalgan vaqtida korxonaning to 'lovga 
layoqatlil ig in i ta ’m inlashi kerak. U shbu holatda korxona, qisqa 
m uddatli m ajburiyatlarn i so 'nd irishn i ta ’m inlash  uchun, yetarlicha 
likv id li a so s iy  vositalarga ega b o iish i;

— k a p ita l q o ‘yilm alarning ren tabellik  tam oyili — kapital 
q o ‘y ilm a u c h u n  m avjud m oliyalashtirish usullari (moliyaviy lizing, 
bank  in v es tits io n  krediti, loyihaviy m oliyalash tirish  v a  boshqa 
usu llar) d a n  a rzonroq  usulni taalash;

— r isk la m in g  balanslashganligi tam oyili — uzoq muddatli 
a loh ida  riskli investitsiyalarni ,o ‘z  m ablag‘lari hisobidan 
m o liyalash tirish ;

52



-  lo z o r  talabi (eh tiy o ji)n i h isobga olish  tam oyili -  k o rx o n a  
uchun bozor k o n ’y u k tu rasin i, u n in g  hajm i v a  undagi raq o b a tch ila r  
faoliyatini h isobga o lish ;

-  haddan tash q ari ren tab e llik  tam oyili -  m inim al r is k la rd a  
m aksim al se rm ahsu llik  (foyda lilik ) ni ta ’m inlaydigan m a b la g ‘larn i 
m oliyalashtirish yo‘na lish in i tan la sh .

Um um iy va  u m u m lash tiru v c h i k o ‘rsatk ich lar k o rx o n ad a  ish lab  
chiqarish rivo jlan ish in ing  y o ‘n.alishi va darajasin i aks e ttirad i. B u n 
day ko 'rsatk ich lar q a to r ig a  ish la b  chiqarilayotgan m ah su lo t hajm i, 
m ehnat, tannarx  va ja m g ‘a rm a la r  b o 'y icha  ko‘rsa tk ich lam i k iritish  
m um kin.

X ususiy ko ‘ rsatk ich lar um um lashtiruvchi k o ‘rsa tk ic h la r  
asosin i tashkil q ilu v ch i a lo h id a  unsurlam i, m asalan, m a te ria l, 
y o q ilg ‘i, energiya v a  shu k ab ila m in g  m ahsulot tannarx idag i salm o- 
g ‘ini tavsiflaydi. S buningdek , b u  k o ‘rsatkichlar asosiy  k o ‘rsa tk ic h la r  
darajasiga ta ’sir o 'tk a z u v c h i a lo h id a  om illarni h am  tav s ifla b  beradi. 
M asalan, yordam  k o ‘rsatuvchi ishchilar salm og‘ ining m eh n a t, ish lab  
chiqarishi d a ra jas ig a  ta ’siri; asbob-uskunalarn i ish bilan t a ’m in lash  
koeffisiyentining ish la b  ch iqarilayo tgan  m ahsulot hajm i v a  korxona 
ishlab chiqarish dastu rin ing  bajarilishiga ta’siri; x om -ashyo  va 
m ateriallardan foydalan ish  koeffisiyentin ing m ahsulot tannarx i 
pasayishiga ta ’siri v a  h.

U m um lash tiruvch i h a m d a  xususiy k o ‘rsa tk ich la r ikk ita  
kategoriyaga - m u tlo q  (abso lyu t) va  sifat (nisbiy) k a teg o riy a la rg a  
bo‘ linishi m um kin .

M iqdor ko‘rsa tk ich lari korxonaning ishlab  c h iq a rish  va  
xo‘jalik  yuritish fao liyatin i hajm  o ‘lcham ida izohlaydi. B unday 
k o ‘rsatkichlar q a to riga  ish lab  chiqarilayotgan m ahsulo tlar m iqdori, 
ishlayotgan x o d im lar soni v a  m ehnatga haq to ‘lash fond i, m ash ina  
va  aslob-uskunalaT  parki, ish la b  chiqarish dasturini a m a lg a  osh irish  
uchun zarur b o ig a n  m ateria lla r m iqdori, sex ham da ish  jo y la r i  soni 
v a  hokazolam i k iritish  m um kin .

Sifat ko ‘rsa tk ich lari ko rxonan ing  ishlab chiqarish  fao liya tidag i 
o 'zgarish larn i n isb iy  katta lik lar: m ehnat m ahsu ldorlig in ing  o ‘sishi, 
m ahsulot tannarx in ing  bazis davrga (yoki reja h isobotiga) n isbatan  
foizlarda kam ayish i, m ahsu lo tn ing  to ‘liq tannarxiga n isbatan
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fo iz la rd a  d a ro m a d  hajmi, korxona rentabellik  darajasining o 's ish i va 
s h u  k ab ila r y o rd a m id a  tavsifladi.

S ifa t k o ‘rsatkichlari aksari tiollarda pul qiym atida ifodalanishi 
s a b a b li , k o rx o n a la m in g  x o ‘ja lik  faoliyatini rejalashtirish  va tahlil 
q i lis h  a m a liy o tid a  asosiy va aylanm a fondlar, asbob-uskunalar, 
s a r f la n a y o tg a n  y o q ilg ‘i, energiya v a  boshqa m ateriallar kabi q iym at 
k o  ‘rsa tk ic h la r id a n  foydalaniladi. Q iym at k o ‘rsatkichlari korxona 
fa o liy a tid a  q o ‘llaniluvchii turli xildagi vosita lam i statistika va 
d in a m ik a d a  taq q o s la sh  im konini beradi. B undan tashqari, soliqlar va 
tu r l i  x il t o 'lo v la r  ham da korxona darom adi foizlardan tashqari pul 
k o ‘rin ish ida  ham  o ‘lchanadi. K orxona faoliyatin i rejalashtirish 
k o rx o n a  v a  uning  bo ‘linm alari faoliyatini tahlil qilishdan 
b o s h la n is h in i  ay tib  o ‘tish muhim. M azkur tahlil davom ida rejaning 
s ifa t, m iq d o r  v a  q iym at k o ‘rsatkichlari bo‘yicha bajarilishiga baho 
b e r i la d i  h a m d a  ta lo fa t va y o ‘qotishlar aniqlanib, korxona faoliyatini 
y a x sh ila sh  b o 'y ic h a  chora-tadbirlar ishlab chiqiladi. A ynan shu 
c h o ra - ta d b ir la r  v a  yangi m aqsadlardan kelib chiqqan holda joriy  
re ja la sh tir ish  am alga  oshiriladi ham da yang i reja  davriga korxona 
fa o liy a ti re ja la r i  ish lab  chiqiladi.

3 -§ . K o r x o n a la r d a  k o rp o ra tiv  b a h o la sh  am a liy o ti v a  ax b o rly
nazorajt tizimlarini joriy etish

I

K o rx o n a  m oliyaviy  m enejerlari korporativ  m oliyaviy rejalash- 
t ir ish n i a m a lg a  osh irish  jarayon ida  korporativ  baholash usullaridan 
fo y d a la n ish  v a  uni tahlil q ilish i lozim  bo‘ladi. Korporativ baholash 
d e y ilg a n d a  k o rx o n a lam in g  m avjud m oliyaviy resusrlarining foyda- 
l i l ik  d a ra ja la rin i baholash asosida kelajakdagi qiym atini aniqlash 
tu sh u n ilad i.

K o rx o n a la rd a  korporativ m oliyaviy rejalashtirish  jarayonini 
ta sh k il  e tish n in g  muhim. jiha tlaridan  biri korporativ  baholash 
h iso b la n a d i. X a lq a ro  am aliyotda korporativ baholashning quyidagi 
ik k i  xil m o d e lid a n  foydalaniladi:

1. C A P M  (Capital Asset Pricing M odel) -  kapital aktivlam ing 
q iy m a tin i b a h o la sh  m odeli.
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2. W ACC (W eigh ted  A v arag e  C ost o f  C apital) -  k a p ita ln in g  
o 'r ta c h a  tortilgan q iym atin i b ah o lash  m odeli

CA PM  m odeli kapital ak tiv lam i baholash m odelidir. B u n in g  
m a‘nosi shuki, k o rx o n a  yoki korporatsiya kelajakda q a n d a y  
darom adga e rish ish i prognoz q ilin ib , uning aktiv lari q a ra layo tgan  
holda baholanadi v a  quyidagi ten g lam a  orqali topiladi:

RR{CAPM) = Rf  + (Rm

Bunda: ß -  ko rpora tsiyan ing  r is k  indeksi;
Rf — risks iz  qaytim ;
Rm — b o z o r  risk p rem ium i;

W ACC m o d e li kap ita ln ing  o ‘rtacha tortilgan q iy m a ti 
tnodelidir. U q u y id ag i tenglam a o rq a li topiladi.

RRiWACC) = ^  xCflx ( l - r )  x CB

B unda: D -  qarz m a b la g ‘lari u lu sh i;
E — o ‘z m a b la g ‘lari u lush i;
Ce — o ‘z m a b la g ‘lari n a rx i;
Cd — q a rz  m ab lag ‘lari n a rx i;
T — k o rp o ra tsiy a  soliq stavkasi.

K orporativ  baho lashn ing  a so s iy  vazifalaridan  biri, bu  — m av ju d  
m oliyaviy risk lilik  darajasida x u su s iy  kapital ren tabellik  d a ra jas in i 
raaksim allashtirish hisoblanadi ham da vazifa b ir  qancha m e to d la r  
orqali amalga o sh irilad i. U sh b u  m etod lam i b iri m oliyaviy Iev erij 
hisoblanadi. M o liy av iy  Ieverij xususiy  kapita l rentabelligi k o e ff i-  
siyenti o ‘zg a rish ig a  ta ’sir q ilu v ch i korxona qarz m an b a larid an  
foydalanishni k o rsa tad i va u m o liyav iy  Ieverij effekti k o ‘rsa tk ich i 
bilan tavsiflanadi:

M F E  =  (1 -fS )* (A  Y  aR K - K F )*Q K /X K  
Bu yerda: fS —fo y d a  so lig ‘i

A Y RK  — ak tivning  y a lp i  ren tabellik  koeffisiyenti;
KF — k re d it  foizlari;
QK — q a rz  kapitali;
X K  — x u su s iy  kapital.

M asalan: k o m p an iy a  ak siy ad o rla ri yiliga 5% m iqdorida d a ro -  
mad kutishadi (va kom paniya sh u  y o ‘l bilan 60%  kapitaln i s h a k l-  
lantirm oqchi); k o m p an iy a  o b liga ts iyasin i so tib  oluvchilar 3%
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m iqdorida  b e lg ilangan  darom adni kutishadi. K orxonalarga foyda 
(darom ad) s o lig ‘i jo riy -y il uchun 35%. K om paniyaning  o ‘rtacha 
to rtilg an  k a p ita l bahosi(qiym ati)ni hisoblang.

D E WACC — FdebtCl- ~y  equity y
T en g lam a g a  asoslangan holda quyidagi natijani olishim iz 

m um kin :
W A C C = 0 .03 (l-0 .35 )* (0 .4 /1 .00 )+ 0 .05 ’t!(0.6/1.00)=0.0378 yoki

3.78%
Y u q o rid a  ta ’kidlab o 'tganim izdek, korporativ  m oliyaviy 

re ja la sh tir ish n i sam arali tashkil etishda dividend siyosati va  uni 
ish lab  c h iq ish  m exanizm i m uhim  sanaladi. Shundan kelib  chiqqan 
h o ld a  q u y id a  ushbu yo 'na lishn ing  ayrim  jiha tla riga  to 'h talam iz. 
H o z irg i k u n d a  div ideudlam i reinvestitsiya q ilish rejasi ko ‘p 
k o rx o n a la r to m o n id an  aksiyador tak lif  etilraoqda. B u reja, 
ak s iy ad o rla r  o ‘zlarin ing dividendini avtom atik ravishda reinvestit
s iy a  q ilish la ri m um kinlig ini nazarda tutadi. U shbu  rejalam ing  
q a tn a sh c h ila ri korxonalarda har xildir, chunki aksiyadorlar oigan 
d iv id e n d la rin i o ‘z  xohishlariga b inoan pulda olishlari yoki ularni 
re in v e s tits iy a  q ilish lari m um kun. D ividend siyosatining faktorlari. 
D iv id en d  to ‘la s h  siyosatiga quyidagi om illar ta ’sir k o ‘rsatadi:

- im tiy o z li  aksiyalar bilan bog‘liq chelclovlar. K orxona imtiyozli 
a k s iy a la r  b i la n  hisob-kitob qilm agunga qadar oddiy aksiyalar 
d iv id en d in i t o ‘ lab berm aydi.

- kapitaLning erroziya qoidasi. D ividendlam ing umumiy 
su m m asi, b a la n sd a  ko ‘rsatilgan taqsim lanm agan foydaning 
su m m asid an  o s h ib  ketm asligi lozim.

- naqd  p u lla m in g  m avjudligi. Pulli d iv idendlar naqd pulda 
t o ‘lanishi m u m k in . Bu esa bankda hisob raqam da turgan pullar 
y e tish m o v c h ilig ig a  olib kelishi m umkin va dividend to ‘lashni 
c h e k la sh i m u m k in . Am m o, foydalanilm agan zayom  potensiali 
u s h b u  k a m ch ilik n i qoplab ketadi.

- n o to ‘g ‘r i  ja m g ‘arilgan darom ad uchun ja rim a  so lig ‘i. Boy 
fu q a ro  ja m g 'a rg a n  darom adidan soliq toMamaslik uchun 
k o rp o ra ts iy a la rd an  foydalanishlari m um kin. Shunga k o ‘ra ko 'p  
m am laka tia r, m asa lan , A Q Shda n o to ‘g ‘ri ja m g ‘arilgan  darom adga 
q a rsh i q o n u n la r  m avjud. A gar, soliq xizmati aksionerlam i ortiqcha
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soliq yukidan ozod q i l i s h  u c h u n  korxona divedendni a ta y in  
pasaytirib y o z ilg an in i a s o s la b  b e r a  olsa, korxonaga ju d a  k a t ta  
m iqdorda ja rim a so lin a d i.

A ksiyalarni q a y ta  s o t ib  o lish . K orxona aksiyadorlardarv 
aksiyalarini d iv id en d  to 'la m a s d a n  ularni q ism an  sotib o l is h i  
m um kin, bu  a k s iy a la r  p o r tfe li  d e y ila d i. A ksiyalarni sotib o l is h  
jarayonida u lam in g  m u o m  aladagi hajm i kam ayadi. A gar, b u n d a y  
harakat korxonan ing  d a ro m a d ig a  z a ra r  yetkazm asa, u  holda bir d o n a  
aksiyadan qo lad igan  f o y d a  ham  oshadi, bu esa aksiyani b o z o r  
narxini ko‘ta r i l is h ig a  o l ib  k e la d i. U shbu holatda d iv id e n d  
kapitalning osish i b i la n  a lm a sh a y o tg a n in i ko ‘rish im iz m um kin.

M asalan: K o rx o n a  4 4  m ln. so ‘m  darom ad olish n iy a tid a , 
suirunani 50% i(22  m ln . so ‘m) oddiy aksiya egalari o ld id a  
taqsim lanishi m o 'l ja l la n g a n .  M u o m a la d a  1 100 000 dona a k s iy a  
m avjud. K orxona 22 m ln . so ‘m a i  100 000 dona aksiyasini x a r id  
qilishga ishlatishi m u m k in , u la rg a  1 dona aksiya uchun  220 s o 'm  
tak lif qilishi, y o k i 2 0  so ‘m d a n  h a r  bir aksiyaga div idend to ‘la s h i  
m umkin. A ksiyan i j o r i y  b a h o s i  2 0 0  so ‘m. EPS (bitta  ak siy an in g  
qiymati)ni a k s iy a la rn i  q a y ta  s o tib  olishga ta ’sirini q u y id ag ich a  
aniqlaymiz:

E P C n in g jo r iy q iym a ti  =  U m u m iy  darom ad /A k s iy a la r  soniga — 
=  44 mln. so ‘m  / 1.1 m ln .  =  40 so ‘m .

P/Ening jo r iy  q iy m a ti  =  200 s o 'm  /  40 s o ‘m  =  5 (o 'zg a rm a y  
qcladi).

EPC100 0 0 0  d o n a  a k s iy a  s o tib  olingandan keyin  =  44 m ln . 
so'm  / 1  mln — 4 4 so ‘m .

100 000 dona  a k s iy a n i  s o tib  olgandan keying  ku tila yo tg a n  
aksiyalarning narxi =  E P C  * (P /EJ = 44 * 5 = 220 so 'm .

Shunday qilib in v e s to r la r  ak siy a la rid an  20 so ‘m  daro m ad n i 
dividend ko‘rin ish id a  yoki ak s iy a la rn i narxini oshishidan olishadi.

A m aliyotda har x il n a z a r iy a la m i ishlatish dividend siyosatini 3  
xil asosiy ko‘r in ish d a  sh a lc llan ish ig a  sabab bo‘ldi:

-  K onservativ;
-  K om prom iss;
-  Agressiv.
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Iq tis o d iy  ka tegoriya  sifatida d m d e n d  m oddiy ishlab chiqarish  
so h a s id a  k o rx o n a la r  faoliyati ja ra y o a id a  yaratilgan darom adni aks 
e tt ira d i. A -gar korxona ustavida tasd iq langan  b o ‘lsa, foydaning bir 
q i s m i  k o rx o n a  xod im lari o ‘r ta s iia  pu l m ukofoti yoki aksiyalar 
k o ‘r in i s h id a  ra g ‘batlan tirish  ucJhun ta.qsimlanishi m um kin.

K o rp o ra tiv  m oliviy rejalaslitirishni tashkil e tishda  axboro t 
k o n t r o l l in g  tiz im in i tashkil etish va rivojlantirish  m uhim  sanaladi. 
I s h im iz n in g  k ey in g i q ism ida axborot kontrolling  tiz im ini jo riy  
e tis h n in g  am aliy  jiha tla ri xususida to ‘htalib o ‘tam iz. Sam arali 
b o s h q a r u v  yech im larin i ishlab chiqish uchun zarur b o 'lad igan  qayta 
i s h la n u v c h i  axboro tn ing  m iqdori beqiyosdir. Y irik  m asshtabdagi 
k o rp o ra ts iy a la m i boshqarishdagi m uam m olar elek tron  h isoblash  
t e x n ik a s id a n  k en g  m iqyosda foydalanishni va  boshqaruvning 
a x b o ro t  t iz im la r in i  ish lab  chiqishni taqozo etadi va bu  vazifalar 
n a t i ja s id a  yang i m atem atik  apparat v a  iq tisodiy-m atem atik  usullar 
y a ra t is h  v 'a z ifa s in i q o ‘yadi.

K o rp o ra ts iy a  axboro t ta’m inotini tahlil qilishni tashkil- 
l a s h t i r i s h g a  b ir q a to r talab lar q o 'y ilad i. Bular axborotning ana- 
l i t ik l ig i ,  a x b o ro tn i  keng qam rovda ekanligi, uning birligi, tezkorligi, 
s a m a ra d o r l ig i  v a  h. A xborotning analitikligi shundan iboratki, 
a x b o ro t  m a n b a la r in in g  qandaylig i v a  u lam ing  qaerdan  olinishidan 
q a t’i y  n a z a r  iq tisodiy  axborot tizitni korporatsiya rahbarining 
t a la b la r ig a  m os ke lish i zarur, y a ’n i b u  tizim  iqtisodiy jarayon lam i 
har to m o n la m a  o 'rg a n ish  uchun asosiy om illar ta ’sirini aniqlash 
u c h u n  v a  ish lab  chiqarishning sam aradorligini oshirishda ichki 
m a n b a la m i  an iq la sh  m aqsadida korxona rahbariga zaruriy vosita 
b o i i s h i  lo z im . Shuning uchun axborot ta ’m inotim ng barcha usullari 
d o im iy  r iv o jla n ib  borishi zarur.

X Jsh b u  tiz im la r  korporatsiyalarda hisobga olish , rejalashtirish  
v a  s ta t i s t ik a  am allarin i bajarishda hozirg i kunda am aliyotda keng 
q o 'l la n ib  ke linm oqda. K örporatsiyalarda boshqaruvchi xodim lar 
d o im iy  ra v is h d a  hu jja tlar shaklini, u lam ing  tarkibini v a  aylanishini 
ta s h k i l  q ilis h n i o ‘rganib chiqadilar karnda m a’lum otlam i to ‘plash va 
s a q la s h n in g  y a n g i shakllarini tashkillashtiradilar. U shbu  barcha 
o ‘z g a r is h la rn i  h isobga o lish  va  rejalashtirish am allari talablariga 
e m a s , b a lk i  bo sh q a  holatlar bo ‘yicha ham  am alga oshiriladi. Bu 
o ‘z g a r i s h la r  boshqaruv  yechim larini topish uchun axborot ta ’m inoti
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zaruriyatini ifo d a lay d i. Iq tisod iy  axborot tadq iq  q ilin ay o tg an  
jarayonlarni l o ‘liq v a  h aq q o n iy  tarzda  aks e ttirish i lozim. Aks h o ld a  
tahlil natijalari a raa ldag i v az ifa la r natija lariga m os k e lm ay d i v a  
korporatsiya analitik lari to m on idan  tak lif  etilgan y e c h im la r  
korporatsiyaga zarar k e ltir ish i m um kin.

A xborot oq im in i ta sh k il q ilish  b o ‘y ich a  keyingi talab tu rli 
m anbalardan k e lu v ch i ax b o ro tla r  birligiga q o ‘y ilad i. U shbu ta m o y il-  
dan axboro tn ing  tu rli m anbalarin i taqqoslash  va ularni ik lc ilan- 
tirishni y o ‘q o tish  zaru riya ti kelib chiqadi. B u  shuni ifo d a lay d ik i, 
uiida har b ir  iq tisodiy  k o ‘rsa tk ich  faqa tg ina  bir m arta ra s m iy -  
lashtirilishi zaru r, o lin g an  natijalardan e sa , hisobga o l is h ,  
rejalashtirish, nazo ra t q ilish  v a  tah lilda  foydalaniladi. T a h liln in g  
sam aradorlig idan  natija lar b o ‘y icha ishlab chiqarish  ja ra y o n ig a  
tezkor ta ’sir e tish  im k o n iy a ti m avjudligi nam oyon bo ‘ladi. B l in d a  
axborot analitik  xod im ga zud lik  b ilan  yetkazilish i zarur. U s h b u  
o ‘rinda axbo ro tga  b o ‘lgan  k ey in g i talab, y a ’ni tezkorlik  talabi p a y d o  
bo 'lad i. A xborot tezk o rlig in i oshirish  ularni qay ta  ishlash, a lo q a  v a  
h .L larning y a n g i vositasin i ta tb iq  q ilish  orqali am alga  osh irilad i.

A xboro t s ifa tiga  b o 'lg a n  talab lar jism  v a  tadqiqot so h a s ig a , 
vaqt b o ‘lagiga, k o ‘rsa tk ich larn i h isoblash  uslubiyatiga va bir q a to r  
boshqa tu rdag i k o ‘rsa tk ic h la r  b o ‘y icha belgilanadi. Axborot t iz im i  
sam arador b o ‘lishi v a  m a ’ lum otlarni to ‘p lash , saqlash va u la rd a n  
foydalanishda m in im al x a ra ja tla r  talab  qilishi zarur. I s ta lg a n  
iqtisodiy ja ra y o n n i k o m p lek s tarzda tahlil qilish uchun keng  
qam rovli ax b o ro t ta lab  e tilad i. A xborot m avjud  em asligida o ‘tka- 
zilgan tahlil to ‘liq h isob lanm ayd i. A xborotni kerag idan  k o ‘p !ig i esa, 
uni qidirish, to ‘p lash  v a  y ech im  qabul qilish jarayonin i u za y tira d i. 
U shbu talabdan  ax b o ro tn in g  foydali xususiyatlarini o‘rg a n is h  
zaruriyati p a y d o  b o ‘ladi va  ushbu aso sd a  zarur b o ‘lm a g a n  
m a’lum otlarni y o ‘q o tish  v a  zarur m a’lum otlarni kiritish o rq a li  
axborot oq im larin i takom illash tirish  am alga oshiriladi.

A xboro t tizim i y u q o rid a  k o ‘rsatilgan ta lab lar asosida s h a k l-  
lanishi va takom illash ib  borishi zarur ham da k o rp o ra ts iy a la r 
boshqaruvining am aliyoti va sam aradorligini oshirishda z a ru r iy  
shart bo ‘lib h isob lanad i. K orxonan ing  sam arador rivojlanishi u c h u n  
m enejm entning barcha  jab h a la rin i birlashtiruvchi boshq aru v n in g  
kompleks tiz im in i ya ra tish  zarur. B unda, b irinch idan  doim iy m e n e j-
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m e n t n i  o l i b  b o r is h  m u a m m o la r i m u h im  b o ‘ ls a , ik k in c h id a n  a x b o r o t  
t i z i m i n i  t a n la s h  v a  ta tb iq  q i l i s h  n m a m m o la r i  d o lz a r b  h is o b la n a d i .  
H o z i r g i  p a y t d a  m e n e je r la r  fa o l iy a t id a  y a n g i a x b o r o t  t e x n o lo g iy a la r i  
t u s h u n c h a s in i  i f o d a lo v c h i  k o 'p la b  v o s ita la r n i k o ‘r is h im iz  m u m k in . 
A x b o r o t  t e x n o lo g iy a la r i  d e g a n d a , ta s h k il iy  b o s h q a r u v  t iz im ig a  
t a t b iq  q i l i n u v c h i  m a ’lu m o tla r n i q a y ta  i s h la s h n in g  y a n g i  v o s i t a  v a  
u s u l la r i  t o ‘p la m i  tu s h u n i la d i .  B u  t e x n o lo g iy a la r  t e x n o lo g ik  t iz im la r  
b o ‘ l i b ,  a x b o r o t  m a h s u lo t in i  m a q s a d g a  m u v o f iq  y a r a t ish , u z a tis h ,  
s a q la s h  v a  a k s  e t t ir is h d a  i fo d a la n a d i . Y a n g i  a x b o r o t  t e x n o lo g iy a -  
l a r ig a  o et i s h  s i f a t ,  x iz m a t  k o ‘r s a t is h  v a  is h la b  c h iq a r is h  ja r a y o n la r i  
t e z l i g i  k o ‘r s a t k ic h la r ig a  n is b a ta n  k o r p o r a ts iy a la r  fa o l iy a t in i  z u d lik  
b i la n  t a k o m i l la s h t ir i s h d a  o ‘z in in g  y a n g i  t a t b ig ‘ in i  to p m o q d a .

K o m p le k s  a x b o r o t  t i z im in i  s h a H ia n t i r i s h .

K o r p o r a t s iy a la r  r iv o j la n is h  j a r a y o a id a  q u y id a g i  m u a m m o la r g a  
d u c h  k e la d i :

1 )  b o s h q a r u v n in g  e s k i  u s u lla r id a  k o ‘p la b  x a to la r  m a v ju d  
b o ‘la d i ;

2 )  k o r p o r a t s iy a  b o s h q a r u v in i  n a z o r a t  q i l i s h  u n i m u ra k -  
k a b la s h t ir a d i ,  k o ‘p la b  x o d im la m i  j a lb  e t a d i  v a  q o ‘s h im c h a  
x a r a ja t la r g a  o l i b  k e la d i ;

3 )  y e c h i m l a m i  k e l i s h is h g a  k o ‘p  v a q t  ta la b  e t i la d i . Y e c k im  
q a b u l q i l i s h  u c h u n  m a ’lu m o tla r  e s a  m a v ju d  b o ‘lm a y d i;

4 )  m o l i y a v i y  a m a lla r  v a  q a b u l  q i l in g a n  y e c h im la r  m iq d o r i u  
y o k i  b u  n a t i ja la r g a  o l i b  k e lu v c h i  sa b a b la r g a  n isb a ta n  o r tiq  b o ' la d i .

T i z i m n i  t a n la s h  v a  ta tb iq  q i l is h d a  t e x n ik . m a ’m u r iy  v a  
t a s h k i l i y  m a s a la la m i  y e c h is h  za ru r . K o r p o r a ts iy a  f a o l iy a t id a  a x b o r o t  
t i z i m i n i  y a r a t i s h  k o r x o n a  x o d in i la r i  v a  a x b o r o t  t e x n o lo g iy a la r in i  
t a q d im  e t u v c h i  m u a a s s a s a la m in g  h a m k o r lik d a g i a m a lla r i h is o b la 
n a d i. B u n d a y  v a z i f a n i  b aja rish  u c h u n  q u y id a g i  a m a lla m i a m a lg a  
o s h i r i s h  za ru r:

1 )  Y a r a t i la y o t g a n  t iz im n i ta d q iq  q i l i s h  v a  lo y ih a la s h t ir is h ,  
y a ’n i a m a ld a g i  h o la t n i  v a  b a ja r a y o tg a n  x iz m a tg a  ta t b ig ‘in i  a n iq  
b e lg i la s h ;

2 )  a x b o r o t  t i z im in i  is h la b  c h iq u v c h i  m u a s s a s a  u s h b u  t iz im n i  
s o z l a s h n i  h a m  a m a lg a  o s h ir a d i . B u  o ‘ r in d a  a x b o r o t  t iz im in in g  
x a t o l a m i  a n iq la s h  m a q s a d id a  t e s td a n  o ‘tk a z is h  zarur;
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3 )  a x b o r o t  t i z i m l a r i n i  ta tb iq  e t is h  ik k i q is m g a  a jr a la d i :  
k o r p o r a ts iy a  x o d i m l a r i  ta r k ib id a n  a d m in is tr a to r la r n i t a y y o r la s h  v a  
k o r x o n a  b o ‘l in m a ! a r id a  a x b o r o t  t iz im la r i q is m la r in i  is h g a  t u s h ir i s h .

D a s tu r iy -a p p a r a t  v o s ita la r in i  v a  a lo h id a  b iz n e s  q o ‘s h im -  
c h a la r in i ta n la s h d a  q a r a m a -q a r s h i  b o 'I m a g a n  v a  o ‘za ro  k e l i s h g a n  
te x n o lo g iy a la m i  t a t b i q  q i l i s h  lo z im . S h u  b i la n  b ir g a  a x b o r o t  
t iz im la r in i i s h l a t i s h  v a  u la r g a  x iz m a t  k o ‘r s a t is h n in g  y a g o n a  
te x n o lo g iy a s ig a  r io y a  q i l i s h  lo z im . Y u q o r id a g i  ta la b la r  b i l a n  b ir g a  
a x b o r o t  t iz im i u c h u n  q u y i d a g i  u m u m iy  t e x n ik  ta la b la r  h a m  m a v j u d :

1) te z k o r  f a o l i y a t  k o ‘r sa t ish , y a ’n i a x b o r o tn i  q a y ta  i s h la s h d a ,  
q id ir is h d a  v a  k ir i t is h d a  t i z im n in g  a k s  ta ’sir i v a q t in in g  j u d a  q i s q a l i g i ;

2 )  m a ’l u m o t la r g a  r u x s a ts iz  m u r o ja a t  e t is h n in g  h i m o y a s i  
i s h o n c h l i l ig i  v a  k o r p o r a t s i y a  x o d im la r in in g  a m a lla r in i  h i s o b g a  o l i s h ;

3 )  is h c h i o ‘r i n l a r i n i n g  q u la y  fo y d a la n u v c h i  in te r fe y s i;
4 )  t iz im n i m a s s h t a b l a s h  v a  r iv o j la n is h  im k o n iy a t la r i;
5 ) m a ’lu m o t la r n i  u z a t i s h  t iz im id a  f o y d a la n i lu v c h i  m o d u l l a m i  

b ir la sh tir ish ;
6 )  a v v a lg i  v a q t  m o b a y n i d a  f o y d a la n i lg a n  m a ’lu m o t la m i  y a n g i  

t iz im g a  y u b o r is h  im k o n i y a t i ;
7 ) t iz im  f a o l i y a t i n i n g  y u q o r i  i s h o n c h l i l ig i .
K o r p o r a ts iy a la r  u c h u n  k o r p o r a tiv  a x b o r o t  t iz im la r in i  y a r a t i s h

u s lu b i q u y id a g i  u m u m i y  q o id a la m i  o ‘z  i c h ig a  o la d i:
1) a m a ld a g i  a lg o r i t m l a m i  d a s tu r la s h s iz  b e r i lg a n  h o la t la r  

m o d e lla r i  b o ‘y i c h a  t i z i m n i  y a r a t is h  t e x n o lo g iy a s i .  B u n d a y  h o la t d a  
t iz im n i y a r a tish  a m a l i y o t i  s h u n i k o ‘r s a ta d ik i, b u n in g  n a t i j a s id a  
b iz n e s  ja r a y o n la r i  b o ‘y i c h a  r e in je n e r in g  a m a lla r in i  o ‘t k a z m a s d a n  
a v to m a tla sh t ir ish  v a  a m a l d a g i  b o sh q a r u v  t i z im in i  t a k o m i l la s h t ir i s h  
k u tilg a n  n a t i ja la m i b e r m a y d i  v a  sa m a r a s iz  h is o b la n a d i. K o r p o r a t 
s iy a  fa o l iy a t id a  d a s t u r iy  q o ‘s h im c h a la r d a n  fo y d a la n is h  h u j j a t la r  
a y la n is h in in g  y a n g i  s h a k l in i  ta s h k il  e t i l i s h ig a ,  h u jja t la m i h i s o b g a  
o lis h g a  v a  h is o b o t la r  y o z i s h g a  o ‘t is h n in g  sa m a ra li o m il i  h i s o b 
lan a d i;

2 ) t iz im n i « y u q o r i d a n  p a s tg a »  y o ‘n a l is h  a s o s id a  q u r ish . A g a r d a  
k o r p o r a ts iy a  h o la t in i  a v t o m a t la s h t ir i s h  h a q id a g i q a r o r  k o r p o r a t -  
s iy a n in g  y u q o r i r a h b a r iy a t i  to m o n id a n  q a b u l q i l in g a n  v a  m a ’q u l-  
la n g a n  b o ‘ lsa , d a s tu r iy  m o d u l la r n i  ta tb iq  q i l i s h  e s a  b o s h  k o r x o n a la r  
to m o n id a n  a m a lg a  o s h i r i l a d i .  B u n d a  k o r p o r a tiv  t iz im la m i  y a r a t i s h
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ja r a y o n i  t i z i m n i  q u y i  b o ‘ lak;larda b ir la m c h i ta r z d a  ta tb iq  q i l i s h g a  
n is b a ta n  a n c h a  t e z  a m a lg a  o s h ir ila d i. U s h b u  u s a l  v a  r a h b a r iy a tn in g  
f a o l  y o r d a m i  a s o s id a  a x b o r o t  t iz im la r in i  ta tb iq  q i i i s h  b o ‘y ic h a  
b a r c h a  v a z i f a l a r  k o m p le k s in i  t o ‘g ‘ ri b a h o la s h  v a  r e ja la sh t ir ilm a g a n  
x a r a j a t la r s iz  a m a lg a  o sh ir is h  m u m k in ;

3 )  t i z i m n i  b o s q ic h la r  b o ‘y ic h a  ta tb iq  q i i i s h  t e x n o lo g iy a s i .  
K o m p l e k s  a v to m a t la s h t ir is h  o ‘z  ta r k ib ig a  k o r p o r a ts iy a n in g  b arch a  
b o ‘l i m l a r i n i  o l g a n i n i  h is o b g a  o ls a k , u n d a  b o s q ic h la r  b o ‘y ic h a  ta tb iq  
q i i i s h  t e x n o l o g i y a s i  m u h im  a h a m iy a t k a sb  e ta d i . A v to m a t la s h -  
t ir i s h n in g  b ir la m c h i  so h a la r i b o ' l ib ,  y u q o r i  o r g a n la r  v a  q o ‘s h m a  
b o ‘l i n m a l a r  u c h u n  h is o b o t  h u jja t la r in i h i s o b g a  o l i s h  v a  sh a k lla n -  
t ir is h  j a r a y o n i n i  ta r t ib g a  s o l i s h  h is o b la n a d i;

4 )  k e l a j a k d a g i  fo y d a la n u v c h ila m i a x b o r o t  t iz im la r in i is h la b  
c h iq i s h g a  j a l b  e t i s h .  B ir la s h t ir u v c h i k o r x o n a d a  k o m p le k s  a v to m a t-  
la s h t ir is h  b o ‘y i c h a  v a z ifa la r  b a ja r ilg a n d a  k o r x o n a  b u y u r tm a ch i  
b o ‘l i n m a l a r i n i n g  a x b o r o t  t e m o lo g iy a la r i  b o 'y ic h a a m a l la r i  o ‘z g a r a -  
d i v a  b u  b o ‘l im la r n in g  k o r p o r a ts iy a n in g  y a n g i  sa m a r a d o r  b o sh q a r u v  
u s u l la r ig a  o ‘t i s h  ja r a y o n id a g i  s a lo h iy a t la r i  o r ta d i.

B u n d a y  t i z i m  m o d u lla r  v a  a v to m a t la s h t ir i lg a n  is h  jo y la r i  
o ‘r ta s id a  s h u n d a y  h a m k o r lik n i o ‘m a t is h la r i za ru rk i, n a tija d a  b u  
h a m k o r l ik  f o y d a la n u v c h in ia g  ta la b la r i v a  te x n ik  im k o n iy a t la r ig a  
j a v o b  b e r s i n .  A x b o r o t  t iz im in in g  m u h .im  p a r a m e tr la r i b o ‘ lib ,  
i s h o n c h l i l i k ,  m a s s h t a b l i l ik  v a  x a v fs iz l ik  h is o b la n a d i ,  s h u n in g  u c h u n  
b u n d a y  t i z i m l a r  y a r a t ilis h i ja r a y o n id a  m ij o z - s e r v e r  a r x ite k tu r a s id a n  
f o y d a l a n i l a d i .  B u  a rx itek tu r a  v a z ifa la m i t iz im n in g  m ij o z  v a  se r v e r  
q is m la r  o T t a s i d a g i  ta q s im la s h  im k o n in i  b era d i v a  t iz im n i h a l 
q i l i n a y o t g a n  m a s a la la r  x u s u s iy a t la r g a  m o s  r a v is h d a  r iv o j la n is h i  v a  
t a k o m i l l a s h i s h i n i  k o ‘z d a  tu ta d i.

K o r p o r a t s iy a la r  ish la b  c h iq a r ish in i ta k o m illa s h t ir is h  y a n g i  
t e x n i k a la r n i  v a  i l g ‘o r  te x n o lo g iy a la r n i  ta tb iq  q i l i s h g a  b o g ‘l iq  b o ‘ lib , 
h o z ir g i  p a y t d a  a s o s iy  y o ‘n a lish la r d a n  b ir i h is o b la n g a n  b iz n e s n i  
b o s h q a r i s h d a  b ir la s h g a n  a x b o ro t t iz im la r i a s o s id a  y a n g i  a x b o r o t  
t e x n o l o g i y a l a r i n i  ta tb iq  e t is h  h is o b la n a d i . K ic h ik  b iz n e s  u c h u n  
a x b o r o t  t i z i m l a r i n i  ta tb iq  q iiis h  m u r a k k a b lig i  k o r x o n a la m in g  
t u r l i c h a l i g i ,  i s h la b  c h iq a r is h t iin g  tu r li s h a k ld a  a m a lg a  o s h ir il is h i  v a  
is h la b  c h i q a r i l g a n  m a h s u lo tn in g  k o ‘p  tu r d a lig i  h is o b la n a d i. K ic h ik  
b iz n e s  s o h a s i d a  am al q i lu v c h i  k o r x o n a la m in g  h a jm la r i v a  a m a liy
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im k o n iy a t la r i  a s o s i d a  u l a m i n g  x u s u s iy a t la r in i in o b a tg a  o lg a n  h o l d a  
a x b o r o t  t iz im la r in i  l o y ih a la s h t ir i s h  m u m k in . B ir o q  h ar b ir  k o r x o n a  
u c h u n  a lo h id a  a x b o r o t  t i z i m i n i  y a r a t is h  y e ta r li s a m a r a  b e r m a y d i.

A x b o r o t  t e x n o l o g i y a la r i n i  ta tb iq  q i l i s h  b o ‘y ic h a  z u d lik  b i l a n  
q aror  q a b u l q i l i s h  k e r a k l ig in i  k o 'p la b  m u a s s a s a la m in g  r a h b a x la r i  
h o z ir g i  p a y td a  h i s  e t m o q d a la r .  A x b o r o t  t iz im la r in i  ta tb iq  q i l i s h  
m u a s s a s a la r g a  q im m a t g a  t u s h i s h i  m u m k in , le k in  a m a ld a g i t a r t ib n i  
sa q la b  q o l i s h  e s a  u n d a n  h a m  q im m a tr o q  b o ' l i s h i  m u m k in . A x b o r o t  
t iz im la r in i v a  u l a m i  t a t b iq  q i l i s h  u c h u n  q o ‘l la n ila d ig a n  t e x n i k  
v o s ita la r n i k o r p o r a ts iy a  fa o l iy a t id a  ta tb iq  e t is h  r a q o b a t d o s h  
sh a r o itd a  u s t u n l ik k a  e r i s h i s h  u c h u n  y e ta r li  sh a r t e m a s . B u n d a y  
t iz im la m in g  s a m a r a d o r l ig i  m e n e jm e n tn i  ta k o m il la s h t ir is h d a  v a  
b iz n e s n in g  t a s h k i l iy  t a m o y i l id a  y u q o r i  sa m a ra  b e r is h i  m u m k in .

D e m a k , k o r p o r a ts iy a  b o s h q a r u v id a  t i z im l i  y o n d a s h u v  a s o s i d a  
a x b o r o t  t e x n o lo g iy a la r i  v a  t iz im la r in i  ta tb iq  e t i s h  b o s h q a r u v  s i f a t i n i  
sa m a r a d o r lig in i o s h ir i s h n in g  a s o s iy  o m il i  h is o b la n a d i .  A x b o r o t  
t e x n o lo g iy a la r i  v a  t i z i m l a r i  k o ‘p  q irra lid ir  v a  u  a n iq  s h a r o it la r d a  
p a y  d o  b o ‘la d i. K o r x o n a la r  k o m p y u te r  a x b o r o t  t iz im la r in i t a t b i q  
q ilin is h i  a s o s id a  s a m a r a d o r l ig i  j ih a t id a n  h a m  fa r q la n a d ila r . B a ’z i  
h o lla r d a  a x b o r o t  t i z im la r in i  m a la k a li  tarzd a  ta tb iq  e t is h  r a q o b a t d o s h  
u s tu n lik n i b e r i s h i  m u m k in .  M a s a la n , u z o q la s h t ir ilg a n  k o r x o n a  
b o 'lin m a la r i f a o l iy a t id a  h a m k o r l ik n i  ta k o m illa s h t ir is h  y o k i  b u y u r t -  
m a la m i b a ja r ish  t e z l ig in i  o s h i r i s h  h is o b ig a  a x b o r o t  t iz im la r i  s a m a r a 
d o r lig i  o r ta d i. B o s h q a  h o l l a r d a  k o m p y u te r  te x n ik a s i  m u r a k k a b  
v a z ifa la r n i b a ja r is h n i  y e n g i l la s h t ir a d i  v a  a x b o r o t la m i t i z u n la s h -  
t ir is h g a  y o r d a m  b e r a d i .

A x b o r o t l a m i  to  'p la s h  v a  ta q d im  e tis h .

H e c h  q a n d a y  k o r x o n a  d o im iy  r a v ish d a  ta s h q i  m u h it  v a  i s h c h i  
so h a la r id a n  d o im iy  o l ib  t u r i lu v c h i  v a  c h e k la n m a g a n  a x b o r o t la m i  
sa m a r a li ta r z d a  q a y ta  i s h l a s h  s a lo h iy a t ig a  e g a  e m a s . Q a b u l  
q ilin a y o tg a n  a x b o r o t  b o s h q a  y e c h im la m i  q a b u l q i l i s h  u c h u n  y a r o q l i  
b o ‘l i s h i  u c h u n  u  k e r a k li  t a r z d a  ta n la n ish i, q a y ta  is h la n i l is h i  v a  q a y t a  
s h a k lla n is h i z a r u r . K o r p o r a t s iy a  rah b arlar i to m o n id a n  q a b u l  
q ilin u v c h i  y e c h im la m in g  s i f a t i  v a  u lard a n  k e l ib  c h iq u v c h i  h o s i la la r  
k o ‘p  h o lla r d a  u la r  t o m o n id a n  q a b u l q i l in a y o tg a n  x a b a r la m in g  
i s h o n c h l i l ig i  v a  u la r n in g  q a y t a  is h la s h  u s u lla r ig a  b o g ‘liq d ir .
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K o r p o r a t s iy a la m in g  h a jm i g e o g r a f ik  j ih a td a n  k a tta  b o ‘l i s h i  
n a t i j a s i d a  y u q o r id a  k o 'r s a t i lg a n  a m a lla r n in g  b a ja r ilis h i m u r a k -  
k a b l a s h a d i ,  s h u  b i la n  b ir g a  b u n d a y  m a s a la la m i  h a l  e t i l i s h ig a  m i l l iy  
v a  m a d a n i y  x u s u s iy a t la r  h a m d a  k o r p o r a ts iy a  m e n e jm e n t in in g  
e ’t i b o r i n i  t a la b  q i lu v c h i  m o l iy a v iy .  iq t is o d iy  v a  i j t im o iy  o m il la r  h a m  
o ‘z  t a ’s ir in i  k o ‘ rsa ta d i.

K o r p o r a t s iy a n in g  b o s h  b o s h q a r m a s in in g  a s o s iy  m a q sa d i tu r li-  
c h a  b o z o r l a r  t o ‘g ‘r is id a  y u q o r i s i fa t l i  a x b o r o tn i y i g ‘is h , t o ‘p la s h ,  
q a y t a  i s h la s h  v a  ta h li l  q i l is h d a n  ib o ra t b o ‘ lib , b u n in g  n a t ija s id a  b u -  
t u n  k o ф o r a t s i y a  m iq y o s id a  m e n e jm e n tg a  lcen g  im k o n iy a t la r  
y a r a t i l a d i .

K o r p o r a t s iy a  b o s h  b o s h q a r m a s i  t o m o n id a n  a x b o r o tla r n i  
t o ‘p l a s h  ik k i  y o ‘n a l is h d a  o lib  b o r ila d i:

1 ) M i j o z la r  v a  b o z o r  b ila n  t o ‘g ‘r id a n - to ‘g ‘r i  a lo q a d a  b o ‘ lg a n  
k o r p o r a t s i y a  b o ‘ l in m a la r i t o m o n id a n  y i g ‘i lg a n  m a r k e tin g  a x b o r o t in i  
q a y t a  is h la s h .

2 )  B o z o r la r  h a q id a  k o r p o r a ts iy a  m u ta x a s s is la r i  to m o n id a n  
a x b o r o t la r n i  m u s t a q i l  r a v is h d a  y i g ‘is h .

U s h b u  o l i n g a n  m a ’lu m o tla r  a s o s id a  k o r p o r a ts iy a  o ‘z  is h  
f a o l i y a t i n i  t a k o m il la s h t ir i s h  b o ‘y ic h .a  y a n g i  re ja lar  ish la b  c h iq a d i  v a  
u l a m í  a m a l g a  o s h ir a d i . M e n e je r la r  a x b o r o t  te x n o lo g iy a la r i  v a  
t i z i m l a r i g a  k o r p o r a ts iy a  ¡u ch un  m u h im  v o s i t a  s ifa t id a  q a r a sh la r i 
z a r u r .  M e n e j e r la r  o ‘z  fa o l iy a t la r i  d a v o m id a  q u y id a g i  v a z ifa la r n i  
u z l u k s i z  r a v i s h d a  y e c h im la r in i  iz la s h la r i  d ark or:

1 .  A x b o r o t  v a  b i l im la m in g  q a n d a y  m a n b a la r i k o r p o r a ts iy a  
u c h u n  d o im iy  r a q o b a td o s h lik  u s t u n l ig in i  t a ’m in la y d i .

2 .  Q a n d a y  ta s h k il iy  ta m o y i l la r  v a  b o s h q a r u v  a m a liy o t i  
k o r p o r a t s i y a n i n g  a x b o r o t  m a d a n iy a t i v a  h o la t ig a  ta ’ s ir  eta d i.

3 .  K o r p o r a t s iy a la r d a  h o z ir g i  k u n d a  v a  k e la ja k d a g i o ‘z g a -  
r i s h l a m i  s a r a a r a li  b o s h q a r is h  u c h u n  m a v ju d  b o ‘ lg a n  a x b o r o t  
m a d a n i y a t i  v a  h o la t la r in in g  t o ‘p la m la r i q a n d a y  sa m a r a  b era d i.

4 .  A x b o r o t  m a d a n iy a t i  v a  h o la t i  h a m d a  o ‘z g a r is h la r  
s t r a t e g i y a s i  o ‘r ta s id a  ta fo v u tn i  o ‘m a t is h  u c h u n  n im a la r n i  
o ‘z l a s h t i r i s h  lo z im .

M e n e j e r l a r  z im m a s ig a  k o r p o r a ts iy a la r d a  r a q o b a td o s h lik n i  
s a q l a s h  u c h u n  m a v ju d  b o ' lg a n  m u a m m o la r n i  y e c h is h d a  t o ‘liq  
j a v o b g a r l i k  v a z i f a s i  q o ‘y i lg a n .  U la r  ic h id a  e n g  m u h im la r i b o ‘ lib ,
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a x b o r o t  m a d a n iy a t i  v a  h o l a t i  h a m d a  o ‘z g a r is h la r  s t r a te g iy a s i  o ‘r t a -  
s id a g i m o s l ik n i  o ‘ r n a t is h  m a s a l a s i  h i s o b la n a d i .

3 .1 .  K o r x o n a la r d a  m o l i y a v i y  s t r a te g iy a la m i jo r iy  e t i s h n i n g  
iq t is o d iy  s a m a r a s i .

M o l iy a v iy  s t r a t e g i y a  k o r x o n a n in g  m u h im  fu n k s io n a l  s t r a t e -  
g iy a la r id a n  b ir i b o ‘ l ib ,  t a s h q i  v o s i t a la r  o ‘ z g a r u v c h a n l ig i  s h a r o i t id a  
u zo q  m u d d a tli  m o l i y a v i y  m a q s a d la m i  s h a k lla n t ir is h , u lar m u v a f -  
fa q iy a t in i ta ’m in la s h n in g  e n g  s a m a r a l i  y o M la r in i ta n la s h , m o l i y a v i y  
resu rslarn i s h a k l la n t ir i s h  v a  u la r d a n  f o y d a la n is h  y o ‘n a l i s h la r in i  
k o r r e k tiro v k a  q i l i s h  y o ‘ l i d a  m o l i y a v i y  f a o l iy a t  v a  m o l iy a v iy  m u n o -  
sa b a tla r n i r i v o j la n t i r i s h n in g  b a r c h a  a s o s iy  y o ‘n a l i s h la r in i  
ta ’ m in la s h n i o ‘z i d a  a k s  e t t i r a d i .

K o r x o n a n in g  s a m a r a l i  r iv o j la n i s h in i  ta ’m in la s h d a  m o l i y a v i y  
s tr a te g iy a  i s h la b  c h i q i s h  m u h i m  a h a m iy a t  k a s b  e ta d i. B u n i  
q u y id a g ila r d a  k o ^ r is h im iz ;  m u m k in :

1. I sh la b  c h i q i l g a n  m o l i y a v i y  s t r a te g iy a  y a x l i t  k o r x o n a  v a  
u n in g  a lo h id a  t a r k ib iy  b o ‘ l in m a la r i  o ld ig a  q o ‘y i lg a n  iq t is o d iy  v a  
i j t im o iy  r iv o j la n is h n in g  u z o q  m u d d a t l i  v a  u m u m iy  v a  m o l i y a v i y  
m a q s a d la m i a m a lg a  o s h i r i s h  m e x a n i z m i n i  t a ’m in la y d i .

2 . M o l i y a v i y  s t r a t e g iy a  k o r x o n a n in g  r e a l m o l iy a v iy  i m k o -  
n iy a t la r in i b a h o la s h ,  i c h k i  m o l i y a v i y  im k o n iy a t la r d a n  m a k s im a l  
f o y d a la n is h n i  v a  m o l i y a v i y  r e s u r s la r  te z k o r  a y la n u v c h a n l ig in i  
ta ’ m in la s h  im k o n in i  b e r a d i .

3 . M o l i y a v i y  s t r a t e g iy a  t a s h q i  o m i l la m in g  te z k o r lik  b i l a n  
o ‘ z g a r is h i j a r a y o n id a  p a y d o  b o ‘ l a d i g a n  y a n g i  i s t iq b o l l i  i n v e s t i t s io n  
im k o n iy a t la m i t e z k o r  a m a l g a  o s h i r i s h  im k o n iy a t in i  ta ’m in la y d i.

4 . M o l i y a v i y  s t r a t e g iy a  i s h l a b  c h iq is h  n a z o r a t  q i l in m a g a n  
k o r x o n a la r  r iv o j  l a n i s h i n i n g  m u m k i n  b o ‘ lg a n  v a r ia n tla r id a  ta ’s i r  
q ilu v c h i  ta sh q i o m i l l a m i  h i s o b g a  o l a d i  v a  k o r x o n a  fa o liy a t i  u c h u n  
s a lb iy  o q ib a t la m i m i n i m u m  d a r a j a g a  p a s a y t ir is h  im k o n in i  b era d i.

5 . K o r x o n a n in g  m o l i y a v i y  f a o l iy a t in i  u n in g  r a q o b a tc h ila r i  
b ila n  s o lis h t ir is h  o r q a li  a f z a l l i k  j ih a t la r in i  ta q q o s la s h  im k o n iy a t in i  
b era d i.

6. A n iq  m o l i y a v i y  s t r a t e g iy a  k o r x o n a  m o l iy a v iy  f a o l i y a t in i  
s tr a te g ik , j o r iy  v a  o p e r a t i v  b o s h q a r is h d a g i  o ‘z a r o  b o g i i q l i k n i  
t a ’m in la y d i.
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7 .  K o r x o n a d a  e n g  m u h im  s tr a te g ik  m o l iy a v iy  q arorla r  ijr o s in i  
m o l i y a v i y  m e n t a l i t e t g a  m u v o f iq l ik d a  a m a lg a  o s h ir is h n i  ta ’m in la y d i .

8 .  M o l i y a v i y  s tr a te g iy a  t iz im id a  m u h im  m o liy a v iy  b o sh q a r u v  
q a r o r la r in i  a n i q  m e z o n la r a s o s id a  b a h o la s h  im k o n iy a t i  s h a k lla n a d i.

M u z o k a ra  va m uhokam a uchun savo llar

1 . M o l i y a v i y  r e ja la sh t ir ish  v a  m o l iy a v iy  s tr a teg iy a .
2 .  K o r x o n a la r  f a o l iy a t id a  m o l iy a v iy  r e ja la sh t ir ish n in g  

m a z m u n - m o h i y a t i .
3 .  M o l i y a v i y  r e ja la sh t ir ish n i a m a lg a  o s h ir is h  m e to d la r i .
4 .  M o l i y a v i y  r e ja la sh t ir ish  t a in o y i l la r i .
5 .  M o l i y a v i y  r e ja la sh t ir ish iii  a m a lg a  o s h ir is h  b o s q ic h la r i .
6 .  O p e r a t iv  m o l iy a v iy  r e ja la sh t ir ish . J o r iy  m o l iy a v iy  

r e j a la s h t ir i s h .  S t r a t e g ik  ( i s t iq b o l l i )  m o l iy a v iy  r e ja la sh t ir ish .
7 .  M o l i y a v i y  p r o g n o z la s h t ir is h  v a  m o l iy a v iy  r e ja la sh t ir ish .
8 .  B i z n e s  r e ja n in g  k o r x o n a  f a o l iy a t id a g i  a h a m iy a t i .
9 .  K o r x o n a la r d a  b iz n e s  r e ja n i a m a lg a  o s h ir is h  b o s q ic h la r i .



V  B O B . K O R X O N A  A K T I V L A R I N I N G  T A R K I B I  V A  
U L A R N I  B O S H Q A R I S H

l - § .  K o r x o n a  a k t i v l a r i n i n g  m o h iy a t i  v a  u ia r n i  b o s h q a r i s h
t a m o y i l la r i

B o z o r  q o n u n iy a t la r id a n  k e l ib  c h iq q a n  h o ld a  h a r  q a n d a y  
m u lk c h il ik  s h a k l id a g i  f i r m a  v a  k o m p a n iy a la r  o ‘z la r in in g  x o ‘j a l ik -  
ta d b irk o r lik  f a o l i y a t la r i n i ,  m a ’lu m  b ir  tu r d a g i y o k i  m iq d o r d a g i  
a k tiv la r g a  e g a  b o ‘ l m a s d a n  tu r ib  a m a lg a  o s h ir is h la r i  m u m k in  e m a s .  
K o m p a n iy a la m in g  a k t i v la r i  u la r  b a la n s in in g  a k t iv  q i s m id a  a k s  
e ttir ila d i. M o l i y a v i y  h i s o b o t n i n g  x a lq a r o  s ta n d a r t la r ig a  a s o s a n  
a k tiv la r  -  b u  x o ‘j a l i k  s u b y e k t i  to m o n id a n  n a z o r a t  q i l i n u v c h i ,  
a w a l g i  d a v r la r d a  q a n d a y d ir  h o d is a  y o k i  j a r a y o n  n a t i j a s id a  p a y d o  
b o ‘ lg a n  va  b u la r d a n  k e la ja k d a  x o ' j a l ik  y u r itu v c h i s u b y e k t  
to m o n id a n  iq t i s o d iy  m a n f a a t  o l is h n i  k o ‘z la y d ig a n  r e s u r s la r  tu s h u -  
n ila d i. K e lt ir i lg a n  t a r i f d a n  k e l ib  c h iq q a n  h o ld a  k o m p a n iy a la m in g  
a k tiv la r i d e y i lg a n d a ,  k o m p a n iy a la m in g  m o l iy a v iy  b a r q a r o r l ig in i  
ta ’ m in la s h , i s h la b  c h i q a r i s h  y o k i  x iz m a t  k o ‘r sa t ish  j a r a y o n in i  
u z lu k s iz l ig in i  t a ’m i n l a s h ,  u la r n in g  b o z o r  q iy m a t in i o s h ir i s h  v a  
e g a la r in in g  ta la b la r in i  q o n d ir is h  m a q s a d id a  x o ‘j a l ik  f a o l i y a t id a  
fo y d a la n i la d ig a n  i q t i s o d i y  r e s u r s la r  tu s h u n ila d i.

O ‘z b e k is t o n  R e s p u b l i k a s i  b u x g a lt e r iy a  h i s o b in in g  m i l l iy  
sta n d a rtig a  a s o s a n  k o n t o n a  a k tiv la r i ik k i q is m d a n  ib o r a t b o ‘ lib , u lar:  
u z o q  m u d d a tli a k t iv la r  v a  j o r iy  a k tiv la r . «T Jzoq  m u d d a t li  a k t iv la r »  
b o ‘ lim id a  a s o s i y  v o s i t a l a r  v a  n o m o d d iy  a k tiv la r  q iy m ta ti, u z o q  
m u d d a tli i n v e s t i t s iy a la r ,  o ‘r n a tila d ig a n  u sk u n a la r , k a p it a l  q o ‘y i l -  
m a la r , u z o q  m u d d a t l i  d e b i t o r l i k  q arz lar i v a  m u d d a ti k e c h ik t ir i lg a n  
u z o q  m u d d a tli x a r a j a t la r  su m m a la r i o s h k o r  q i l in is h i  k e r a k .  « J o r iy  
a k tiv la r»  b o ‘ l i m i d a  t o v a r - m o d d iy  z a h ir a la r , k e lg u s i  d a v r la r  x a r a -  
ja t la r i, m u d d a ti k e c h ik t ir i l g a n  x a r a ja t la m in g  jo r iy  q is m i, d e b i t o r l ik  
q arzlari, pul m a b la g M a r i ,  q is q a  m u d d a tli  m o l iy a v iy  q o 'y i lm a la r  v a  
b o sh q a  jo r iy  a k t iv la r  s u m m a la r i  o s h k o r  q i l in is h i  k era k .
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B o z o r  iq t i s o d i y o t i  s h a r o it id a  k o r x o n a ,  f ir m a  v a  k o m p a n iy a la r  
a k t i v la r i n i  m a ’ l u m  b ir  x u s u s iy a t la r i  b o ‘y ic h a  ta s n if la s h  y o k i  ta r k ib iy  
j o y l a s h t i r i b  c h i q i s h  m u m k in  b o ;ia d i. K o r x o n a  a k tiv la r in i q u y id a g i  
x u s u s i y a t l a r i  b o ‘ y ic h a  t a s n i f la s h im iz  m u m k in :

I . B a j a r a d ig a n  v a z ifa la r i  v a  s h a k lig a  k o ‘ra:
1 . M o d d i y ,  y a ’n i  m o d d iy  x u s u s iy a t g a  e g a  b o ‘ lg a a  a k tiv la r :

a s o s i y  v o s i t a la r ;
— t u g a l l a n m a g a n  is h la b  c h iq a r is h ;
— x o m a s h y o ,  m a te r ia l  v a  b o s h q a  is h la b  c h iq a r is h  z a h ir a la r i;
— t a y y o r  m a h s u lo t  v a  to v a r la r ;
— b o s h q a  m o d d i y  a k t iv la r .
2 .  M o m o d d i y ,  y a ’n i  n o m o d d iy  x u s u s iy a t g a  e g a  b o ‘lm a g a n  

a k t iv la r :
— y e r o s t i  v a  t a b i iy  b o y lik la r d a n  f o y d a la n is h  h u q u q i;
— s a n o a t  n u s x a la r i  v a  m o d e lla r id a n  f o y d a la n is h  h u q u q i;
— « n o u - x a u » ,  p a te n t la r , m a h s u lo t  b e lg i la r i  v a  m a rk a la r i;
— « g u d v i l »  v a  k o r x o n a n in g  b o s h q a  in u lk iy  h u q u q la r i v a  

q i y m a t l ik la r i .
3 .  M o l i y a v i y  a k t iv la r ,  b a r c h a  m o l iy a v iy  d a s ta k la m i ( in s tr u -  

m e n t ) l a m i  x a r a k te r lo v c h i  a k tiv la r :
— m i l l i y  v a  x o r i j iy  v a ly u ta d a g i  p u l  a k tiv la r i;
— d e b i t o r l i k  q a r z la r i;  '
— q i s q a  v a  u z o q  m u d d à t li  m o l iy a v iy  q o ‘y ilm a la r .
II . I s h l a b  c h iq a r is h  j a r à y o n id a  q a tn a s h is h  x a r a k te r ig a  k o ‘ ra:

1. Z J z o q  m u d d a t l i  a k t iv la r ,  y a ’ n i  k o ‘p m a r o ta b a  x o ‘ja l ik  fa o l i -  
y a t id a  i s h l a t i l a d i g a n  v a  o ‘z in in g  q iy m a t in i  m a h s u lo t  ta n n a r x ig a  
o ‘tk a z ib  b o r a d i g a n  a k tiv la r .

2 .  J o r i y  a k t iv la r ,  b ir is h la b  c h iq a r ish  y o k i  tijora t s ik l i  
j a r a y o n i d a  t o ‘ l iq  is h la t i la d ig a n  a k t iv la r .

III . K o r x o n a  f a o l iy a t in in g  tu r ig a  x iz m a t  k o ‘r sa t ish  b o ‘y ic h a :
1. O p e r a t s i o n  a k t iv la r ,  f o y d a n i  sh a k lla n t ir ish  m a q s a d id a  jo r iy  

f a o l i y a t n i  a m a l g a  o s h ir is h d a  i s h la t i la d ig a n  a k tiv la r .
2 .  I n v e s t i t s i o n  a k t iv la r ,  k o r x o n a n in g  in v e s t it s io n  fa o l iy a t in i  

a m a lg a  o s h i r i s h  j a r a y o n id a  fo y d a la n i la d ig a n  a k tiv la r .
I V .  A k t i v l a m i n g  l ik v id l ik  d a r a ja la r ig a  q arab :
1. A b s o l y u t H k v i d  a k t iv la r ;

2. Y u q o r i  l i k v i d l i  a k t iv la r ;
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3. P a s t  l i k v i d l  i  a k t i v l a r ;

4 .  N o l ik \ ñ d  a k t i v l a r .

V. M u lk iy  e g a l i g i n i  x -a r a k te r lo v c h i  a k t iv la r :
1 . ¡/ ¿ ¡ra g a  o l i n g a n  a k t i v l a r ' ,

2 .  O  l i g a  t e g i s h l i  ( x u s u s i y )  a k t iv la r

VI. A k t iv la r  v u j u d g a  k e l i s h i n i n g  m o l iy a v iy  m a n b a ig a  k o ‘ra:
1 . Y a lp i  a k t i v l a r , y a ’ n i  o ‘ z  v a  j a lb  q i l in g a n  (q a r z )  m a b l a g ‘ la r  

h is o b ig a  h o s il  b o ‘l g a n  a k t iv la r ;
2 .  S o f  a k t i v l a r ,  f a q a t  o ' z  m a b la g ‘ lari h is o b ig a  s h a k l la n g a n  

a k t iv la i .
K o r x o n a la r d a  a k t iv la r n i  ta s h k i l  q i l i s h d a n  a s o s iy  m a q s a d ,  j o r i y  

fa o l iy a t n i  u z l u k s i z l i g i n i  t a ’m in la s h d a  u la r g a  b o ‘ lg a n  t a la b n i  q o n -  
d ir ish , h a m d a  k o r x o n a la r  x o ‘j a l ik - ta d b ir k o r l ik  f a o l iy a t in i  s a m a r a -  
d o r lig in i o s h ir is h  m a q s a d  id a  u la m in g  ta r k ib in i o p t im a l la s h t ir i s h  
h iso b la n a d i.

U s h b u  m a q s a d la r d a n  k e l ib  c h iq q a n  h o ld a ,  k o r x o n a la r d a  a k t iv -  
la m i ta sh k il q i l i s h  v a  u la r n i  b o s h q a r is h d a  q u y id a g i  a s o s i y  t a m o y i l -  
larn i h is o b g a  o l i s h  lo z im :

1) j o r iy  f a o l i y a t n i  r iv o j la n t ir i s h  is t iq b o lla r i  v a  u n i  d iv e r s i -  
f ik a ts iy a  q i l i s h n in g  y o ‘n a l i s h la r i;  b u n d a  k o r x o n a la r  jo r iy  f a o l i y a t in i  
r iv o j la n t ir ish  i s t i q b o l l a r i n i  b e lg i la s h ,  j o r iy  f a o l iy a t n in g  m a q s a d  v a  
v a z ifa la r id a n  k e l ib  c h i q q a n  h o ld a  s tr a te g iy a s in i  h a m  i s h l a b  c h iq is h ,  
a m a liy o tg a  j o r iy  q i l i s h  h a m d a  is t iq b o ld a  k o r x o n a n in g  x o  ‘j a l i k  f a o -  
l iy a t  tn rin i d i v e r s i f i k a t s i y a  q i l i s h n in g  a s o s iy  y o 'n a l i s h la r i  in o b a tg a  
o lin is h i  n a z a r d a  t u t i la d i .  A y n i q s a  u s h b u  ta m o y i ln i  o q i l o n a  q o ‘ l la n i-  
l is h i  k o r x o n a la r d a  i n q i r o z g a  q a r sh i b o s h q a r u v n i t a s h k i l  q i l i s h  
ja ra y o rü d a  d o lz a r b  h i s o b l a n a d i .

2 )  k o r x o n a la r d a  a k t iv la r n i  ta s h k il  q i l i s h d a  u la m in g  h a jm i v a  
tu z i l is h i  b ilan , m a h s u l o t l a m i  is h la b  c h iq a r is h  v a  r e a l i z a t s iy a  q i l i s h  
h a jm i v a  t u z i l i s h in i  o ‘z a r o  m o s l ig ig a  a m a l q i l i s h ;  u sh b u  t a m o y i l d a  
k o r x o n a la r d a  i s h l a b  c h iq a r i la d ig a n  b ir lik  m a h s u lo t  u c h u n  k e r a k li  
x o m a s h y o , m a t e r ia l la r  v a  b o s h q a  tu rd a g i a k t iv la r n i  o ' z a r o  m u ta -  
n o s ib lig in i  t a ’m i n l a s h  h a m d a  is h la b  c h iq a r ila d ig a n  m a h s u l o t  tu r ig a  
u n d a g i m a v ju d  a k t i v l a m i n g  t u z i l is h in in g  m o s l ig i  h a m  in o b a tg a  
o lin a d i.

3 )  k o r x o n a  x o ‘j a l i k - m o l i y a v i y  f a o l iy a t in i  s a m a r a d o r l ig in i  o s h i 
r ish  m a q s a d id a  a k t iv la r  t a r k ib in i  o p t im a lla s h t ir is h ;
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4 )  a k t iv la r d a n  fo y d a la n is h  ja r a y o n id a  u la m i  a y la n u v c h a n lig in i  
o s h i r i s h  u c h u n  z a r u r iy  s h a r o it la r  yaratish .;

5 )  k o r x o n a la m in g  k a p ita lla s h u v  d a r a ja s in i o s h ir is h  m a q s a d id a  
a k t iv la r n i  y u q o r i  t e x n o lo lo g ik  tu rlar in i ta s h k il q ilis h ;  b u n d a ,  
k o r x o n a la r d a  m a h s u lo t  is h la b  ch iq a r ish  y o k i  x iz m a tla r  k o 'r s a t is h d a  
f o y d a l a n i l a d i g a n  a s o s iy  v o s i t a la m in g  z a m o n a v iy .  te ja m k o r  v a  y u 
q o r i  r e n t a b e l l i k k a  e g a  b o ‘ lg a n  tu r la r id a n  k e n g  fo y d a la n is h , b u n in g  
h i s o b i g a  m e h n a t  u n u r o d o r lig in i o s h ir is h , m a h s u lo t  ta n  n a r x in i  o p t i
m a l l a s h t i r i s h ,  q o 's h im c h a  x ara ja tlarn i k a m a y t ir is h  k a b i i j o b iy  n a t ija -  
la r g a  e r i s h i s h  p ir o v a r d id a  e s a  k o r x o n a d a  q o ‘sh im .ch a  m o l iy a v iy  
r e s u r s la r  d a r a j a s in i  o s h is h ig a  o l ib  k e la d i .

2 -§ . Korxonalarda byudjetni shakllantirish va moliyaviy 
aktivlarni boshqarish mexanizmini rivojlashtirish istiqbollari

I C o r x o n a la r d a  m o l iy a v iy  r e ja la s h t ir is h n in g  m u h im  ta r k ib iy  
q i s m la r id a n  b i r i  b u  b y u d je tn i sh a k lla n tir ish  v a  r e ja la sh t ir ish  h is o b 
la n a d i .  K o r x o n a la r d a  b y u d je tn i s h a k lla n t ir is h  -  b u  a s o s iy  o p e r a t s io n  
v a  b y u d j e t  h u j j a t la r i  s ifa t id a  r a s m iy la s h t ir i lg a n , k o r x o n a  f a o l iy a t i-  
n in g  m o l i y a v i y  k o ‘r sa tk ic h la r in i sh a k lla n t ir is h  ja r a y o n id ir .

S h a k l l a n t i r i s h  ja r a y o n i sh ar tli ra v ish d a . 2  ta r k ib iy  q is m g a  
a jr a t i la d i:

-  o p e r a t s i o n  b y u d je tn i ta y y o r la sh ;
-  a s o s i y  b y u d je t  h u jja tla r in i ta y y o r la s h .
X o r i j i y  a m a l iy o t d a  y ir ik  k o r x o n a la r n in g  ta jr ib a s ig a  k o ‘ra, 11 

k e t m a - k e t l i k d a g i  q a d a m d a n  ib o r a t b o i g a n  b y u d je tn i  s h a k lla n tir ish  
s x e m a s i  m a q s a d g a  m u v o fiq d ir :

1 .  S a v d o  b y u d je tin i tu z is h  -  d a s t la b k i v a  e n g  m a s ’u liy a t li  
q a d a m d ir ,  c h u n k i  s a v d o  h a jm i b a h o s i  b a r ch a  k e y in g i  b y u d je t la r g a  
t a ’s ir  e t a d i .

2 .  T i j o r a t  h a ra ja tla r i h is o b -k ito b i  s a v d o  h a jm i b i la n  o ‘zaro  
b o g ‘la x ig a n  b o ‘ l is h i  kerak .

3 .  I s h la b  c h iq a r is h  b y u je t i  -  n a tu ra l k o ‘ r sa tk ic h la r d a g i m a h s u 
lo t  i s h l a b  c h i q a r i s h  r e ja s in i  o 'z id a  a k s  e tt ir a d i h a m d a  sa v d o  
b y u d j e t id a n  k e l i b  c h iq q a n  h o ld a  tu z ila d i.

4 .  I s h la b  c h iq a r ish  z a x ir a la r i b y u d je t i  -  a s o s iy  b y u d je tn in g  ikki 
x u l o s a v i y  m o l i y a v i y  h u jja tla r in i ta y y o r la s h  u c h u n  za ru r  a x b o r o t la m i
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o ‘z id a  m u ja s s a m l a s h t ir a d i:  d a r o m a d la r  v a  x ara ja tlar  t o ‘g ‘r is id a g i  
p io g n o z ;  b a la n s  h i s o b o t i  p r o g n o z i .

5 . M a te r ia l la r g a  t o ‘ g ‘r id a n - to ‘ g ‘ri x a r a ja t la r  b y u d je t i .
6 . M e h n a t  h a q ig a  t o ‘g ‘r id a n - to ‘g 'r i x a ra ja tla r  b y u d je t i  — m a h -  

s u lo t  tu r i, t a y y o r la s h  q i y i n c h i l i g i  v a  b ir  s o a t  ish  u c h u n  m e h n a t  
h a q ig a  b o g ‘ liq .

7 . U m u m is h la b  c h iq a r i s h  x a ra ja tla r i b y u d je t i  -  m a te r ia l la r  x a -  
rajatlari v a  is h  h a q ig a  t o ‘g ‘r id a n - to ‘g ‘ r i x a r a ja tla r d a n  ta s h q a r i ,  
m a h s u lo t  ish la b  c h i q a r i s h  b ila n  b o g ' l iq  b o ‘ lg a n  b arch a  x a r a ja t la m i  
q am rab  o la d i.

8 . B o s h q a r u v  x a r a ja t la r i  -  b u  k o r x o n a n in g  is h la b  c h iq a r is h  y o -  
k i t ijo r a t f a o l iy a t ig a  b o g ‘ l iq  b o ‘ lm a g a n  b a r c h a  x a ra ja tla r d ir .

9 .  D a r o m a d la r  v a  x a r a ja t la r  t o ‘g ‘r is id a g i  h is o b o t  ( y o k i  p r o g -  
n o z )  — k o r x o n a  q a n d a y  d a r o m a d  k o 'r is h i  v a  q a n c h a  m iq d o r d a  
x a ra ja t q i l i s h i  k e r a k l i g i n i  k o ‘r s a tu v c h i, a s o s i y  b y u d je tn in g  b ir in c h i  
y a k u n iy  h u jja t id ir .

1 0 . B a la n s  h i s o b o t i  ( y o k i  p r o g n o z  b a la n s i)  k o r x o n a  q a n d a y  
m o liy a la s h t ir is h  v o s i t a la r i g a  e g a l ig in i ,  u la r  q a n d a y  f o y d a la n i lm o q d a  
v a  a n iq  b ir  s a n a g a  k o r x o n a  m o l iy a v iy  h o la t in i  q a n d a y  i f o d a la m s h m i  
k o ‘rsa ta d i.

1 1 . P u l m a b l a g ‘ la r i  o q im i  b y u d je t in i  t u z is h  — b y u d j e t la s h t i -  
r ish n in g  m u h im  v a  q iy in  b o ‘ lg a n  q a d a m la r id a n  b ir id ir . U n i  tu z is h d a ,  
tu z i lg a n  b y u d je t la r  ( y u q o r id a  a y t ib  o ‘t i lg a n la r )  v a  e n g  a w a l o ,  s a v d o  
hajrni b y u d je t i  a s o s  b o ‘l i b  x iz m a t  q ila d i.

R e j a la s h t ir is h  k o r x o n a n i  b o s h q a r is h  j a r a y o n i  s i f a t id a  o ‘z  
t e x n o lo g iy a s ig a  e g a  b o ‘ l i b ,  b u  t e x n o lo g iy a  k o r x o n a n in g  r e ja la s h t i -  
r ila y o tg a n  d a v r d a g i  m a q s a d  v a  v a z ifa la r in i  a n iq la s h , b a ja r u v c h ila r g a  
m u a y y a n  v a z i f a la m i  b e l g i l a s h ,  v a z ifa la r n i  tu r i, k a t ta l ig i  v a  m u d -  
d a tig a  k o 'r a , a n iq la s h t ir i s h ,  s h u n in g d e k , is h la b  c h iq a r is h  f a o l iy a t i  
n a tija s i -  d a r o m a d  y o k i  f o y d a  o lis h n i o ‘z  ic h ig a  o la d i .  K ic h ik  
k o r x o n a la r d a  b u  v a z i f a la m i  b a ja r ish  k a tta  k o r x o n a la r g a  n is b a ta n  
y e n g i lr o q  b o ‘ l s a d a ,  b a r c h a  h o lla r d a  q u y id a g i  o m il la r n i  h i s o b g a  o l i s h  
ta la b  q ilin a d i:

-  is h la b  c h iq a r is h  q u v v a t in in g  m a v ju d l ig i  v a  tu z i lm a s i;
-  x o d im la r  s o n i ,  i x t i s o s  ta r k ib i v a  m a la k a s i;
- m o l iy a v iy  r e s u r s la r ;
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-  a y l a n m a  m a b la g ‘lar m a v j u d l ig i  v a  u n g a  b o ' lg a n  e h t iy o jia r ,  
j u m l a d a n ,  m o d d iy - t o v a r  b o y l ik la r i  z a x ir a la r i;

-  i l m i y - t e x n i k  ta d q iq o tla r  t u z i lm a s i  v a  ta y y o r l ik  d ara jas i;
-  r n a h s u lo t n i  s o t is h  ka_nallari.
R e j a l a s h t i r i s h ,  reja  I q y ih a s in i  u n in g  m a h s u lo t  is h la b  c h iq a r is h  

v a  s o t i s h  r e j a s i ,  m o d d iy - t e x n ik a  t a ’m in o t i  r e ja s i , k a d r la r  v a  o y l ik  
m a o s h  b o ‘y i c h a  re ja , y a n g i  t e x n ik a  v a  k a p ita l q o ‘y ilm a la r  r e ja s i ,  
m o l i y a v i y  r e j a  k a b i a s o s iy  q is m la r i  d o ir a s id a  ta y y o r ia s h  b ila n  
b o g  l i q  b o ‘ l g a n  r e ja d a n  a v v a lg i  d a v r n i o ‘ z  ic h ig a  o la d i. U la in in g  
m o d d i y  v a  m o l i y a v i y  r e su r s la r  h a m d a  b a ja r isk  m u d d a ti b o ‘y ic h a  
t o ‘ l iq  o ‘z a r o  b o g ‘l iq l ig i  v a  b a la n s la s h g a n l ig i  r e ja la sh t ir ish  j a r a y o n i  
v a  k o r x o n a  r e j a s in in g  is h o n c h l i l ig in i  t a ’m in lo v c h i  m u h im  j ih a td ir .  
0 ‘z  n a v b a t i d a ,  m a h s u lo t  is h la b  c h iq a r is h  is h c h i  k u c h in in g  m a v ju d 
l i g i ,  s h a r t n o m a l a r  b o ‘y ic h a  m a h s u lo t  y e tk a z ish . re ja la r i v a  is h la b  
c h i q a r i s h  q u v v a t la r i  b ila n , ta n n a r x  r e ja la r i e s a  is h la b  c h iq a r is h  
d a s t u r la r i  v a  m o l i y a v i y  reja  b ila n  b o g ' l iq  b o ‘ Iadi.

R e j a l a r n i  is h la b  c h iq is h d a  k o r x o n a n in g  b a r c h a  s e x la r i v a  
f u n k s i o n a l  b o ‘ l in m a la r i , ju m la d a n , m o l iy a  v a  r e ja  b o ‘ lim i, m e h n a t  
v a  i s h  l i a q i  b o ‘ I im i, m a r k e t in g  x iz m a t i ,  b u x g a lte r iy a , t e x n ik  b o ‘l im ,  
s e x  r a h b a r la r i  is h t ir o k  e t ish la r i za ru r. K o r x o n a  r e ja s i v a  u n in g  
b o ‘l i m l a r i  q a n c h a l ik  s in c h k o v lik :  b i la n  is h la b  c h iq i lg a n  b o ‘ lsa , u n i 
b a j a r i s h  s h u n c h a l i k  y e n g i l la s h a d i ,  r e s u r s la r  k a m r o q  ta la b  q ilin a d i  
h a m d a  i s h  s i f a t i  y u q o r i  d ara jad a  b o £la d i . A f s u s k i ,  r e ja n in g  b a la n s -  
l a s h t i r i l m a g a n l i g i ,  u n d a  x a to la r  m a v j u d l ig i ,  s h u n in g d e k , r e ja n i  
b a j a r u v c h i l a m i n g  in t iz o m s iz l ig i  ( a m a lg a  o s h ir is h n i s u s t  n a z o ra t  
q i l i s h  n a t i j a s i d a )  t u f a y l i  k o ‘p  v a q t  h a m d a  m a b la g ‘ lar  i s r o f  q i l in -  
m o q d a .  S h u  s a b a b l i  m a h s u lo t  s i fa t i  p a s a y ib ,  d a r o m a d  o lis h  o 'm i g a  
x a r a j a t la r  y u z a g a  k e lm o q d a . B u n d a n  k e lib  c h iq q a n  h o ld a ,  
r e j a l a s h t i r i s h n i  k o r x o n a  j a m o a s in in g  f i in k s iy a s i ,  d e b  a ta s h im iz  
m u m k i n .

I C o r x o n a la r d a  m o l iy a v iy  r e ja la sh t ir ish n i sa m a r a li ta s h k il  
e t i s h d a  m o l i y a v i y  k o ‘r s a tk ic h la m i ta h li l  e t i s h  h a m d a  u la m i o p t im a l  
b o s h q a r i s h n i  y o ‘ lg a  q d ‘ y is h  m u h im  a h a m iy a t  k a sb  e ta d i.  
S h u n in g d e k ,  y a n g ic h a  is h  y u r it i s h  a v v a l  u c h r a m a g a n  m u a m m o la m i  
k e l t i r i b  c h iq a r m o q d a . J u m la d a n , ta s h q i v a  ic h k i b o z o r d a n  ta jr ib a li 
m i j o z  v a  h a m r o h  ta n la sh  b ila n  b ir g a  u la m in g  m o l iy a v iy  im k o n i-  
y a t l a r in i  o ‘r g a n is h  z a r u r lig in i k o ‘rsa ta d i. K o r x o n a la m in g  x o ‘j a l ik
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f a o l iy a t in i t a h l i l  q i l i s h , u la r n in g  is h la r in i  y a x s h i la s h , s a m a r a d o r lig in i  
o s h ir is h n in g  m u h im  o m i l i  b o ‘ lib  k e lg a n  v a  sh u n d a y  b o ‘lib  q o la d i.  
X o ‘j a l ik  fa o l iy a t in i  t a h l i l  q i l i s h  k o r x o n a la m in g  is h la b  c h iq a r is h ,  
m o l iy a v iy ,  m e h n a t  r e s u r s la r id a n  o q i lo n a  fo y d a la n is h  d a r a ja s in i  
a ii iq la s h g a  y o r d a m  b e r a d i ,  f o y d a la n i lm a g a n  r e s u r s la m i a n iq la b ,  
k o r x o n a la m in g  k e lg u s id a  r iv o j la n is h i ,  u la r n in g  m o l iy a v iy  h o la t in i  
y a x s h i la s h  u c h u n  z a r i ir  ta v s iy a la r n i . is h la b  c h iq is h g a  L m kon  b er a d i.  
B o z o r  m m o s a b a t la r in in g  s h a k l la n is h i  v a  r iv o j la n is h i k o ‘p  u k la d li  
b o z o r  iq t is o d iy o t in i  b a r p o  e t is h , h a r  x i l  sh a k ld a g i b iz n e s n i  v a  
is h b ila r m o n lik n i  r iv o j  la n t ir ish  s h u n g a  o lib  k e la d ik i ,  k o r x o n a la r  
fa o l iy a t in i  m o l iy a v iy  n a t ija la r i -  f o y d a  v a  r e n ta b e llik  k o r x o n a la r  
fa o l iy a t in i  a s o s iy  k o ‘r s a tk ic h la r ig a  a y la n a d i .

M a n ila k a t im iz d a  a m a lg a  o s h ir i la y o t g a n  iq t is o d iy  is lo h o t la r -  
n in g  e n g  a s o s iy  y o ‘ n a lis h la r id a n  b ir i — b u  b o sh q a r u v  t iz im in i  
ta k o m il la s h t ir is h  h is o b la n a d i .  B u  m a s a la n i  ijo b iy  hal e t i s h d a  k o r x o -  
n a la r n in g x o ‘j a l ik  f a o l iy a t i  v a  m o l i y a v i y  h o la t in i  ta h li l  q i l i s h  m u h im  
a h a m iy a t  k a sb  e ta d i. C h u n k i k o r x o n a la r  fa o l iy a t in i  ta h lil  q ilis h  
b ir in c h i n a v b a td a , m o l i y a v i y  r e ja la s h t ir is h n i  a m a lg a  o s h ir is h d a  
a s o s iy  m a n b a  y o k i  m u h im  d a s t a k  b o ‘ lib  x iz m a t  q i ls a ,  k e y in g i  
n a v b a td a  b o sh q a r u v  t iz im i  s a m a r a d o r lig in i  o s h ir is h n in g  m u h im  
sh arti h is o b la n a d i. K o r x o n a la r d a  m o l i y a v i y  r e ja la sh t ir ish n i sa m a r a li  
ta sh k il e t i l is h i , u la r n in g  m o l i y a v i y  im k o n iy a t la r in i o s h ir is h  b i la n  
b irg a  m o l iy a v iy  h o la t in i  h a m  m u s ta h k a m la b  b o ra d i. K o r x o n a la m in g  
m o liy a v iy  h o la t i  b u:

-  k o m p le s  r a v is h d a g i  tu s h u n c h a  b o ‘ lib , u  o ‘z  ic h ig a  k e n g  
k o ‘rsa tk ic h la r  t i z im in i  o la d i ,  u lar  k o r x o n a la m in g  m o l iy a v iy  r esu r s-  
lari m a v ju d lig i ,  h o la t in i ,  j o y la s h g a n l ig in i  v a  u la r d a n  f o y d a la n is h  
d a r a ja s in i i fo d a la y d i;

-  k o r x o n a la r  f a o l iy a t id a g i  b u tu n  ish la b  c h iq a r ish  v a  x o ‘j a l ik  
o m illa r in in g  h a r a k a ti, u la r n in g  o ‘z a r o  a lo q a d o r lik  n a tija s id ir ;

-  k o r x o n a la m in g  m o ‘ta d il  i s h la b  c h iq a r ish , ta d b ir k o r lik  v a  
b o s h q a  fa o liy a t i  u c h u n  za ru r  b o ‘ lg a n  m o liy a v iy  r e s u r s la r  b i la n  
ta ’m in la a g a n lig i  v a  u la r d a n  s a m a r a li  fo y d a la n is h  ifo d a s id ir ;

-  k o r x o n a la m in g  b o s h q a  x o ‘j a l ik  s u b y e k tla r i, o r g a n la r i v a  
ta sh k ilo tla r i b i la n  o ‘z a r o  a lo q a la m i  h a q iq iy  a k s  e ttir ish id ir .

K o r x o n a la m in g  ic h k i  v a  t a s h q i  o m illa r  ta ’s ir i o s t id a  sh a k l-  
la n g a n  m o liy a v iy  h o la t i ,  u la m in g  i s t iq b o l in i  a n iq la sh  b ila n  b ir g a , b u
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k o r x o n a  b i l a n  a lo q a d a  b o ‘ lg a n  b o s h q a  k o r x o n a  v a  ta s h k ilo t la m in g  
m o l i y a v i y  h o la t ig a  ta ’sir  k o ‘r sa ta d i. U m u m a n  k o r x o n a la m in g  ish la b  
c h iq a r is h ,  x o ‘j a I ik  fa o liy a t in i ,  j u m la d a n , u la m in g  m o l iy a v iy  h o la ti  
t a h l i l i  a s o s i n i  b ir  b u tu n  k o m p le k s  iq t is o d iy  fa n la r : iq t is o d iy  
n a z a r iy a ,  m a k r o  v a  m ikro; iq t is o d iy o t ,  m e n e jm e n t  v a  m a r k e tin g ,  
s t a t is t ik a ,  b u x g a l t e r iy a  h i s o b i ,  a u d it , m o l iy a ,  k r e d it , p u l  m u o m a la s i  
v a  b o s h q a la r  t a s h k i l  e ta d i. D e m a k , m o l iy a v iy  m e n e je r ,  m o l iy a v iy  
b o s h q a r u v c h i la r  y o k i  b o s h q a  m u ta x a s s is la r  k o r x o n a la r  is t iq b o lin i  
b e l g i l a s h d a  x u s u s a n  m o l iy a v iy  r e ja s in i  is h la b  c h iq is h  v a  a m a liy o tg a  
ta d b iq  q i l i s h d a  c h u q u r  n a z a r iy  b i l im la r  v a a m a l i y  k o ‘n ik m a la r g a  e g a  
b o ‘l i s h la r i  l o z im .

X o r i j i y  d a v la t  a m a liy o t id a  k o r p o r a tiv  m o l iy a v iy  r e ja la sh ti-  
r is h n in g  b o s h  m a q s a d i  u la m in g  m is s iy a la r id a n  k e l ib  c h iq q a n  h o ld a  
a m a ld a  b e l g i l a n a d i .  I q t is o d iy o tn i  m o d e m iz a t s iy a la s h  sh a r o it id a  h ar  
q a n d a y  t a d b ir k o r l ik  f a o l iy a t in in g  b o s h  m a q s a d i  sa m a r a li ( fo y d a l i )  
h a r a k a t  q i l i s h  h is o b la n a d i. S h u n in g  u c h u n  h a m , ta d b ir k o r  a s o s iy  
e ’t ib o r in i  b i r in c h i  n a v b a td a , y u q o r i  d a r o m a d  v a  u n in g  y u k s a l is h ig a  
q a r a t m o g ‘i l o z im .  S h u  m a q s a d d a :  z a r a r s iz lik  t a h l i l  e t i la d i .  T a h lild a  
q u y id a g i  t u s h u n c h a la r g a  a lo h id a  a h a m iy a t  b e r ila d i:

— z a r a r s i z l ik  t a h l i l i  u s u li;
— d o i m i y ,  o 'z g a r u v c h a n  v a  a ra la sh  x ara ja tla r ;
— z a r a r s iz l ik n in g  tahlili; g r a f ik  u s u li;
— z a r a r s i z l i l ik  n u q ta s i Va u n i m o h iy a t i;
— y a l p i  f o y d a ;
— b o s h q a r u v  u su li;
— z a r a r s i z l ik  z o n a s i .
H a r  q a n d a y  k o m p a n iy a  m a k s im a l fo y d a  o l i s h i  u c h u n  m u v a f-  

f a q iy a t l i  i s h l a s h i  zaru r. A lb a tta  s h u  a s n o d a  fo y d a n i  o s h ir is h  u ch u n  
s o t i s h  h a j m i n i  h a m  k o ‘p a y t ir is h  zaru r. Z a m o n a v iy  iq t is o d iy o td a  
f ir m a la r  h a r  d o im  b arqaror o ‘ s is h  v a  f o y d a n in g  d o im iy l ig in i  
ta ’m i n l a s h g a  h a r a k a t  q ilis h a d i. B a rq a ro r  fo y d a n i  ta 'm in la s h  u c h u n  
d iv id e n d ,  k a p i t a ln i  in v e s t it s iy a  q i l i s h , y a n g i in v e s to r la m i ja lb  q ilis h  
y o k i  o ‘z i n i n g  x u s u s iy  k a p ita lid a n  o q i lo n a  f o y d a la n is h g a  t o ‘g ‘ri 
k e la d i .  F i r m a  m e n e je r la r i  d o im  m a h s u lo t  s o t ib  o l i s h  n a r x i, ta y y o r  
b o ‘ lg a n  m a h s u l o t n i  s o t is h  n a r x i, d o im iy  v a  o ‘z g a r u v c h a n  xara ja t-  
l a m i  o p t im a l la s h t ir i s h ,  y o k i  z a x ir a la m i r e a l iz a t s iy a  q i l is h  k ab i
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m u ta k k a b  q a r o r la m i q a b u l  q i la d i , y a ’ n i  m e n e je r la r  k o r x o n a  q a n c h a  
x a ra ja t q ila d i v a  q a n c h a  d a r o m a d  o la d i  k a b i s a v o l la r g a  j a v o b  b e r i s h  
u c h u n  u lar  o ld id a  m u r a k k a b  v a z iy a t la r  t u g ‘ila d i . H o z ir g i  s h a r o i t d a  
b e z n e s n i  b o s h q a m v c h i la r ,  m o l iy a v iy  m e n e je r la r ,  ta d b ir k o r la r  z a r a r -  
s iz l ik n i  ta h lil  e t i s h  q o b i l i y a t ig a  e g a  b o ‘ lis h la r i  lo z im . B u la r g a :

a) b iz n e s  r e j a la s h t ir is h ;
b )  m a q s a d li  f o y d a  t a h l i l i ;
v )  ish la b  c h iq a r is h d a  o p t im a l  t e x n o lo g iy a n i  ta n la s h  v a  h o k a z o .
Z a r a r s iz lik n i ta h li l  e t i s h  o r q a li  h ar  b ir  m o l iy a v iy  m e n e j e r  

(b o s h q a r u v c h i)  b iz n e s d a  i s h b i la r m o n l ik  s o h a s id a g i  o ‘z g a r is h la m .i  
b a h o la y  o lis h  im k o n ig a  e g a  b o ‘ la d i. Z a r a r s iz lik n i t a h li l i  -  k o r x o n a  
m a h s u lo t  b a h o s i ,  is h la b  c h iq a r i s h  h a j m i  m a h s u lo t  b ir l ig ig a  t o ‘g ‘ r i  
k e lu v c h i  o ‘z g a r u v c h a n  x a r a ja t , d o i m iy  x a ra ja t v a  f o y d a l i l i g i n i  
o ‘r g a n u v c h i u s u ld ir . Z a r a r s iz l ik  t a h l i l in in g  e n g  a s o s iy  to m o n i ,  b u  
x a r a ja t la m i ik k i  g u r u h g a  b o ‘l ib  o ‘r g a n is h d ir :

1. D o im iy  x a ra ja tla r ;
2 . 0 ‘z g a r u v c h a n  x a r a ja t la r .

X o rijfy  k o m p an iya la rn in g  m iss iyasi va u larn ing  qisqacha
m azm un i

5 .1-jadv-a1

K o m p a n iy a
Q a b u l q i lg a n  m is s iy a s i

C o c a -C o la B iz n in g  b o s h  m is s iy a m iz  v a q t b ilan  m o s  r a v is h d a  
k o m p a n iy a t iin g  b o z o r  q iy m a t in i  o sh ir ish d ir .

W alt
D isn e y

S tr a te g ik  v a  m o liy a  s o h a s id a g i  ja h o n d a  e n g  y ir ik  k o m p a -  
n iy a la m in g  y e ta k c h ila r id a n  biri b o ‘ lish  b ila n  b irga  a k s i o -  
n e r la r  u c h u n  q o 's h im c h a  m o liy a v iy  m a b la g ‘la r y a r a tish .

L en en ergo

K o m p a n iy a  fa o liy a t i d a v o m id a  d av la t va  j a m iy a t n in g  
ta la b la r in i e ’tib org a  o lg a n  h o ld a , barqaror r a v is h d a  
r iv o j la n ib  b o r is h , m o l iy a v iy  k o ‘r sa tk ich la m i o s h ir is h ,  
te x n ik  m o d d iy  b azan i m o d e rn iz a ts iy a la sh  v a  k o m p a -  
n iy a n in g  in v e s t it s io n  jo z ib a d o r l ig in i  o sh ir ish  h is o b la n a d i .

«G azprom »
O A J

« G a z p r o m »  O A J  s tr a te g ik  m a q sa d i ja h o n d a g i y e t a k c h i  
e n e r g e t ik  k o m p a n iy a n i t a s h k i l  q ilish  — h am k orlarga  t a b i iy  
g a z  y e tk a z ib  b er ish n i k a fo la t la s h  h am d a  ich k i v a  ta s h q i  
b o z o m i  b o s h q a  tu r d a g i  y o q i lg ‘ i turlari v a  x o m a s h y o
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m a h su lo tla r i b ila n  ta ’m in lash , k o m p a n iy a n in g  u z o q  m u d -  
d a t l i  b o z o r  q iy m a tin i o sh ir ish  h iso b a la n a d i. K o m p a n iy a 
n in g  stra teg iyasi q u y id a g i a so s iy  p r in sip la rg a  tayanadi: 
a s o s iy  fa o liy a tn i sam a rad o r lig in i o sh ir ish ;  
fa o liy a tn i k en g a y tir ish  v a  d iv er s ifik a ts iy a la sh ;
« G a z p r o m »  O A J barcha a k sio n erlar in i h u qu q larin i h i-  
m o y a  q ilis h  v a  ta lab larin i e ’tib org a  o lish ;  
k orp o ra tiv  b osh q a ru vn i tak o m illa sh tir is li, x o ‘ja lik -m o li-  

_ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ y a v iy  fa o liy a tin i jo z ib a d o r lig in i o sh ir ish ._ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _ _

B u  x a r a ja t la r g a  ija ra  t o ‘l o v i ,  d o im iy  m a o s h la r , y i l l ik  re k la m a  
x a r a ja t la r i ,  k o m m u n a l  x iz m a t  t o ' lo v la r i ,  s u g 'u r ta  s u m m a s i  v a  b o s h -  
q a la r  k i r i t i l a d i .  Y u q o r id a g i  x a r a ja t la m i o ‘z g a r is h i  k o r x o n a  ( f ir m a )-  
n in g  m o l i y a v i y  h o la t in i  o ‘z g a r is h ig a  o lib  k e la d i . S h u n L n g  u c h u n  
h a m  u s h b u  m a s a l a  h ar b ir  b o s h q a r u v c h i y o k i  m o l iy a v iy  m e n e je r n in g  
d iq q a t  m a r k a z id a  b o ‘ lm o g ‘i lo z im . D e m a k , k o r x o n a  m e n e je r la r i  
m o l i y a v i y  r e ja la s h t ir is h n i  a m a lg a  o s h ir is h  ja r a y o n id a  m a h s u lo t  
i s h la b  c h iq a r i s h  v a  x iz m a t  k o ‘r sa t ish n in g  b o s q ic h la r id a  za ra r s iz lik  
n u q t a la r in i  t o ‘g ‘ r i a n iq la s h la r i v a  m u s h o h a d a  q ilis h la r i  m u h im  
h is o b la n a d i .

M u zo k ara  va  m uhokam a uchun savo lla r

1. K o r x o n a  a k t iv la r in in g  ta r k ib i v a  u la rn i b o s h q a r is h  s iy o s a t in i  
t u s h u n t ir ib  b e r in g .

2 .  K o r x o n a  a k t iv la r id a n  fo y d a la n d sh n in g  sa m a r a d o r lik  k o T s a t-  
k ic h la r i  k im la r d a n  ib ora t?

3 . K o r x o n a  a k t iv la r id a n  sa m a r a li f o y d a la n is h n in g  m o liy a v iy  
b a r q a r o r l ik k a  q a n d a y  t a ’s ir i m a v ju d ?

4 . M a r k e t in g  s iy o s a t in in g  n e c h o g ' l ik  sa m a r a li  ta s h k il e t ilg a n -  
l ig i  k o r x o n a  n a r x  s iy o s a t id a  a h a m iy a t  k a sb  e ta d im i?
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V I  B O B . A Y L A N M A  M A B L A G ’L A R N I 
M O L IY A L A S H T IR IS H  JA R A Y O N IN IB O S H Q A R IS H

l-§. A ylanm a a k tiv la rn i boshqarfsh  siyosati va  un i ishlab 
ch iq ish  m exanizm i

J o r iy  a k t iv la r in i  b o s h q a r i s h n i  k o r x o n a n in g  a y la n m a  m a b la g ‘ -  
lar in i b o s h q a r is h  d e y i s h  h a m  m u m k in .  A y la n m a  m a b la g ‘la m i ( a k -  
t iv la m i)  b o s h q a r is h . K o r x o n a n in g  a y la n m a  m a b la g ‘la r i ta r k ib ig a ,  
u n in g  m u lk c h i l ik  s h a k li ,  x o ‘j a l i k - m o l iy a v i y  f a o l iy a t ij i in g  tu r iv a  
b o sh q a  x u s u s iy a t la r id a n  k e l i b  c h iq q a n  h o ld a  b ir  q a n c h a  u n su r la r  
k ir itila d i. K o r x o n a  a y la n m a  a k tiv la r  x u s u s iy a t la r ig a  k o ‘r a  t a s n i f -  
la sh tir ila d i.

1. A y la n m a  m a b l a g ‘la r n in g  tu r la r g a  a jr a t il is h ig a  k o ‘ ra:
•  x o m a s h y o ,  m a te r ia l  v a  y a r im  t a y y o r  m a h s u lo t  za h ir a la r i;
•  ta y y o r  m a h s u lo t ;
•  d e b ito r lik  q a r z la r i;
•  p u l m a b la g ‘ lar i;
•  b o s h q a  tu r d a g i  a y la n m a  m a b la g M a r
2 . Joriy  f a o l iy a t d a  y o k i  is h la b  c h iq a r is h  ja r a y o n id a  q a tn a s h u v ig a  

k o ‘ra:
•  ish la b  c h iq a r is h  j a r a y o n id a  q a t n a s h u v c h i  a y la n m a  a k t iv la r  

( is h la b  c h iq a r is h  z a h ir a la r i ,  tu g a l la n m a g a n  ish la b  c h iq a r ish , ta y y o r  
m a h s u lo t  z a h ir a la r i  v a  b o s h q a la r ) ;

•  k o r x o n a la m in g  m o l i y a v i y  s i k l i d a  q a tn a s h u v c h i a y la n m a  a k 
t iv la r  (d e b ito r l ik  q a r z la r i, p u l  m a b la g *  la r i v a  b o sh q a la r ) .

3 . A y la n m a  m a b la g ‘ la m in g  ta r k ib id a  is h t ir o k  e t i s h  m u d d a t ig a  
k o ‘ra:

•  a y la n m a  a k t i v la m i n g  o ‘z g a r u v c h a n  ta r k ib i, y a ’n i  b u n in g  tar
k ib ig a  m a v s u m iy  x a r a k te r g a  e g a  b o ‘ lg a n  m a h s u lo t la r n i ish la b  c h i 
q a r ish  ja r a y o n id a  i s h t ir o k  e tu v c h i  a k t iv la r  tu sh u n ila d i, u s h b u  tu rd a g i  
a y la n m a  a k t iv la r  m a h s u lo t  is h la b  c h iq a r is h  h a jm in in g  o ‘z g a r is h ig a  
m o s  r a v ish d a  o ‘ z g a r ib  b o r a d i;
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•  a y la n m a  a k t iv la m in g  d o im iy  ta r k ib i, y a ’n i  is h la b  c h iq a r is h  
h a j m i n i n g  o ‘z g a r i s h ig a  t a ’s ir  q i lu v c h i  o m il la r g a  b o g l i q  b o ‘ lm a g a n ,  
a k t i v l a m i n g  b ir  q is m i.

4 .  A y la n m a  a k t iv la m in g  s h a k l ia n is h  m a n b a la r ig a  k o 'r a :
•  y a l p i  a y la n m a  a k tiv la r ;
•  s o f  a y la n m a  a k tiv la r ;
•  o ‘z  a y la m n a  a k tiv la r i .
A y l a n m a  a k t iv la r n i  b o s h q a r is h n in g  e ’ t ib o r li  j ih a t i  sh u n d a k i,  

u s h b u  j a r a y o n d a  m o l iy a v iy  m e n e je r  k o m p a n iy a la r n in g  ish la b  c h i-  
q a r is h ,  m o l i y a v i y  v a  o p e r a ts io n  s ik l  x u s u s iy a t la r i ,  u la r  o ‘r ta s id a g i  
o ‘ z a r o  b o g ‘ l iq l ik la r n i  t o ‘g ‘ri v a  m u k a m m a l m u s h o h a d a  q ilis h id a d ir .  
B o z o r  q o n u n iy a t la r id a n  k e l ib  c h iq q a n  h o ld a , f ir m a  v a  k o m p a n iy a -  
l a m i n g  a y la n m a  a k t iv la m in g  d o ir a v iy  a y la n is h i  y o k i  y u q o r id a g i  
tu r li  b o s q i c h  t s ik l la r i ,  k o m p a n iy a la r n in g  d a s t la b k i x o m a s h y o  m a h -  
s u l o t i n i  s o t ib  o ig a n  d a v r d a n  to  ta y y o r  m a h s u lo tn in g  r e a liz a ts iy a -  
s id a n  p u l  m a b l a g ‘ lar in i k e l ib  t u s h is h ig a c h a  b o ‘ lg a n  b a r c h a  o ra liq  
d a v r iy  j a r a y o n la r n i  o ‘z  i c h ig a  o la d i. K o m p a n iy a la r  a y la n m a  a k t iv la -  
r in i d o i r a v i y  a y la n is h in i  q u y id a g ic h a  i f o d a la s h  m u m k in  (6 .1 -r a s m ).

I s h la b  c h iq a r is h  v a
* x o m a s h y o  z a h ir a la r i j

P u l  m a b la g ‘ lari T a y y o r  m a h s u lo t

Í-------------------  D e b ito r l ik  q a r z la r i «- - - - - - - - - - - - - - -

6 .1 - r a s m .  K o m p a n i y a l a r  a y la n m a  m a b l a g U a r i n i n g  d o i r a v i y

a y la n is h i .

K o m p a n iy a la r d a  a y la n m a  a k tiv la r n i b o s h q a r is h  d e y ilg a n d a ,  
a y l a n m a  a k t iv la r n i  d o ir a v iy  a y la n is h in in g  b a r c h a  b o sq ic h la r i  y o k i  
s i k l l a r i d a g i  j a r a y o n la r n i  b o sh q a r ish n i tu s h u n is h  m u m k in . A y la n m a  
a k t iv la r n i  b o s h q a r is h  n u q ta i n a z a r id a n  ish la b  c h iq a r is h , m o l iy a v iy  
v a  o p e r a t s io n  t s ik l la m in g  m o h iy a t i,  u la m in g  a y la n m a  a k tiv la rn i 
d o ir a v iy  a y la n is h  ja r a y o n id a  a y n a n  q a y s i b o s q ic h id a  is h t ir o k  e t ish i.
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u la r n in g  o 'z a r o  b o g ‘li< q lik la r i k a b i  s a v o l la r g a  o y d in l ik  k ir itib  o l i s h  
l o z im .

K o r x o n a la m in g  i s h l a b  c h iq a r i s h  s ik l i ,  m a h s u lo t  is h la b  c h i q a -  
r is h g a  x iz n ia t  q i l u v c h i  y o k i  b e v o s i t a  u s h b u  ja r a y o n d a  f o y d a l a n i -  
la d ig a n  a y la n m a  a k t i v la r n i n g  t o ‘ l iq  a y la n is h in i ,  x o m a s h y o , m a t e r ia l  
v a  y a r im  ta y y o r  m a h s u l o t l a m i  k o r x o n a g a  k e l ib  tu sh g a n  d a v r d a n  
b o s h la b , u la m i t a y y o r  m a h s u l o t  h o la t ig a  k e lt ir is h g a c h a  b o ‘ l g a n  
d a v r n i i fo d a la y d i . K o r x o n a d a  i s h la b  c h iq a r is h  s ik l in in g  d a v o m i y l i g i  
q u y id a g i  t e n g la m a  y o r d a m i d a  a n iq la n a d i .

I T S  =  A D  ( x z )  +  A D  ( t ic h )  +  A D  ( tm )
B u  yerd a:
IT S  — k o r x o n a la r d a  is h la b  c h iq a r i s h  s ik l in in g  d a v o m iy l ig i  ( p r o -  

d o lj it e ln o s t ) ,  k u n  h i s o b i d a ;
A D  ( x z )  -  x o m a s h y o  v a  m a t e r ia l  z a h ir a la r in in g  a y la n is h  d a v r i ,  

k u n  h iso b id a ;
A D  (t ic h )  -  t u g a l la n m a g a n  i s h la b  c h iq a r is h n in g  a y la n is h  d a v r i ,  

k u n  h iso b id a ;
A D  (tm ) -  t a y y o r  m a h s u l o t l a m i n g  a y la n is h  d a v r i, k u n  h i s o b i d a .
M o liy a v iy  s i k l  -  b u n d a  m a h s u lo t  y e t k a z ib  b e r u v c h ila r g a  o l i n -  

g a n  x o m a s h y o , m a t e r ia l la r  v a  b o s h q a  tu r d a g i a k t iv la r  u c h u n  
t o £lo v la r  a m a lg a  o s h i r i l g a n  d a v r d a n  b o s h la b , r e a liz a ts iy a  q i l i n g a n  
y o k i  y u k la b  j o ' n a t i l g a n  to v a r , m a h s u lo t la r  u c h u n  p u l m a b la g ‘ la r in i  
k e lib  t u s h is h g a c h a  b o ‘ lg a n  d a v r  tu s h u n ila d i. B o s h q a c h a  a y t g a n d a  
m o liy a v iy  s ik l , k o r x o n a l a m i n g  p u l m a b la g ‘ la r in i t o ‘liq  a y l a n i s h  
d a v r in i x a r a k te r la y d i, b u  j a r a y o n  k o r x o n a la r  t o m o n id a n  k r e d i t o r l ik  
q a r z la m i t o ‘la s h  d a v r i d a n  b o s h la b  d e b ito r l ik  q a r z la r in i u n d ir ib  
o lin g a n  d a v m i o ‘z  i c h i g a  o la d i  h a m d a  q u y id a g i  te n g la m a  y o r d a m id a  
h iso b la n a d i:

M T S  =  IT S  +  A D  (d q )  -  A D  (k q )
B u n da:
M T S  -  k o r x o n a la r d a  m o l i y a v i y  s ik ln in g  ( p u ln i  a y la n is h  t s i k l i )  

d a v o m iy l ig i ,  k u n  h i s o b i d a
IT S  -  k o r x o n a la r d a  is h la b  c h iq a r is h  s ik l in in g  d a v o m iy l ig i ,  k u n  

h is o b id a ;
A D  (d q ) — d e b i t o r l i k  q a r z la r in i  o ‘r ta c h a  a y la n is h  d a v r i , k u n  

h is o b id a ;
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A D  ( k q )  — k r e d ito r lik  q a r z la r in i o ‘r ta ch a  a y la n is h  d a v r i, kuri 
h i s o b i d a .

O p e r a t s i o n  s ik l — k o r x o n a la r d a  a y la n m a  a k t iv la m in g  u x n u m iy  
s u m m a s in i  t o ‘l i q  a y la n is h  d a v r in i  x a r a k te r la y d i v a  q a y id a g i  fo r m u la  
y o r d a m id a  h is o b la n a d i .

O T S  =  I T S  +  A D  (d q )
B u n d a :
O T S  -  k o r x o n a la r d a  o p e r a t s io n  s ik ln in g  d a v o m iy l ig i ,  k u n  h i s o 

b id a ;
A D  (d q )  -  d e b ito r lik  q a r z la r in i  a y la n is h  d a v o m iy l ig i ,  k u n  

h is o b id a .
K o r x o n a la r d a  o p e r a ts io n  s ik l  b ir  b ir lik  m a h s u lo t  ish la b  c h iq a r is h  

u c h u n  u n g a  z a r u r iy  x o m a s h y o ,  m a te r ia l  v a  b o s h q a  tu r d a g i f o y d a -  
l a n i l a d i g a n  a k t iv la m i  so t ib  o l in g a n  k u n d a n  b o sh la b  u n i r e a l iz a ts i-  
y a s id a n  p u l  m a b la g ‘la m i  r e a l  k e l ib  tu s h is h  o r a l ig ‘id a g i  d a v m i  v a  
j a r a y o n la r n i  o ‘z  ic h ig a  o la d i.

Y u q o r i d a g i  k e lt ir i lg a n  fo r m u la la r d a n  sh u  n a r sa n i a y t is h  m u m -  
k in k i ,  k o r x o n a la r d a  m o l iy a v iy  v a  o p e r a ts io n  t s ik lla r a in g  q isq a r t i-  
r i l i s h i ,  m o l i y a v i y  r e s u r s la m i b o s h q a r is h n in g  ijo b iy  te n d e n ts iy a la r  
b ila n  r i v o j l a n i s h i n i  t a ’m in lo v c h i  m u h im  o m il la r d a a  b iri sa n a la d i  
h a m d a  u s h b u  n a tija la rg a  e r is h is h d a  q u y id a g i  is h la m i a m a lg a  
o s h ir is h  m a q s a d g a  m u v o f iq  h is o b la n a d i.

1. I s h l a b  c h iq a r is h  ja r a y o n in i  t e z la s h t ir is h , (b ir  b ir lik  m a h s u lo tn i  
is h la b  c h i  q a r is h  u c h u n  s a r f la n a d ig a n  v a q tn i q isq a rtir ish );

2 .  I s h l a b  c h iq a r i lg a n  m a h s u lo t la m i o m b o r la r d a  u z o q  sa q la n ib  
q o l i s h in i  o ld in i  o lis h , m a r k e t in g  s iy o s a t in i  t o ‘g ‘r i ta s h k il q ilg a n  
h o ld a  m a h s u l o t l a m i  i s t e ’m o lc h i la r g a  s ifa t l i  v a  o ‘z; v a q tid a  e tib  
b o r is h in i  t a ’m in la s h ;

3 . D e b i t o r l i k  q a r z la r in i a y la n is h  d a v r in i te z la sh t ir ish , y a ;ni 
r e a l i z a t s iy a  q i l in g a n  m a h su lo t  v a  x iz m a tla r  u c h u n  p u l m a b la g ‘la r in i  
o ‘z  v a q t i d a  v a  t o ‘liq  k e l ib  t u s h is h in i  ta ’m in la s h  v a  b u n in g  h is o b ig a  
is h la b  c h i q a r i s h  ja r a y o n in i  y a n a d a  ta k o m illa sh t ir ish ;

4 .  K r e d i t o r l i k  q a r z la r in i a y la n is h in i  s e k in la sh t ir ish , m o l iy a v iy  
m e n e j e r  t o m o n i d a n  b u  tu r d a g i i s h la m i a m a lg a  o sh ir is h d a  y a n a d a  
k o 'p r o q  m a s ’u l iy a t  b ila n  h a r a k a t q i lis h n i  ta la b  q i la d i , c h u n k i k r e d i
to r lik  q a r z la r i  k o ‘r sa tk ic h la r in i y u q o r i b o 4 lib  k e t ish i k o r x o n a n in g

80



m o liy a v iy  n a t ija la r ig a  v a  b a r q a ro r lik  h o la t ig a  s a l b i y  t a ’ s ir  
k o ‘rsa ta d i.

2-§. T o v a r m o d d iy  zah ira la rn i boshqarish

A y la n m a  a k t iv la m i  b o s h q a r is h  s iy o s a t i  k o r x o n a la r  m o l i y a v i y  
s t r a te g iy a s in in g  m u h im  q is m i  s a n a lib , b u  s iy o s a t n in g  a s o s iy  
m a q sa d i k o r x o n a la r d a  y e t a r l i  m iq d o r d a  a y la n m a  a k t iv la m i h a jm i v a  
ta r k ib in i s h a k lla n t ir is h , h a m d a  u la m i m o liy a la s h t ir is h  m a n b a la r i  
t iz im in i  o p t im a l la s h t ir i s h d a n  ib o r a t.

K o r x o n a la r d a  a y l a n m a  a k t iv la m i b o s h q a r is h  s iy o s a t i  q u y id a g i  
ta r tib d a  ( k e t m a - k e t l ik d a )  a m a lg a  o s h ir ila d i.

1. K o r x o n a  a y l a n m a  a k t iv la r in in g  ta h l i l i .  B u  j a r a y o n d a  
a y la n m a  a k t iv la r n in g  b a r c h a  x u s u s iy a t la r id a n  k e l ib  c h iq q a n  h o ld a ,  
u la r n in g  a w a l g i - y i l l a r g a  n is b a ta n  o ‘s is h  d araja lari, ta r k ib iy  
o ‘z g a r ish la r i, r e n t a b e l l ik  k o ‘r sa tk ic h la r i v a  s h u  k a b i t a x l i l i y  is h la r  
a m a lg a  o s h ir ila d i.

2 . A y la n m a  a k t i v la m i  ta s h k il  q i l is h  y o k i  s h a k lla n t ir is h n i  e n g  
m a q b u l tu rin i ta n la s h . K o r x o n a la r d a  a y la n m a  a k t iv la m i t a s h k i l  q i-  
lish n i u c h x i l  y o n d a s h u v i  m a v ju d  b o ‘lib , u lar q u y id a g ila r d a n  ib o ra t:

- k o n s e r v a t iv  y o n d a s h u v .  K o r x o n a la r d a  a y la n m a  a k t iv la m i  
ta s h k il q i l is h d a  b u  t u r d a g i  y o n d a s h u v d a , k o r x o n a la r  jo r iy  f a o l iy a t in i  
q o n iq a r li a m a lg a  o s h i r i l i s h i n i  ta ’m in lo v c h i  a y la n m a  a k t iv la r n in g  
m iq d o r i b e lg i la n a d i  v a  k o ‘z d a  tu t ilm a g a n  h o la tla r  u c h u n  k o ‘p  
m iq d o r d a  z a h ir a la r  t a s h k i l  q i l in a d i;

-  o ‘r ta m iy o n a  y o n d a s h u v .  K o r x o n a la m in g  jo r iy  f a o l i y a t id a  
a y la n m a  a k t iv la r g a  b o ‘ I g a n  ta la b i t a ’m in la n a d i v a  k o ‘z d a  t u t i lm a g a n  
h o la tla r  u c h u n  m u a y y a n . m iq d o r d a  za h ir a la r  ta s h k il  q i l in a d i .

-  a g r e s s iv  y o n d a s h u v .  K o r x o n a la m in g  j o r iy  f a o l iy a t n i  
t o ‘x to v s iz  a m a lg a  o s h i r i s h ,  is h la b  c h iq a r ish  j a r a y o n in i  t a k o m i l la s h -  
tir ib  b o r is h  u c h u n , a y la n m a  a k tiv la r n in g  e ta r li  m iq d o r i b e l g i l a n a d i  
v a  k o ‘z d a  tu t i lm a g a n  h o la t la r  u c h u n  m in im a l d ara jad a  z a h ir a  ta s h k i l  
q ilin a d i.

3 . A y la n m a  a k t iv la r n in g  m iq d o r in i o p t im a lla sh t ir ish .
4 .  K o r x o n a la r  m o l i y a v i y  b a r q a ro r lig in i ta k o m il la s h t ir i s h ,  

to '  lo v  q o b i l iy a t in i  m u s t a h k a m la s h  m a q sa d id a , a y la n m a  a k t iv la r n in g  
l ik v id l ik  d a r a ja la r in i s h u n g a  m o s  h o ld a  o sh ir ib  b o r ish n i ta ’ m in la s h .
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5 . K o r x o n a la r d a  b e lg i la n g a n  r iv o j la n t ir is h  d a s tu r la r in in g  ijr o -  
s in i  a m a l g a  o s h ir i s h  u c h u n  za ru r  b o ‘la d ig a n  m iq d o r d a , a k tiv la r d a n  
f o y d a l a n i s h n i n g  r e n ta b e llik  d a r a ja s in i ta ’ m in la s h .

6 .  A y l a n m a  a k tiv la r d a n  f o y d a la n is h  j a r a y o n id a  u la r n in g  y o ‘q o -  
t i l i s h i  y o k i  s h ik a s t  e t is h i  k a b i h o la t la r  y u z  b e r is h in i  m in im a lla s h -  
t ir i s h  v a  o ld in i  o l i s h  u c h u n  s h a r o it la r  y a r a tish .

7 .  A y l a n m a  a k t iv la m i m o l iy a la s h t ir is h  m a n b a la r in i o p t im a l  
t i z i m i n i  s h a k l la n t ir is h .

K o m p a n iy a la r d a  a y r im  tu r d a g i a y la n m a  a k tiv la r d a n  f o y d a la 
n i s h ,  m a ’lu m  b ir  x u s u s iy a t la r g a  e g a  h is o b la n a d i .  S h u n d a n  k e l ib  
c h i q q a n  h o ld a  k o m p a n iy a la r  ushbu. tu r d a g i a s o s iy  a y la n m a  a k t iv 
la r d a n  f o y d a l a n i s h d a  a n iq  b ir  c h o r a  ta d b ir la r  d a stu r i y o k i  t e g is h li  
ta r z d a  a y l a n m a  a k t iv la r d a n  f o y d a la n is h  s iy o s a t in i  i s h la b  c h iq a d ila r , 
u s h b u  t u r d a g i  a y la n m a  a k t iv la r g a  m is o l  q ilib  q u y id a g ila r n i  k o 'r s a -  
t i s h  m u m k i n :  a )  to v a r  m o d d iy  za h ir a la r i;  b )  d e b ito r l ik  q arzlari; v )  
p u l  m a b  la g *  la r i.

T o v a r  m o d d i y  z a h ir a la m i b o s h q a r is h . T o v a r  m o d d iy  z a h ir a -  
l a m i  b o s h q a r i s h  s iy o s a t i ,  k o m p a n iy a la r d a  a y la n m a  a k t iv la m i b o s h 
q a r is h  s i y o s a t i n i n g  m u h im  q is m i s a a a la d i .  T o v a r  m o d d iy  z a h ir a la m i  
b o s h q a r i s h  d e y i lg a n d a  k o r x o n a la r d a  is h la b  c h iq a r is h  y o k i  x iz m a t  
k o ‘r s a t i s h  j a r a y o n in i  o ‘z  v a q t id a  a m a lg a  o s h ir is h  m a q s a d id a  za ru r iy  
z a h ir a la r  b i la n  t a ’ m in la s h  tu s h u n ila d i. iC o r x o n a la r d a  to v a r  m o d d iy  
z a h ir a la r in in g  ta r k ib i  v a  n o m e n k la tu r a s i  u la m i x o ‘j a l ik  fa o l iy a t in in g  
tu r la r i, y o ‘n a l i s h i  v a  b o s h q a  x u s u s iy a t k r id a n  k e l ib  c h iq q a n  h o ld a  
t a s h k i l  q i l i n a d i .  S a v d o  v a  v o s i t a c h i l ik  fa o l iy a t in i  a m a lg a  o sh ir u v c h i  
k o r x o n a la r d a  z a h ir a la r  a s o s a n , s a v d o  ta r m o q la r id a  r e a liz a ts iy a  q i lis h  
u c h u n  m o ‘l j a l la n g a n  ta y y o r  m a h s u lo t la r  k o ‘r in is h id a  b o ‘ lsa , ish la b  
c h i q a r i s h  f a o l i y a t i  b ila n  s h u g ‘u l la n w c h i  k o r x o n a la r d a  e s a  za h ira lar  
q u y i d a g ic h a  b o ‘la d i:  a )  x o m a s h y o  v a  m a te r ia lla r  (to v a r  m o d d iy  
z a h ir a la r i ) ;  b )  t u g a l la n m a g a n  is h la b  c h iq a r is h ;  v )  o m b o r d a g i ta y y o r  
m a h s u lo t la r .

T o v a r  m o d d i y  z a h ir a la m i b o s h q a r is h d a n  m a q sa d  - k era k li 
m i q d o r d a  v a  b e lg i la n g a n  m u d d a td a  m a h s u lo t la r  ish la b  c h iq a r ish , 
u s h b u  j a r a y o n n i  u z lu k s iz l ig in i  ta ’ m in la s h  v a  b u n in g  a so  s id a  
z a h ir a l a m i  s a q la s h  b o 'y ic h a  q i l in a d ig a n  x a r a ja tla m i m in im a l-  
l a s h t i r i s h  v a  m a h s u lo t la r n i  to ‘ l iq  r e a l iz a ts iy a  q i l i s h g a  e r is h ish .
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T o v a r  m o d d i y  z a h ir a la r n i  sa m a r a li  b o s h q a r is h  b e v o s i t a  
koT X onalarda u s h b u  t u r d a g i  a y la n m a  a k t iv la m i b o s h q a r is h  s iy o s a t i  
to ‘ g ‘ ri v a  o q i lo n a  i s h l a b  c h iq i lg a n l ig ig a  b o g ‘liq d ir . K o r x o n a la r d a  
to v a r  m o d d iy  z a h ir a la r in i  b o s h q a r is h  s iy o s a t in i  i s h la b  c h iq is h  
q u y id a g i ta r t ib d a  a m a l g a  o s h ir ila d i:

1. 0 ‘tg a n  d a v r  m o b a y n i d a  s h a k l la n g a n  to v a r  m o d d iy  z a h ir a -  
la m in g  ta h li l i . B u n d a n . k o ‘z la n g a n  a s o s iy  m a q s a d , k o r x o n a n in g  
ish la b  c h iq a r is h  y o k i  ta d b ir k o r l ik  fa o l iy a t in i  k e r a k li  z a h ir a la r  b i la n  
ta ’ m in la n g a n lik  d a r a j a s in i  a n iq la s h  v a  u la rd a n  f o y d a l a n i s h  
sa m a ra d o r lig in i b a h o la s h d ir .  T a h li l  j a r a y o n id a  t o v a r  m o d d iy  
za liira la r n in g  u m u m iy  s u m m a s i ,  u n in g  o ‘z g a r is h  d in a m ik a s i ,  t o v a r  
m o d d iy  z a h ir a la m in g  a y l a n m a  a k t iv la m in g  x a jm id a g i  u lu s h i  k o ‘r ib  
c h iq ila d i. K e y in g i  b o s q i c h d a  e s a ,  z a h ir a la m in g  ta r k ib i v a  t u z i l i s h i ,  
m a v s iim iy  te b r a n is h la r  v a  a y la n m a  a k t iv la r n in g  m iq d o r i ,  h a m d a  
u lard a n  f o y d a la n is h  s a m a r a d o r l ig i  v a  a lo h id a  tu rd a g i z a h ir a la r n i  
sa q la sh  b o ‘y i c h a  q i l i n g a n  x a r a ja t la r n in g  m iq d o r i  o ‘r g a n ila d i .

2. K o r x o n a la r d a  z a h ir a la r n i  a n iq  m a q s a d g a  k o ‘ra  s l ia k l la n -  
tir ish . B u n d a  k o r x o n a l a r  t o m o n id a n  a m a lg a  o s h ir i la d ig a n  f a o l iy a t -  
n in g  turlari v a  y o ‘ n a l i s h la r id a n  k e l ib  c h iq q a n  h o ld a  z a h ir a la r n i  
sh a k lla n tir ish  in o b a t g a  o l i n a d i ,  y a ’n i k o r x o n a  is h la b  c h iq a r is h  f a o l i 
y a tin i a m a lg a  o s h i r a d i g a n  b o ‘ lsa , u  h o ld a  ish la b  c h iq a r is h  j a r a y o 
n id a  f o y d a la n i la d ig a n  z a h ir a la r  ta s h k il q i l in a d i ,  y o k i  k o r x o n a  
m a h su lo tla r  r e a l i z a t s iy a  q i l i s h  y o k i  s o t is h  f a o l iy a t i  b i la n  s h u g 'u l -  
la n a d ig a n  b o ‘l s a ,  z a h ir a la r  u s h b u  fa o l iy a tn i  a m a lg a  o s h ir is h  b i la n  
b o g ‘liq  h o ld a  s h a k l la n t ir i la d i .

3. K o r x o n a la r d a  a s o s i y  tu r d a g i z a h ir a la m in g  x a j m i  y o k i  
m iq d o r in i o p t im a l la s h t i r i s h ,  y a ’n i  k o r x o n a la r d a  is h la b  c h iq a r is h  
zah ira lar i v a  t a y y o r  m a h s u l o t  z a h ir a la r in in g  k e r a k li m iq d o r d a  
m a v ju d lig in i t a ’m i n l a s h .  K o r x o n a la r d a  to v a r  m o d d iy  z a h ir a la r n i  
b o sh q a r ish  s i y o s a t i n i n g  k e y in g i  b o s q ic h id a  k o r x o n a  m o l i y a v i y  
rahbarlari v a  m o l i y a v i y  m e n e je r la r i  b ir g a lik d a , x o ‘j a l ik  f a o l iy a t in i  
n orm al y o ‘lg a  q o ' y i s h  u c h u n  ta la b  q i l in a d ig a n  d a r a ja d a  z a h ir a la r  
m iq d o r in i a n iq la s h la r i ,  h a m d a  q u y id a g i  s a v o l la r g a  y e c h im  t o p is h -  
lik lar i lo z im  b o ‘ la d i:  a ) i s h la b  c h iq a r is h  f a o l iy a t in i  a m a lg a  o s h ir is h  
u ch u n  m in im a l d a r a j a d a g i  z a h ir a la r  x a jm i q a n c h a  b o ‘l i s h i  k e r a k ;  
b) k e lg u s id a  z a h ir a la r g a  b u y u r tm a n i q a c h o n  b e r ish  k e r a k  b o ‘ la d i;  
v ) b u y u r tm a  q i l i n a y o t g a n  z a h ir a la m in g  o p tim a l x a j m i  q a n c h a
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b o ‘l is t ó  k e r a k ;  g )  z a h ir a la m i o lib  k e l is h ,  u la r n i j o y la s h t ir is h  v a  
s a q la s h  b o ‘y i c h a  q ilin a d ig a n  x a r a ja tla r  s u m m a s i  q a n c h a n i ta sh k ii 
q i la d i .  X a l q a r o  a m a liy o td a  m o l iy a v iy  m e n e je r la r  to m o n id a n  bu  
tu r d a g i  s a v o l l a r g a  j a v o b  to p is h d a  v a  to v a r  m o d d iy  za h ira larn i 
s a m a r a l i  b o s h q a r is h d a  tu r li m o d e lla r d a n  f o y d a la n ila d i .

4 .  K o r x o n a la r d a  to v a r  m o d d iy  z a h ir a la r  h a r a k a tin i n a z o ra t  
q i l i s h n i n g  s a m a r a l i  t iz im in i  y a r a t is h . B u n d a  a s o s iy  v a z i f a  k o r x -  
o n a la r  t o m o n i d a n  z a h ir a la m i to M d ir ish  m a q s a d id a  b u rtm a larn i o ‘z  
v a q t id a  o l i b  k e l i s h  v a  j o y la s h t ir is h  b » ‘y ic h a ,  a m a lg a  o sh ir ila d ig a n  
b a r c h a  v a z i f a l a r n i  t o ‘g ‘ri t a s h k i i  q i l i s h h i s o b la n a d i .

3-§. K o rx o n a la rd a  aylanm a m ab lag ‘ la rn i boshqarish 
d a m o lrya v iy  s tra teg iya la rn l jo r iy  etishning iq tisod iy sam arasi

M o l i y a v i y  s tr a te g iy a  k o r x o n a n in g  m u h im  fu n k ts io n a l  stra te-  
g iy a l a r i d a n  b ir i  b o ‘lib , ta s h q i v o s i t a la r  o ‘z g a r u v c h a n l ig i  sh a r o it id a  
u z o q  m u d d a t l i  m o l iy a v iy  m a q s a d la m i s h a k lla n t ir ish , u la r  m u v a f fa -  
q iy a t in i  t a ’m in la s h n in g  e n g  s a m a r a li  y o ‘lla r in i ta n la s h . m o l iy a v iy  
r e s u r s la r n i  s h a k l la n t ir is h  v a  u la r d a n  fo y d a la n is h  y o 'n a l is h la r in i  ta- 
k o m i l l a s h t i r i s h  y o ‘lid a  m o l iy a v iy  f a o l iy a t  v a  m o l iy a v iy  m im o s a -  
b a t la m i  r iv o j la n t ir i s h n in g  b a rch a  a s o s iy  y o ‘n a lis h ia r in i ta ’m in la s h n i  
o ‘z id a  a k s  e t t ir a d i .

K o r x o n a n i n g  sa m a ra li r iv o j la n is h in i  t a ’m in la s h d a  m o liy a v iy  
s t r a t e g iy a  i s h la b  c h iq is h  m u h im  a h a m iy a t  k a sb  eta d i. B u n i q u y id a -  
g ila r d a  k o ' r i s h i m i z  m u m k in :

1. I s h l a b  c h iq i lg a n  m o l iy a v iy  s tr a te g iy a  y a x l i t  k o r x o n a  v a  
u n in g  a l o h i d a  ta r k ib iy  b o 'l in m a la r i  o ld ig a  q o ‘y i lg a n  iq t is o d iy  v a  
i j t im o iy  r iv o j la n i s h n in g  u z o q  m u d d a tli  u m u m iy  v a  m o l iy a v iy  maq- 
s a d la m i  a m a l g a  o s h ir is h  m e x a n iz m in i  ta ’m in la y d i.

2 .  M o l i y a v i y  s tr a te g iy a  k o r x o n a n in g  r e a l m o l iy a v iy  im k o n i-  
y a t la r in i  b a h o la s h ,  ich k i m o l iy a v iy  im k o n iy a t la r d a n  m a k s im a l f o y -  
d a l a n i s h n i  v a  m o l iy a v iy  r e s u r s la r  te z k o r  a y la n u v c h a n lig in i  ta ’m in -  
la s h  i m k o n i n i  b e r a d i.

3 . Ï V io l iy a v iy  s tr a te g iy a  t a s h q i  o m i l la m in g  te z k o r lik  b ila n  
o ‘z g a r i s h i  j a r a y o n id a  p a y d o  b o ' la d ig a a  y a n g i  is t iq b o ll i  in v e s t it s io n  
i m k o n i y a t l a m i  t e z k o r  a m a lg a  o s h ir is h n i  t a ’m in la y d i .
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4 . M o l iy a v iy  s t r a t e g iy a  i s h l a b  c h iq is h  n a z o r a t q i lin m a g a n  k o r -  
x o n a la r  r i v o j l a n i s h i n in g  m u m k i n  b o ‘lg a n  v a r ia n t la r id a  ta ’ s ir  q i l u v -  
c h i  ta s h q i o m i l la m i  h i s o b g a  o l a d i  v a  k o r x o n a  f a o l iy a t i  u c h u n  s a l b i y  
o q ib a t la m i m in im u m  d a r a j a g a  p a s a y t ir is h  im k o n in i  b e r a d i.

5 . K o r x o n a n i n g  m o l i y a v i y  fa o l iy a l in i  u n in g  r a q o b a tc h ila r i  
b ila n  s o l i s h t ir i s h  o r q a l i  a f z a l l i k  j ih a t la r in i a n iq la s h  im k o n iy a t in i  
b erad i.

6 . A n iq  m o l i y a v i y  s t r a t e g iy a  k o r x o n a  m o l iy a v iy  f a o l i y a t in i  
s tr a te g ik , j o r i y  v a  o p e r a t i v  b o s h q a r is h d a g i  o ‘z a r o  b o g ‘ l i q l i k n i  
ta 'm in la y d i .

7 . K o r x o n a d a  e n g  m u h i m  s tr a te g ik  m o l iy a v iy  q arorla r  i j r o s i n i  
m o liy a v iy  m e n t a l i t e t g a  m u v o f i q l ik d a  a m a lg a  o s h ir is h n i  t a ’m in la y d i .

8 . M o l i y a v i y  s t r a t e g i y a  t iz im id a  m u h im  m o l iy a v iy  b o s h q a r u v  
q arorla r in i a n iq  m e z o  n la r  a s o  s id a  b a h o la s h  im k o n iy a t i  s h a k lla n a d i.

K o r x o n a d a  o ‘z - o ‘z in i  t a s h k i l  e t is h g a  q o d ir  o c h iq  t iz im  s i f a t i d a  
q a r a sh  t a m o y i l i  s t r a t e g ik  b o s h q a r u v  ja r a y o n id a  k o r x o n a  m o l i y a v i y  
s tr a te g iy a s in i i s h l a b  c h i q i s h  b o ‘y ic h a  ta sh q i o m il la r  b i la n  o ‘z a r o  
b o g ‘liq  o c h iq  v a  a n i q  t i z i m n i  o ‘z id a  a k s  e tt ir a d i. K o r x o n a n in g  
b u n d a y  o ‘z a r o  b o g ‘ l i q l i k  j a r a y o n i  b o z o r  iq t is o d iy o t i  s h a r o it ig a  m o s  
rn a k o n n i, v a q t n i  h a m d a  f im k ts io n a l  ta r k ib n i ta la b  q i la d i .  
K o r x o n a n in g  i j t i m o i y - i q t i s o d i y  t iz im  s ifa t id a  o c h iq l ig i  v a  o ‘z - o ‘z i n i  
ta sh k il e t i s h g a  q o b i l i y a t l i  e k a n l i g i  m o l iy a v iy  s t r a te g iy a n in g  s i f a t l i  
ta sh k il e t i l i s h in i  t a ’m i n l a s h  im k o n in i  b era d i.

K o r x o n a  o p e r a t s i o n  f a o l i y a t i  b a z a v iy  s t r a t e g iy a la m i h i s o b g a  
o lis h  t a m o y i l i  k o r x o n a  i q t i s o d i y  r iv o j la n is h  u m u m iy  s t r a t e g iy a s in in g  
ta r k ib iy  q i s m i  s i f a t i d a  b i r in c h i  n a v b a td a  o p e r a t s io n  f a o l iy a t n i  
r iv o j la n t ir is h n i t a ’ m i n l a s h  v a  m o l iy a v iy  s tr a te g iy a n in g  u n g a  
b o ‘y s u n u v c h a n  x a r a k t e r d a  b o ‘ l is h in i  i fo d a la y d i .  S h u n in g  u c h u n  
m o liy a v iy  s t r a t e g i y a  s t r a t e g ik  m a q sa d la r  v a  o p e r a t s io n  f a o l i y a t  
y o ‘n a l is h la r ig a  m u v o f i q l a s h t i r i l i s h i  k erak . U m u m a n , m o l i y a v i y  
s tr a te g iy a g a  t a n l a n g a n  k o r p o r a t iv  s tr a te g iy a  b i la n  m u v o f iq l ik d a  
k o r x o n a  s a m a r a l i  r i v o j l a n i s h i n i  t a ’m in la s h n in g  m u h im  o m i l la r id a n  
biri s ifa t id a  q a r a l a d i .

S h u  b i la n  b ir g a l ik d a  m o l iy a v iy  s tr a te g iy a  k o r x o n a  o p e r a t s io n  
fa o liy a t in i s t r a t e g i k  r iso j la n t ir is h n i ta s h k il e t i s h g a  o ‘z  ta ’s i r i n i  
k o ‘rsa tad i. B u  o p e r a t s io n  s t r a t e g iy a n in g  a s o s iy  m a q s a d la r i  h i s o b la n -  
g a n  y u q o r i d a r a j a d a  m a h s u lo t  r e a l iz a t s iy a s in i ,  o p e r a t s io n  f o y d a  v a
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k o r x o n a n i n g  r a q o b a td a g i  p o z it s iy a s in i  o s h ir is h n i  ta ’ m in la s h  b ila n  
b o g ' l i q .  A g a r  k o r x o n a  o ‘z  m o l iy a - x o ' j a l ik  fa o l iy a t in i  a m a lg a  o sh ir a -  
y o t g a n  t o v a r  v a  m o l iy a  b o z o r la r in in g  r iv o j la n is h  t e n d e n ts iy a la r i  
p a y  d o  b o ‘ l a d i g a n  h o la t la r g a  m o s  tu s h m a s a , b u  k o r x o n a  o p e r a ts io n  
f a o l i y a t  r i v o j l a n i s h i n i n g  s tr a te g ik  m a q sa d la r i m o l iy a v iy  c h e k la s h la r  
b i l a n  b o g ‘ la n m a g a n l ig in i  k o ‘rsa tad i. B u n d a y  h o la td a  k o r x o n a  
o p e r a t s i o n  f a o l i y a t  s tr a te g iy a s in i m o s  r a v is h d a  m u v o f iq la s i ig a  
t o ‘g ‘ri k e l a d i .  M o l i y a v i y  fa o l iy a tn i  s tr a te g ik  b o s h q a r is h n i  ta d b ir -  
k o r l i k k a  m a q s a d l i  y o 'n a lt ir is h  t a m o y i l i  k o r x o n a la r d a  m o l iy a v iy  
b o s h q a r u v  o ' s i s h i n i  y o k i  ta d b ir k o r lik k a  m o s  s tr a te g ik  m a q s a d la m i  
t a v s i f l a y d i .  S t r a t e g i k  m o l iy a v iy  b o s h q a r u v n in g  o ‘ s is h  u s u l i  k o r x o n a  
m o l i y a v i y  f a o l i y a t i n i n g  r iv o j la n is h  d a r a ja s i y u q o r i  b o i g a n  h o la td a  
q a b u l  q i l i n a d i g a n  m o l iy a v iy  q a r o r la r  m u q o b i l  v a r ia n tla r in i  
m in L m a l l a s h t i r i s h n i  v a  r iv o jla n ish . d a r a ja s in i s a q la b  q o lis h n i  o ‘z id a  
a k s  e t t i r a d i .

S t r a t e g i k  m o l i y a v i y  b o s h q a r u v n in g  ta d b ir k o r lik  u s u l i  a s o s in i  
m o l i y a v i y  f a o l i y a t n i n g  b arch a  y o ‘n a lis h la r i  v a  s h a k lla r i  b o ‘y ic h a  
s a m a r a l i  b o s h q a r u v  q arorla ri u s t id a  f a o l  i s h la s h  ta s h k il e ta d i. 
M o l i y a v i y  b o s h q a r u v n i n g  b u  s t i l i  t a s h q i  o m il la r  o ‘ z g a r is h in i h is o b -  
g a  o i g a n  h o l d a  q o ‘ y i lg a n  str a teg ik  m a q s a d la r g a  e r is h is h  u c h u n  b a r
c h a  y o ‘l l a r d a  m o l i y a v i y  fa o l iy a t la m i  a m a lg a  o s h ir is h n in g  y o ‘n a lis h -  
la r i, s h a k l l a r i  v a  m e to d la r i  d o im iy  tr a n s fo r m a ts iy a s i  b ila n  b o g 'l iq .

I q t i s o d i y  a d a b iy o t la r d a  s tr a te g ik  m o l iy a v iy  b o s h q a r u v n in g  
o ‘ s i s h  u s u l i  k o n s e r v a t iv  ( a n ’a n a v iy )  u s u l s ifa t id a , sh u  b ila n  b ir  
v a q t d a  t a d b ir k o r l ik  u su li -  a g r e s s iv ,  j a d a l l ik  b ila n  r iv o j la n is h g a  
y o ‘ n a l t i r i l g a n  u s u l  s ifa tid a  q a ra la d i. B u  b o 'y ic h a  k o ‘p c h ilik  
iq t i s o d c h i l a r  x u l o s a s i g a  k o ‘ra s tr a te g ik  m o l iy a v iy  b o sh q a r u v n in g  
t a d b ir k o r l ik  u s u l l i  y a n g i  b o sh q a r u v  p a r a d ig m a s i  -  s tra teg ik  
b o s h q a r u v  b i l a n  b o g ‘ lan a d i.

S t r a t e g i k  m o l i y a v i y  r iv o j la n is h m n g  y e t a k c h i  so h a la r in i  
b e l g i l a s h  t a m o y i l i  k o r x o n a  m o l iy a v iy  f a o l iy a t in in g  e n g  m u h im  
y o ‘n a l i s h l a r in i  a n iq la s h  im k o n in i  b er a d i v a  u n i  m u v a ffa q iy a t li  
a m a l g a  o s h i r i s h n i n g  b o s h  m a q sa d i u z o q  m u d d a t li  is t iq b o lg a  
k o r x o n a n in g  b o z o r  q iy m a ti d o im iy  o ‘ s ib  b o r is h in i  t a ’m in ia s h  
h i s o b la n a d i .

M o l i y a v i y  r e s u r s la r in i ta q s im la s h  s tr a te g iy a s i  e s a  b ir to m o n d a n  
a lo h id a  f i m k s i o n a l  s tr a te g iy a la m i a m a lg a  o s h ir is h n i  m o l iy a v iy
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ta 'r n in la sh g a  q a r a t i l s a ,  b o s h q a  to m o n d a n  s tr a te g ik  m a q s a d la r d a  
k o r x o n a  in v e s t i t s io n .  f a o l i y a t in i  sh a k lla n tir ish g a  y o ‘n a lt ir i la d i .  
K o r x o n a  m o l iy a v iy  x .a v f s i z l i g i n i  t a ’m in la s h  s tr a te g iy a s i  u n in g  stra
t e g ik  r iv o j la n is h  j a r a y o n i d a  m o liy a v iy  b a r q a ro r lik n in g  a s o s i y  
k o 'r s a tk ic h la r in i  s h a k l la n t i r i s h g a  v a  q o ‘ l la b - q u w a t la s h g a  y o ‘n a lt ir i -  
lad i. 0 ‘z  n a v b a t id a  k o r x o n a  m o l iy a v iy  fa o liy a t i b o s h q a r u v in in g  
s ifa tn i o s h ir is h  s t r a t e g iy a s i  k o r x o n a la r d a  m o l iy a v iy  x iz m a t n i  
s h a k lla n t ir is h g a  x i z m a t  q i la d i .

M o l iy a v iy  s t r a t e g iy a n i n g  m o s la s h u v c h a n lig in i  ta ’m in la s h  t a -  
m o y il i  k o r x o n a  m o l i y a v i y  f a o l iy a t in in g  k e lg u s id a g i  r iv o j la n is h i h a r  
d o im  h a m  n o a n iq l i k  k a s b  e t i s h i  b ila n  iz o h la n a d i. S h u n in g  u c h u n  
k o r x o n a n in g  is h la b  c h iq i lg a r i  m o l iy a v iy  s tr a te g iy a s in i a m a lg a  o s h i -  
r ish n in g  b a r c h a  b o s q i c h l a r i d a  u n i  o ‘z g a r is h s iz  k o ‘r in is h d a  s a q l a s h  
m u m k in  im k o n i y o ‘ q .  B u n d a y  sh a r o itd a  m o l iy a v iy  m e n e j e r la m in g  
m u q o b il s tr a te g ik  x a t t i - h a r a k a t la r i  a s o s id a  ish la b  c h iq ilg a n  m o l i y a 
v iy  s t r a te g iy a n in g  y u q o r i  d a r a ja d a g i m o s ia n u v c h a n l ig i  y u z a g a  
c h iq a d i.

S tr a te g ik  m o s l a s h u v c h a n l i k  m o l iy a v iy  fa o liy a tn i  a m a l g a  
o s h ir is h n in g  ic h k i  y o k i  t a s h q i  sh a r t-sh a r o it la r i o ‘z g a r is h i n a t i j a s id a  
y a n g i s tr a te g ik  m o l i y a v i y  q a r o r la m i  ish la b  c h iq is h  y o k i  tezk o T  
o ‘z g a r t ir is h la m i a m a l g a  o s h i r i s h  b o ‘y ic h a  k o r x o n a n in g  m a v j u d  
im k o n iy a t la r in i o ‘z i d a  a k s  e t t ir a d i. U  m o liy a v iy  fa o liy a tn i ic h k ii  
ta s h k iliy  m u v o f iq la s h t i r i s h  o r q a l i  m o l iy a v iy  r e s u r s la n ii b ir  s t r a t e g ik  
x o ‘j a l ik  y u r it i s h  z o n a s id a n .  b o s h q a s ig a  o s o n lik  b ila n  o ‘tk a z is ;h  
im k o n iy a t in i  b e r a d i.

S tr a te g ik  m o l i y a v i y  t a n lo v la m in g  m u q o b ilin i ta n la sh  t a m o y i l i  
s tr a te g ik  m o l i y a v i y  q a r o r la r  a s o s id a  m o l iy a v iy  fa o l iy a t n i  a m a l g a  
o sh ir is h  y o ‘ n a l i s h la r i ,  s h a k l la r i  v a  m e to d la r in in g  m u q o b i l  v a r ia n t -  
larin i q id ir is h , u m u m i y  m o l i y a v i y  s tr a te g iy a n i s h u  a s o s d a  q u r i s h  
u ch u n  e n g  y a x s h i s i n i  t a n l a s h  v a  u n i sa m a r a li a m a lg a  o s h ir is h n i  
sh a k lla n tir ish d a  n a m o y o n  b o i a d i .  M u q o b il l ik  b u tu n  k o r x o n a  s t r a 
teg ik  b o s h q a r u v  t i z i m i d a  m u h i m  farq  q ilu v c h i x u s u s iy a t la r  in o b a t g a  
o lin g a n  b o ‘ la d i  v a  s t r a t e g ik  m o liy a v iy  t o ‘p la m n in g  b a r c h a  
e le m en tla r i — m o l i y a v i y  m a q s a d la r ,  m o l iy a v iy  fa o l iy a tn in g  a lo h id a  
k o ‘r in ish la r i, m o l i y a v i y  r e s u r s la r  s h a k lla n is h  m a n b a la r i, m o l i y a v i y  
b osh q aru v  u s u l i  v a  m e n t a l i t e t l a r i  b ila n  b o g ‘ lan g an .
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M o l i y a v i y  f a o l iy a t d a  t e .m o lo g ik  r iv o j la n is h  n a t ija la r id a n  
d o i m i y  f o y d a l a n i s h n i  t a ’m in la s h  t a m o y i l i  m o l iy a v iy  s tr a te g iy a n i  
s h a k l l a n t i r i s h d a  k o r x o n a n in g  b o z o r d a g i  r a q o b a t  p o z it s iy a s i  o ‘s is h in i  
t a ’ m i n l o v c h i  t e x n o l o g i k  y a n g i l ik la m i  j o r i y  e t i s h  o r q a l i  m o l iy a v iy  
f a o l i y a t n i n g  b o s h  m e x a n iz m la r in i  is h la b  c h iq is l in i  a n g la ta d i . S h u -  
n i n g  u c h u n  k o r x o n a n in g  u m u m iy  s t r a te g ic  r iv o j la n is h  m a q s a d la r in i  
a m a l g a  o s h i r i s h  t e x n o lo g ik  r iv o j la n is h  n a t ija la r id a n  t e z l ik  b i la n  
f o y d a l a n i s h .g a  s e z i la r l i  d ara jad a  b o g ‘l iq  boM ib , t e x n o lo g ik  r iv o j
l a n i s h  n a t i j a la r i  j a r a y o n n i  e n g il la s h t ir a d i.

S t r a t e g i k  m o l iy a v iy  q arorlar  q a b u l q i l i s h  j a r a y o n id a  m o l iy a v iy  
r i s k la r  d a r a j a s in i  h i s o b g a  o l i s h  p r in s ip i m o l iy a v iy  s tr a te g iy a n i  
s h a k l l a n t i r i s h  j a r a y o n id a  q a b u l q il in a d ig a n  b a r c h a  a s o s iy  m o l iy a v iy  
q a r o r la r  a m a l i y  j ih a t d a n  tu r li d a r a ja d a  m o l iy a v iy  r isk la r  b ila n  
b o g ‘l a n g a n ! i g i n i  h i s o b g a  o l i s h n i  o ‘z id a  aies e ttira d i. B u  b o g ‘ liq lik n i  
b ir in c h i  n a v b a t d a  m o l i y a v i y  f a o l iy a t  y o ‘n a lis h la r i  v a  sh a k lla r in i  
t a n l a s h ,  m o l i y a v i y  r e s u r s la m i s h a k lla n tir ish , m o l iy a v iy  fa o liy a tn i  
b o s h q a r i s h n i n g  y a n g i  t a s h k il iy  tu z i lm a la r in i  j o r iy  e t is h d a  
k o ‘ x i s h i m iz  m u m k in .  X u s u s a n , m o l iy a v iy  r is k la m in g  y u q o r i  d a ra jas i  
f o i z  s t a v k a la r i  t e b r a n is h  d a v r i v a  in f ly a ts iy a n in g  o ‘ s is h  d a v r la r id a  
k o ' t a r i la d i .  M o l i y a v i y  m e n e j e r la m ii ig  tu r li  x i l  m e n ta l ite t la r i  b ila n  
b o g ‘ liq  r a v i s h d a  h a r  b ir  k o r x o n a d a  m o l iy a v iy  s tr a te g iy a n i ish la b  
c h i q i s h  j a r a y o n i d a  m o l iy a v iy  r isk la r g a  y o ‘ l q o ' y i s h  d a r a ja s ig a  
n i s b a t a n  a n i q  d i f f e r e n s ia l  ( ta b a q a la s h g a n )  p a r a m e tr la r  o ‘ rn a tilish i  
l o z i m .  B u n d a  b e lg i la n a d ig a n  p a r a m e tr la r  y o ‘ l q o ‘y i la y o tg a n  
r i s k la r n in g  y u z a g a  c h iq is h i  n a t ija s id a  k o ‘r i l i s h i  m u m k in  b o ‘ lg a n  
z a r a r la r n i  k a m a y t i r i s h  m a q s a d id a  c h o r a -ta d b ir la m i o ‘ z id a  m u ja ssa m  
e t a d i .

M o l i y a v i y  s tr a te g iy a n i  a m a lg a  o s h ir is h  ja r a y o n in i  m o l iy a v iy  
m e n e j e r l a r g a  y o ‘n a lt ir is h  ta m o y il i  k o r x o n a  m o l iy a v iy  s tr a te g iy a s i  
a l o h i d a  p a r a m e t r la r in i  is h la b  c h iq is h g a , u n i a m a lg a  o s h ir is h g a  
m a x s u s  t a y y o r l a n g a n  m u ta x a s s is la r  — m o l iy a v iy  m e n e je r la r  j a lb  
q i l i n i s h i  l o z i m l i g i n i  a n g la ta d i . B u n d a y  m e n e je r la r  s tr a te g ik  
b o s h q a r u v n i n g  a s o s i y  ta m o y il la r i ,  m o l iy a v iy  fa o l iy a t n in g  a lo h id a  
j ih a t l a r in i  b o s h q a r i s h  m e x a n iz m la r i b ila n  t a n is h  b o ‘lish la r i, 
m o l i y a v i y  n a z o r a t n i n g  m e to d la r in i e g a l la g a n  b o ‘lis h la r i  lo z im .

I sh la b  c h i q i l g a n  m o liy a v iy  s tr a te g iy a n in g  t a s h k i l iy  tu z i lm a  v a  
t a s h k i l i y  m a d a n i y a t g a  m u v o f iq l ig in i  t a ’m in la s h  t a m o y i l i  m o l iy a v iy



str a te g iy a n i s a m a r a l i  a m a l g a  o s h ir is h n in g  m u h im  sh a r ti s i f a t id a  
b o sh q a r u v n in g  t a s h k i l i y  tu z i lm a la r id a g i  o ‘z g a r is h ia r  v a  t a s h k i l i i y  
m a d a n iy a tn i o ‘ z a r o  r a u v o f iq la s h t ir i s h d a  n a m o y o n  b o ‘ l a d i .  B u  
so h a d a  k o 'z d a  t u t i lg a a  s tr a te g ik  o ‘z g a r is h la r  m o l iy a v iy  s t r a t e g i y a  
p aram etr lar i v a  u n i  a m a l g a  o s h ir is h n i  ta ’m in la s h n in g  t a r k ib iy  q i s m i  
b o ‘l i s h i  lo z im .

K o r x o n a  m o l i y a v i y  fa o l iy a t  s o h a s id a  s tr a te g ik  to ‘ p l a m n i n g  
a s o s iy  u n su r la r in i i z la b  t o n is h  s tr a te g ik  m o l iy a v iy  ta h li l  n a t i j a la r ig a  
a s o s la n a d i. S tr a te g ik  m o l i y a v i y  ta h lil  i s t iq b o ld a g i  d a v rd a  k o r x o n a n i  
r iv o j la n t ir is h n in g  a n iq  x u s u s iy a t la r i  v a  m u m k in  b o ‘ l g a n  y o ‘n a -  
l ish la r id a n  k e l i b  c h i q q a n  h o ld a  k o r x o n a  m o l iy a v iy  f a o l i y a t i n i  
a m a lg a  o s h ir is h n in g  s a m a r a d o r l ig ig a  ic lik i  v a  ta s h q i o m i l la r  t a ’s ir in i  
o ‘r g a n is h  j a r a y o n in i  o ‘ z i d a  a k s  e ttira d i.

S tr a te g ik  m o l i y a v i y  ta h l i ln in g  y a k u n iy  n a t ija s i  m o l i y a v i y  
fa o l iy a tn in g  h a r  b ir  s t r a t e g ik  y e ta k c h i  s o h a la r i  d o ir a s id a  m o l i y a v i y  
r iv o j la n is h n in g  a s o s l a r i n i  v a  im k o n iy a t la r in i  k o ‘p  t o m o n l a m a  v a  
k o m p le k s  t a v s i f l a y d i g a n  k o r x o n a  s tr a te g ik  m o l iy a v iy  p o z i t s i y a s i  
m o d e li  h is o b la n a d i .  S t r a t e g ik  m o l iy a v iy  t a h l i ln i  a m a lg a  o s h i r i s h n i n g  
m u h im  a s o s la r id a n  b i r i  u n in g  a s o s iy  o b y e k t la r in i  a n iq la s h  h i s o b 
la n a d i. S tr a te g ik  m o l i y a v i y  ta h l i ln in g  a s o s iy  y a x l i t  o b y e k t la r i  y a k u 
n iy  n a tija s i s i f a t id a  t u z i l i s h i n i  h is o b g a  o ig a n  h o ld a  k o r x o n a  s tr a te g ik  
m o liy a v iy  r iv o j la n t ir i s h n in g  d o m in a n t  so h a la r i ( y o ‘ n a l i s h la r i)  
k o ‘z g a  ta s h la n a d i . B u n d a y  y e ta k c h i  s o h a la r d a n  h a r  b ir i k o ‘ r ib  c h iq i -  
la y o tg a n  y o ‘n a l i s h  b o ‘y ic h a  k o r x o n a  m o l iy a v iy  f a o l i y a t i  x u s u s i 
y a tla r i v a  n a t i j a la r in i  tu r li to m o n la r d a n  t a v s i f l a y d ig a n  a lo h id a  
s e g m e n t la r g a  b o ‘ l i n g a n  b o ‘ l is h i  lo z im .

S tr a te g ik  ta h l i l  o ‘ tk a z is h  a s o s la r i  k o r x o n a  x o ‘ja l ik  f a o l i y a t ig a  
a lo h id a  o m il la r n in g  t a ’s ir i v a  u la m in g  is h la b  tu r g a n  m u h i t i  s h a -  
r o it in i o ‘r g a n is h d a n  t a r k ib  to p g a n . S tr a te g ik  m o l iy a v iy  t a h l i l  y o ‘n a -  
l ish la r i v a  o b y e k t la r i  t a r k ib in i  h is o b g a  o ig a n  h o ld a  u n in g  o ‘r g a n is h  
p r e d m e ti b o ‘ lib  k o r x o n a n in g  is h la b  tu r g a n  m o l i y a v i y  m u h it i  
h is o b la n a d i. K o r x o n a n i n g  is h la b  tu rg a n  m o l iy a v iy  m u h i t i  d e g a n d a  
ta s h k ilo tg a , u n in g  m o l i y a v i y  fa o liy a t i  sh a k lla r i v a  n a t i j a la r ig a  t a ’s ir  
e tu v c h i  s h a r t - s h a r o it la r  v a  o m il la r  t iz im i  tu s h u n ila d i.
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M uzokara va  m uliokam a uchun savollar

1. A y l a n m a  a k tiv la r n i b o s h q a x is h n in g  b u g u n g i  k u n d a g i  
a h a m iy a t i .

2 .  A y l a n m a  a k tiv la r n i b o s h q a r is h n in g  a s o s iy  m a q sa d i.
3 . A y l a n m a  a k tiv la r n i b o s h q a r is h d a  a m a lg a  o s h ir is h  lo z im  

b o ‘ l g a n  v a z i f a la r .
4 .  K o r x o n a  a y la n m a  a k t iv la r in in g  m e ’y o r  d a r a ja s i v a  u n i  

t a ’m i n l a s h  y o ‘ lla r i.
5 . A y l a n m a  a k tiv la r  str u k tu ra s in i o p t im a lla s h t ir is h .
6 . A y l a n m a  a k tiv la r  za ru r iy  l ik v id l ig in i  t a ’m in la s h .
7 . A y l a n m a  a k tiv la r  sa m a r a d o r lik d a r a ja s in i ta h li l  q i l i s h .
8 . A y l a n m a  a k tiv la r  a y la n u v c h a n lig i  d a r a ja s i v a  u n i o s h ir is h  

y o ‘ l la r i .
9 .  A y l a n m a  a k tiv la r n i m o liy a la s h t ir is h  m a n b a la r i.



V II  B O B . X O ‘J A L I K  S U B Y E K T L A R ID A  P U L  O Q 1 M L A R IN I
B O S H Q A R IS H

l - § .  K o rx o n a la rd a  pu l ir ia b la g ‘la r io q im in in g  m obiyati va  u la rn i 
b a b o la sh  u su lla ri

K o r x o n a la r d a  p u l  o q i m in i  b o s h q a r i s h  m o l iy a v iy  m e n e j m e n t -  
n in g  m u h im  f u n k s iy a la r id a n  b i r i  s a n a la d i. B i z  u sh b u  b o b d a  
k o r x o n a la r d a  p u l  m a b l a g ‘la r i o q im in i  sa m a r a li  b o sh q a r ish  v a  
u la rd a n  o q i lo n a  f o y d a la n i s h  m a s a la la r in in g  a m a liy  v a  n a z a r iy  
jih a tla r in i o ‘r g a n ib  c h iq a m iz .

P u l o q im i tu s h u n c h .a s i  k o r x x m a  tijo ra t fa o l iy a t in in g  s o f  f o y d a  
n a tija s i s ifa tid a  i f o d a la n a d i .  K o r x o n a n in g  p u l  o q im i:

— ular h a r a k a t la n is h in in g  y o ‘ n a l i s h i  b o ‘y ic h a ;
— tu s h u m la r n in g  t a v s i f la r i  b o  ‘ y ic h a  g u r u h la r g a  a jra tish  m u m k in .
P u l  o q im i  o ‘z  h a r a k a t in in g  y o ‘n a l is h i  b o ‘y ic h a  q u y id a g ila r g a

b o ‘lin a d i:
-  p u l m a b la g ‘la r i k i r i m i  ( i j o b i y  p u l m a b la g ‘la r i-o q im i) , y a ’ n i  

k o r x o n a  t o m o n id a n  o l i n g a n  m a b l a g ‘ lar;
-  p u l m a b la g ‘ lari c h iq im i  ( s a lb iy  p u l o q im i) ,  y a ’n i k o r x o n a  

to m o n id a n  s a r f la n g a n  m a b l a g ‘l a r .
T u sh u m la r  t a v s i f i  b o ‘y ic h a  p u l  o q im i  q u y id a g ila r g a  a jr a t ila d i:
-  b ir  x i l  v a  d o im iy  r a v i s h d a  b o ‘ lm a g a n  tu s h u m li p u l o q im i;
-  b ir  x il  b o ‘lg a n , le k in  d o i m i y  r a v ish d a  b o im a g a n  (b ir  x i l  

m u d d a td a  b o ‘h n a g a n )  t u s h u m i  p u l  o q im i;
-  b ir  x i l  ( t e n g )  m iq d o r d a g i  v a  d o im iy  b ir m u d d a td a  t u s h u v c h i  

p u l o q im i.
H ar q a n d a y  m o l i y a v i y  b i t im d a n  m a q s a d  ik k i  y o ‘n a lis h d a g i p u l  

o q im i h arak ati t o ‘g ‘r i s id a  b o r a d i ,  y a ’n i:
-  h o z ir d a n  k e l g u s i g a  t o m o n ;
-  k e lg u s id a n  h o z ir g a  ( jo r iy  v a q t g a )  to m o n .
P u l o q im in in g  h o z ir d a n  k e l g u s i g a  to m o n  h a r a k a tla n ish i o ‘ s ib  

b o r u v c h i j a r a y o n  ( y o k i  / c o m p o u n d in g )  d e b  n o m la n a d i. 0 ‘s ib  b o r i s h  
ja r a y o n in in g  iq t is o d iy  m o h iy a t i  in v e s t o m in g  o p e r a ts iy a  y a k u n i
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b o ‘y i c l i a  o l i s h n i  n a za rd a  tu t i lg a n  m iq d o m i  a n iq la s h g a  a s o s la n a d i .  
B u  m i q d o r  p u l  o q im in in g  k e lg u s i  q iy m a t i  d e b  n o m la n a d i v a  F V  
b i la n  b e l g i l a n a d i .

P u l  o q i m in i n g  k e lg u s id a n  h o z ir g a  t o m o n  h a r a k a tla n ish i  
d i s k o n t l a s h t i r i s h  ja r a y o n i jd e b  n o m la n a d i. D is k o n t la s h t ir is h  j a r a y o -  
n in in g  i q t i s o d i y  m o h iy a t i  itu r li x i l  d a v r d a g i  p u l  o q im in in g  « h o z ir g i  
( j o r i y ) »  n u q ta i n a z a r  b ila n  v a q td a g i a n iq la n is h i ,  y a ’n i j o r iy  v a q tg a  
k e l t i r i l i s h i  b i l a n  ifo d a la n ila d i. I n v e s t o m in g  in v e s t it s iy a la s h  d a v r i  
b o s h i d a g i  n a z a r d a  tu ta d ig a n  s u m m a s i  p u l  o q im in in g  h o z i r g i  

( k e l t i r i l g a n ,  j o r i y )  q iy m a t i  d e b  a ta la d i v a  P V  b i la n  b e lg i la n a d i .
K o r x o n a  m o l i y a s i n i  b o s h q a r is h  u c h u n  p u l  o q im in i  b a h o la sh  

o ‘ta  m u h i m  s a n a la d i .
I n v e s t o r  o l d i d a  d o im o  in v e s t it s iy a  lo y ih a s in i  a m a lg a  o s h ir is h  

n a t i j a s i d a  n  d a v r  m o b a y n id a  h o s i l  b o ‘ lu v c h i  C Fi, CF 2 , CF3 , ... CFn 
p v i l  o q i m i n i  b a h o la s h  v a z i f a s i  tu ra d i.

P u l  o q i m i n i  b a h o la s h  q u y id a g ic h a  a m a lg a  o s h ir il i s h i  m u m k in :
— o ' s i b  b o r i s h  s x e m a s i  v a  p u l  o q im in in g  k e lg u s i  q iy m a tin i  

y a l p i  b a h o l a s h n i  a n iq la s h d a n  fo y d a la n is h  a s o s id a g i  t o ‘g ‘r i u su l  
b i l a n ;

— d i s k o n t l a s h  s x e m a s i  v a  p u l o q im in in g  h o z ir g i  q iy m a tin i y a lp i  
b a h o l a s h n i  a n iq la s h d a n  f o y d a la n is h  a s o s id a g i  te s k a r i  u su l b ila n .

P u l  o q im la r in in g  tà r ig a  q a r a b  h is o b la s h  u s u lla r i  tu r lic h a  
b o ‘l i s h i  m u m k in .  K o r x o lia  p u l  m a b la g 'la r in in g  h a r a k a ti h a q id a  
b e v o s i t a  y o k i  b i lv o s i t a  rh e to d la r  y o r d a m id a  h is o b la r in i y u r it is h i  
m u m k i n .  H i s o b l a m i  b e v o s i t a  m e to d  y o ‘ li b i la n  a m a lg a  o s h ir is h  
b e r i l g a n  d a v r  m o b a y n id a  h is o b  ra q a m la r  b o ‘y ic h a  p u l m a b la g ‘ lari 
h a r a k a t i n i n g  n a t ija la r in i  a k s  e t t ir is h  y o ‘Ii b i la n  a m a lg a  o sh ir ila d i.  
B u n d a  o p e r a t s i y a l a r  fa o l iy a t  tu ri b o ‘y ic h a  u c h  g u r u h g a  a jratilad i. 
H i s o b o t n i  t o ‘ ld ir i s h  u e k u n  k e r a k li m a ’ lu m o tla r n i b e v o s ita  
b u g a l t e r i y a  h i s o b i  h u jja t la n d a n  o l i s h  m u m k in .

P u l  o q i m in i  b ev osita ! y o ‘l b ila n  h is o b la n is M  k o r x o n a  t o ‘lo v g a  
q o b i l l i g i n i  b a h o la s h  v a  p ij l  m a b la g ‘ la r i k e l ib  t u s h is h i  v a  sa r f la n ish i  
u s t i d a n  n a z o r a t  o ‘m atish j im k o n iy a t in i  t a ’m in la y d i .  P u l o q im la r i  
h i s o b i n i n g  b i l v o s i t a  u s u li  s o f  fo y d a  k o ‘ r sa tk ic h in in g  p u l m a b la g 'la r i  
h a r a k a t i  n a t i j a s id a  q an d ay  o ‘z g a r g a n l ig in i  b u x g a lt e r iy a  b a la n s i,  
m o l i y a v i y  n a t i j a la r  t o ‘g ‘r is id a g i  h is o b o t ,  b a la n s g a  i lo v a la r  v a  B o s h
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k ito b  m a ’lu m o t la r in i  m a x s u s  o ‘z g a r t ir is h la r  k ir it is h  y o ‘ li b i l a n  
a n iq la s h g a  a s o s la n g a n .

B i lv o s i t a  u s u l  b i la n  t u z i l g a n  p u l o q im la r i  t o ‘g ‘ r is id a g i h i s o b o t  
d a v r i b o s h ig a  v a  o x i r i g a  t u z i l g a n  b u g a lte r iy a  b a la n s la r i o ‘r ta .s id a  
b o g ‘ l o c h i b o ‘g ‘ in  b o ‘ l ib  x iz m a t  q i la d i ,  c h u n k i p u l m a b la g ‘ lari h i s o b  
r a q a m la r id a g i o ‘z g a r i s h la m in g  b a la n s  b o s h q a  m o d d a la r i  o ‘z g a r i s h -  
lar i b i la n  b o g ‘ l i q l i g in i  a k s  e t t ir a d i .  F o y d a  k o ‘r s a tk ic h ig a  o ‘z g a r t i -  
r ish la r  k ir it is h  u c h u n  « p u l  k o ‘r i n i s h i g a  e g a  b o ‘ lm a g a n  o m il la r »  d e b  
n o m la n u v c h i  v a  x o ‘j a l i k  o p e r a t s iy a la r in in g  a m a lg a  o s h ir il is h i  v a q t i  
b ila n  p u l  m a b la g ‘ la r i  h a r a k a t in i a m a lg a  o s h ir il i s h  v a q t i  o ‘ r t a s id a g i  
farq  ta ’s ir in i b a r ta r a f  q i lu v c h i  b i r  q a n c h a  u su lla r d a n  f o y d a la n i la d i .  
Y u q o r id a  a y t ib  o ‘t k a n im iz d e k  b u g a l t e r iy a  h is o b id a  a k s  e t t i r i l u v c h i  
v a  f o y d a  m iq d o r in i h i s o b l a s h d a  h is o b g a  o l in u v c h i  b a r ch a  x o ‘j a l i k  
o p e r a ts iy a la r i h a m  p u l  m a b la g ‘l a r i  h a r a k a ti b ila n  b o g ‘liq  b o ‘ l m a y d i .

P u l  k o ‘r in i s h ig a  e g a  b o ‘ lm a g a n  in v e s t i t s io n  v a  m o l i y a v i y  
o p e r a ts iy a la r g a  m i s o l  s i f a t id a  a k s iy a la m i y o k i  o b l i g a t s i y a l a m i  
m o d d iy  y o k i  n o m o d d i y  a y la n is h d a n  ta s h q a r id a g i a k t i v la r g a  
a lm a s h tir ish  y o ‘l i  b i l a n  c h iq a r is h n i  y o k i  k o r x o n a g a  t e g i s h l i  b o  ‘ lg a n  
a y la n ish d a n  t a s h q a r id a g i  a k t iv la m i  b o s h q a  a y la n is h d a n  t a s h q a r i  
a k tiv la r g a  a lm a s h t ir i s h n i  k e l t i r i s h im iz  m u m k in .

B u n d a y  b i t im la m i  a m a l g a  o s h ir ilg a n l ig in i  p u l o q ir n la r i  
b i lv o s i t a  m e to d  b i l a n  h i s o b la n i s h i  ja r a y o n id a  b a ’z i bir t u z a t i s h la r n i  
k ir it is h  y o ‘ li b i la n  a n iq la s h  m u m k in . T u z a tis h la r  s o f  f o y d a  
k o ‘r sa tk ic h in i k o ‘p a y t ir i s h i  h a m  k a m a y t ir is h i h a m  m u m k in . B a ’z i  
b ir m u h im  t u z a t i s h la r  q u y id a  k e l t ir i la d i .

S o f  fo y d a  m iq d o r in i  k o ‘p a y t ir u v c h i:
-  d a v r  m o b a y n id a  a s o s iy  f o n d la r g a  v a  n o m o d d iy  a k t iv la r g a  

h is o b la n g a n  a m o r t iz a t s iy a ;
-  d e b ito r lik  q a r z in in g  k a m a y is h i;
-  to v a r  m o d d iy  b o y l ik la r  q o ld iq la r in in g  k a m a y is h i;
-  k e lg u s i  d a v r  h a r a j a t la r in in g  k a m a y is h i;
-  k r e d ito r lik  q a r z in in g  k o ‘p a y i s h i ;
-  b o s h q a  h i s o b la n g a n  m a j b u r iy a t la m in g  k o 'p a y is h i;
-  b u d je t  v a  b u d j e t d a n  ta s h q a r i  fo n d la r  b o ‘y ic h a  q a r z d o r l ik n in g  

k o ‘p a y is h i;
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— k i r i m  q i l in g a n  m o d d iy  b o y lik la r  b o ‘y ic h a  Q Q S  n in g  
k a m a y i s h i ;

S o f  f o y d a  m iq d o r in i k a m a y t ir u v c h i:
— a s o s i y  v o s i t a la m in g  q a y ta  b a h o la n is h i;
— d e b i t o r l ik  q a r z in in g  k o 'p a y is h i;
— t o v a r  m o d d iy  b o y lik la r  q o ld iq la r in in g  k o ‘p a y is h i;
— k e l g u s i  d a v r  h a r a ja tla r in in g  k o ‘p a y is h i;
— k r e d i t o r l ik  q a r z in in g  k a m a y is h i;
— b o s h q a  h is o b la n g a n  m a jb u r iy a t la m in g  k a m a y ish i;
— b u d j e t  v a  b u d je td a n  fo n d la r  b o ‘y ic h a  q a r z d o r lik n in g  

k a m a y i s h i ;
— o ‘t g a n - y i l l a r  ta q s im la n m a g a n  fo y d a n in g  is h la t i l is h i;
— z a h ir a la m in g  is h la t i l is h i;
— s o f  f o y d a  h is o b id a n  ta s h k il  q ilin g a n  ja m g 'a r m a la r  m a b la g ‘-  

l a r in in g  i s h la t i l i s h i ;
— k i r i m  q i l in g a n  m o d d iy  b o y l ik la r  b o 'y ic h a  Q Q S  n in g  k o ‘p a -  

y i s h i ;
H i s o b o t  d a v r i n a tija s i s o f  za ra r  b i la n  c h iq q a n  b o ‘lsa , b i lv o s i ta  

u s u l  s o f  z a r a r g a  a s o s la n a d i . B e v o s i t a  u s n ld a  h is o b la b  k o ‘r ilg a n d a  
s o f  z a r a r  c h iq q a n l ig ig a  q a r a m a y , b i lv o s ita  u s u ld a  h is o b la b  k o ‘r il-  
g a n d a  t u z a t i s h la r  zarar m iq d o r in i q o p la s h i  v a  a s o s y  fa o liy a t  
b o ‘y ic h a  p u l  m a b la g ‘lari h a r a k a tin in g  s o f  n a t ija s i  m u sb a t  c h iq is h i  
m u m k in . '

P u l o q im la r i  h is o b i  n a tija s id a  o lin g a n  m a ’lu m o tla r  katta  
t a h l i l i y  q i y m a t g a  eg ad ir . P u l m a b la g ‘ la r i h o la t i  t o ‘g ‘r is id a g i h is o b o t-  
l a m i  ta h l i l  q i l i s h  k o r x o n a  m o l iy a v iy  o p e r a ts iy a la r i m a z m u n in i  
t u s h n n i s h  u c h u n  k e n g  im k o n iy a t la r  y a ra tib  b e r a d i,c h u n k i b u n d a  
o ‘ tib  k e t g a n  d a v r  n a tija la r in i b a h o la s h  in iu n k in  b o ‘ la d i.T a h lii  
n a t i j a s id a  p u l  m a b la g ia r in in g  m a q s a d g a  m u v o f iq  b o ‘lm a g a n  h o ld a  
f o y d a l a n i g  h o la t la r in i  a n iq la sh  v a  k e lg u s id a g i  fa o liy a t  u c h u n  t e g is h li  
x u l o s a l a r  q i l i s h  m u m k in .

K o r x o n a  f a o l iy a t i  u z lu k s iz l ig in i  t a ’m in la s h , u n in g  m o l iy a v iy  
b a r q a r o r l ig in i  t a ’m in la s t i  v a  p u l m a b la g ‘la r i o q im in i  b o sh q a r ish n i  
t a k o m i l la s h t i r i s h  u c h u n  q u y id a g i  v a z ifa la r n i b a ja r ish  za ru r  b o ‘lad i:

-  t u s h u m la r  v a  t o l o v l a r n i  y a q t  v a  m a k o n  b o ‘y ic h a  m u ta n o -  
s i b l i g i n i  t a ’m in la s h ;
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— h is o b - k i t o b la r d a g i  m a b la g ‘ lar m iq d o r in i o p t im a l la s h t ir i s h ;
— o ‘tu v c h i p u l m a b l a g ‘la r i q o l d i g ‘ i m iq d o r in i  o p t im a lla s h t ir is h ;
— k o r x o n a n in g  o ‘z - o ‘z in i  m o l iy a la s h  d a r a ja s in i o p t im a l la s h -  

t ir ish .
P u l  m a b la g ‘ la r in in g  i s h la t i l i s h i  v a  u la r n in g  k e lib  c h i q i s h  

h a q id a g i h is o b o t la r  t a h l i l i  o ‘rta v a  u z o q  m u d d a t l i  m o l iy a la s h t ir i s h n i  
lo y ih a la s h t ir is h d a  j u d a  h a m  f o y d a l id ir ,  c h u n k i u  p u l m a b l a g ‘ la r ig a  
b o ' lg a n  e h tiy o j m i q d o r i  v a  b u  e h t iy o j n in g  h o s i l  b o ‘ l is h  m u d d a t la r i  
h a q id a g i x u lo s a  q i l i s h  im k o n in i  b e r a d i. B o s h q a c h a  q ilib  a y t g a n d a ,  
k o r x o n a  pul m a b l a g ‘ la r i h o la t in in g  is t iq b o lla r in i  b e l g i l a s h  p u l  
b y u d je t i (p u l m a b l a g ‘ la r i b u d j e t i )  y o r d a m id a  p u l m a b la g ‘ l a r in i n g  
k e lg u s id a g i  o q im ig a  b a h o  b e r is h  im k o n i p a y d o  b o ‘ la d i.

T a h lild a  b ir in c h i  o ‘r in d a  p u l o q im la r in in g  v a q t b o ' y i c h a  
ta q s im la n is h i d a r a j a s i  v a  a n ’a n a la r ig a  b a h o  b er ila d i. U m u m i y  
a n ’a n a  k o r x o n a  r iv o j la n i s h in in g  b o s q ic h in i  v a  y o ‘n a lish in i -  o ‘s i s h  
k a m a y is h  y o k i  t u r g ‘ u n la s h , a n iq la s h g a  y o r d a m  b era d i. K L o rx on a  
o 'r ta c h a -y i l l ik  p u l o q i m i n i  ta r m o q  b o 'y ic h a  o ‘ r ta ch a  k o ‘r s a t k ic h la r  
b ila n  ta q q o s la b  k o ' r i s h  za ru r , b u n d a  k o r x o n a n in g  ta r m o q  b o ‘y ic h a  
m a v q e i  a n iq la n a d i. L J sh b u  k o ‘r s a tk ic h n in g  ta r m o q  b o ‘y ic h a  o ‘r ta c h a  
k o 'r s a tk ic h d a n  q a n c h a l ik  c h e t g a  c h iq is h i  k o r x o n a  fa o liy a t i  b a r q a r o r -  
l ig in i  h a m  x a r a k te r la y d i  v a  i s h b ila r m o n lik  t a v a k a lc h i l ig in i  b a h o -  
la s h d a  h a m  q o ' l l a n i l i s h i  m u m k in .  F arq  q a n c h a lik  k atta  b o ‘ Isa , 
ta v a k k a lc h il ik  d a r a j a s i  h a m  s h u n c h a  k a tta  b o ‘la d i .

T a h liln in g  k e y i n g i  b o s q ic h id a  p u l m a b la g ‘ lari h a r a k a t i  
n a tija la r ir i m a n f iy  q iy m a t la r in in g  k e l ib  c h iq is h  sa b a b lar i a n iq la n is h i  
zaru r. D a v r  m o b a y n id a g i  p u l o q im in in g  m a n f iy  q iy m a t in in g  a s o s iy  
ic h k i sa b a b lar i q u y id a g i la r  b o ‘l i s h i  m u m k in :

— a y la n m a  k a p i t a lg a  b o ‘l g a n  n o r m a l e h t iy o jn i  q o n d ir a d ig a n  
d arajad a  so t ish n in g  y e t a r l i  d a r a ja d a  r e n ta b e lli  e m a s l ig i;

— y ir ik  i s t e ’m o l c h i l a m i  y o ‘q o t is h  n a t ija s id a  s o t is h  h u m m i n g  
k a m a y ish i;

— ish la b  c h iq a r is l in in g  k e n g a y t ir i l i s h i;
— a y la n m a  m a b l a g ‘lar a y la n is h in in g  s e k in la s h is h i .

H is o b la s h  u s u l la r i  p u l  o q im in in g  tu r la r id a n  k e lib  c h iq ib  
tu r lich a  b o ‘l i s h i  m u m k in .
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P u l  o q i m i  h a r a k a ti a s o s id a  f o i z la m i  h is o b la s h n in g  tu r lic h a  
s x e m a l a r i d a n  f o y d a la a i s h  y o t a d i .

1. O d d i y  f o i z  s x e m a s i.

O d d iy  f o iz la r  s h a r o it id a  in v e s t it s iy a la r  o ‘tg a n  d a v r la r g a  
h i s o b l a b  c h i q i l g a n  f o i z la m i  h is o b g a  o lm a g a n  h o ld a  fa q a t  
i n v e s t i t s i y a l a n g a n  k a p ita ln in g  k e l ib  c h iq u v c h i  m iq d o r ig a  n a v b a td a g i  
f o i z  d a r o m a d i i i i  h is o b la s h n i  n a z a rd a  tu ta d i. A m a l iy o t d a  o d d iy  
f o i z l a r  s x e m a s i  b a n k la m in g  l i is o b -k ito b la r id a  q a y ta r i l is h  m u d d a ti  
b i r - y i l  v a  u n d a n  k am  b o ‘lg a n  q is q a  m u d d a tli  s s u d a la r  b o ‘y ic h a  
f o i z la r n i  h i s o b l a s h d a  q o ‘ l la n ila d i .

2. M u r a k k a b  f o i z  s x e m a s i.

A g a r  n a v b a t d a g i  f o i z l i  d a r o m a d  in v e s t it s iy a la n g a n  k a p ita l v a  
h i s o b l a n g a n  f o i z la r  m iq d o r id a n  k e lib  c h iq u v c h i  u m u m iy  su m m a d a n  
h i s o b l a n s a g i n a ,  in v e s t it s iy a la s h  m u r a k k a b  f o iz la r  sh a r o it id a  a m a lg a  
o s h ir i l a d i .  I n v e s t i t s i y a  lo y ih a la r i  p u l o q im in i  b a h o la s h d a , o d a td a ,  
m u r a k k a b  f o i z  s x e m e s id a n  f o y d a la n ila d i .

F o i z l a r g a  f o i z n in g  h is o b la n is h i  k o m p a u n d in g  d e b  a ta la d i.  
H i s o b l a s h  i s h l a r i d a  m u r a k k a b  fo iz la r d a n  fo y d a la n is h  m a n tiq a n  
t o ‘g ‘r id ir , c h u n k i  b u n d a y  h o la td a  d a r o m a d la r  k e lt ir u v c h i  k a p ita l 
d o i m o  o ‘s ib  b o r a d i .  O d a td a , r a ts io n a ll ik  ta la b i o s t id a  h a r  q a n d a y  p u l  
t u s h u m la r in i  o l i s h  b o s h la n is h i  b i la n  m a z k u r  q iy m a t  u s h b u  
i n v e s t i t s iy a  l o y i h a s i  a m a lg a  o l is h n i  y o k i  b o s h q a  in v e s t it s iy a  
l o y i h a l a r i  j a r a y o n i d a  a lb a tta  o ‘s is h i  I o z im  d eb  h is o b la n a d i .

O d d iy  f o i z  t a m o y i l in i  q o ‘ l la s h  jo r iy  i s t e ’m o l ,  j o r iy  x o ‘j a l ik  
f a o l i y a t i  y o k i  b o s h q a  in v e s t i t s io n  ja r a y o n  f o y d a s ig a  h is o b la n a d ig a n  
f o i z l a m i  k a m a y t i r i s h  r a g ‘b a tla n tira d i.

M u r a k k a b  f o i z  s h a r o it id a g i in v e s t it s iy a la r  n o m in a l  d a r o m a d -  
l i l ik n i n g  ( y i l l i k  h is o b la n is h id a g i)  t e n g lig i  sh a r o it id a  o d d iy  f o i z  
s h a r o i t id a g i  in v e s t i t s iy a la r g a  n isb a ta n  k o ‘p ro q  fo y d a l i  h is o b la n a d i .

« M o l i y a v i y  m e n e jm e n t:  n a z a r iy a  v a  a m a liy o t»  k ito b id a  a s o s l i  
t a ’ k id la n g a n id e k ,  « . . . a g a r  p a s t  m u ra k k a b  f o i z  s ta v k a s i  v a  a n c h a  
y u q o r i  o d d i y  f o i z  s ta v k a s id a a  b ir in i ta n la s h  im k o n iy a t i  p a y d o  
b o ‘Isa , a lb a t t a ,  b ir in c h i v a r ia n tn i ta n la s h  lo z im  b o ‘ la d i. T a b iiy k i ,  
a g a r  b iz n in g  ix t iy o r im iz d a  k o ‘p y o k i  b ir m u n c h a  m iq d o r d a g i y e ta r li  
d a v r  m a v ju d  b o ‘ls a ,  m u ra k k a b  f o i z  s ta v k a s i b o ‘y ich a . o ‘s ib  b o r u v c h i  
s u m m a  b ir  n e c h a  m a rta  f o i z  h is o b la s h  d a v r id a n  k e y in o q  ( f o i z
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sta v lca lar i m iq d o r id a g i  fa r q q a  b o g i i q  h o ld a )  o d d iy  f o iz  s t a v k a s i  
b o ‘ y ic h a  o ‘s ib  b o r u v c h i  s u n u n a d a n  o s h ib  k e t a d i» .

H a r  q a n d a y  in v e s t o r  o ‘z  p u l in i ,  m a b la g ‘ in i o ‘s t ir ish , m a ’ lu m  
u sta m a  o l i s h  u m id id a ,  sa fa rb a r  e ta d i. B u  o ‘ s i s h n i  fo r m u la  o r q a l i  
i f o d a la s a k  -  h a r  y i l g i  f o i z  s ta v k a s i  b o ‘ ls in . U  h o ld a  b ir  i n v e s t i t s io n  
o ‘ s is h d a n  s o ‘n g  k e l g u s i  q iy m a t  q u y id a g ig a  t e n g  b o ‘lad i:

F V  i =  P V  +  P V  x  r ( l )
F V  i =  P V  (  1 +  r ) ( 2 )  

b u  v erd a , F V  i -  b ir in c h i  in v e s t i t s io n  d a v r  s o ‘n g id a g i  k e lg u s i  q iy m a t ;
R V  -  b ir in c h i  in v e s t i t s io n  d a v r  b o s h id a g i  jo r iy  q iy m a t;
r -  k a p ita ln i  in v e s t i t s iy a la s h  o q ib a t id a  in v e s to r  k a p i t a l in in g  

o ‘ s is h ig a  o lib  k e l u v c h i  d a r o m a d li l ik  m e ’y o r i.
r -  d a r o m a d li l ik  m e ’y o r in i  tu s h u n t ir is h  u c h u n  a d a b iy o t la r d a  

q u y id a g ic h a  t u s h u n c h a la r  q o ‘lla n ila d i:
-  d a r o m a d l i l ik  s ta v k a s i;
-  o ‘s is h  s t a v k a s i;
-  ta la b  e t i l g a n  d a r o m a d li l ik  m e ’y o r i;
-  k o ‘z d a  t u t i lg a n  d a r o m a d li l ik  m e ’y o r i;
-  m a q b u l d a r o m a d  m e ’y o r i .
r -  m iq d o r i o ‘z  i c h ig a  u c h  tu rd a g i (m u k o f o t )  t o ‘lo v n i  q a m r a b  

o lg a n  b o i i s h i  lo z im :
-  v a q t u c h u n  ( m u k o f o t )  t o ‘ lo v n i  ( y o ‘q o t i lg a n  v a q t  t u f a y l i  k o ‘-  

r ilish i m u m k in  z a r a r  y o k i  o lin a  o lm a g a n  d a r o m a d );
-  r isk  u c h u n  ( m u k o f o t )  to ‘ l o v n i  ( ta h lik a  o q ib a tid a  b o ‘lg a n  k o ‘- 

ta r ish  m u m k in  b o ‘ lg a n  za ru r);
-  a lt e m a t is h  ( m u q o b i l )  q o ‘y i lm a la r n in g  d a r o m a d lil ik  m e ’y o -  

rin i (b o s h q a  s o h a  y o k i  tu r d a g i fa o l iy a tg a  m a b la g ’- q o ‘y i lm .a g a n i  
u c h u n  fo y d a d a n  k e c h i s h ) .

A m a liy o td a  d a r o m a d lil ik  m e ’y o r i k a p ita l  in v e s t it s iy a  q i l i n g a n  
b iz n e s n in g  u s h b u  tu r i b i la n  b o g ‘liq  r isk  d a r a ja s i v a  in v e s t i t s iy a la s h  
d a v r in in g  d a v o m i y l i g i  b i la n  b o g ‘liq  d o im iy  b o ' lm a g a n  m iq d o r  
h iso b la n a d i. B u  y e r d a  t o ‘g ‘ri p r o p o r ts io n a l  b o g ‘ l ik l ik  k u z a t i la d i:  
in v e s t it s iy a la s h  d a v r i  q a n c h a lik  d a v o m li  v a  m a z k u r  b i z n e s  
q a n c h a lik  r isk li b o ‘ ls a , d a r o m a d lil ik  m e ’y o r i  s h u n c h a lik  y u q o r i  
b o 'la d i . B ir m u n c h a  p a s t  r is k k a  e g a  b o ‘ lg a n  q o ‘y ilm a la r  q a t o r ig a  
d a v la t  q im m a tli q o g ‘o z la r i  y o k i  d a v la t  b a n k ig a  q o ‘y ilg a n  m a b la g ' la r  
k ira d i, b iro q  b u n d a  d a r o m a d li l ik  m e ’y o r i  u n c h a lik  y u q o r i e m a s .
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I n v e s t o r la r n in g  b ir -b ir id a n  f a r q la n is h ig a  q arab  d a r o m a d lil ik  
m e ' y o r i  s e z i la r l i  ta r z d a  fa r q la n is h i  m u m k in , b iro q  h ar  d o im  h a m  
s e z i la r l i  o m i l  s ifa t id a  m u q o b i l  q o ‘y i lm a la m in g  d a r o m a d lil ig i  y u z a g a  
c h iq a d i .  X u s u s i y  ( o ‘z )  d a r o m a d li l ig i  m e 'y  o r  in i a n iq la s h d a  in v e s to r  
b ir in c h i  n a v b a t d a  q u y id a g ila m i  h i s o b g a  o la d i:

— b a n k  d e p o z it i  b o ‘y ic h a  f o i z  s ta v k a s in i;
-  d a v l a t  q im m a t l i  q o g ‘ o z la r i b o ‘y ic h a  f o i z  s ta v k a s in i .
Q u y id a  ik k in c h i  y o k i  n - c h i  d a v r  o x ir id a g i  k e lg u s i  q iy m a tn i

k o ‘r ib  c h iq a m iz .  A g a r  p u l  m a b la g ‘ lar i ik k i y o k i  u n d a n  o r tiq  d a v r g a  
in v e s t i t s iy a l a n g a n  b o ‘ lg a n  h o  Ida  f o iz la r  y u q o r id a  t i lg a  o l in g a n  ik k i  
s x e m a  b o ‘y i c h a  h is o b la n is h i  m u m k in .
1. O d d iy  f o i z  s x e m a s i:

F V 2 =  P V  +  P V x r  +  P V x r ,
F V 2 = P V (  l + 2 x r )  

b u n d a , F V 2 -  ik k in c h i  in v e s t it s io n  d a v r  o x ir id a g i  k e lg u s i  
q iy m a t .

n - c h i  d a v r  s o ‘n g g id a  o d d iy  f o iz la r  sh a r o it id a  k e lg u s i  q iy m a t  
q u y id a g i  t e n g la m a  b o ‘y ic h a  h is o b la n is h i  m u m k in :

F V n =  P V (  1 + n x r )  ( 3 )
2 .  M u r a k k a b  f o i z  s x e m a s i:

F V 2 = P V  + P V x r  +  P V x r x r ,
F V 2 =  P V (  l + 2 r  +  r x r ) ,

F V 2 = P V (  1 + r ) \  ( 4 )
b u n d a , F V 2- ik k in c h i  in v e s t i t s io n  d a v r  s o ‘n g g id a g i  k e lg u s i  

q iy m a t .
n - c h i  d a v r  o x ir id a  m u ra k k a b  f o i z  o s t id a  k e lg u s i  q iy m a tn i  

q u y id a g i  t e n g l a m a  b o ‘y ic h a  a n iq la s h  m u m k in :
F V n = P V ( l  + r ) n, (5 )

A g a r  n = 0  b o ‘Isa , u h o  Ida  (5 )  te n g la m a d a n  k e lib  c h iq ib  
q u y id a g i  h o s i l  b o ‘ lad i:

F Y = P V (  1 +  r ) ° ,
F V = P V

( 5 )  t e n g la m a  m o l iy a  m e n e jm e n t in in g  b a z a v iy  f o r m u la s i  h i s o b -  
la n a d i  v a  m u r a k k a b  f o i z  (k o m p a u n d in g )n in g  s t a n d a r t  f o r m u l a s i  d e b  
a ta la d i .

( 5 )  -  b a z a v iy  te n g la m a d a g i  (1  +  r)n k e lg u s i  q iy m a t  o ‘ s i s h in in g  
k o e f f i s i y e n t i  y o k i  k o m n a u n d -o m il  d e b  a ta la d i. K e lg u s i  q iy m a t  o ‘s i -
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s h i  k o e f f i t s iy e n l in in g  i q t i s o d i y  m a z m u n i  sh u n d a n  ib o r a tk i, u  b e r i l -  
g a n  r f o i z  s ta v k a s i o s t i d a  b ir  p u l b i r l i g i  n  d a v r d a n  s o ‘n g  n ir a a g a  t e n g  
b o ‘ l is h in i  k o ‘rsa ta d i ib o r a t .

P u l o q im in in g  k e l g u s i  q iy m a t i  o ' s i s h i  k o e f f i s iy e n t in i  h i s o b l a s h  
u c h u n  u c h t a  a s o s iy  u s u l n i  q o ‘ l la s h  m u m k in .

1. J a d v a l y o r d a m id a  h is o b la s h .
T u r li x i l  n  d a v r la r  v a  r  f o i z  s ta v k a la r i  u c h u n  k e lg u s i  q a y m a t  

k o e if i s iy e n t in i  d i s k o n t la s h t ir i s h  v a  o ‘s ib  b o r is h  ja d v a l la r id a n  t o p i s h  
m u m k in .

2 .  K a lk u ly a to r  y o k i  m o l i y a v i y  k a lk u la to r  y o r d a m id a  h i s o b l a s h .
K a lk u ly a to r  u x f u n k s i y a s i  O T qali k e lg u s i  q iy m a t n i  h i s o b l a b

to p is h g a  y o r d a m  b e r a d i .  u x f u n k s iy a s id a :  u  =  l  +  r, x  =  n  d e b  
o lin a d i .

3 . K o m p y u te r  d a s tu r la r id a n  f o y d a la n i s h  y o ‘li  b ila n  h is o b la s h .
A g a r  k e lg u s id a g i  o ‘s i s h  y a g o n a  v a q t  d a v r ig a  n isb a ta n  s o d i r

b o ‘la d ig a n  b o ‘Isa , b i r  q a n c h a  p u l  o q im la r in in g  k e lg u s i  q iy m a t i  
ja m la n is h i  m u m k in .

H o z ir g i  ( k e l t i r i lg a n ,  j o r iy )  q iy m a t ,  b u  -  k e lg u s i  p u l o q i m in i n g  
b u g u n g i q iy m a t i v a  u  P V n i  a n g la t a d i .  P u l o q im in in g  h o z ir g i  q iy m a t i  
sh u n d a y  k a p ita l m i q d o r in i  i f o d a la y d ik i ,  u - y i l l ik  f o i z  s ta v k a s i  b i l a n  
in v e s t it s iy a  q i l in a d ig a n  v a  p u l o q i m in i n g  k e l g u s i  q iy m a t ig a  t e n g  
o ‘ s is h n i ta ’ in in lo v c h i  q iy m a t d ir .  T a ’m in lo v c h i  q iy m a td ir . P u l  o q i m i 
n in g  h o z ir g i ,  b u g u n g i  q iy m a t i  o ‘z i n i  in v e s t o m in g  k e lg u s i  p u l o q i -  
m in i o l i s h  u c h u n  h o z ir d a  t o ‘l a s h g a ,  s a r f la s h g a  r o z i  b o ' lg a n  m a k s i -  
m a l b a h o s i  s i fa t id a  n a m o y o n  b o ‘ la d i . K e lg u s i  q iy m a td a n  h o z ir g i  
q iy m a tg a  to m o n  h a r a k a t la n is h  j a r a y o n i  d is k o n t la s h t i r is h  j a r a y o n i  

d e b  a ta la d i.
G .B in n a n  v a  S .S h m id t n in g  « I n v e s t i t s io n  lo y ih a la m in g  i q t i s o 

d iy  t a h l i l i»  k ito b id a  t a ’k id la n g a n id e k ,  h o z ir d a  y ir ik  f i r m a la m in g  
9 0 % id a n  o r t ig ‘ i in v e s t i t s iy a l a s h  t o ‘g ‘r is id a g i  q a ro r la rn i q a b u l  
q ilis h d a  p u l o q im la r in i  d is k o n t la s h t ir i s h  u s u lla r id a n  f o y d a la n i s h -  
m o q d a .

H o z ir g i  q iy m a t n i  h is o b la b  t o p i s h  u c h u n  m o l iy a v iy  m e n e j m e n t -  
n in g  ( 5 )  b a z a v iy  t e n g la m a s in i  e s l a y m i z .  B u  t e n g la m a d a n  k e l i b  
c h iq a d ik i:

l
P V  =  F V ( 1+^" ( 6 )
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H o z i r g i  q iy m a tn i , q o 'p in c h a , k e lg u s i  p u l o q im in in g  d is k o n t-
la s h t ir i lg a n  q iy m a t i  d e b  h a m  a ta sh a d i. ( 6 )  t e n g la m a d a g i  r f o iz
s ta v k a s i  d i s k o n t l a s h  s ta v k a s i s i fa t id a  m a ’ lu m . H o z ir g i  q iy m a tn i
t o p i s h  u c h u n  k e lg u s i  q iy m a tn i d is k o n t la s h  z a ru r .

i
( 6 )  t e n g la m a d a g i  (,+ г )” n is b a tn i

h o z i r g i  q iy m a t n in g  d is k o n t la s h  k o e f f is iy e n t i  y o k i  d is k to n t la s h  

o m i l i  d e b  a t a s h a d i .  H o z ir g i  q iy m a tn in g  d is k to n t la s h  k o e f f i s iy e n t i  v a  
k e l g u s i  q iy m a t n in g  o ‘s ib  b o r is h  k o e f f i s iy e n t i  o ‘r ta s id a  te sk a r i  
b o g ‘ l iq l ik  m a v j u d .  H o z ir g i  q iy m a tn in g  d is k o n t la s h  k o e f f i s iy e n t in i  
h i s o b l a s h n i n g  u c h ta  a s o s iy  u s u lin i  a jra tib  k o 'r s a t is h  m u m k in .

1 . J a d v a l la r  y o r d a m id a  h is o b la s h .
T u r l i  x i l  n  d a v r la r  v a  r  f o i z  s ta v k a la r i u c h u n  h o z ir g i  q iy m a t  

k o e f f i s i y e n t l a r i n i  p u l o q im la r in i  d is k o n t la s h  v a  o ‘sib  b o r is h  j a d v a l-  
la r id a n  t o p i s h  m u m k in .

2 .  K a lk u ly a t o r  y o k i  m o l iy a v iy  k a lk u ly a to r  y o r d a m id a  
h i s o b la s h .

K a l k u l y a t o r  u* íu n k s iy a s i  o r q a li h o z ir g i  q iy m a tn i  h is o b la s h g a  
y o r d a m  b e r a d i .  u x fu n k s iy a s id a :  y = l + r ,  x = - n  d e b  o lin a d i.

3 .  K o m p y u t e r d a e le k t r o n  j a d v a l la r  y o r d a m id a  h is o b la s h .
A g a r  p u l  o q im la r i b ir  y o k i  u m u m iy  v a q t  o r a l ig ‘ id a  k o ‘ rib

c h i q i l a y o t g a n  b o ‘ls a , u  h o ld a  b ir q a n c h a  p u l  o q im la r in in g  h o z ir g i  
q iy m a t la r i  j a m l a n i s h i  m u m k in .

H a r  b ir  d a v r d a  n  b ir  x i l  d o im iy  p u l  o q im la r id a n  b ir in in g  k e tm a -  
k e t l i g i  a n n u i t e t  d e b  a ta la d i. B u n d a y  h o la td a  a n n u ite tn in g  p u l  
t u s h u m la r in i  q u y id a g i k o ‘r in ish d a  i f o d a la s h  m u m k in :  
S F i = C F 2= . . .= C F „ = C F

T u s h u m l a m i n g  k e l ib  tu s h is h  v a q t i  b o ‘y ic h a  a n n u ite t  ikk i tiu-ga  
a jr a t i la d i:

1. O d d i y  (p o s tn u m e r a n d o )  a n n u ite t  -  t o ‘ lo v la r  har b ir  d a v r  
o x i r i d a  y u z  b e r s a .

2 .  A v a n s l i  (p r e u m e r a n d o ) a n n u ite t  -  t o ‘ lo v  ( tu sh u m )la r  har b ir  
d a v r  b o s h i d a  s o d ir  b o l s a .

A n n u i t e t ,  sh u n in g d e k  p u l o q im in in g  d a v o m iy l ig i  b o ‘y ic h a  hairt 
f a r q la n a d i:

1. M u d d a t l i  a n n u ite t -  c h e g a r a lá n g a n  v a q t  o r a l ig ‘ i d a v o m id a g i  
t e n g  m i q d o r d a g i  tu sh u m li p u l  o q im i;
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2 . M u d d a ts iz  a n n u ite t  -  p u l tu s h u m la r i  a n c h a  u z o q  v a q t  s o d i r  
b o ‘ lsa .

O d d iy  a n n u ite tn in g  k e lg u s i  q iy m a t i  q u y id a g i  fo r m u la  b o ' y i c h a  
h is o b la n a d i:

(1 + r)" -!
F V = C F (  r ) ( 7 )

b u n d a , C F  -  n  d a v r d a g i a n n u ite tn in g  p u l tu s h u m la r i .
(1 + /T - 1

( 7 )  t e n g la m a d a g i  r  k o e f f i s iy e n t  a n n u ite t  k e l g u s i  

q iy m a t in in g  o  ‘s ib  b o r i s h  k o e f f is iy e n t i  d e b  a ta la d i .
A n n u ite t  k e l g u s i  q iy m a t in in g  o ‘s ib  b o r is h  k o e f f i s iy e n t in i  

h is o b la s h n in g  u c h t a  a s o s iy  u s u l i  m a v ju d :
1. J a d v a l y o r d a m id a  h is o b la s h .
N  v a q tn in g  tu r li  x i l  d a v r la r i  v a  r  f o i z  s ta v k a la r i u c h u n  

a n n u ite tn in g  k e l g u s i  q iy m a t i  k o e f f i s iy e n t in i  d is k o n t la s h  v a  o ‘s ib  
b o r is h  j a d v a l la r id a n  to p is h  m u m k in .

2 . K a lk u ly a to r  y o k i  m o l iy a v iy  k a lk u ly a to r  y o r d a m id a  
h is o b la s h .

3 . K o m p y u te r d a  e le k tr o n  j a d  v a l la r  y o r d a m id a  h is o b la s h .
A v a n s l i  a n n u ite tn in g  o d d iy  a n n u ite td a n  f a r q i  sh u n d a k i, a v a n s l i

a n n u ite td a  p u l t o ‘ l o v i  har b ir d a v r  b o s h id a  k e l ib  tu sh a d i. M a s a la n ,  
h a r  bir o y  b o sh id a  ija ra  t o ‘lo v la r  t o ‘la n a d ig a n  k v a r t ir a  ijarasi.
( 7 )  te n g la m a n i h i s o b g a  o ig a n  h o ld a  n  v a q t n in g  d av rlar i p u l o q i m i  
u c h u n  a v a n s li  a n n u ite tn in g  k e lg u s i  q iy m a t i  q u y id a g ig a  te n g  b o ‘ la d i:

(1 + r) ' - l
F V = C F (  r ) ( l + r )  ( 8 )

O d a td a , k o ‘p g in a  a m a liy  m a s a la la r d a  a n n u ite tn in g  h o z ir g i  
( jo r iy , h a q iq iy )  q iy m a t in i  b ilis h  ta la b  e t i la d i .  n  v a q t d a v r la r i p u l  
o q im i u c h u n  o d d iy  (o d a td a g i)  a n n u ite tn in g  h o z ir g i  q iy m a ti q u y id a g i  
fo r m u la  b o ‘y ic h a  h is o b la n a d i:

1 t 1 [ | 1 y i  1

P V = C F ( (1+r) + (1+r)2 + + (1+ r)” ) = C F «  1+r ( 9 )  
S o ‘a g g i  t e n g lik n i  q u y id a g ic h a  s h a k la n  o 'z g a r t ir is h  m u m k in :

P V = C F (  r  )  ( 1 0 )
( 1 0 )  t e n g la m a  o d d i y  ( o d a t d a g i )  a n n u i t e t n in g  j o r i y  q iy m a t in i  

h is o b la s h  f o r m u l a s i  d e b  a ta la d i.
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( 1 0 )  t e n g la m a d a g i  (  r  )  k o e f f i s iy e n t  a n n u i t e t  j o r i y  q iy m a t in i  

l i s k t o n t la s h  k o e f f is iy e n t i  d e b  a ta la d i. A n n u ite tn in g  h o z ir g i  q iy m a t ín i  
d is k o n t la s h  k o e f f i s i y e n t i n i  h ls o b la s h n in g  u c h ta  a s o s iy  u su li m a v ju d .

1. J a d v a l  y o r d a m id a  h is o b la s h .
n  v a q t n i n g  tu r li  d a v r la r i v a  r  f o i z  s ta v k a s i  u c h u n  a n n u ite tn in g  

h o z ir g i  q i y m a t i  k o e f f i s iy e n t in i  d is k o n t la s h  v a  o ‘ s ib  b o r is h  
j a d v a l la r id a n  t o p i s h  m u m k in .

2 .  K a lk u ly a t o r  y o r d a m id a  h is o b la s h .
3 .  K o m p y u t e r d a  e le k t r o n ja d v a l la r  y o r d a m id a  h is o b la s h .  
A m a l i y o t d a  p u l  tu sh u m la r  d a v r  b o s h id a  k e l ib  tu s h u v c h i p u l

o q im la r i  u c h u n  h o z ir g i  q iy m a tn i h is o b la s h  t o ‘g ‘r is id a g i s a v o l  
y e t a r l ic h a  t e z - t e z  k u n  ta r t ib ig a  q o 'y i lm o q d a . ( 1 0 )  te n g la m a n i h is o b -  
g a  o ig a n  h o l d a  n  v a q t  d a v r la r i p u l  o q im i  u c h u n  a v a n s l i  a n n u ite tn in g
j o r iy  q i y m a t i n i  q u y id a g i  k o ‘r in is h d a  h is o b la b  to p is h  m u m k in :

1__ !_
P V = C F (  »■ ) (1 + r )  ( 1 1 )

A n n u i t e t n in g  k o ‘r in ish la r id a n  y a n a  b ir i m u d d a ts iz  a n n u ite t  

h is o b la n a d i .  P u l  tu sh u m la r i y e ta r l ic h a  u z o q  v a q t  d a v o m  e tg a n d a g i  
a n n u ite t  m u d d a t s iz  a n n u ite t  y o k i  p e r p e t u i t e t  d e b  a ta la d i.

M u d d a t s i z  a n n u ite tn i b a h o la s h n in g  x u s u s iy a t la r in i  k o ‘rib  
c h iq a m iz .  ( 9 )  t e n g la m a d a  a g a r  n  v a q t c h e k s iz  y o k i  c h e g a r a la n m a g a n  
b o ' l s a ,  u  h o l d a  m u d d a ts iz  a n n u ite t  k o e f f i s iy e n t i  q u y id a g ic h a  
b o ‘ la d i:

1—

U  h o ld a :
\_

P V = C F ( r )  ( 1 2 )
( 1 2 )  t e n g la m a  m u d d a ts iz  a n n u i t e t n in g  j o r i y  q iy m a t in i  h is o b 

la s h  t e n g la m a s i  d e b  a ta la d i. B u n d a y  h o la td a  m u d d a t s iz  a n n u ite tn in g  
j o r iy  q iy m a t i  in v e s t o m in g  m u d d a ts iz  p u l tu s h u m la r i u c h u n  t o ‘ la s h g a  
r o z i  b o ‘ I g a n  m a k s im a l  b a h o s in i  k o ‘r sa ta d i. B u n in g  u c h u n  
t e n g la m a n in g  s u r a t id a -y il l ik  tu sh u m la r  h a jm i q o ‘ lla n ila d i,m a h r a jd a  
e s a  d i s k o n t la s h  k o e f f i s iy e n t i  s ifa tid a , o d a td a , k a fo la t la n g a n  fo iz  
s t a v k a s i  q o ‘ l la n i la d i  (m a s a la n , d a v la t  q im m a t l i  q o g ‘ o z la r i  b o ‘y ic h a  
f o i z ) .
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A m a liy o td a  p u ln in g  m a ’ l u m  v a q t d a g i  q iy m a t i  b ila n  b o g ‘ l iq  
b o ' lg a n  v a  i lg a r i  k o ‘r i b  c h i q i l m a g a n  h o la t la r  u ch ra b  tu r a d i .  
K o ‘p c h ilik  b u n d a y  h o l a t la r  u c h u n  y a n g i  t e n g la m a la r  k ir it is h  l o z i m  
e m a s , b a lk i a s o s i y  t e n g l a m a l a m i  m o s la b  o l is h  m u m k in . K o r x o -  
n a la m in g  m o l i y a v i y  f a o l i y a t id a  f o i z la m i  h is o b la s h  y a r im - y i ld a ,  
k v a rta l, o y ,  x a f t a  v a  k u n d a  b ir  m a r ta  a m a lg a  o s h ir ila d i.  F o i z l a r  
q a n c h a lik  k o ‘p  v a  t e z - t e z  h i s o b l a n s a ,  j a m i  j a m g ‘a r ilg a n  su r r u n a  
s h u n c h a lik  k o ‘p b o ‘ la d i .  Y i l  i c h i d a g i  f o i z la m i  h is o b la s h d a  ( 5 )  
b a z a v iy  t e n g la m a d a n  f o y d a l a n a  o l i s h  u c h u n . Q u y id a g i la m i  a n i q l a s h  
zarur:

-  d a v r iy  f o i z  s t a v k a s in i ;
-  n  v a q t d a  a m a l g a  o s h i r i l g a n  p u l  t o ‘lo v la r i  d a v r la r i s o n i n i .  r  

d a v r iy  f o i z  s t a v k a s in i  q u y i d a g i c h a  a n iq la s h  m u m k in :
.'LPR

r=  «  , ( 1 3 )
bunda, A P R  — n o m i n a l - y i l l i k  f o i z  s ta v k a s i;
m -  b ir y i l d a  f o i z  h i s o b l a s h l a r  s o n i .
Pul t o ' l o v la r in in g  d a v r la r i  s o n i  ( « )  q u y id a g ic h a  h is o b la n a d í:

n =  k x m , ( 1 4 )
bu nd a , k - y i l l a r  s o n i .
U  h o ld a , ( 5 )  t e n g la m a d a n  k e l i b  c h iq ib :

APR
F V = P V (  + »  ^  ( 1 5 )

F o iz la r  q a n c h a l ik  k o ‘p  m a r o t a b a ,  t e z - t e z  h is o b la n s a ,  y a k u n i y  
j a m g ‘a r ila d ig a n  s u m m a  s h u n c h a l i k  k .o‘p  b o ‘la d i.

Y u q o r id a g ila r d a n  l c e l i b  c h iq q a n  h o ld a  k o r x o n a la r d a  p u l o q i m -  
la r in in g  ta r k ib in i o ‘ r g a n i s h  u la r n i  k e lg u s id a g i  x a j m i v a  m iq d o r in i  
a n iq la sh  k o r x o n a  m o l i y a v i y  m e n e j e r la r id a n  k o ‘p la b  n a z a r iy  v a  
a m a liy  k o 'n ik m a la r n i  t a l a b  q i la d i .  K o r x o n a la r d a  i s t iq b o ld a g i  p u l  
o q irn lar in i t o ‘g ‘r i  a n i q l a s h  v a  h i s o b l a s h  k o r x o n a n in g  m o l i y a v i y  b a r -  
q a r o r lig i v a  iq t i s o d iy  m u s t a q i l l i g in i  t a ’m in lo v c h i  m u h im  o m il b o ‘ lib  
sa n a la d i.
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2-§. K o rx o n a la rd a  pu l m ab lag‘la r i oqim ini bashoratlash va 
uning » ‘ziga xos xususíyatlari

K o r x o n a l a r d a  p u l o q im la r in i  b a sh o r a t  q i i i s h n in g  y a n a  b ir  
m u h i m  j ih a t la r id a n  b ir i k o r x o n a d a  p u l m a b l a g la r i  b y u d je t in i  ish la b  
c h iq i s h .  v a  ta k o m il la s h t ir i s h  b o ‘lib  h is o b la n a d i . K o r x o n a la r  fa o l i -  
y a t in i  b i r  m e ’y o r d a  ta s h k il  e t is h  v a  b o s h q a r is h  u c h u n  m a ’Iu m  m a b -  
l a g ‘la r  m a n b a la r in i  s h a k lla n t ir is h  h a m d a  u la m i k o r x o n a n in g  N iz o m  
f a o l i y a t id a g i  v a z i f a la m i  b a ja r ish  m a q sa d id a  t e g i s h l i  x a ra ja tla r  
b o ‘ y i c h a  y o ‘n a lt ir is h  za ru r  b o ‘la d i. S h a  m a ’n o d a  k o r x o n a  k u n d a lik  
f a o l i y a t i  v a  e h t iy o j la r in i  m o l iy a v iy  t a ’m in la s h  u c h u n  u n in g  p u l 
m a b l a g ‘ lar i b u d je t in i  t u z i s h  za r u r iy a ti t u g ‘ila d i. P u l m a b la g ‘ lari 
b u d j e t in i  t a s h k i l  e t i s h  k o r x o n a d a  p u l m a b la g ‘ la r ia i  ta s h k il  e t is h  
m a n b a la r in i ,  p u l  m a b la g ‘la r in i in v e s t i t s iy a la s h  y o ‘n a lis h la r in i  h a m 
d a  p u l  m a b l a g ‘ la r in i k o 'p a y t ir is h  v a  f o y d a la n is h  s a m a r a d o r lig in i  
o s h ir is b .  y u z a s i d a n  ta d b ir la r  y i g ‘in d is i  b o ‘l ib ,  k o r x o n a  m o l iy a v iy  
x iz m a t i  o ld i d a g i  m u h im  m a s a la  h is o b la n a d i .

I q t i s o d i y  a d a b iy o td a , a y n iq s a , in g l iz  t i í id a g i  a d a b iy o t la r d a  
« r e ja »  v a  « b u d j e t »  tu sh u n c h a la r i o ‘r ta s id a g i fa r q  a n iq  izo h la n .-  
m o q d a . M a z k u r  tu s h u n c h a la m in g  ta lq in  e t i l i s h i  a y n iq s a , B u y u k  B r i-  
ta n iy a , A Q S h ,  F r a n s iy a  d a v la t la r i  k o m p a n iy a la i i  b y u d je t in i  ta y y o r -  
la s h  j a r a y o n i d a g i  x u s u s iy a t la r  sh a r h id a  y o r q in  i fo d a la n g a n . G ’arb  
d a v la t la r i  m u t a x a s s is la r in in g  ish la r id a g i u s h b u  tu s h u n c h a la r  iz o h la -  
n is l i in i  ta r j im a  q i l in g a n  iq t is o d iy  a d a b iy o t la r d a  h a m  u c h r a tis h  
m u m k i n .  J u m la d a n , B .K o la s s n in g  f ik r ic h a , r e ja la s h t ir is h n in g  u c h  
tu r i fa r q la n a d i:  a )  str a te g ik ; b )  o ‘rta m u d d a tli  y o k i  o p e r a t iv ;  v )  q is q a  
m u d d a t l i  y o k i  b u d j e t  o r q a li r e ja la sh tir ish .

« R e j a »  t u s h u n c h a s i  b ir m u n c h a  k e n g  m a ’n o d a  tu s h u n ila d i v a  
t e g i s h l i  m a q s a d la r g a  e r is h is h g a  q a r a tilg a n  h arak atlar  v a  ía d b ir la r -  
n i n g  k e n g  k o ‘la m in i  i fo d a la y d i . « B u d je t»  -  b ir m u n c h a  « to r »  m a ’n o -  
d a g i  t u s h u n c h a  b o ‘ lib , h a r a k a tla r  v a  ta d b ir la r  r e ja s in in g  m iq d o r íy , 
q i y m a t d a g i  i f o d a s i  h is o b la a a d i. S h u n i a lo h id a  t a ’k id la s h  lo z im k i,  
b i z n in g  s h a r o i t d a  h a n u z g a c h a  « b u d je t»  tu s h u n c h a s in i  m a x s u s  tarzd a  
m a ’lu m  s u b y e k t  d a r o m a d la r i va  x a ra ja tla r in i t e g is h l i  m u d d a td a g i  
s m e t a s i  s i f a t i d a  t u s h u n is h  u s tu n lik  q ilib  k e lm o q d a .

I q t i s o d i y o t n i  m o d e m iz a t s iy a la s h  sh a r o it id a  k o r x o n a  m o liy a v iy  
m u v a f f a q i y a t i n i n g  m u h im  g a r o v i  s ifa t id a  p u l o q im la r in i  b o sh q a r ish -
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n in g  ilm iy  a s o s la n g a n  u s u l la r id a n  sa m a ra li f o y d a la n is h  m a y d o n g a  
c h iq a d i. M a z k u r  m u a m m o n i  c h u q u r r o q  y o r i t i s h  q u y id a g i  m a s a -  
la larn i k o ‘rib c h iq i s h n i  ta la b  e ta d i:

* k o r x o n a  p u l  m a b la g ' la r i  a y la n is h in in g  tark ib i v a  q o n u -  
n iy a tla r in i o 'r g a n is h ;

- k o r x o n a n in g  p u l m a b l a g ‘ lar i a y la n is h in i  b o sh q a r ish  t i z i m i n i  
o 'r g a n ish ;

- p u l o q im la r i  m o h iy a t i ,  tu rlari v a  b a h o la s h  u s u l la r in i  
o 'r g a n ish ;

- k o r x o n a  p u l o q im la r in i  h is o b la s h n in g  b e v o s i t a  v a  b i l v o s i t a  
u su lla r in i y o r i t i s h  v a  h .

U s h b u  m a s a la la m i  y a n a d a  a n iq  ta rzd a  k o ‘r ib  c h iq a m iz .
K o r x o n a  p u l  m a b la g ‘ la r i a y la n is h in in g  ta r k ib i.
K o r x o n a  k a p i t a l in in g  in d iv id u a l  d o ir a v iy  a y la n is h i  j a r a y o -  

n id a g i p u l m a s s a s in in g  re a l h a r a k a t i  u n in g  p u l o q im in i  ta s h k il q i l a d i .  
P u l-to v a r  m u n o s a b a t la r i  s h a r o it id a  ish la b  c h iq a r is h  r a o d d iy  o m i l l a -  
r in in g  in d iv id u a l  d o ir a v iy  a y la n is h i  k o r x o n a  o m b o r ig a  m o d d i y  
q iy m a t lik la m i k ir im  q i l in i s h id a n  b o s h la n a d i v a  ta y y o r  m a h s u lo t n i  
s o t i lis h i  b i la n  y a k u n la n a d i .  U s h b u  ja r a y o n d a  p u l m a b la g M a r i  
h arak ati h am  b e v o s i t a  i s h t ir o k  e ta d i. K a p ita ln in g  d o ir a v iy  a y l a n i s h i  
ish la b  c h iq a r is h  v o s i t a la r in i  s o t ib  o l is h  u c h u n  p u l m a b la g  M arin i 
t o ‘ la n ish id a n  b o s h la n a d i .  M e h n a t  h a q i t o ‘la s h  u c h u n  p u l m a b -  
la g 'la r in in g  j a l b  q i l in i s h i  i s h la b  c h iq a r is h n in g  b o s h  o m il i  s i f a t i d a  
u n in g  har q a n d a y  i j t im o iy  s h a k lid a  a lo h id a  o ‘rin  e g a l la y d i .  P u l  
m a b la g ‘lari d o ir a v iy  a y la n i s h in in g  b ir in c h i b o s q ic h id a  s a r f la n m a y d i ,  
b a lk i faq a t a v a n s la n a d i  v a  k e y in c h a l ik  m a h s u lo t  s o t is h d a n  t u s h g a n  
tu sh u m  h i s o b id a n  q o p la n a d i .  Q iy m a tn in g  sh a k l o ‘z g a r i s h i  y u z  
b era d i -  q iy m a t n in g  b ir  q i s m i  p u l s h a k lid a n  to v a r  s h a k lig a  a y la n a d i .  
P u l m a b la g ‘la r in in g  y a n a  b ir  q is m i  x o d im la r  m eh n a t h a q in i t o ‘ la s h  
u c h u n  a v a n s la n a d i  v a  x o d im la r  ix t iy o r ig a  o ‘tg a n d a n  s o ‘n g  i s t e ’m o l  
v o s ita la r in i ( h a y o t iy  za ru r  v o s i t a la r  j a m g ‘ a rm a s in i)  h o s i l  q i la d i .

D o ir a v iy  a y la n is h n in g  ik k in c h i  b o s q ic h id a  y a ’n i ish la b  c h iq a -  
rish  ja r a y o n id a  m o d d iy  b o y l ik la r n i  y a ra tish  u c h u n ish la b  c h iq a r i s h  
k u ch la r i t o m o n id a n  i s h la b  c h iq a r is h  v o s ita la r in in g  u n u m li i s t e ’m o l i  
a m a lg a  o s h ir i la d i .  B u  b o s q ic h d a  q iy m a t  sh a k lla r in in g  o ‘z g a r t ir i l i s h i  
ish la b  c h iq a r is h  j a r a y o n in in g  v iz lu k s iz lig in i ta ’m in la s h  u c h u n  p u l
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m a b l a g ‘ la r in i  tu g a l la n m a g a n  is h la b  c h iq a r is h g a  j a lb  q i l in i s h i  b ila n  
b o r a d i .

I s h la b  c h iq a r i s h  ja r a y o n id a  y a r a t ilg a n  ta y y o r  m a h s u lo t  ta r k i-  
b i d a  j a lb  q i l i n g a n  q iy m a t  ( b u y u m la s h g a n  m e h n a t)  \ a  y a n g i  y a r a -  
t i l g a n  q iy m a t  - q o ‘s h im c h a  m a h s u lo t  b o ‘ la d i. M a b la g ‘ lar d o ir a v iv  
a y l a n i s h i n in g  u c h in c M  b o s q ic h id a  q iy m a tn in g  to v a r  sh a k li  p u l  
s h a k l i g a  a y l a n a d i  v a  m a h s u lo t  s o t is h d a n  tu sh g a n  tu s h u m  s h a k l-  
la n t r i la d i .  D o i r a v i y  a y la n is h n in g  b u  b o s q ic h id a  k o r x o n a la r  b i la n  
s o t i l g a n  m a h s u lo t la r  y u z a s id a n  p u l  im n o s a b a t la r i ,  s h u n in g d e k , f o y -  
d a n in g  i s h l a t i l i s h i  v a  u a in g  s o l iq q a  to r t il is h i  y u z a s id a n  p u l  
m u n o s a b a t la r i  k e l i b  ch iq a d i.

K o r x o n a n i n g  b arq aror f a o l iy a t  k o ;r sa t ish i v a  a y la n m a  
m a b l a g ‘ la r  h a r a k a t i  u z lu k s iz l ig in in g  t a ’m ia J a n ish i u c h u n  k a p ita l  
d o i m o  i s h la b  c h iq a r is h  ja r a y o n in in g  b a r c h a  so h a la r id a  b ir d a n ig a  
b a n d  b o ‘ l i s h i  v a  d o im o  q iy m a tn in g  y u q o r id a  a y t ib  o ' t i lg a n  u c h  
s h a k l i d a  ( p u l ,  i s h la b  c h iq a r is h v a  to v a r )  h a m  m a v ju d  b o ‘ lish i sh a r t, 
c h u n k i  b u la r n in g  is ta lg a a  b ir i b o ‘ Lm agan h o ld a  k a p ita ln in g  
i n d iv id u a l  d o i r a v i y  a y la n is h i t o ‘x ta b  q o la d i.

M a b l a g i a r n i n g  in d iv id u a l  d o ir a v iy  a y la n is h i  ja r a y o n id a  k o r -  
x o n a  p u l  m a b l a g ‘ lar i k a t e g o r iy a s ig a  x o s  b o ‘lg a n  b a r ch a  f u n k s iy a -  
la r n i  ( q iy m a t  o ‘ l c h o v i .  m u o n a l a  v o s i t a s i ,  t o ‘lo v  v is ita s i , j a m g ‘a r is h )  
h a m  b a ja r a d i.

K o r x o n a n i n g  m a b la g f la r i  a y la n is h i  tu r li x o ‘j a l ik  o p e r a ts iy a la r i  
n a t i j a s id a  p u l  t o ‘ lo v la r i a m a lg a  o sh ir ilg a r il ig i  sa b a b li  a m a lg a  
o s h ir i l a d i .  B u  x o ‘j a l ik  o p e r a ts iy a la r in in g  u la m in g  iq t is o d iy  m a z -  
m u n i g a  q a r a b  u c h  a s o s iy  k a te g o r iy a g a :  jo r iy ;  in v e s t it s io n  v a  
m o l i y a v i y  f a o l i y a t  k a te g o r iy a la r ig a  g u r u h la n is n i m u m k in . B u n d a y  
g u r u h la s h  h a r  b ir  f a o l iy a t  tu n  b o ‘y ic h a  a lo h id a  m o l iy a v iy  n a tija la rn i 
h i s o b l a b  c h iq a r is h  im k o n in i b er a d i.

X o ‘j a l i k  y u r it i s h n in g  b o z o r  m e x a n iz m la r ig a  o ‘t i la y o tg a n  
s h a r o i t d a  p u l  m a b l a g ‘lari r e su r s la r  ic h id a  m iq d o r  j ih a td a n  e n g  
c h e g a r a la n g a n  r e s u r s la r d a n  b ir i  b o ‘lib , k o r x o n a la r  m u v a f fa q iy a t i  
u s h b u  r e s u r s la r d a n  q a n d a y  d a r a ja d a  u n u m li fo y d a la n i la y o tg a n l ig ig a  
b e v o s i t a  b o g ‘l iq .  S h u n in g  u c h u n  h a m  pu l m a b la g ‘la r i o q im i  
(h a r a k a t i ) n i  r e j a la s h t ir is h  v a  n a z o r a t q ilis h  k o r x o n a la r  u c h u n  h a l  
q i l u v c h i  a h a m iy a t g a  e g a .
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« P u l o q im i»  -  i n g l i z c h a  « C a s h  F lo w »  (n a q d  p u l o q i m i )  — 
k o ‘r s a tk ic h ig a  m o s  k e l u v c h i  k o ‘ r sa tk ic h  b o ‘ lib , v a q tn in g  u  y o k i  b u  
d a v r i  m o b a y n id a  k o r x o n a d a g i  p u l m a b la g 'la r i  h a r a k a t la r in in g  
n a tija la r in i a k s  e t t ir a d i .  P u l  h a r a k a tla r i t o ‘g ‘ r is id a g i b ir in c h i  
h is o b o t la r  m o l i y a v i y  t a h l i l c h i la r  t o m o n id a n  q im m a tb a h o  q o g ‘o z la r  
b o z o r id a  f o y d a la n i s h  u c h u n  fo y d a la n i lg a n . B u  h is o b o t la r  k o r x o n a la r  
a k s iy a la r in i b a h o la s h  v a  i s t iq b o l l i  m o l iy a v iy  q o ‘y i lm a la m i b e l g i l a s h  
u c h u n  j u d a  q u la y  b o ‘ l g a n ,  c h u n k i p u l m a b la g ‘ lar i h arak ati n a t i j a la r i  
f o y d a  v a  k o ‘r s a t k ic h id a n  k o ‘ ra a h a m iy a t lir o q  b o ‘ ig a n . K o ‘p c h i l ik  
h o lla r d a  k o r x o n a d i  p u l m a b la g la r in in g  b o r  y o k i  y o ‘q l i g i  u n in g  
f o y d a  b ila n  i s h l a y o t g a n l i g i  y o k i  y o ‘q l ig i  b i la n  u z v iy  b o g ‘l i q  b o ‘ la d i ,  
le k in  b u  b o g ' l i q l i k  d o i m o  a n iq  k o ‘r in ib  tú r m a y d i. F o y d a  k o ‘r in is h -  
d a g i  m o l iy a v iy  n a t ija  s h u n d a y  b u x g a lt e r iy a  h is o b i  t a m o y i l i g a  k o ‘ ra  
a n iq la n a d ik i, u n g a  k o ‘ ra  p u l  m a b la g ‘la r in in g  h a ra k a ti a m a ld a  
b o ' lg a n  y o k i  b o ‘ lm a g a n l ig id a n  q a t ’iy  n a z a r  h ara ja tla r  v a  d a r o m a d la r  
q a y s i  d a v rd a  a m a lg a  o s h i r i l g a n  b o ‘lsa , a y n a n  o ‘s h a  d a v r d a g i  h is o b o t  
d a v r i h i s o b ig a  y o z i la d i .  B a ’z i  b ir  h a r a ja t la m in g  v a  z a h ir a la r n in g  
h is o b la n is h i  ( m a s a la n  a m o r t iz a t s io n  a jr a tm a la r , k e l g u s i  d a v r  
t o ‘lo v la r i u c h u n  z a h ir a la r )  m a h s u lo t  ta n n a r x in i o r t t ir g a n  h o ld a  
a m a ld a  p u l m a b l a g ‘ la r in in g  t o ‘ la n is h in i t a q o z o  e tm a y d i.

K o r x o n a n in g  i n v e s t i t s io n  o p e r a ts iy a la r i f o y d a  m iq d o r in i  
a n iq la s h d a  f a q a t g in a  a s o s i y  v o s ita la r n i  s o t is h d a n  k o ‘r i lg a n  m o l iy a 
v iy  n a tija  s i f a t id a  q i s m a n  h i s o b g a  o lin a d i, x o lo s .  M o l i y a v i y  o p e r a t-  
s iy a la r  (m a s a la n :  k r e d i t la r  v a  q a r z la m in g  o l in is h i  v a  q o p l a n i s h i ,  
m a q s a d li  m o l iy a la s h t i r i s h )  h a m  f o y d a  m iq d o r in i a n iq la s h d a . h i s o b g a  
o lin m a y d i .

M a ’ lu m o t la r n in g  t a s h q i  i s t e ’m o lc h is i  u sh b u  k a m c h i l ik la r d a n  
h o l i  b o ‘ lg a n  m o l i y a v i y  n a t ija  k o ‘r s a tk ic h ig a  e g a  b o ‘l i s h i  u c h u n  
fo y d a  k o 'r s a t g ic h g a  h i s o b la n g a n  a m o r t iz a ts iy a  m iq d o r in i  h a m  
q o ‘ sh ib  k o ‘r ib  c h iq is h la r i  m u m k in .

P u l  o q i m l a r i = s o f f o y d a  +  a m o r t iz a ts iy a .

P u l o q im in in g  s h u n d a y  t u s h u n i l is h i  k o r x o n a  f a o l iy a t in in g  
a s o s iy  m o l iy a v iy  m a q s a d la r ig a  m o s  k e la d i:

-  lik v id lik n i ta ’m in la sh ;
-  fo y d a  o l i n i s h i g a  e r i s h i s h ;
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— ö ‘ z  k a p i t a l i  m iq d o r in in g  y e ta r l ic h a  b o ‘ l is h in i  t a ’m in la s h g a  
e r i s h i s h .

K o r x o n a  p u l  m a b la g ‘la r in i b o s h q a r is h n in g  e n g  b ir in c h i v a z i-  
f a s i  k o r x o n a n i n g  l ik v id lig in i  ta ’m in la s h d ir . L ik v id l ik n i  t a ’m in la b  
tu r is h  n a q a d a r  j i d d i y  a h a m iy a tg a  e g a  e k a n l ig in i  b a n k r o t  d e b  e ’lo n  
q i l i s h  v a  f a o l i y a t in i  t o ‘x ta t is h  h a v f ig a  o l ib  b o r is h i  m u m k in  b o ‘ lg a n  
t o ' l o v l a r n i  o ‘z  v a q t id a  b a ja r m a s lik  k a b i  x a ta r la r  tn a v ju d lig i  n u q ta y i  
n a z a r id a n  n a m o y o n  b o ‘lad i. B a r c h a  s tr a te g ik  v a  o p e r a t iv  q a r o r la m i  
u s h b u  m u t a n o s i b l ik n i  t a ’m in la b  tu r is h g a  m o s  k e la d im i y o k i  y o ‘q m i 
d e g a n  n u q t a y i  n a z a r d a n  k o ‘rib  c h iq is h , s o ‘ n g r a  y a k u n iy  q arorlar  
q a b u l  q i l i s h  z a r u r .

S h u  b i la n  b ir g a  m o l iy a v iy  r e s u r s la m i p u l  m a b la g ‘ lar i k o ‘ rin i- 
s h id a  b a n d  q i l ib  q o ‘y is h  m a ’lu m  b ir  y o 'q o t i s h la r n i  h a m  k e ltir ib  
c h iq a r a d i .  S h a r t l i  r a v ish d a  q a n d a y d ir  q a tn a s h is h  m u m k in  b o 'lg a n ,  
l e k in  q a t n a s h i l m a g a n  in v e s t it s io n  lo y ih a d a n  o l in is h i  m u m k in  
b o ' l g a n  f o y d a  b i la n  b a h o la sh . m u m k in . S h u n in g  u ch u n  k o r x o n a  
m a b la g ‘ l a r in i  ta q s im la y o tg a n d a  b ir -b ir in i i s t is n o  q i lu v c h i  q u y id a g i  
ik k i  h o l a t n i  h i s o b g a  o l i s h im iz  zarur: k o r x o n a n in g  l ik v id li l ig i:  
f a o l iy a t  r e n t a b i l l i g i .

M o l i y a v i y  m e n e j e r  p u l m a b la g ‘la r i o q im in i  sh u n d a y  b o sh -  
q a r is h i  l o z i m k i ,  b u n d a  k o r x o n a  r e n ta b il l ig i  m a k s im a l  d arajad a  
b o ‘ l i s h i  t a ’m in la n i s h i  lo z im . S h u n in g d e k , k o r x o n a  l ik v id li l ig in i  
t a ’m i n l a s h  h a m  u  q adar q im m a tg a  tu s h m a s l ig i  zarur. M o liy a v iy  
m e n e j e r  r e n t a b i l l ik  v a  l ik v id li l ik  k o ‘r s a tk ic h ia r in in g  m a q b u l  
b a la n s in i  t o p i s h i  v a  ta ’m in la s h i zarur.

Y u q o r i d a  t a ’k id la b  o 'tg a n im iz d e k , k o r x o n a n in g  p u l o q im la r i  
u c h  f a o l i y a t  tu r i b o ‘y ic h a  g u r u h la n a d i:  j o r i y ,  in v e s t it s io n  v a  
m o l i y a v i y .  P u l  o q im la r i  jo r iy  f a o l iy a t in in g  u s tu v o r  y o 'n a l is h  
e k a n l i g i n i  t a ’ k id la b  o ‘t is h im iz  zarur. Y i ld a n - y i lg a  j o r iy  fa o liy a t  b o  - 
y ic h a  o r t i b  b o r u v c h i  pu l o q im i k o r x o n a  f a o l iy a t i  m u v a f ta q q iy a t in in g  
e n g  b i r i n c h i  s h a r t i  v a  u n in g  m o l iy a v iy  b a r q a r o r lig in i i f o d a lo v c h i  
b o s h  o m i l d i r .  U  j o r i y  fa o l iy a td a n  o l in g a n  tu s h u m la r  n a fa q a t  o d d iy  
b a lk i  k e n g a y t i r i l g a n  q a y ta  is h la b  c h iq a r is h n i h a m  ta s h k il  e t i s h  u c h u n  
y e t a r l i  e k a n l i g i n i  b ild ir a d i.

M o l - m u l k l a r  so t ib  o l in is h i ,  q a r z la m in g  q a y ta r il is h i v a  u la r  
b o ‘y i c h a  h i s o b la n g a n  fo iz la r n in g  t o ‘ la n ish i a s o s a n  j o r i y  fa o l iy a t
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h is o b ig a  m o l iy a la s h t ir i l i s h i  m a q s a d g a  m u v o f iq d ir . U s h b u  a n ’a n a n i  
ta ’ m in la y  o lg a n  k o r x o n a  r e y t in g i  d o im o  y u q o r i b o ‘la d i.

K o r x o n a d a  p u l  m a b la g ‘ la r i o q im in i  b y u d je t la s h t ir is h  -  b u  
k o r x o n a  pul m a b l a g ‘la r i d o ir a v iy  a y la n is h  j a r a y o n in i  o p e r a t iv  
b o s h q a r is h  y o k i  m u n t a z a m  ta r t ib g a  s o l is h  v a  t a h m in la s h t ir is h n in g  
tad b ir lar i h a m d a  v o s i t a la r i  y i g ‘ in d is id ir . M a z k u r  h o la td a  t o r  
m a 'n o d a g i , y a ’n i u m u m iy  p u l m a b l a g ia r i  o q im in in g  ta r k ib iy  q i s m i  
s ifa t id a g i t u s h u n c h a  h a q id a g i  f ik r  y u r it i l is h i , y o k i  m o l i y a v i y  
h is o b o t la m in g  x a lq a r o  s ta n d a r t la r ig a  m o s  p u l m a b la g ‘ lar i o q i m i  
t o ‘g ‘r is id a g i h i s o b o t d a  a k s  e t t ir i lg a n  k e n g  m a ’n o d a g i  p u l  
m a b la g ‘lari o q i m i  h a q id a  f lk r  y u r it i l i s h i  m u m k in . P u l  m a b la g ‘l a r i  
o q im i to r  m a ’n o d a  k o r x o n a  b o g ‘ la n g a n  j o r iy  a k t iv la r ig a  x i z m a t  
k o 'r s a t ish n i x u s u s i y a t l o v c h i  j a m i  p u l m a b la g ‘ lar i o q im in in g  t a r k ib iy  
q is m in i a k s e t t ir a d i .  B u  x u s u s iy a t  m a z k u r  m a sa l.a n i k o ‘p c h i ! i k  
m u a llif la r  t o m o n id a n  k o r x o n a  a y la n m a  k a p ita lin i  b o s h q a r i s h  
m u a m m o s i s i f a t id a  o ‘r g a n i l i s h ig a  a s o s  b o ‘ ld i.

X a lq a r o  m o l i y a v i y  a m a l iy o t d a  b o g ‘ la n g a n  r e s u r s la m i i k k i  
m e z o n  a s o s id a  k o ‘ r ib  c h iq is h  l o z im l i g i  ta ’k id la n a d i:

— k o r x o n a  q u w a t i  b i la n  b o g ‘ liq lik ;
-  d a v r iy lik  ( v a q t  o r a l ig ‘ i) b i la n  b o g ‘ liq lik .
B ir in c h i m e z o n n i n g  t a s n i f i  y u q o r id a  ta ’k id la n g a n id e k , i s h l a b  

c h iq a r ish  q u v v a t la r in in g  (ta k r o r  is h la b  c h iq a r is h  im k o n iy a t la r in in g )  
u z lu k s iz  ish  f a o l iy a t in i  t a ’m in la p s h  u c h u n  q a n d a y  r e su r s la r  z a r u r -  
l ig in i  a n iq la sh  i m k o n i n i  b e r s a ,  ik k in c h i k o ‘r s a tk ic h  b o g ' la n g a n  
r e s u r s la m in g  q a n c h a l ik  e n g  k ic h ik  m iq d o r i u s h b u  fa o l iy a t n i  t a ’ - 
m in la s h  u ch u n  e t a r l i  b o ‘ l i s h i  m u m k in l ig in i  a n iq la s h  i m k o n i n i  
b era d i.

K o r x o n a n in g  m o l iy a v iy  o q im la r in i  j o r iy  b o s h g ‘a r ish  u n i n g  
j o r iy  p u l o q im la r in i  b o s h q a r is h  d e m a k d ir .

K o r x o n a  o ld i d a  h a r  k u n i q u y id a g i  s a v o lla r  tu rad i:
-  b u g u n g i k e c h ik t ir ib  b o ‘lm a s  h a r a ja tla m i n im a  h is o b id a n  v a  

q a n d a y  y o ‘l b i la n  t o ‘la s h  k era k ;
- b u g u n  h o s i l  b o ‘ lg a n  b o ‘sh  p u l m a b la g ‘ lar in i q a c h o n ,  

q a y e r g a  v a  q a n d a y  sh a r t la r  b ila n  y o ‘n a lt ir ish  k era k .
A m a liy o td a  h a r  q a n d a y  k o r x o n a  fa o liy a t id a  h am  m o l i y a n i  

b o sh q a r ish n i a lo h id a  b ir  fa o l iy a t  turi -  j o r iy ,  in v e s t it s io n ,  m o l i y a v i y
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f a o l i y a t  tu r la r i b o 'y ic h a  p u l  o q im la r in i b o s h q a r is h  b ila n  b ir  x i l  
b o ‘la d i  d e b  a y t a  o lm a y m iz .  B ir in c h i  q a r a sh d a  a lo h id a  b ir  f a o l iy a t  
tu r i  b o ‘y i c h a  m o l iy a v iy  o q im la r n i b o s h q a r is h  k o r x o n a n in g  
m o l i y a v i y  m e n e j m e n t i  v a z ifa la r in i  a n c h a  s o d d a la s h t ir g a n g a  o ‘x s h a b  
k o ‘r in a d i. A l o h i d a  b ir  f a o l iy a t  s o h a s in in g  d a r o m a d lil ik  d a r a ja s i  
h a q id a  e t a r l i c h a  a n iq  tu s h u n c h a g a  e g a  b o ‘ lsa k -d a , b u  k o ‘r s a tk ic h g a  
j i d d i y  t a ’s ir  o ' t k a z u v c h i  q a to r  o m il la r  m a v ju d k i, u la r n i h is o b g a  
o lm a s d a n  c h iq a r i lg a n  h ar  q a n d a y  h is o b -k ito b la r  n o t o ‘g ‘r i b o ‘la d i.  
P u l  m a b la g ‘ l a r i  o q im in in g  jo r iy  b o sh q a r ish d a  q a r o r la r  q a b u l  
q i l i n i s h i g a  t a ’ s i r  q i lu v c h i  a s o s iy  o m il la r  q a to r ig a  q u y id a g ila r n i  
k ir i t i s h im iz  m u m k in :

— k o r x o n a d a  q a y s id ir  f a o l iy a t  tu r in i u s t iv o r  d e b  b e lg i la n g a n -  
l i g i :  j o r i y  f a o l i y a t  h a m is h a  u s tu v o r  d e b  b e lg i la n a d i,  in v e s t i t s io n  v a  
m o l i y a v i y  f a o l i y a t  e s a ,  fa q a tg in a  jo r iy  fa o l iy a tn i  m o l iy a la s h t ir is h  
u c h u n  y e t a r l i  d a r a ja d a g in a  a m a lg a  o sh ir ila d i. S h u n in g  u c h u n  h am  -  
« a s o s i y  f a o l i y a t » ,  y a ’n i  k o r x o n a n in g  so tu v  b o z o r id a g i  o ‘m in i  v a  
r a q o b a t c h i la r  o r a s id a g i  m a v q e in i  b e lg i la b  b e r u v c h i f a o l iy a t  te r m in i  
q o ‘l la n i la d i .

— k o r x o n a d a  a lo h id a  m o liy a la s h t ir is h  ta r t ib in i ta la b  q i lu v c h i  
s t r a t e g ik  m a q s a d la r  ta ’m in la n g a n lig i:  a )  o ld in d a n  a n iq  b o ‘ lm a g a n  
v a q t  m o m e n t i d a  (m a sa la n  k o r x o n a n in g  d o itn iy  ta la b la r ig a  u s tu v o r  
y o ‘n a l i s h i  a s o s i y  fa o l iy a tn i  m o liy a la s h t ir is h  b o ‘lg a n l ig ig a  q a r a m a y  
k o r x o n a n i  q iz iq t ir g a n  m a h s u lo t  u c h u n  te x n ik  h u jja tla r  s o t ib  o l i s h  
u c h u n  b u g u n g i  d a v r d a  p u l a jra tilish i za ru r); b )  o ld in d a n  a n iq  
b o ‘lg a n  v a q t  d a v o m id a ;

— m o l  y e t k a z i b  b e r u v c h ila r  v a  h a r id o r la r  b ila n  b o ‘ lg a n  o ‘z a r o  
m u n o s a b a t la r d a g i  k u tilm a g a n  o ‘zg a r ish la r ; m a s a la n , d o im iy  
h a m k o m in g  b a n k r o t l ik k a  u ch ra sh i k ab i;

— p u l o q i m i  b arqaror e m a s l ig i  farq i.
K o ‘p d a n - k o ‘p  q a r a m a -q a r sh i o m illa r  ta’ s ir ig a  u c h r a b  tu r u v c h i  

p u l  m a b la g ‘ la r i  o q im in i  sa m a r a li b u d je tla sh tir ish  fa q a tg in a  u sh b u  
o m i l la r  t a ’s ir  k u c h in i  t o ‘g ‘ri b a h o la g a n  h o ld a  m a q b u l q a ro r  q a b u l  
q i l in g a n d a g in a  m u m k in  b o i a d i .  S h u n in g  u c h u n  b u d je t la s h t ir is h  
u s l u b i y o t i g a  a s o s  q ilib , x o ‘jalik; fa o liv a t in i  tu r larga  a jr a tm a g a n  
h o ld a ,  u n in g  u z v iy  v a  u z lu k s iz l i  ta m o y il i  a s o s  q i l ib  o l in g a n .  
M o l i y a v i y  m a b  la g ‘ la m in g  d o ir a v iy  a y la n is h id a  b a ’z i  p u l
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m .a b la g ‘lar i h o s i l  b o ‘ ls a  v a  u la r d a n  f o y d a la n is h n in g  s a m a r a l i  
yo" liar  in i q id ir ib  t o p i s h  za r u r iy a ti v u ju d g a  k e lg a n d a  y o k i z u d l i k  
b ila n  q o p la n is h i  z a r u r  b o ‘ lg a n  t o ‘ lo v la r  zaru rati k e l ib  c h iq q a n d a g in a  
fa o l iy a tn i  tu r larga  b o ‘ l i s h  m u m k in  b o ‘ la d i.

P u l m a b la g ‘ la r in i  b o s h q a r is h n in g  a s o s iy  tu sh u n c h a la r id a n  b i r i  
p u l o q im i  s ik l i  tu s h u n c h a s id ir .  P u l  o q im i ts ik li  b u  -  v a q t n in g  
sh u n d a y  b ir  q is m ik i ,  u n in g  d a v o m id a  p u l m a b la g ‘ lar in i a y l a n m a  
m a b la g ‘ larga  j a lb  q i l i n i s h i ,  u s h b u  a k tiv la r n i is h la t i l i s h i  n a t i j a s i  
s o t i l i s h i  v a  s o t i s h d a n  o l in g a n  t u s h u m n in g  k e l ib  t u s h is h i  a m a l g a  
o s h ir ila d i. S ik ln in g  y u q o r id a  k o ‘r s a t i lg a n  k e tm a -k e t l ig i ,  u la rn in g  h a r  
b ir i u c h u n  s a r f la n u v c h i  v a q t  in t e r v a l i  h a m  s ik ln in g  k la s s ik  t i z i m i a i  
b ild ir a d i.

L e k in  a m a l iy o t d a  u s h b u  s ik ln i  ta s h k il q i lu v c h i la m in g  k e t m a -  
k e t l ig i  h a m , u la r n in g  h ar  b ir ig a  s a r f la n u v c h i  r e ja la sh t ir ilg a n  v a q t  
in te r v a li  h a m  b u z l is h i  y o k i  b o s h q a c h a  q il ib  a y tg a n d a  reja d an  c h e t g a  
c h iq is h i  m u m k in . B u n i n g  n a t i ja s id a  p u l o q im in i  q o ‘s h im c h a  
k a p ita ln i ja lb  e t i s h  h i s o b i g a  t o ‘ld ir i s h  za ru r iy a ti y o k i  h o s i l  b o ‘ lg a n  
p u l o q im in i  o r tg a n  q i s m i n i  b o s h q a  y o ‘n a Iish la rd a  is h la t is h  z a r u r iy a t i  
y u z a g a  k e la d i.

P u l  o q im i h a r a ja t la r in in g  r e a l  h a y o td a g i q a r a m a -q a r s h i  
n a tija la r in in g  u c h r a b  t u r i s h  im k o n iy a t i  m a v ju d l ig in in g  o ‘z i  k o r x o n a  
m o liy a c h ila r in i  p u l  o q i m i  t s ik l in i  o n g l i  b o sh q a r ish g a  m a jb u r  e ta d i.

P u l o q im i  b ir in c h i t s i k l i  s x e m a s i  k la s s ik  t s ik ln in g  
m a z m u n in i  i f o d a la y d i  v a  u n in g  k o ‘rsa tk ic h la r i a y la n m a  a k t iv la r  
a lo h id a  q ism la r in i m u k a m m a lla s h t ir is h  ( m e ’y o r la sh t ir is h )  
j a r a y o n id a  h is o b la n g a n :

-  ish la b  c h iq a r i s h  z a h ir a la r i m e ’y o r i -  3 0  k u n ;
-  ta y y o r  m a h s u lo t n in g  o m b o r d a g i  m e ’y o r i  -  3 0  k un;
-  m u d d a ti o ‘t m a g a n  d e b ito r l ik  q a r z i m e ’y o r i -  9 0  k un;
-  p u l m a b l a g i a r i  q o ld ig ‘ i m e ’y o r i  10  k u n l ik  tu sh u ra  

m iq d o r id a ;
-  q isq a  m u d d a t l i  k r e d ito r lik  q a r z in in g  o ‘r ta ch a  d a v o m iy l ig i  - 

9 0  kun.
T s ik ln in g  h a r  q a y s i  ta rk ib iy  q ism la r i b ir  k u n l ik  tu sh u m  

k o ‘lam id a  h is o b la n g a n . B u  n a r sa  s h u  b ila n  iz o h la n a d ik i , s ik ln in g



b a r c h a  t a r k i b i y  q is m la r i k o r x o n a n in g  b o g ‘ la n g a n  a k t iv la r i  k a b i 
t u s h u m  h i s o b i g a  q a y ta  s h a k lla n t ir ila d i.

S h u n d a y  q i l ib ,  p u l o q im in i  b o s h q a r is h  p u l  o q im i  t s ik l in i  
m i n i m a l l a s h t i r i s h g a  v a  m o s  r a v is h d a  a y la n m a  m a b la g ‘la r g a  j a lb  
q i l in g a n  k a p i t a l  m iq d o r in i  m in im a lla s h t ir is h g a  y o ‘ n a lt ir i lg a n .

U s h b u  b o s h q a r is h n in g  a lg o r itm i q u y id a g i  b o s q ic h la r d a n  ib o r a t  
b o ‘ la d i:

1 . T a s h k i l  to p g a n  p u l o q im i  t s ik l i  s x e m a s in i  q u r ish .
2 .  P u l  o q im i  t s ik l in in g  h ar b ir  ta s h k il  e tu v c h i la r in i  ta h l i l  e t ish .
3 .  S i k l i n i n g  h ar b ir. ta s h k il  e tu v c h ila r in i  o p t im a lla s h t ir is h  

m e x a n i z m l a r i n i  is h la b  c h iq is h .
4 .  P u l  o q im la r i  s ik l in i  q a y ta  ta s h k il  e t is h .
5 .  P u l  o q im la r i  t s ik l in in g  h a r  b ir  ta s h k il  e tu v c h ila r in i  v a  

u m u m a n  s i k l n i n g  o 'z in i  o p t im a l  k o 'r s a tk ic h la r in i  ta ’ m in la s h  v a  
u s h b u  d a r a j a d a  u sh la b  tu r i l is h in i  n a z o r a t  q i l ib  b o r is h .

U s h b u  a lg o r itm n i  a m a lg a  o s h ir il i s h in i  t a ’m in la s h  k o ‘p lab  
s o h a d a g i  k o r x o n a  m u ta x a s s is la r in i  j a lb  q i l is h  za ru ra tin i k e lt ir ib  
c h iq a r a d i ,  l e k i n  b u n d a  a s o s iy  o 'r in n i  m o l iy a c h ila r  e g a l la y d i la r .  
H o z ir g i  s h a r o i t d a  u s h b u  a lg o r itm d a n . fo y d a la n is h g a  k o ‘r - k o ‘ro n a  
y o n d o s h u v  p u l  o q im la r i  s ik l in i  o n g l i  b o s h q a r u v d a g i m a la k a v a  
m a h o r a t n in g  e t i s h m a s l ig id a n  h a m  x a v f l ir o q  b o i i s h i  m u m k in .

K o r x o n a  p u l  m a b  la g  Mari o q im in i  ta r t ib g a  s o l is h n in g  b o s h  
v a z i f a s i  — k o r x o n a  ix t iy o r id a  u n in g  l ik v id l i l ig in i  u sh la b  tu r ish  u c h u n  
z a r u r  b o ‘ l g a n  m a v ju d  p u l  m a b la g ‘ lar i m iq d o r i  v a  o r t iq c h a  p u l 
m a b la g ‘ l a r i n i  u la m in g  f o y d a l i l ig in i  u sh la b  tu r ish  m a q sa d id a  
m a q b u l la s h t ir i s h n i  t a ’m in la s h d a n  ib o ra t. S u n d a y  m a q b u lla s h -  
t i r i s h n in g  a h a m iy a t i  b iz n e s  -  s ik ln in g  p a s a y is h i  d a v r la r id a , y a 'n i  
k o r x o n a  i s h c h a n  f a o l l ig i  k a m a y is h i  h o la t la r id a  y a n a d a  o r ta d i.

M u zo k ara  va  m uhokam a uchun savo llar
1 .P u l  m a b l a g ‘ lari o q im id e g a n d a n im a n i  tu sh u n a s iz ?
2 . K o r x o n a d a  p u l m a b la g ‘ lar i o q im in i  q a n d a y  b a h o la s h  u su lla r i 

m a v ju d ?
3 . P u l  m a b la g ‘ lar in i b a sh o r a t la sh  d e g a n d a  n im a n i tu sh u n a s iz ?
4 .  K o r x o n a  m o l iy a v iy  m e n e je r io in g  p u l m a b la g ‘ lari o q im in i  

b o s h q a r i s h d a g i  a s o s iy  v a z ifa la r ig a  n im a la r  k irad i?

112



5. M o liy a v iy  f a o l i y a t d a r  k e la d ig a n  p u l  m a b la g ‘ la r ig a  n im a la r  
k ir a d i?

6 . I n v e s t i t s io n  f a o l i y a t d a n  k e la d ig a n  p u l o q im la r ig a  n im a la r  
k ir a d i?

7 . P u l o q im i  h a r a k a ti a s o s i d a  f o i z l a m i  h is o b la s h n in g  q a n d a y  
u su lla r i m a v ju d ?

8 . P u l o q i m in i n g  k e l g u s i  q iy m a t i  q a n d a y  h is o b la n a d i?
9 . P u l o q i m in i n g  h o z ir g i  q iy m a t i  q a n d a y  h is o b la n a d i?
1 0 . M o l i y a v i y  b a s h o r a t la s h n in g  a s p s iy  m e to d la r in i  s a n a b  

b e r in g .



V I I I  B O B . X A R A JA T IA R N IO P T IM A L L A S H T IR IS H  V A  
D A R O M A D L A R N I M A K S IM A L L A S H T IR IS H  

M A S A L A L A R I

l-§ . K o rx o n a  darom ad v a  x a ra ja tla rin in g  iqtisodiy m ohiyati v a
shakllanish m an b a lari

K o r x o n a la r  m o l iy a v iy  k o ‘r sa tk ic h la r i  d e y ilg a n d a , k o r x o n a n in g  
d a r o m a d ,  x a r a j a t ,  f o y d a  v a  s h u  k a b i  k o ‘r sa tk ic h la r i tu sh u n ila d i.  
B e v o s i t a  u s h b u  k o ‘r sa tk ic h la r  k o r x o n a n in g  m o l iy a v iy  h o la t i  v a  
b a r q a r o r l ig in i  i f o d a lo v c h i  a s o s iy  m a n b a la r  b o ‘ lib  h is o b la n a d i.

D a r o m a d  ij t im o iy  is h la b  c h iq a r is h n i  h a m m a  b o s q ic h la r in in g  
i q t i s o d i y  k a t e g o r iy a s id ir .  D a r o m a d  iq t is o d iy  k a te g o r iy a  va  
m o l i y a v i y  y a k u n  s ifa tid a  o ‘z in in g  e n g  y u q o r i  a h a m iy a t ig a  b o z o r  
m u n o s a b a t la r i ,  b o z o r  iq t is o d iy o t i  d a v r id a  k o ‘ta r ila d i. D a r o m a d n i  
b a r p o  e t i s h ,  u n i  r e a liz a ts iy a  q ilish . b u  k e n g a y t ir i lg a n  q a y ta  ish la b  
c h iq a r i s h n i ,  q i y m a t  q o n u n in i v a  x o ‘j a l ik  y u r it is h  u s u l i  s ifa tid a  
x o ‘j a l i k  h i s o b i n i n g  o b y e lc tiv  ta la b id ir . D a r o m a d  iq t is o d iy  h arak at-  
n in g  z a r u r iy  s h a r t i ,  m a q sa d i s ifa t id a  q a r a la d i. J a h o n  a m a liy o t id a  
d a r o m a d  d e y i l g a n d a  k o ‘p in c h a  b iz n e s  sa m a r a d o r lig in in g  tad b ir  
v o s i t a s i  s i f a t i d a  q a ra la d i. D a r o m a d  b u  f o y d a  v a  xara ja tlar  
f a r q l a n i s h i d a g i  y u q o r i o 4z g a r u v c h a n lik d ir . U la r  o r a s id a g i q u y i 
o ‘ z g a r u v c h a n l i k  e s a  zararn i ifo d a la y d i .

D a r o m a d la r  v a  xara ja tlar  m o l iy a v iy  n a t ija la m i x a r a k te r lo v e h i  
d a r o m a d n i  o ‘ l c h a s h g a  d a x ld o r  b o ‘ lg a n  e le m e n t la r  h is o b la n a d i.  
D a r o m a d la r  v a  x a r a ja tla m i. y a ’ni d a r o m a d n i a n iq la sh  va  o i c h a s b  • 
k o r x o n a  o ‘z  m o l iy a v iy h is o b o t in i  ta y y o r la s h d a  d a r o m a d la n ila d ig a n  
k a p i t a l  k o n s e p t s i y a s i  h a m d a  k a p ita ln in g  s a q la n is h ig a  b o g ‘liq  
b o ‘l a d i .

D a r o m a d la r  v a  x ara ja ta la r  e le m e n t la x i q u y id a g ic h a  a n iq la n a d i.  
D a r o m a d la r  — b u  h is o b o t  d a v r id a  iq t is o d iy  f o y d a  a k t iv la m in g  o q im i  
y o k i  k o ' p a y i s h i  sh a k lid a  o ‘s is h i  y o k i  p a s s iv la m in g  q a tn a sh c h ila r  
k a p i t a ld a g i  o m o n a t la r id a n  farq  e tü v c h i o 's i s h ig a  o lib  k e lu v c h i  
k a m a y is h id ir .  B u g u n g i  k u n d a  b o z o r  m u n o s a b a tla r i sh a r o itid a
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k o r x o n a la r n in g  m o l i y a v i y  r e ja la s h t ir is h  k o ‘r sa tk ic h la r in i t a h l i l  
e t ish d a  k o r x o n a la r  m o l iy a s in in g  e n g  a s o s iy  v a z ifa la r i  b o ‘ lib  
q u y id a g ila r  h is o b la n a d i:

— k o r x o n a n in g  d a r o m a d l i l ik  d a r a ja s ig a  b a h o  b er ish ;
— k o r x o n a n in g  m o l i y a v i y  n a tija la r i ta r k ib i , t u z i l is h i  v a  d in a m ik  

o ‘z g a r is h la r ig a  b a h o  b e r is h ;
— b iz n e s  r e ja d a  b e lg i la n g a n  d a r o m a d lil ik  d a r a ja s ig a  e r is h il-  

g a n l ig i  v a  u n g a  t a ’s ir  e t g a n  o m il la r n i  o ‘r g a n is h  h a m d a  b a h o  b e r ish ;
-  d a r o m a d n in g  s h a k l la n is h i  v a  i s h la t i l i s h in in g  a s o s la n g a n l ig in i  

te k sh ir ish ;
-  d a r o m a d n in g  k o ‘p a y g a n  y o k i  k a m a y g a n l ig ig a  m a h s u lo t  ( is h ,  

x iz m a t) la r  s o t i s h d a n  v a  b o s h q a  fa o l iy a t la r d a n  e r is h i lg a n  n a t ija n in g  
t a ’s ir  e t is h in i a n iq la s h ;

-  k o r x o n a n in g  y a lp i  f o y d a s i  v a  u n g a  t a ’s ir  e t u v c h i  o m il la r g a  
b a h o  b erish ;

-  s o liq q a  to r t i lg u n g a  q a d a r  b o ‘ lg a n  d a r o m a d n in g  s h a k l la n is h ig a  
v a  u n g a  ta’s ir  e t u v c h i  o m i l la r g a  b a h o  b e r is h ;

-  k o r x o n a n in g  s o f  f o y d a s i  v a  u n g a  t a ’ s ir  e t u v c h i  o m il la r n i  
o ‘rg a n ish , h a m d a  b a h o  b e r is h ;

-  s o f  f o y d a n i  k o ‘p a y t ir i s h  y o ‘n a l is h la r in i  b e lg i la b  b e r is h ;
-  k o r x o n a n in g  r e n t a b e l l ik  k o ‘r s a tk ic h la r in i  o ‘r g a n is h  v a  u la r g a  

ta ’s ir  e tu v c h i o m il la r g a  b a h o  b er ish ;
-  k o r x o n a n in g  u m u m iy  r e n ta b e llik  d a r a ja s in i o s h ir is h  c h o r a -  

ta d b ir la r in i i s h la b  c h i q i s h  v a  h a k o z o la r .
« A »  k o r x o n a s in in g  2 0 0 8 —2 0 1 1 -y i l la r d a g i  y a lp i fo y d a  x a jm i  

o ‘s i s h  t e n d e n t s iy a s ig a  e g a  b o ‘ lg a n . 2 0 0 8 - y i l d a  k o r x o n a n in g  y a lp i  
f o y d a  x a jm i 1 3 7 4  m l n . s o ‘m n i ta s h k il e t g a n  b o ‘ lib , b u n d a  a s o s iy  
fa o liy a td a n  s o f  tu s h u m  3 5 9 5  m ln .s o ‘m n i  v a  s o t i lg a n  m a h s u lo t  
( to v a r , ish  v a  x iz m a t)  la m in g  ta n n a r x i 2 2 2 2  m ln .s o 'm n i  ta s h k il  
e tg a n . 2 0 0 9 - y i ld a  h a m  k o r x o n a n in g  y a lp i  f o y d a  k o ‘r sa tk ic h i o ‘ s is h  
t e n d e n t s iy a s ig a  e g a  b o ‘ l g a n i  h o ld a  1 1 7 7  m ln .s o ‘m n i ta s h k il  e tg a n .
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« A »  korxonan ing asosiy fao liya tdan  darom ad 
va x a ra ja tla rin in g  tah lili

_______ ______________ _____________ _____________ 8 . 1 - j a d v a l

K o ‘r sa tk ic h la r
2 0 0 8  y . 2 0 0 9  y . 2 0 1 0  y. 2 0 1 1  y .

(m ln . s o ‘m ) (m ln .
s o ‘m )

(m ln .
s o ‘m )

(m ln . s o ‘m )

A s o s i y  fa o liy a td a n  d arom ad  v a  xarajatlar
A s o s i y  

f a o l iy a td a n  
s o f  tu s h u m

3
5 9 5 1 00% 4

2 8 7 100% 5
2 4 0 100% 5

7 6 8 100%

S o t i lg a n  
m a h s u lo t  ( to v a r  
v a  x iz m a t) la r -  
n in g  ta n n a r x i

2
2 2 2 62% 3

110 73% 4
0 6 3 78% 4

2 2 9 73%

Y a l p i  fo y d a 1
3 7 4 38% 1

177 27% 1
178 22% 1

5 3 9 27%

A s o s i y  f a o l iy a t d a n  s o f  tu s h u m  4-287  m ln .s o ‘m  v a  s o t i lg a n  
m a h s u lo t la r n in g  ta n n a r x i 3 1 1 0  m ln .s o ‘m n i ta s h k il  e tg a n . K o r x o n a d a  
2 0 1 0 - y i l g a  k e l ib  y a lp i  f o y d a  k o ‘r s a tk ic h i o ‘tg a n  y i l g i g a  n is b a ta n  
d e y a r l i  o ‘z g a r m a g a n  h o ld a  1 1 7 8  m ln .s o 'm d a n  ib o r a t  b o ‘ lg a n .  
A s o s i y  f a o l iy a t d a n  s o f  tu s h u m  5 2 4 0  m ln ,s o ‘m n i v a  s o t i lg a n  
m a h s u lo t la r n in g  ta n n a r x i 4 0 6 3  m ln .s o ‘m n i ta s h k il  e tg a n . 2 0 1 1 -y i lg a  
k o r x o n a n in g  m a h s u lo t  ta n n a r x i  x o m  a s h y o  m a h s u lo t la r i  n a r x in in g  
o s h i s h i  v a  k o r x o n a d a  a s o s iy  fa o l iy a td a n  tu s h u m n in g  o ‘s i s h i  
h i s o b i g a  k o r x o n a n in g  y a lp i  f o y d a s i  k a m a y is h  te n d e n ts iy a s ig a  e g a  
b o ‘ l g a n i  h o ld a  1 5 3 9  m ln .s o 'm n i ,  a s o s iy  fa o l iy a td a n  s o f  tu s h u m  
5 7 6 8  m l n .s o ‘m n i v a  s o t i lg a n  m a h s u lo t la r n in g  ta n n a r x i 4 2 2 9  
m l n . s o ‘ m n i ta s h k il  e tg a n .

M o l i y a v i y  n a t ija la m i ta h lil  q i l i s h d a  a s o s iy  a x b o r o t  m a n b a s i  
s i f a t i d a  2 - s h a k l  -  « M o l iy a v iy  n a t ija la r  t o ‘g ‘r is id a g i  h is o b o t» d a n  
f o y d a la n i la d i .  « M o l iy a v iy  n a tija la r  t o ' g ‘r is id a  h is o b o t»  ( 2 - s h a k l)  
m a h s u l o t  i s h la b  c h iq a r is h  ( is h la r , x iz m a tla r )  ja r a y o n in in g  y a k u n iy  
m a h s u l i  b o ‘ l ib ,  u  ic h k i v a  ta s h q i fo y d a la n u v c h ila r  u c h u n  t e g is h l i  
b o s h q a r u v  q a r o r la r in i q a b u l q i l i s h d a  a s o s iy  a x b o r o t  m a n b a i  
h i s o b la n a d i .
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Y u q o r id a  t a ’k id la b  o ‘t g a n i m i z d e k ,  k o r x o n a  d a r o m a d la r in in g  b ir  
q a n c h a  tu r i b o ‘ l ib ,  u la r d a n  y a n a  b i r i  o p e r a t s io n  fa o liy a td a n  o l i n g a n  
d a r o m a d la r  y o k i  q ilin g a rv  x a r a ja t la r  h is o b la n a d i .  B i z  q u y id a g i  8 . 2 -  
j ad^val orq a li « A »  k o r x o n a s in in g  u s h b u  k o ‘r s a tk ic h la r in i tah lil q i l i b  
c h iq a m iz .

« A »  k o r x o n a s id a  a s o s i y  f a o l iy a t d a n  o ig a n  f o y d a s i  t a h l i l - y i l l a r i  
d a v o m id a  o ‘s i s h  v a  k a m a y i s h  t e n d e n t s iy a s i  k u z a t i lg a n . 2 0 0 8 - y i l d a  
k o r x o n a n in g  a s o s i y  f a o l iy a t d a n  o ig a n  f o y d a s in in g  x a jm i 5 7 1  
m ln .s o ‘m n i t a s h k i l  e t g a n  b o ‘l i b ,  b u n d a  s o t is h  x ara ja tlar i 4 9 0  
m ln .s o 'm , m a ’m u r iy  x a r a ja t la r  3 1 4  m lr i .s o ‘m , b o s h q a  o p e r a t s i o n  
d a r o m a d la r  1 7  m ln .  s o ‘ m  v a  b o s h q a  | o p e r a t s io n  x a r a ja t la r  1 4  
m ln .s o ‘m d a n  ib o r a t  b o ‘ lg a n . 2 0 0 9 - y i l d a  k o r x o n a n in g  b o s h q a  
o p e r a ts io n  x a r a j a t la r in in g  o s h ib  k e t is h l ig i  h i s o b ig a ,  u n in g  a s o s i y  
fa o liy a td a n  o i g a n  f o y d a s i  t a x l i l - y i l la r id a g i  e n g  k a m  k o ‘r s a t k ic h  8 6  
m ln .s o ‘m n i t a s h k i l  e t g a n .  S o t is h  x a r a ja t la r i  2 0 0 8 - y i l g a  n is b a t a n  2 1 9  
p u alctg a  o s h is h  h i s o b i g a  7 0 9  m l n . s o ‘m n i ta s h k i l  e t g a n  b o ‘ ls a ,  
m a ’m u r iy  x a r a ja t la r  4 6  m l n . s o ‘m n i v a  b o s h q a  o p e r a t s i o n  
d a r o m a d la r  2 5  m l n . s o ‘m d a n  ib o r a t  b o ‘lg a n .

«A » ko rx o n asin in g  operatsion  fao liya ti darom ad va 
x a ra ja tla r in in g  ta h lili

K o ‘rsatk ich lar 2 0 0 8  y . 2 0 0 9  y . 2 0 1 0  y . 2 0 1 1  y .
(m ln . s o ‘m ) ( m l n .  s o ‘m ) (m ln . s o ‘m ) (m ln . s o ‘m )

A s o s iy  fa o liy a td a n  d a r o m a d  v a  x a r a ja t ar
S o tish  xarajatlari 4 9 0 14% 7 0 9 17% 6 0 9 12% 4 9 5 9 %
M a ’m uriy
xarajatlar 3 1 4 9% 4 6 1% 6 0 1% 93 2 %

B o sh q a
operatsion
darom adlar

17 0% 2 5 1% 3 2 1% 1 14 2 %

B o sh q a
operatsion
xarajatlar

14 0% 3 6 0 8% 3 1 8 6% 4 0 4 7%

A so s iy  
íao liya tn in g  
foyd asi (zarari)

5 7 1 16% 8 6 2% 2 2 2 4% 6 6 1 11%
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K e y i n g i - y i l l a r d a  h a m  k o r x o n a n in g  a s o s i y  fa o l iy a td a n  o ig a n  
f o y d a s i  o ‘s ib  b o r ish . t e n d e n t s iy a s ig a e g a  b o ‘ l ib ,  b u  k o ‘r sa tk ic h  2 0 1 0 -  
y i l d a  2 2 2  m l n .s o ‘m n i  v a 2 01  l - y i l d a 6 6 1  m ln .s o ‘m n i  ta s h k il  e tg a n .

M a h s u l o t  ( i s h la r ,  x iz m a tla r )  ta o n a r x ig a  k ir i t i la d ig a n  x ara ja tiar  
v a  d a v r  x a r a j a t la r i  r o ‘yxa ti:

-  x o ' j a l i k  y u r itu v c h i  s u b y e k t  f a o l iy a t in in g  r e n ta b e ll ig in i  v a  
b o z o r  r a q o b a t b a r d o s h l i l ig m i  a n iq la sh  u c h u n  m a h s u lo t  ( ish la r ,  
x iz m a t l a r ) n i  i s h la b  c h iq a r ish  v a  s o t i s h  d a v o n i id a  x o ‘j a l ik  y u r itu v c h i  
s u b y e k t d a  p a y d o  b o M a d ig a n  b a r c h a  xarajatiar t o ‘g ‘r is id a  b u g a lte r iy a  
h i s o b i  s c h y o t l a r i d a  t o ‘ liq  v a  a n iq  a x b o r o t  s h a k lla n t ir il is h i;

-  s o l i q  s o l in a d ig a n  b a z a n i  to cg ‘ri a n iq la s h  m a q sa d id a  
b e l g i l a n a d i .

N i z o r n g a  m u v o f i q  b a r ch a  x a ra ja tia r  q u y id a g ila r g a  g u r u h la n a d i:
-  m a h s u l o t n i n g  ish la b  c h iq a r is h  ta n n a r x ig a  k ir it ila d ig a n  

x a r a j a t ia r :
a )  b e v o s i t a  v a  b i lv o s i t a  m o d d iy  xaraj atlar;
b )  b e v o s i t a  v a  b i lv o s i ta  m e h n a t  x ara ja tla r i;
v )  b o s h q a  b e v o s i t a  v a  b i lv o s i ta  x ara ja tiar , s h u j u m la d a n ,  ish la b  

c h i q a r i s h  x u s u s i y  a t la r  iga  e g a  b o £lg a n u s t a m a  x a ra ja tia r ;
-  i s h l a b  c h iq a r is h  ta n n a r x ig a  k ir it i lm a y d ig a n , b ir o q  a s o s iy  

f a o l i y a t d a n  o l i n g a n  fo y d a d a  h is o b g a  o lin a d ig a n  h a m d a  d a v r  
x a r a j  a t la r ig a  k ir i t i la d ig a n  xarajatiar:

a )  s o t i s h  x a r a ja t la r i;
b )  b o s h q a r i s h  x a ra ja tla r i ( m a ’m u r iy  sa r f-x a ra ja tla r );
v )  b o s h q a  o p e r a t s io n  xara ja tiar  v a  zararlar;
-  x o ‘j a l i k  y u r itu v c h i  s u b y e k tn in g  u m u m x o 'j a l ik  fa o liy a t id a n  

o l i n g a n  f o y d a  y o k i  z a ra r la m i h is o b la b  c h iq is h d a  h is o b g a  o lin a d ig a n  
x o ‘j a l ik  y u r i t u v c h i  s u b y e k tn in g  m o l iy a v iy  fa o l iy a t i  b o ‘y ic b a  
x a r a ja t la r i  :

a )  f o i z l a r  b o ‘y i c h a  xarajatiar;
b )  x o T ij iy  v a ly u t a  b ila n  o p e r a ts iy a  b o ‘y ic h a  s a lb iv  kur?  

t a f o v u t la r i ;
v )  q ir a m a t l i  q o g 'o z la r g a  q o ‘y ilg a n  m a b la g 'la r n i  q a y ta  b a h o la sh ;
g )  m o l i y a v i y  f a o l iy a t  b o ‘y ic h a  b o sh q a  x a ra ja tiar ;
F a v q u l o d d a g i  za rar lar . U  fo y d a d a n  o lin a d ig a n  s o l iq  to 'la n g u n g a  

q a d a r  f o y d a  y o k i  z a r a r la m i h is o b la b  c h iq is h d a  h is o b g a  o lin a d i .
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2-§. K o rx o n a la rd a  foydaning tu r la r i

X o ‘j a l ik  y u r i t u v c h i  s u b e k t la m in g  m o l i y a v i y - x o ‘j a l i k  f a o l i -  
y a tin i b e lg i lo v c h i  m e z o n  s o f  fo y d a d ir . S o f  f o y d a  m iq d o r in i  a n iq la s h  
u c h u n  « M a h s u lo t  ( i s h l a r ,  x iz m a tla r )  is h la b  c h iq a r ish  v a  s o t i s h  
b o ‘y ic h a  x a r a ja t la r  t a r k i b i ,  m a h s u lo t  ( i s h ,  x iz m a t)  t a n n a r x ig a  
q o ‘s h i la d ig a n  v a  m o l i y a v i y  n a tija la rn i ta r k ib  to p is h i h a q id a g i»  
N iz o m g a  a s o s a n  o r a l i q  f o y d a  k o ‘r sa tk ic h la r in i a n iq la s h  k e r a k  
b o ‘la d i. T a h li l  q i l i s h  a v v a la m b o r ,  k o r x o n a  y a lp i  fo y d a s i  v a  u n in g  
o ‘ z g a r is h ig a  t a ’ s i r  q i l u v c h i  o m illa r n i a n iq la s h d a n  b o s h la n a d i .  
M a h su lo tla r  s o t i s h d a n  o l in g a n  y a lp i m o l iy a v iy  n a tija  f o y d a  y o k i  
zarar q u y id a g i  b o g ‘ l a n i s h la r  a s o s id a  a n iq la n a d i. Y a ’n i, m a h s u lo t  
( ish , x iz m a t) la r n i  s o t i s h d a n  o lin g a n  s o f  tu s h u m d a n  sh u  m a h s u lo t  
( is h , x iz m a t ) la m in g  i s h l a b  c h iq a r ish  ta n n a r x in i c h e g ir i s h  a s o s id a  
a n iq la n a d i. B o z o r  iq t i s o d i y o t i  s h a r o it id a  x o ‘j a l ik  y u r it u v c h i  
s u b y e k t la r n in g  m o l i y a v i y  n a tija la r i ta r k ib id a  a s o s iy  o ‘r in n i  m a h s u lo t  
( is h , x iz m a t ) la m i  s o t i s h d a n  o lin g a n  y a lp i  fo y d a  t a s h k i l  e ta d i.  
M o liy a v iy  n a t i j a la r n in g  a s o s iy  q ism i m a h s u lo t , i s h , x iz m a t la r n i  
s o t is h d a n  s h a k l l a n g a n l i g i  sa b a b li ta h l i ld a a s o s iy  e ’t ib o r  u s h b u  
q a to r n in g  r e j a g a  v a  o ‘ tg a n  y il la r g a  n is b a ta n  o ‘z g a r is h i v a  o m i l l i  
ta ’s ir ig a  q a r a t i la d i .

T a h lild a  s o t i s h n i n g  u c h ta  q a to ri x ara k te r la n a d i:
1. M a h s u lo t ,  is h  v a  x iz m a tla r n i s o t is h d a n  m o liy a v iy  n a t i j a .
2. A s o s iy  v o s i t a l a m i  h is o b d a n  c h iq a r is h  v a  s o t is h d a n  

m o liy a v iy  n a t ija .
3. B o s h q a  a k t i v l a m i  s o t is h d a n  o lin g a n  n a tija .
U la m i b u g a l t e i i y a  h is o b id a  a lo h id a  h is o b  o b y e k t i  y o k i  

d a r o m a d la m in g  y u z a g a  c h iq is h  s h a k li  y o k i  o ‘m i  s i f a t id a  ta r k ib -  
la n is h i  b e lg i la n g a n .  B x m d a  a s o s iy  v o s ita la r n i h iso b d a n  c h iq a r i l i s h i  
v a  s o t i l is h i ,  b o s h q a  a k t i v la m i  so t ish d a n  o l in g a n  n a t i ja la r  a s o s iy  
ish la b  c h iq a r is h n in g  b o s h q a  ja r a y o n la r i s i f a t id a  q a r a la d i . U la m i  
m o liy a v iy  n a t i j a la r  t o ‘ g ‘r is id a g i  h is o b o td a  o p e r a t s io n  d a r o m a d la r  v a  
xara ja tlar  q a to r i k o ‘r s a t i l i s h i  ta r k ib la n g a n .

E n d i, m a h s u l o t l a r  s o t is h d a n  o lin g a n  f o y d a  (zarar) h a j m in in g  
o ‘z g a r is h ig a  ta ’ s i r  q i lu v c h i  o m il la m i is h im iz n in g  k e y in g i  o b y e k t i
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s i f a t id a  t a n la b  o l in g a n  « В »  k o r x o n a  m is o l id a  ta h li l  q^ilish u c h u n 8 .3 -  
j a d v a l n i  k e l t i r a m iz .

8 . 3 - j a d v a l  m a ’lu m o t la r id a n  k o ‘r in ib  tu r ib d ik i, « В »  k o r x o n a d a  
y a l p i  f o y d a  h a j m i  2 0 1 2 - y i l i  o x ir i - y i l  b o s h ig a  n is b a ta n  1 6 ,4 1  ( 1 0 0 -  
8 3 , 5 9 )  У о  g a  k a m a y g a n .  B u n g a  q u y id a g i  o m il la r  ta ’ s ir  k o ‘rsa td i:

1. M a h s u l o t  s o t is h d a n  o l in g a n  s o f  t iish u m  h a jm in i 2 4 6 4 8 4  
m i n g  s o ‘m g a  o s h is h i  n a t ija s id a y a lp i  f o y d a  m iq d o r i6 5 ,4 1  %  g a  
( 2 4 6 4 8 4 x 1 0 0 :  3 7 6 8 3 9 )  o s h d i .  2 .S o t i l g a n  m a h s u lo t  t a im a r x n i3 0 8 3 3 4  
m i n g  s o ‘m g a  o r t is h i e v a z ig a  y a lp i  f o y d a  m iq d o r i 8 1 .8 2 %  g a  
( 3 0 8 3 3 4  x lO O :  3 7 6 8 3 9 )  k a m a y g a n .

S h u n d a y  q il ib  y u q o r id a  h is o b la n g a n  2  ta  o m i ln in g  ta ’ siri 
( + 6 5 , 4 H - ( - 8 1 , 8 2 )  =  -  1 6 ,4 1  % .B u  f o i z  e s a  y a lp i  f o y d a  lia jm id a  
b o ‘l g a n  u m u m i y  fa r q g a  te n g  (+ 1 6 ,4 1 % )  te n g .

A s o s i y  i s h la b  c h iq a r is h  f a o l iy a t id a n  o l in g a n  f o y d a  q a to r ig a  
k o r x o n a n i n g  a s o s i y  is l i la b  c h iq a r is h  f a o l iy a t in in g  m a h s u lo t  ish la b  
c h i q a r i s h  v a  s o t is h d a n  ta sh q a r i fa o l iy a t id a n  o l in a d ig a n  fo y d a s i  
k i r i t i l a d i .  U l a r b o ‘y ic h a  x a ra ja tla r  v a  d a r o m a d la r  q a to r i a lo h id a  
t a r k i b l a n g a n  h o l d a  u m u m iy  s u m m a d a  m o l i y a v i y  n a t ija la r  t o ‘g ‘r is i-  
d a g i  h i s o b o t g a  tu sh ir ila d i. O p e r a ts io n  d a r o m a d la r  v a  x a ra ja tla r  
o ‘z i n i n g  s o f  q iy m a t i  b o ‘y ic h a  h a m  m o l iy a v iy  n a tija la r  t o ‘g ‘r is id a g i  
h i s o b o t g a  t u s h ir i l i s h i  b e lg i la n a d i. B u n d a  o p e r a ts io n  ja r a y o n la r d a n  
o l i n g a n  d a r o m a d la r  u lar b o ‘y ic h a  x a r a ja tla r  q iy m a t ig a  fa r q la n g a n  
h o l d a  h i s o b o t g a  fo y d a  y o k i  z a ia r  q a to r ig a  tu s h ir ila d i.

A s o s i y  fa o l iy a td a n  k o ‘r i lg a n  fo y d a n i a n iq la s h  u c h u n  
m a h s u l o t l a r  s o t i s h d a n  tu sh g a n  y a lp i  fo y d a d a n  d avr  x ara ja tlar i v a  
a s o s i y  f a o l i y a t d a n  o lin g a n  b o sh q a  x a r a ja tla r  c h e g ir i l i s h i ,  a s o s iy  
f a o l i y a t d a n  b o s h q a  d a r o m a d la r  q o 's h i l i s h i  t a v s iy a  e t i lg a n .  
K o r x o n a d a  a s o s i y  fa o l iy a td a n  o l in g a n  f o y d a  (za ra r ) v a  u n i  
o ' z g a r i s h i g a  t a ’s ir  q i lu v c h i  o m illa r g a  b ah o  b e r is h d a  d a v r  x a ra ja tla r i, 
a s o s i y  f a o l i y a t d a n  o l in g a n  b o s h q a  d a r o m a d la r  h a m d a x a ra ja tla r n i  
h a m  t a h l i l  q i l i s h  k era k .
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« В »  korxonada m a h s u lo tla r  sotishdan kelgan ya lp i fo yd a  va  
uning o ‘zgai*ish iga t a ’s ir q ilu vch i o m illa r tab lili 

(m ing so ‘m hisobida)
8 .3  - j a d v a l—

№ K o ‘rsa tk ich lar
2 0 1 2 - y i l

b o s h i
2 0 1 2 - y i l

ox iri
0 ‘zg a r ish i

(+ ,- )

0 ‘s ish
s u r ’ati,

%

1. M ah su lot s o t is h d a n  
o lin gan  s o f  t u s h u m 1 3 9 4 7 7 9 1 6 4 1 2 6 3 + 2 4 6 4 8 4 1 1 7 ,6 7

2 .
S otilgan  m a h s u lo t n in g  
ish lab  c h iq a r is h  
tannarxi

1 0 1 7 9 4 0 1 3 2 6 2 7 4 + 3 0 8 3 3 4 1 3 0 ,2 9

3 .
M ah su lo t s o t is h d a n  
k elgan  y a lp i  f o y d a (  l q  
— 2 q )

3  7 6 8 3 9 3 1 4 9 8 9 -6 1 8 5 0 8 3 ,5 9

K o r x o n a n in g  a s o s i y  f a o l iy a t d a n  b o sh q a  x a ra ja tla r ig a  q u y i d a -  
g ila r  k irad i:

-  k a d r la rn i t a y y o r l a s h  v a  q a y ta  ta y y o r la s h  xara ja tlar i;
-  lo y ih a  v a  q u r i l i s h - m o n t a j  ish la r id a  c h a la l ik n i  b a r ta r a f  e t i s h  

xara ja tlar i;
-  m a s la h a t  v a  a x b o r o t  t i z i m l a r i g a  h a q  to  ‘ la sh ;
-  a u d ito r lik  x iz m a t la r i  u c h u n  t o ‘ lov lar;
-  s a lo m a t l ik n i  m u h o f a z a  q i l i s h  v a  x o d im la m i  is l i la b c h iq a r is h  

ja r a y o n id a  b e v o s i t a  q a t n a s h u v i  b i la n  b o g ‘ liq  b o ‘lm a g a n  d a m  
o lis h la r n i ta s h k il  e t i s h  t a d b ir la r i  x ara ja tla r i;

-  k o m p e n s a t s iy a  v a  r a g  ‘ b a tla n tir isb  tu s id a g i  t o ‘lo v la r ;
-  is h  h a q in i  h i s o b l a s h d a  e ’t ib o r g a  o l in m a y d ig a n  x a r a ja t la r ,  

y a ’n i m o d d iy  y  o r d a in ;
-  v a q t in c h a  t o ‘ x t a t i b  q o ‘y i lg a n  ish la b  c h iq a r is h  q u v v a t la r i  v a  

o b y e k tla r in i s a q la s h  x a r a j a t la r i ;
-  s o g ‘l o m l a s h t i r i s h ,  x a l q  t a ’l im i ,  ij t im o iy  t a ’m in o t  v a  s h u  

k a h i ta s h k ilo t la r g a  b a d a l la r  v a  b .
E n d i « B »  k o r x o n a  a m a l iy o t ig a  o id  m a ’lu m o tla r id a n  f o y d a -  

la n g a n  h o ld a  o p e r a t s i o n  f o y d a n i n g  o ‘z g a r is h ig a  t a ’s ir  e t u v c h i
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om illam i aniqlash uchun quyidagi jadvalni tuz.ish tavsiya qilinadi 
(8 .4  - jad va l).

8.4-jadvaI m a’lumotlaridan ko‘rinib tiiribdiki, «B» korxor.ada 
asosiy  faoliyatdan tushgan foyda hajmi 2012-yil oxiri yil boshiga 
nisbatan 15796 ming so‘mga oshgan. Bunga quyidagi omillar ta'sir 
k o ‘rsatadi:

1.T ovarlam i sotishdan tushgan yalpi foyda hajmining 61850 
m in g  so ‘m g a  kamayishi natijasida asosiy faoliyatdan tushgan foyda 
m iqdori sh u  summaga kamaydi.(-)

2. E>avr xarajatlari hajmining 45064 ming so ‘mga ortishi 
evaziga  a so siy  faoliyatdan tushgan foyda miqdori shu miqdorda 
kam aygaix.(-)

3 .B osh q a  operatsion daromadlar miqdori 122710 ming so‘mga 
oshgan. B u  esa, o ‘z navbatida, asosiy faoliyatdan tushgan foyda 
haj mini sh u  summaga oshirgan.(+)

Shunday qilib, yuqorida hisoblangan 3 ta omilning ta’siri: 
( - 6 1850)-t-(-45064)+(+122710)= +15796 ming so‘m. Bu esa asosiy 
fao liyatdan  tushgan foyda hajmiga bo‘lgan umumiy farqga 
(-1-15796) ten g .

Y uqorida ta ’kidlab o ‘tganimizdek, korxonada asosiy faoliyat
d an  o lingan  foyda (zarar) va uni o'zgarishiga ta’sir qiluvchi omil- 
larga baho berishda davr xarajatlari, asosiy faoliyatdan olingan 
boshqa daromadlar hamda! xarajatlami ham tahlil qilish kerak. Davr 
xarajatlari deyilganda - bevosita ishiab chiqarish jarayoni bilan 
b o g ‘liq b o ‘lmagan xarajatlar va sarflar tushuniladi. Davr xarajatlari 
tarkibiga mahsulot ishiab chiqarish tannarxiga kiritilmaydigan 
x o ‘jalik sarflari kiritiladi. Ulami yuzaga chiqish shakli va o ‘miga 
qarab quyídagilarga ajratish mumkin:

-  so tish  xarajatlari;
-  m a’m uriy xarajatlar;
-  boshqa operatsion xarajatlar.
Sotish  xarajatlari — mahsulot (ish, xizmat) tannarxiga kiritila- 

digan  xarajatlar, mahsulot ishiab chiqarish va sotish xarajatlari 
tarkibi ham da moliyaviy natijalamimg shakllanish tartibi to‘g ‘ri- 
sidagi N izom ga  muvofiq yagona tartiblash va to‘g ‘ridan-to‘g ‘ri 
korxona fao liya ti natijaviyligi bog‘lanish tartiblangan. Sotish xara-
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jatlari mahsulotlarni xaridor va buyurtmachilarga ortib jo ‘natish v a  
sotish bilan bogMiq bo‘lgan xarajatlami o ‘z  ichiga oladi.Sotish  
xarajatlarini ish haqi xarajatlari, ish haqidan ajratmalar, material 
xarajatlari, asosiy vositalar va no material aktiv lar amortizatsiyasi, 
reklama xarajatlari, ish va xizinatlar, boshqa xarajat moddalari 
bo‘yicha tarkiblash va  tahlil etish  mumkin. Ma’muriy xarajatlar 
qatoriga korxonani boshqarish bilan bog‘liq bo‘lgan xarajatlar 
kiritiladi va ulaming korxona sarflari tarkibidagi salmog‘i sezilarli 
ulushni tashkil etadi. Bu bevosita rahbarlar va boshqaruv 
apparatining xizmati xarajatlari dir.

«B» korxonaning asosiy faoliyatdan ko‘ri!gan foyda 
(operatsion foyda) bajmining tahlili 

(ming so‘m  hisobida)
___________________________ _________ __________________8.4-jadvctl

№ Ko'rsatkichlar
2012
y il

boshi

2012
yil

oxiri

Mutlaq
farq,

Olsish
sur’ati,

%

1 Tovarlami sotishdan 
tushgan yalpi foyda 376839 314989 -61850 83,59

2 Davr xarajatlari 391704 436768 +45064 111,50

3
Asosiy faoliyatning 
boshqa operatsion 

daromadlari
15912 138622 +122710 8,7

marta

4
Asosiy faoliyatning 
boshqa operatsion 

xarajatlari
- - - -

5

Asosiy ishlab chiqarish 
faoliyatidan tushgan 

foyda 
(lq-2q+3q-4q)

1047 16843 +15796 16
marta

Endi, asosiy faoliyatdan kelgan foydaning o ‘zgarishiga ta’s ir  
qiluvchi omillami zanjirli almashtirish usuli orqali atiiqlaymiz (8 .5 -  
jadval).

Odatda, operatsion daromadlami asosiy qismi xo‘ja lik  
shartnomasiga muvo fiq mol etkazib berish bo'yicha shartnomalami
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bajarmaganligi uchun to ‘lanadigan jarima, penya (o ‘sim) hamda 
yuzaga kelgan  zararlarni qoplashdan tushgan daromadlar; hisobot- 
yili aniqlangan o'tgan yildagi foyda miqdori; renta daromadi; asosiy 
fondlar va boshqa moddiy boyliklami sotishdan keladigan 
daromadlar; to ‘lash muddati o ‘tib ketgan kreditorlik va deponentlik 
qarzlari; korxonaning oshxonasi, yordamchi xo‘jaliklardan 
olinadigan daromadlardan iborat bo'ladi.

Asosiy faoliyatdan  kelgan foydaning o ‘zgarishiga ta ’sir qiluvchi 
om illarini za n jir li almasbtirish usuli orqali aniqlash hisob-kitobi

(ming so ‘m hisobida)
8.5-jadval

H
iso

bn
in

g 
tar

tib
 

so
ni

A
lm

as
ht

ir
ish

ni
ng

 
tar

tib
 

so
ni

Hisob formulasi tarkibiga. 
kiruvchi ominiar Natijaviy 

ko‘rsatkich 
-operatsion 

foyda 
[1 u-2u+-3u]

Oldingi
hisobga
nisbatan

farq,
(+,-)

yalpi
foyda

davr
xara-

jatlari

asosiy
faoliyatdan

kelgan
boshqa

operatsion
daromadlar

A В 1 2 3 6 7
1 - 376839 391704 1 15912 1047 -

2 1 314989 391704 15912 60803 +59756
3 2 314989 436768 15912 105867 +45064
4 3 314989 436768 138622 16843 -89024
Omillar ba ansi:+15796

Korxonaning soliq to‘langunga qadar foydasi asosiy ishJab 
chiqarish va moliyaviy faoliyatidan olinadigan natija, favqulodda 
faoliyatdan yok i holatlardan natijasi jamlangan holda joriy davr 
bo‘yicha aniqlanadi. Soliq toiangunga qadar foyda davlatning va 
axborotdan foydalanuvcbilaming e’tibor shartidagi asosiy qator hisob- 
lanadi. Daromad va xarajatlar ulaming yuzaga chiqish vaqti va o'mi 
bo‘yicha yuritilgan holda yakuniy natija ushbu qoida asosida tuziladi.

Soliq t o ‘langunga qadar foyda umumxo‘jalik faoliyatidan 
olingan foydaga favqulodda vaziyatlardan ko‘rilgan foyda ni 
q o ‘shish y ok i zarar bo‘lsa ayirish yo‘li bilan aniqlanadi. Favqulodda
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foyda (zarar) bu - olinishi kutilmagan, xo‘jalik yurituvchi subyektlar 
faoliyatidan tashqaridagi holatlar oqibatida olingan (ko‘rilgan) 
g ‘ayrioddiy xususiyatga ega foyda (zarar)dir. Bunga asosiy  
faoliyatdan olinadigan boshqa daromadlar (xarajatlar) kirmaydi.

Tasodifiy foyda 3 ta mezon talabiga javob berishi kerak:
1. Bir qancha yillar davomida qaytarilmasligi.
2. Korxonaning boshqaruv holatlari yoki mulkdorlaming qabul 

qilgan boshqaruv qarorlariga bog‘liq emasligi.
3. Korxonaning odatdagi xo‘ja lik  faoliyatidan tashqari holatlar 

oqibatida yuzaga kelishi.
Korxonalarni odatiy xo'jalik faoliyatida shunday moddalar 

yuzaga kelishi mumkinki, ular faqat g ‘ayrioddiy yoki kutilmagan 
holatlar bo‘ lishi mumkin. Masalan, chet el valyutasi bo‘y ic h a  
operatsiyalaridan ko‘rilgan zarar kutilmagan zarar, lekin tasodifiy  
emas, zero valyuta kursining beqarorligi natijasida sodir boe lgan  
zararlar oddiy zararlar qatoriga kiradi.

Shunday moddalar ham borki, ulami favqulodda zararlar 
tarkibiga kiritish yoki kiritmaslik masalasi tashqi muhitga (o b  — 
havo, jo ‘g‘rofik joylashish) bog‘liq . Masalan, xo‘jalik yurituvchi 
subyekt sovuq bo‘ladigan mintaqada joylashgan bo‘lsa, u h o  Ida 
yerning qattiq sovuq b o ‘lishi natijasida hosilning nobud bo ‘ lishi 
favqulodda hodisa emas.

Biz quyidagi jadvalja «A» korhonada soliq to'langunga qadar 
foyda tahlilini keltiramiz (2.6-jadval).

«A» korhonada soliq to ‘langunga qadar 
foyda hajm ining o‘sish sur’ati 

(ming s o ‘m)
8 .6-jc tdva l

№ Ko'rsatkichlar
2012
yil
boshi

2012
yil
oxiri

Mutlaq
farq,
(+ ,-)

O^sish
surati,
(% )

1. Umumxo'jalik faoliyatidan 
ko‘rilgan foyda (zarar) 12405 14111 +1706 11 3,75

2, Favqulodda foyda (zarar) - - - -

3. Soliq to‘langunga qadar 
foyda(zarar) (lq . +,-2q.) 12405 14111 +1706 113,75
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Jadval m a’lumotlaridan ko‘rinib turibdiki, «A»korhoiiada soliq 
to‘langunga qadar foyda hajmi 2012-yil oxiri yil boshiga nisbatan 
1706 ming so'm ga oshgan yoki uning o‘sish sur’ati 113,75 %ni 
tashkil etdi. Jamiyatda hisobot yili davomida favqulodda foyda va 
zarar k o ‘rilmagan. Tahlil qilinayotgan «A.» korhonning sof foyda 
hajmini oshirish uchun katta imkoniyat bo‘lgan. Hisoblangan 7 ta 
om ildan 5 tasining ta’siri salbiy bo‘lgan. Agar ushbu omillar 2012- 
yil boshidagidarajada saqlanib qolinganida edi, so f foyda summasi 
369634 ming so ‘mga oshgan bo‘lar edi (308334+45064 
+11574+2516+2146). U holda, so f  foydaning umumiy hajmi hiso
bot y ili 374111(369634+4477) ming so‘mni tashkil qilgan bo‘lar 
edi. D em ak, so f foyda hajmini oshirish bo‘yicha imkoniyatlar 
mikdori 369634 ming so‘mga teng ekan.

Binobarin, «A» korhonaning boshqaruv ma’muriyati kelajakda 
oqilona tahlil natijasida aniqlangan ichki imkoniyatlardan to‘liq 
foydalanish, ulami amaliyotga qo‘llash yo‘llarini ishlab chiqishi 
lozim. Soliq to ‘languncha qadar foydani taqsimlash deganda 
foydani davlat budjeti daromadlarini tashkil etishiga, x o ‘jalik 
yurituvchi subyektlaming ichki pul mablag‘lari fondlarini barpo 
etishga va ulaming boshqa ehtiyojlarini qondirishga yo'naltirish 
tushuniladi.

Foydani taqsimlash, avvalo, uning umumiy miqdorini alohida 
tartibda davlat budjetiga foydadan soliq hamda boshqa soliq va 
ajratmalar ajratishni nazarda tutadi. Soliqlar to'langandan so‘ng 
korxonalar tasarrufida qoladigan so f foyda dividendlar to‘lashga va 
zahira sarmoyani to ‘ldirishga y o ‘naltiriladi. Taqsimlanmagan qismi 
bugalteriya balansi passivining 2-bo‘limi « 0 ‘z mablag‘lari 
manbalari» 450-satri «Taqsimlanmagan foyda» da ko‘rsatiladi. Agar 
korxona zarar ko‘rgan bo‘lsa, shu satrda zararning hali 
qoplanmagan qismi ko'rsatilib, o‘z  mablaglari summasining yakuni 
xuddi shu miqdorga kamaytiriladi (480-satr).

Foydani taqsimlash izamirida butun jamiyat manfaatlarim 
mehnat jamoalari va har bir xodimning manfaatlari bilan uyg‘un- 
lashtirish, ularda o ‘z faoliyatlarini takomillashtirishdan, foydani 
ortishi va undan ishlab chiqarishni kengaytirish, ijtimoiy rivojlanish, 
xodim lam i moddiy rag‘batlantirish uchun foydalanishdan manfaat- 
dorlikni vujudga keltirish yotadi. «A» korhonada 2012-yil oxiri
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bo‘yicha o ‘rtacha hisobda foydaning 68,27%i davlat budjetiga 
tushgan, 31,73%i esa tashkilotlar ixtiyorida qolgan. Foyda ko‘rsat- 
kichlarini oqilona tahlil usuli am aliyotga joriy qilinsa, korxona- 
laming raqobatbardoshligini ta ’minlash, bankrotlik holatini oldini 
olish, moliyaviy va iqtisodiy salohiyatni oshirish, hamda ulaming 
xo‘jalik faoliyatiga iqtisodiy baho berish imkoni bo‘ladi.

X o‘jalik yurituvchi subyekt faoliyatining moliyaviy natijalari 
foydaning quyidagi ko ‘ rsatkichlari bilan tavsiflanadi:

-  mahsulotni sotishdan olingan ya lp i foyda, bu sotishdan olin- 
gan sof tiishum bilan sotilgan mahsulotning ishlab chiqarish 
tannarxi o ‘rtasidagi tafovut sifatida aniqlanadi:

Y A F=SST-IT ,
blinda,
YAF -  yalpi foyda;
SST — sotishdan o lingan  s o f  tushum;
IT -  sotilgan m ahsulotning ishlab chiqarish tannarxi;
-  asosiy faoliyatdan ko'rilgan foyda, bu mahsulotni sotishdan 

olingan yalpi foyda bilan davr xarajatlari o ‘rtasidagi tafovut va 
pîyus asosiy faoliyatdan ko‘rilgan boshqa daromadlar yoki minus 
boshqa zararlar sifatida aniqlanadi:

A FF=Y  A F-DX+BD-BZ,
bunda,
AFF -  asosiy faoliyatdan olingan foyda;
DX — davr xarajatlari;
BD — asosiy faoliyatdan olingan boshqa daromadlar;
B Z -a so s iy  faoliyatdan ko'rilgan boshqa zararlar;
-  x o ‘jalik faoliyatidan olingan foyda (yoki zarar), bu asosiy  

faoliyatdan olingan foyda summasi plyus moliyaviy faoliyatdan 
ko‘rilgan daromadlar va m inus zararlar sifatida hisoblab chiqiladi:

UF=AFF+M D-M X,
bunda,
UF — umumxo‘ja.Iik faoliyatidan olingan  foyda;
MD -  m oliyaviy faoliyatdan olingan daromadlar;
MX -  m oliyaviy faoliyat xarajatlari;
-  soliq t o ‘langungacha o lingan foyda, u umumxo‘ja lik  

faoliyatidan o lingan  foyda p lyu s favqulodda (ko‘zda tutilmagan) 
vaziyatlardan k o ‘rilgan foyda va m inus zarar sifatida aniqlanadi:
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STF=UF+FP-FZ,
bunda3
STF — soliq to'langungacha olingan foyda;
FP -  favqulodda vaziyatlardan olingan foyda;
FZ — favqulodda vaziyatlardan ko‘rilgan zarar;
— yilrüng s o f  foydasi, u soliq toMangandan keyin xo'jalik 

yurituvchi subyekt ixtiyorida qoladi, o‘zida foydadan to‘lanadigan 
soliqni va m inus qonun hujjatlarida nazarda tutilgan boshqa soliqlar 
v a  to‘lovla.mi chiqarib tashlagan holda soliqlar to‘langunga qadar 
olingan foydani ifodalaydi:

SF=STF-DS-BS,

M uzokara va m uhokam a uchun savollar

1. K orxona xarajatlari tarkibiga nimalar kiradi?
2. K orxona xarajatlarini optimallashtirish deganda nimani 

tushunasiz?
3. K orxona mahsulot tannarxig aqanday xarajatlar kiradi?
4. Darom adning mohiyatini va uning tarkibiy tuzilishini 

tushuntirib bering.
5. K orxonada qanday daromad turlari mavjud?
6. K orxonaning doimiy va o ‘zgaruvchan xarajatlariga nimalar 

kiradi?
7. K orxonada daromadni maksimallashtirish yo‘nalishlarini 

sanab bering.
8. M oliyaviy  menejeming daromad va xarajatlami boshqa- 

rislxdagi asosiy  vazifalariga aimalar kiradi?
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IX BOB. D E B IT O R L IK  VA KREDITORLIK Q A R ZLA R IN I
BOSH QARISH

l-§ . Debitorlik qarzlarin ing  iqtisodiy mohiyati va ularning lce lib  
chiqish sabablari

Korxonalar o ‘rtasida bo'ladigan, shuningdek, kredit tashk i- 
lotlar va nazorat tashkilotlar o ‘rtasidagi, korxonalaming dav la t  
tashkilotlari (organlari) bilan hisob-kitob to‘lovlarida kechikti- 
tirilgan vaqt b o‘y icha  farqlanishlar kelib chiqadi. Bunda korxona  
tomonidan to ‘lanishi lozim b o ‘lgan majburiyatlar kreditorlik 
majburiyatlari, o linishi lozim bo‘lgan majburiyatlar esa debitorlik  
majburiyatlar hisoblanadi, Debitorlik va kreditorlik majburiyatlari 
hisob-kitoblarning doim iy  yo‘ldoshi hisoblanadi. Lekin t o ‘lov 
muddatining oshib ketishi korxonalar moliyaviy ahvoliga katta t a ’sir 
o'tkazadi. Shu maqsadda korxonalar faoliyatini yuritishda debitorlik  
va kreditorlik majburiyatlarini to‘g ‘ri va samarali boshqarish 
masalasiga alohida ahamiyat beriladi. Bir vaqtning o‘zida t o ‘lash 
muddati o‘tgan qarzlar muammosi yoki noto‘lovlar muammosining 
mavjud ekanligi alohida dolzarblik kasb etmoqda.

Iqtisodiy nashrlarda bu masalaga bag‘ishlangan risolalar va 
alohida maqolalar birin-ketin e ’ion qilinayotgan bo‘lish iga  
qaramasdan ularning asosiy sabablari to‘g ‘risidagi masala ham on  
munozarali ahvolda qolmoqda. Bizning fîkrimizcha, bunday  
vaziyatning (holatning) mavjud ekanligi mazkur muammoni hal 
qilish yo‘lidagi katta to ‘g ‘onoqdir. Bir vaqtning o‘zida, ayrim hol- 
larda ba’zi mualliflar tomonidan debitorlik va kreditorlik qarzlariga 
tegishli bo‘lgan jarayonlar turli shakl va mazmunda nomlanayot- 
ganligini ham e ’tiborli masala sifatida qabul qilmoq lozim.

Jahon m iqyosidagi iqtisodiy inqiroz sharoitida debitorlik — 
kreditorlik qarzlarini tartibga solish va samarali boshqarish 
masalalariga bag'ishlangan bo‘lganligi uchun, bizning fikrimizcha, 
eng avvalo, biz debitorlik va kreditorlik qarzlarining iqtisodiy
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mohiyati va ulaming kelit> chiqish sabablari to‘g ‘risida aniq 
tasaw ur v a  tushunchaga ega bo' lishimiz kerak.

Debitorlik va kreditorlik qarzlari o‘zlarining amal qilish 
muddatlari uzunligi bo‘yicha ham bir-biriga hamma vaqt ham mos 
kelavermaydi. Amaliyotda mol yetkazib beruvchi mahsulotni sotib 
oluvchiga yetkazib berish uchun transport tashkilotiga berar ekan 
tezda to clovning barcha summasini debitorlik qarzlari hisobiga 
o ‘tkazadi. Sotib oluvchi esa mahsulotlarni yoki pul hisob-kitob 
hujjatlarini olganidan so‘ng yetkazib berilishi lozim bo‘lgan yoki 
etkazilgan to variar qiymatini kreditorlik qarzlari sifatida qabul 
qiladi.

M ahsulot qiymatini to‘lab sotib oluvchi o ‘zining kreditorlik 
qarzini uzsa-da, debitorlik qarzi esa mol yetkazib beruvchining 
bankdagi hisob varag‘iga pul mablaglarining borib tushguniga 
qadar uzilm agan holda qolaveradi. Bundan qarzdorlikning har ikki 
ko‘rinishi o ‘rtasidagi vaqtga bog‘liq bo‘lgan farqlar kelib chiqadi.

D ebitorlik  — kreditorlik qarzlarida qarama-qarshilik, ma’lum 
m a’noda, ikkiga b o ‘lingandek tuyuladi. Bir tomondan, mol yetkazib 
beruvchi korxonalar bilan sotib oluvchi korxonalar o ‘rtasida 
to‘lovlarning o ‘z vaqtida amalga oshirilishi xususida muntazam 
ravishda qarama-qarshiliklar keskinlashib turadi. Ikkinchi tomondan 
esa, sotib oluvchi korxonalar o ‘zlarining aylanmalariga (oborot- 
lariga) kreditorlik mablag‘larini jalb eta borib kerakli mol yetkazib 
beruvchi korxonalar bilan munosabatlami yomonlashtirmaslikka 
harakat qiladilar. Xuddi shuning uchun ham debitorlar va kreditorlar 
doimiy ravishda bir-birlariga nisbatan uzoqlashtiruvchi va tortuvchi 
kuchlam ing mavjud ekanligini his etadilar.

Yuqorida keltirilgan ikki masaladan birinchisini tahlil qilishda 
har bir holatga, alohida-alohida yondoshmoq maqsadga muvofiqdir.

D ebitorlik qarzlarining iqtisodiy mohiyati to‘g ‘risida fikr 
bildirishdan oldin, iqtisodiy munosabatlarda yoki iqtisodiy 
jarayonlarda foydalanilib kelinayotgan «debitor» atamasi to‘g ‘risida 
alohida to ‘ xtalib o ‘tmoq lozim. Shuning uchun ta’kidlash joizki, 
debitor deyilganda, odatda, korxona, tashkilot va muassasalarga, 
umuman olganda, xo‘jalik yurituvchi subyektlarga pul yoki mulk 
yuzasidan qarzdor bo‘lgan yuridik yoki jismoniy shaxslar nazarda
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tutiladi. Shuni alohida qayd etish iozim ki, debitorlik qarzlari 
ko‘pgina hollarda x o ‘ja llk  yurituvchi subyektga tegishli bo‘lgan 
aylanma m ablagiarning ishlab chiqarish sohasidan (jarayonidan) 
muomala jarayoniga (so h a sig a ) o ‘tib ketishi bilan izohlanadi. 
Shuning uchun ham  tahlil ishlarini amalga oshirish jarayonida 
debitorlik qarzlari yalpi ish lab chiqarilgan mahsulotlaming hajmi 
bilan taqqoslanadi. D ebitorlik  qarzlari nisbatan mustacjil bo‘Igan 
hodisa hisoblanadi. A m aliyotd a  bu qarzlami undirish talablari fak- 
toring operatsiyalari vositasida  uchinchi shaxs ixtiyoriga o‘tkazilishi 
mumkin. Ma’lum bir m e ’zcnlarni hisobga olgan holda debitorlik 
qarzlarini bir necha guruhlarga ajratish mumkin. Masalan, to'lov  
muddatiga m uvofîq  deb itorlik  qarzlarini ikki guruhga ajratish 
mumkin:

1. T o lo v  muddati o  'tm agan debitorlik qarzlari;
2. To‘lov muddati o 'tgan  debitorlik qarzlari.
Mamlakatimizdagi vaziyatga nazar tashlar ekanmiz, ko‘pgina

holatlarda muddati o ‘tgan  debitorlik qarzlari xo‘jalik yurituvchi 
subyektlarning to‘ lovga qobiliyatsiz mijozlarga (iste’molchilarga) 
mahsulotni (ishni, xizm atni) berib yuborishi (o‘ziga xos tarzda 
«sotishi») natijasida yuzaga kelishi mumkinligini aniqlashimiz 
mumkin. Bu sabab asosiy  sabab sanalib, o ‘z navbatida, yana bir 
necha boshqa sabablarni ham keltirib chiqaradiki, ularning 
ko'pchiligi mol e tk azib  beruvchi (ish  bajaruvchi, xizmatlami 
ko‘rsatuvchi) korxonalarning xaridor korxonalarga (iste’molchi
larga) bevosita bogM iqligi bilan belgilanadi. Bunga misol tariqasida 
iieft qazib oluvch i korxonalarining neftni qayta ishlovchi 
korxonalarga bog‘ liq lig in i k o ‘rsatish mumkin. Shunday bo‘lishiga 
qaramasdan, bu shakldagi qarama-qarshilikni hal etishning 
amaliyotda bir necha variantlari ham mavjuddir. Jumladan, 
yuqoridagi qaram a-qarshilikni rivojlangan mamlakatlarning ilg‘or 
tajribasiga tayangan holda sindikat kelishuvlari, moliya-sanoat 
guruhlarini tashkil etish v a  marketingni rivojlantirish orqali hal etish 
mumkin. Buni avva l ta ’kidlaganimizdek, bozor munosabatlari 
rivojlangan m amlakatlarning i l g ‘or tajribasi yaqqol ko‘rsatib turibdi.

Demak, yuqoriaa keltirilgan v a  qayd etilgan holatlardan 
ko‘rinib turibdiki, debitorlik  qarzlarining vujudga kelishining
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haqiqiy sababLari to ‘g‘risida filer bildirilayotgan paytda iqtisodchi 
o lim larim iz  h am  yoki amaliyotchi mutaxassislarimiz ham juda 
eh tiyotkorlik  b ilan  yondoshmoqlari lozim. Aks holda bu noto'g‘ri 
y o k i yetarli darajada asoslanmagan xulosalaming chiqarilishiga olib 
k elish i m u m k in .

A m alga  oshirilgan tadqiqot natijalarining ko‘rsatishicha mud- 
dati o ‘tg a n  debitorlik qarzlari vamuomaladagi naqd pul massasining 
hajm i o ‘ rta sid a  muayyan bog‘liqlik ma\jud bo‘lib, bu bog‘liqlik 
m uddati o ‘tg a n  debitorlik qarzlarining paydo bo‘lish riski oshib 
borishi b ila n  urnum iy pul massasida va shunga mos ravishda hisob- 
kitoblar sohasida  naqd pullar salmog‘ining ortib borishi bilan 
xarakterlanadi. Debitorlik qarzlaridagi qarama-qarshiliklar ulguiji 
aylanm adagi ixaqd pulli hisob-kitoblar, barter va o ‘zaro talablarni 
h isob ga  olish  yo'llari bilan birgalikda naqd pulsiz hisob- 
k itob lam in g  tezlashuvi, ya’ni bir x:il summadagi pullar yordamida 
katta su m m ad agi to ‘lovlarga xizmat qilish uchun sharoitni yaratish 
orqali h a m  h a l qilina borildi. 0 ‘z aavbatida, naqd pulsiz hisob- 
k itob lam in g  tezlashuvi mamlakatimiz banklarini xalqaro telekom- 
m uriikatsion tizim larga qo‘shilishi yirik kliring markazlarini yara
tish, banklararo korrespondentlik munosabatlarini rivojlantirish, 
«B an k -m ijoz»  avtomatlashtirilgan tizimini joriy etish, bank plastik 
kartochkalarining q o ‘llanilish doirasini kengaytirish orqali sodir 
etild i.

B o zo r  iqtisodiyoti sharoitida korxonalaming debitorlik va 
kred itorlik  qarzlariga baho berishda ulami balans holatiga keltirib 
o‘rgan ish  ham mumkin bo‘ladi. Debitorlik va kreditorlik qarzlari 
balansi u lar orasidagi o‘zaro tenglik nisbatini tavsiflaydi. Bunda 
debitorlik  majburiyatlarining kreditorlik majburiyatiaridan ortib 
ketishi y o k i aksincha holatlarni ifodalaydi.

D ebitorlik  majburiyatlari qatoriga 2002-yil 27-dekabrda tas- 
diqlangan bugalteriya balansiga ko‘ra quyidagi qatorlar kiritiladi:

— xaridorlar va buyurtmachilaming qarzi;
— ajratilgan  bo‘linmalaming qarzi;
— s h o ‘’ba v a  qaram x o ‘jalikjam.iyatlarining qarzi;
— xod im larga  berilgan bo‘laklar;
— m o l yetkazib beruvchi va pudratchilarga berilgan bo‘naklar;
— budjetga soliq v a y ig ‘imlar b oS ich ab o‘nak to ‘lovlari;
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— maqsadli davlat jam g‘armalari va sug‘urtalar bo‘yich.a 
bo‘nak to‘lovlari;

- t a ’sischilarning ustav kapitalidagi ulushlar bo‘yicha qarzi;
-  xodimlaming boshqa operatsiyalari bo‘yicha qarzi;
-  boshqa debiiorlik qarzlari.
Muddati o ‘tkazib yuborilgan inajburiyatlarning yuzaga chiqish  

sabablari sifatida quyidagilami keltirib o ‘tish mumkin:
-korxonada moliyaWy holatning nosog‘lom ekanligi;
-korxonaning to ‘lov layoqatiga ega emasligi;
-  likvid mablag' lari aylanuvchanligining uzoqligi;
-  shartnoma maburiyatlariga va to‘lov shartlariga amal 

etmaslik;
-  xo‘jalik shartnomalari buzilishidan ko‘riladigan zararlaming 

to‘g ‘ri qoplanmasligi (shartnomalar buzilishida qo‘llaniladigan 
choralarga amal etm asligi);

-  zamonaviy hisob-kitob shakllariga yo‘l berilmaganligi v a  
hokazolar.

Debitorlik majburiyatlari yoki qarzlari tahlilida ulam ing  
aylanuvchanligiga alohida e ’tibor beriladi. Negaki, debitorlik v a  
kreditorlik majburiyatlarining aylanuvchanlik darajasi korxona 
moliyaviy ahvoliga baho berishning muhim ko‘rsatkichlaridan biri 
hisoblanadi. Debitorlik majburiyatlarining aylanuvchanligi deganda 
qarz majburiyatlarining undirib olish  muddati va ularning aylanish  
koeffisiyenti tushuniladi. Bu bevosita bugungi yuzaga kelgan  
majburiyatning necha kundan keyin naqd pulga aylanish darajasini 
tavsiflaydi. Debitorlik majburiyatlarining aylanuvchanligi sotishdan  
olintan tushumni debitorlik majburiyatlarining mavjud summasiga  
bo‘lish asosida aniqlanadi. Debitorlik majburiyatlarining mavjud 
summasini tahlil etish davrining kalendar kuniga ko‘paytirish v a  
sotishdan olingan so f tushum summasiga bo‘lish asosida debitorlik 
qarzlarining aylanishlar kuni aniqlanadi. Demak, korxonalar 
debitorlik qarzlarini boshqarishda korxonaning ikkinchi tomon bilan  
yuzaga keladigan m oliyaviy-iqtisodiy munosabatlardan avval uning  
moliyaviy holatini keng o ‘rganish va tahlil qilish hamda debitorlik 
qarzlarini aylanish davrini imkon qadar kamaytirish, korxonaning
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debitorlik qarzlarini kamaytirishda. hamda istiqbolda moliyaviy 
barqarorligini ta’minlovchi muhim omillardan biri sanaladi.

2-§. K red ito r lik  qarzlarining iqtisodiy mohiyati va ularni 
kamaytirish y o‘llar i

B ozor munosabatlari sharoitida xo‘jalik yurituvchi subyektlar 
boshqa x o ja lik  subyektlari va moliyaviy muassalar bilan moliyaviy 
iqtisodiy munosabatlami amalga oshirish jarayonida debitorlik va 
kreditorlik qarzlari vujudga kelishi tabiiy holat hisoblanadi. Kor- 
xona maj buriyatlarining asosiy tarkibiy moddalaridan biri bu korxo- 
nalaming kreditorlik qarzlari hisoblanadi. Korxonalar kreditorlik 
majburiyatlari qatoriga 2002-yil 27-dekabrda tasdiqlangan bugal- 
teriya balansiga k o ‘ra quyidagi qatorlar kiritiladi:

— m o l yetkazib beruvchi lar va pudratchilarga qarz;
— ajratilgan b o ‘linmalarga qarz;
— s lio ‘’ba va qaram xo‘jalik jamiyatlariga qarz;
— soliq  va majburiy tolovlar bo‘yicha kechiktirilgan majbu- 

riyatlar;
— o litigan bo ‘ naklar;
— bxidjetga to ‘lovlar bo‘yicha qarz;
— su g ‘urtalar bo‘yicha qarz;
— maqsadli davlat jamg'armalariga to‘lovlar bo‘yicha qarz;
— t a ’sischilarga bo‘lganqarzlar;
— mehnatga haq to ‘ lash bo ‘ yicha qarz;
— boshqa kreditorlik qarzlari.
Kreditorlik majburiyatlari qarshi tomonga kotxonanirig to‘lay- 

digan majburiyatlarini xarakterlaydi. Biz yuqorida uning tarkibiga 
nimalar kirishini aytib o ‘tdik. Kreditorlik majburiyatlari yuzaga 
chiqishining asosiy sababi sifatida bevosita debitorlik majburiyat- 
larining vaqtida kelib tushmasligini ta’kidlash ham mumkin. 
Kreditorlik majburiyatlarining tarkibi taxlilida qarzdor bo‘lgan 
tomonlar bo‘yicha majburiyatlarning qatorlanishi, ularni to‘lash 
muddatlari bo‘yicha tarkiblariishiga babo beriladi. Shuningdek, 
debitorlik majburiyatlarining aylanish koeffisiyeati va aylanish 
davririi aniqlashdagi kabi buada ham kreditorlik majburiyatlarini
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aylanish koeffítsiyemi va davri aniqlanadi. Lekin, bunda qatna- 
shuvchi ko‘rsatkiehlar farqlanadi. Kreditorlik majburiyatlarining 
aylanishini o ‘rganishda asosiy ko‘rsatkichlar sifatida nasiyaga  
olingan yoki hali puli t o ‘lanmagan mollar ashyolar, ish va hizmatlar 
summasiga hamda kreditorlik majburiyatlarining haqiqiy  
ko'rsatkichlariga murojat qiiinadi. Korxonalarda kreditorlik 
majburiyatlarini taxlil etishda ularning yuzaga kelish o ‘rni, muddati 
va tarkibiga alohida ahamiyat qaratilmog‘i lozim. Muddati o ‘tgan 
kreditorlik qarzlariga yo‘l q o ‘yilishi korxonaga nisbatan turli 
iqtisodiy ogohlantirish.larning q o ‘llanilishiga, iqtisodiy jarimalarga 
hamda korxonaga boMgan ishonchning pasayishiga olib keladi.

Korxonaning kreditorlik majburiyatlarini to‘lash muddatlari 
bo'yicha quyidagi tarkibni berib o ‘tish mumkin:

-  to la sh  muddati kelgan majburiyatlar;
-  to‘lash muddati o ‘tib ketgan majburiyatlar.
Umuman olganda, korxonalarda debitorlik va kreditorlik 

qarzlarini samarali boshqarish, ularning aylanish davrini qisqartirish 
islilab chiqarish va xizm at k o ‘rsatish jarayonini uzluksizligini 
ta’minlash barobarida korxonalar moliyaviy barqarorligin 
ta'minlovchi asosiy omillardan biri hamdir.

Kreditorlik qarzlarining mohiyatini to‘g ‘ri idrok etmoq uchun 
uning o ‘ziga xos xususiyatlari bilan tanishib chiqish maqsadga 
muvofiqdir. Bizning nazarimizda, kreditorlik qarzlari bir necha 
xususiyatga eg a  boMib, ularning asosiylari quyidagilardan iborat:

1. Kreditorlik qarzlari turli xo‘jalik yurituvchi subyektlaming 
o ‘z aylanma mablagMarini o ‘zaro aralashtirib yuborish xususiyatiga 
ega.

2. Kreditorlik qarzlarining xo‘jaIik oborotidan, ma’lum dara- 
jada, bank kreditini surib chiqish imkoniyatining bor ekanligi ular
ning navbatdagi xususiyatidir. Chunki kreditorlik qarzlari, m a ’lum 
ma’noda, bank kreditlariga nisbatan arzonroq bo‘lgan kredit resursi 
sifatida qaralishi mumkin. Biroq shuni ham qayd etib o ‘tish kerakki, 
kreditorlik qarzlari muddatli qarzlardan so‘ng muddati o ‘tgan 
qarzlarga aylanishi bilan ular korxonani kritik holatdan chiqarish 
uchun bank kreditini ja lb  qilishga undovchi va uning uchun haq 
to ‘lashni taqozo etuvchi omilga aylanadi.
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3. Kreditorlik qarzlari o ‘zaro hisob-kitoblami keltirib chiqa- 
ruvchi v a  x o ‘ja lik  yurituvchi subyektdan xo‘jalik yurituvchi sub- 
yektga o ‘zaro to‘ lovlar zanjiri orqali tez tarqaluvchanlik xususi- 
yatiga ega .

4. Kreditorlik qarzlari naqd pulsiz hisob-kitoblaming shakl- 
larini, m a ’lum m a’noda, transformatsiya qilishi va to ‘lov turlarini 
o ‘zgartirishi mumkin.

5. Kreditorlik qarzlarining to ‘lov muddati o ‘tgan qismi ma’
lum  bosqichlarda kredit tizimini zaiflashtirishi mumkin.

Shuni alohida ta’kidlab o ‘tish lozimki, to‘lov oborotida 
m uddatli va muddati o ‘tgan kreditorlik qarzlari doimo birgalikda 
am al qiladi. Ularning muddatli qismi kredit munosabatlari uchun 
ijobiy xarakterga ega bo‘lsa, kreditorlik qarzlarining muddati o ‘tgan 
qism i e sa  salbiy xarakterga egadir. Iqtisodiy munosabatlarda 
kreditorlik qarzlarining egallagan o ‘rni unga baho berishning 
m ezonlarini atroflicha ko‘rib chiqishni taqozo etadi. Shu munosabat 
bilan bu erda rasmiy mezon sifatida amaliyotda kreditorlik qarzining 
yalp i ichki mahsulotga (YIM) nisbati qabul qilinganligini qayd etib 
o ‘tish im iz lozim. Amalga oshirilgan tahlil natijalarining ko‘rsa- 
tishicha ishlab chiqarishning qisqarishiga ta’sir ko‘rsatishdan oldin 
kreditorlik qarzlari, dastlab, moddiy aylanma mablag‘lar va ularning 
zahiralari hajmiga faol ta’sir ko‘rsatadi.

Shuning uchun ham, bizning fikrimizcha, muddati o ‘tgan 
kreditorlik qarzlarining moddiy aylanma mablag‘lar va ularning 
zahiralariga nisbati uning ishlab chiqarishni qisqartirishdagi rolini 
t o ‘liq о ‘ zida namoyon etadi. Amaliyotdagi vaziyatni tahlil qilar 
ekanm iz, debitorlik va kreditorlik qarzlari vujudga kelishining bir 
necha sabablari mavjud ekanligining guvohi bo‘lamiz. Ularning eng 
asosiylaridan biri sifatida, dastlab, xaridorlar va buyurtmachilarning 
m a s’uliyatsizligini ko‘rsatishimiz mumkin. Haqiqatdan ham bizning 
am aliyotim izda o ‘zaro munosabatlarda bo‘layotgan x o ‘jalik yuri
tuvchi subyektlar o'rtasidagi o ‘zaro debitorlik va kreditorlik qarz
larining paydo bo‘lish sababi ularning o‘zaro mas’uliyatsizligi bilan 
belgilanayapti. B u  narsa, o ‘z navbatida, surunkali ravishda 
t o ‘lovlarrji amalga oshirmaslik tizimini kelib chiqishiga va uning 
keng quloch otishiga olib kelmoqda.
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Bu tizimning bir tomonini moliyaviy jihatdan za if bo‘lgan 
korxonalar tashkil etayotgan boMsa, ikkinchi tomondan iqtisodiy 
jihatdan baquwat v a  raqobatbardosh korxonalar ham tushib 
qolmoqda.

Da’vo ishlarining xo‘jalik sudlarida ko‘rib chiqilishi ham 
debitorlik qarzlari ko‘payishining oldini olishga yetarli darajada 
imkon bermayapti. Debitorlik va kreditorlik qarzlarini paydo bo‘lish 
sabablarining navbatdagisi, bizning fikrimizcha, mamlakatimizda 
moliya bozorining yuqori darajada rivojlanmaganligi bilan 
belgilanadi. Garchi moliya bozorining rivojlanishi xususida 
mamlakatimizda keyingi yillarda sezilarli qadamlar tashlangan 
bo‘lishiga qaramasdan ularni yetarli deb aytish qiyin. Bunda biz 
ishonchli va to‘lovga qobiliyatli xo ‘jalik  yurituvchi subyekt nomini 
olgan uchinchi bir subyektning tegishli majburiyatlami 
rasmiylashtirishi bilan bir qatorda majburiyatlaming obligatsiyalar, 
xazina majburiyatlari, depozit sertifïkatlari, aksiyalar va boshqa shu 
kabi qimmatbaho q o g ‘ozlar bilan real ta’minlanishini nazarda 
tutayapmiz. Bir vaqtning o ‘zida yuqoridagi ishni amalga oshirish, 
bizning fikrimizcha, x o ‘jalik yurituvchi subyektlar jamoasining 
ma’him tajribalarga ega  bo‘lishini, ularning ma’lum iqtisodiy 
bilimlar bilan qurollanish darajasining yuqori bo‘lishini, amaliyotda 
mavjud bo‘lgan garov majburiyatlarini rasmiylashtirish va ularni 
amalga oshirish texnologiyasini, m a’lum darajada, o ‘zgartirishni 
taqazo etadi. Shu o ‘rinda keyingi yillarda mamlakatimizda yuqorida 
ta’kidlangan faoliyatlarni rivojlantirish borasida talaygina ishlar 
qilingan, jumladan, muayyan me’yoriy zamin yaratilgan bo‘lsa-da, 
bizning nazarimizda, ularni yetarli darajada deb boMmaydi. Bizning 
bu fikrimiz, eng a w a lo , tijorat operatsiyalarini sug‘urtalash. 
jumladan, kelajakda baholaming salbiy tomonga o‘zgarishidan 
sug'urtalash masalalariga ham tegishlidir.

Debitorlik va kreditorlik majburiyatlari bevosita korxona bilan 
qarshi tomon o ‘rtasidagi o ‘zaro hisob-kitoblardan kelib chiqadigan 
majburiyatlardir. Bu majburiyatlar korxona bilan mol yetkazib be- 
ruvchilar yoki xaridorlar o ‘rtasidagi munosabatlarda, korxona bilan 
bank tashkilotlar o ‘rtasida, korxona bilan soliq organlari o‘rtasidagi, 
korxona bilan ijtimoiy ta’minot bo‘limlari va turli jamoat tash-
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kilotlari, shuningdek, xodimlar, mulk egalari, aksionerlar va 
investorlar bilan bo‘ladigan munosabatlarda yuzaga keladi. Ulami 
yuzaga kelishining asosiy sababi, hisob-kitoblarda vaqtning 
o ‘zgaruvchanligidir. Y a’ni bugun ortilgan. mahsulot ham puli 
to‘langunga qadar, debitorlik va kreditorlik majburiyatlar qatoriga 
kiritiladi. Bunda daromad va xarajatlaming yuzaga chiqishi bilan 
ular bo‘yicha hisob-kitoblaming amalga oshishi orasida farqlanish 
kelib chiqadi.

Yuqoridagi umumiy sabablardan tashqari amaliyotda, 
debitorlik va kreditorlik majburiyatlarining yuzaga kelishi bo'yicha 
quyidagi sabablami ham keltirish mumkin:

— o ‘zaro hisob-kitoblarda tomonlarning to‘lov layoqatiga ega 
emasligi;

— tovarlarni ortib jo^iatish va sotishda hisob-kitoblammg 
zam onaviy shakllarining cheklanganiigi;

— m ulk va unga egalikqilishdam a’sullik hissining yo‘qligi;
— o ‘zaro shartnomaviy munosabatlarning yaxshi y o ig a  

qo‘yilm aganligi;
— daromadlami tan olish yuzasidan korxonalar tarmoq 

xususiyatidankelib chiqilmaganligi;
— xarajatlar tarkibiga kiruvchi ish va xizmatlami hisobga 

olishda q a t’iy xujjatlashtirish mezonlarining y o ‘qligi;
— xodimlar va kapital egalari bilan korxona o ‘rtasidagi 

munosabatlarda qat’iy shartlaming y o ‘qligi;
— kredit tashkilotlari bilan mijoz o ‘rtasida bo‘ladigan 

munosabatlarda korxonalar faoliyatini baholashning uslubiv 
asoslarida kamchiliklar mavjudligi;

— s u g ‘urta tashkilotlari bilan korxonalar c ‘rlasidagi munosabat
larda qat’ iy davlat qonunchilik mexanizmining mavjud emasligi 
vab .

B iz yuqorida belgilagan edikki, korxonada debitorlik va 
kreditorlik majburiyatlari yuzaga kelishining asosiy sababi hisob- 
kitoblarda to‘lovlar muddatini yoki sanasini turli hisobot davriga 
tushib qolishidir. Bunda debitorlik kreditorlik majburiyatlarini 
yuzaga chiqishiga har qanday holda ham y o ‘l qo'yiladi. Agarda 
mahsulotlar ortib jo ‘natish orqali sotiladigan bo‘lsa, bunda toiovlar  
amalga osh ish  sanasiga qadar agarda tovarlar pulini oldindan to‘lash
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asosida sotiladigan bo‘lsa, bunda ham tovarlarni jo ‘natish sanasiga 
qadar majburiyat, qarz sifatida hisobda aks ettiriladi. Debitorlik va 
kreditorlik majburiyatlar bo‘yicha hisobot, ma’lumotnoma har 
oyning birinchi sanasiga tuziladi va tegishli tashkilotlarga topshi- 
riladi. Debitorlik va kreditorlik qarzlari korxona balansi, ya’ni har 
choTakda tuziladigan korxona aktivlari, kapitali va majburiyatlari 
holati to‘g‘risidagi hisobotda ham  aks ettiriladi.

3-§. D ebitorlik va k red ito r lik  qarzlarini tartibga solishning  
h u q u q iy  asoslari

Mamlakatimizda m ustaqillikning dastlabki kunlaridanoq iqti- 
sodiyotda debitorlik va kreditorlik qarzlarini huquqiy asoslarini 
takomillashtirish va tartibga so lish  borasida samarali ishlar amalga 
oshirib kelinmoqda.

Albatta, bunday iqtisodiy siyosatning amalga oshirilishi natija- 
sida mamlakat miqyosida debitorlik va kreditorlik qarzlari darajasini 
ma’lum darajada kamaytirishga, iqtisodiy vaziyatni yumshatishga 
va to‘lov intizomini ancha mustahkamlanishiga erishildi. Biroq, 
shunday bo‘lishiga qaramasdan, xo‘jalik yurituvchi subyektlar 
o ‘rtasidagi o ‘zaro debitorlik va kreditorlik qarzlarining hozirgi 
darajasini va ayniqsa, ularning to‘lov muddati o ‘tgan qismlarining 
ma'yjud ekanligini inobatga o igan  holda to‘lov intizomining hozirgi 
ahvolini qoniqarli deyishga etarli asoslar mavjud emasdir.

Mamlakatimizda debitorlik va kreditorlik qarzlarini kamayti- 
rishda asosiy qonuniy hujjatlardan biri Ozbekiston Respublikasi 
Vazirlar mahkamasining 2004-y il 14-apreldagi 182-qaroriga ilova 
«Muddati o ‘tkazib yuborilgan debitorlik va kreditorlik qarzlami 
qisqartirish va budjetga t o ‘lovlar intizomini mustahkamlash 
bo‘yicha respublika kom issiyasi to‘g ‘risida»gi nizom hisoblanadi. 
Bunda asosan quyidagi masalalarga e ’tibor qaratilgan. Ushbu 
nizcmga ko‘ra, muddati o 'tk azib  yuborilgan debitorlik va kreditorlik 
qarzlami qisqartirish va budjetga toiovlar intizomini 
mustahkamlash b o‘yicha respublika komissiyasi (keyingi o ‘rinlarda 
komissiya deb ataladi) Vazirlar mahkamasining 2004-yil 9- 
fevraldagi 61-qaroriga m u vofiq  tashkil etilgan va o ‘z  faoliyati
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t o ‘g ‘risida O ‘zbekiston Respublikasi Yazirlar mahkamasiga hisob 
b erad i. K om issiya o‘z faoliyatini to‘lovlar intizomini mustahkam- 
Jash, muddati o ‘tkazib yuborilgan debitorlik va kreditorlik qarzlami 
qisqartirish b o ‘yicha chora-tadbirlar kompleksini ishlab chiqish va 
a m a lg a  oshirish, xo‘jalik yurituvchi subyektlar o‘rtasidagi to‘lovlar 
v a  hisob-kitoblar tizimini takomillashtirish, budjetga hamda davlat 
m aq sad li fondlariga soliql&r va  majburiy toclovlaming o‘z vaqtida 
tu sh ish in i ta’minlash, budjetga hamda davlat maqsadli fondlariga 
qarzlarni qisqartirish va ular vujudga kelishining oldini olish, 
k eyin ch a lik  ushbu chora-tadbirlaming bajarilishini nazorat qilish 
m aqsadida amalga oshiradi.

K om issiya  o ‘z faoliyatida 0 ‘zbekiston Respublikasi Konstitut- 
s iy a s ig a  va qonunlariga, 0 ‘zbekiston Respublikasi Oliy majlisining 
qarorlari va boshqa hujjatlariga, 0 ‘zbekiston Respublikasi 
Prezidentin ing farmonlari, qarorlari va farmoyishlariga, 0 ‘zbekiston 
R espublikasi Vazirlar Mahkamasining qarorlari va farmoyishlariga, 
shuningdek, mazkur nizomga amal qiladi. Komissiyaning o ‘z  
vakolatlari doirasida qabul qilingan qarorlarining vazirliklar, 
idoralar, mahalliy davlat hokimiyati va boshqaruv organlari, 
banklar, mulkchilik shakllaridan qat’i nazar, xo‘jalik yurituvchi 
subyektlar va ulaming birlashmalari, mansabdor shaxslar hamda 
fuqarolar tomonidan bajarilishi majburiydir.

Q oraqalpog‘iston Respublikasi Yazirlar kengashi, viloyatlar va 
T osh k en t shahar hokimliklari huzurida Qoraqalpog‘iston 
R espublikasi Vazirlar kengashi raisiniag, viloyatlar va Toshkent 
shahar hokimlarining iqtisodiy ot va ijtimoiy rivojlantirish masalalari 
b o ‘yicha  o ‘rinbosarlari boshchilik qiladigan muddati o ‘tkazib 
yuborilgan  debitorlik va kreditorlik qarzlami qisqartirish va 
b udjetga  to ‘lovlar intizomini mustahkamlash bo'yicha mintaqaviy 
kom issiyalar tashkil etiladi. Mintaqaviy komissiyalar tarkiblari 
Q oraqalpog‘iston Respublikasi Vazirlar kengashining raisi, 
viloyatlar  va Toshkent shahar hokimlari bilan kelishgan ho Ida 
K o m iss iy a  tomonidan tasdiqlanadi.

Q uyidagilar komissiyaning asosiy vazifalari hisoblanadi:
— iqtisodiyot tarmoqlari va sektorlarida hisob-kitoblar mexa- 

n iz m in i takomillashtirish hamda barcha xo‘jalik yurituvchi sub
y ek tla r  hamda bank va moliya muassasalari tomonidan to‘lov
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intizomi va h isob-kitoblarning o ‘z vaqtida o ‘tkazilishi, soliqlar va  
majburiy to‘lovlarn ing to‘liq  to‘lanishi masalalari bo‘yicha  
amaldagi qonun hujjatlari normalariga qat’iy rioya etilishi ustidan 
ta’sirchan nazoratni ta’ minlash;

— xo‘jalik yurituvchi subyektlarning debitorlik va kreditorlik 
qarzlari hoiatini tahlil qilish, korxonalar va tashkilotlarning muddati 
o‘tkazib yuborilgan qarzlari taqqoslanishini muntazam ravishda 
tashkil etish hamda ularni qisqartirish bo‘yicha ta’sirchan chora- 
tadbirlarni ishlab ch iq ish  va k o ‘rish;

— xo'jalik yurituvchi subyektlar tomonidan muddati o ‘tkazib  
yuborilgan debitorlik qarzlam ing vujudga kelishiga yo‘l qo‘ym aslik, 
aylaruna mablag‘lardan oqilona foydalanish, ulaming saqlanishini 
va o ‘z vaqtida to‘Idirilishini ta’minlash bo‘yicha 0 ‘zbekiston  
Respublikasi Prezidenti farmonlari va Hukumat qarorlarining 
bajarilishi ustidan nazoratni am alga oshirish;

— amaldagi qonun  hujjatlariga muvofiq byudjetga va davlat 
maqsadli fondlariga soliqlar va majburiy to ‘lovlaraing to ‘ liq 
undirilishini ta’m in lash;

— ayrim xo‘ja lik  yurituvch i subyektlarning byudjetdan va davlat 
maqsadli fondlaridan qarzlarini qisqartirish bo‘yicha takliflar ishlab  
chiqish va chora-tadbirlar ko‘ rish.

Komissiya q u y id ag i huquqlarga ega:
1. Vazirliklar, idoralar, banklar, soliq va  moliya organlari, 

xo‘jalik boshqaruvi organlari, korxonalar, mahalliy davlat bosh- 
qaruv organlaii rahbarlarinin.g debitorlik va kreditorlik qarzlaming 
holati, soliq v a  to 'lo v  intizom i masalalari bo‘yicha hisobotlarini 
esnitish hamda teg ish li idoralarga hisob-kitoblami yuritishning 
belgilangan tartibini, yuqorida ko‘rsatib o ‘tilgan masalalarni tartibga 
soluvchi qonun hujjatlarini buzishda aybdor bo‘lgan mansabdor 
shaxslami javobgarlikka tortish to‘g ‘risida takliflar kiritish;

2. Iqtisodiyotning ustuvor tarmoqlari x o ‘jalik yurituvchi 
subyektlarning o ‘zaro  pullik majburiyatlari bo'yicha qarzlarini 
to‘lash muddatini istisno hollarda kechiktirish va ularni bo‘ lib- 
bo‘lib to‘lash masalasini 0 ‘zbekiston Respublikasi Vazirlar 
mahkamasi tegishli kom plekslari rahbarlari bilan kelishgan holda  
ko‘rib chiqish;
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3. X o 'ja lik  yurituvchi subyektlarga qarzlarni (asosiy summani, 
penyalarni, jarim a sanktsiyalarini) to'lash bo‘yicka muddatni 
kechiktirish. va (yoki) bo‘lib-bo‘lib to‘ lash imkonini qonun 
hujjatlarida belgilangan tartibda berish, редуа hisoblashni to‘xtatib 
turish va to  ‘xtatish, penyalarni hisobdan chiqarish liamda byudjetga 
va davlat inaqsadli fondlariga hamda vazirliklar va idoralaming 
budjetdan tashqari fondlariga soliqlar va toMovlar bo‘yicha jarima 
belgilash  to  ‘g‘risida qaror qabul qilish;

4. O ‘zb ek iston  Respublikasi Davlat soliq qo‘mitasi taqdimiga 
ko‘ra, m o liy a -x o ‘jalik faoliyatini amalga oshirniayotgan va qonun 
hujjatlarida belgilangan muddatlarda o'zustav sarmoyalarini shakl- 
lantirm agan tugatilayotgan korxonalaming budjet va davlat maq- 
sad li fondlaridan qarzlarini hisobdan chiqarish to£g ‘risida qarorlar 
qabul q ilish;

5. T o lo v g a  qodir bo‘lmagan iste’molchilarga va buyurtma- 
chilarga m ahsuiotlar sotishning, ishlami bajarish va xizmatlar 
ko‘rsatishning, korxonalar va tashkilotlaming aylanma mablag‘- 
larining, sh u  jumladan, tayyor mahsuiotlar zahiralariga va  tugallan- 
m agan qurilishga jalb etilishi sabablarini va yo‘na]ishlarim 
o ‘rganish, u larning oldini olish va qisqartirish bo‘yicha ta’sirchan 
chora-tadbirlar ishlab chiqish va ko‘rish;

6 .  K orxonalar, tashkilotlar, vazirliklar va idoralardagi debitorlik 
va kreditorlik qarzlaming holatini taqqoslashni tashkil etish, 
taqqoslashlar asosida mazkur qarzlarni qisqartirish bo'yicha 
tadbirlar ishlab chiqish;

7 . X o‘ja lik  yurituvchi subyektlaming debitorlik va kreditorlik 
qarzlarini, sh u  jumladan byudjetdan va davlat inaqsadli fondlaridan 
qarzlarini e n g  ko‘p  miqdorda qisqartirish uchun banklar kreditlari va 
boshqa m aiibalar hisobiga o ‘zaro hisob-kitoblaming maqsadli 
sxemalarini am alga  oshirishmasalalarini ko‘rib chiqish;

8 .  X o‘ja lik  yurituvchi subyektlarning muddati o ‘tgan debitorlik 
va kreditorlik  qarzlarini, korxonalar va tashkilotlaming budjetga va 
davlat m aqsadli fondlariga toMovlar bo'yicha qarzlarini to‘lashga 
yo ‘ rxaltiriladigan mablag‘lar harakati tartibi va yo‘nalishini 
tasdiqlash;
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9. Davlat va  xo‘jalik  boshqaruvi organlaridan komissiyaga 
yuklangan vazifalam ing bajarilishini ta’minlash uchun zarur 
axborotlami olish;

10. Moliya, so liq  va bojxona organlari, tijorat banklari, 
vazirliklar va idoralam ing faoliyatini komissiya vakolatiga kiruvchi 
masalalar yuzasidan, qonun hujjatlarida belgilangan tartibda 
tekshirishni tashkil etish;

11. 0 ‘zbekiston Respublikasi monopoliyadan chiqarish, raqobat 
va tadbirkorlikni qo‘llab-quvvatlash davlat qo‘mitasiga iqtisodiy 
nochor korxonalami sanatsiya qilish yoki ularga nisbatan bankrotlik 
tartibotiiii boshlash t o ‘g ‘risida qarorlar qabul qilish yuzasidan 
takliflar kiritish;

12. Respublika qonun hujjatlarini takomillashtirish bo‘y icha  
soliq solish va hisob-kitoblar tizimini yaxshilashga yo‘naltirilgan 
takliflami ishlab ch iq ish  va Vazirlar Mahkamasiga kiritish;

13. Mintaqaviy komissiyalar faoliyatini muvofiqlashtirish.
Komissiyaning t o ‘ lov intizomini hamda o ‘zaro hisob-kitoblar

tizimini mustahkamlash, xo ‘jalik yurituvchi subyektlarning budjet 
va davlat maqsadli fondlari bilan hisob-kitob qilish yuzasidan  
javobgarligini osh irish  sohasidagi qonun hujjatlariga rioya etishi 
shart.

Komissiya kotiblari o ‘z funksiyalarini amalga oshirish uchun  
vazirliklar, idoralar, yuridik shaxslar birlashmalari, mahalliy davlat 
hokimiyati organlari, banklar, korxonalar va Komissiya a’zolaridan 
Komissiya faoliyatiga tegishli masalalarga oid axborotlami so‘rash  
va olish huquqiga ega.

Komissiyaning k o ‘rib chiqishi uchun m o‘ljallangan xatlar, ilt i-  
mosnomalar, takliflar, ma’lumotnomalar va boshqa xat-xabarlarda 
«Muddati o ‘tkazib yuborilgan debitorlik va kreditorlik qarzlami 
qisqartirish va budjetga to ‘lovlar intizomini mustahkamlash 
bo‘yicha respublika kom issiyasi» deb ko‘rsatilishi shart.

Komissiyada ko‘rib  chiqish uchun mo‘ljallangan xat-xabarlar:
-  muddati o ‘tkazib yuborilgan debitorlik va kreditorlik qarz

lami qisqartirish masalalari bo‘yicha - O‘zbekiston Respublikasi 
Markaziy bankiga;
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— so liq la r  va budjetga majburiy to'lovlaming o ‘z vaqtida 
tushishi v a  soliqlar hamda budjetga va davlat ma.qsadli fondlariga 
qarzlami to‘lash  muddatirii kechiktirish va (j'oki) ularni bo‘üb- 
bo‘lib to 'la sh  masalalaxi bo‘yicha - O ‘zbekiston Respublikasi 
Davlat so liq  q o ‘mitasiga yuboriladi.

Yuqoridagilardan kelib chiqqan holda shuni aytish mumkinki, 
m am lakatim izda debitorlik va kreditorlik qarzlarini kamaytirish va 
samarali boshqarish bo'yicha yetarli qonunchilik bazasi shakllangan 
bo‘lib, h o z ir g i kunda ushbu qonuniy hujjatlar mamlakatimizda 
to ‘lov in tizom in i musatahkamlashga debitorlik va kreditorlik 
qarzlarini kamaytirishga xizmatqilib kelmoqda.

M uzokara va muhokama uchun savollar

1. K orxonalarda debitorlik va kreditorlki qarzlarini kamay- 
tirishda faktoring  operatsiyalaridan foydalanishning ijobiy va salbiy 
jihatlarini tushuntirib bering.

2. K orxonalarda debitorlik va kreditorlik qarzlarini kamay- 
tirishda x o s ila v iy  qimmatli qog‘ ozlardan foydalanishning iqtisodiy 
samarasiixi tushuntirib bering.

3. B u g u n g i kunda mamlakatimiz iqtisodiyot tarmoqlarida mav- 
jud debitorlik  va kreditorlik qarzlarini nisbatan yuqori ko‘r- 
satkichlari qaysi tarmoqqa to'g‘ri kelmoqda va buning sababaliri 
nimalarda deb o ‘ylaysiz?

4. D av la t tomonidan korxonalaming o'zaro qarzdorliklarini 
kamaytirishda qanday vositalardan foydalanish mumkin?
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X B O B . K O RX O N A LAR D A  IN V ESTITSIO N  FAOLIYA.TNI
BO SH Q A R ISH

l-§ . Korxona investitsion  faoliyatining iqtisodiy m azm uni va  
am alga  oshirish tam oyillari

0 ‘zbekistonda bozor munosabatlarining shakllanishi va rivoj- 
lanishi iqtisodiyot tarmoqlarining barcha sohalari va yo‘nalishlarida 
iqtisodiy erkinlikni ta'minlashni talab etadi. Bu esa investitsion  
faoliyat rivojlanishi bilan chambarchas bog‘liqdir. Bozor munosa- 
batlarining rivojlanib borishi, uni tashkil etuvchi subyektlar 
iqtisodi) faoliyatlari moddiy bazasining rivojlanishiga b o g ‘liq, 
chunki moddiy resurslardan samarali foydalanish har qanday  
iqtisodi) o ‘sishning sharti va bosh omili hisoblanadi.

Respublikamizda mikrodarajadagi iqtisodiy o ‘sishni ta’m inlash  
va mavjud resurslardan samarali foydalanish, investitsion faoliyatni 
amalga oshirish birlamchi ahamiyatga ega ekanligini ifodalaydi. 
Korxona investitsion faoliyatning eng muhim elementi « in ves-  
titsiya» ning mohiyati va mazmunini aniqlashdir. «Investitsiya» so ‘z  
ingliz tilidan (invetstments) olingan bo‘lib, «kapital qo‘yilm a»  
degan ma’noni bildiradi. Hozirgi kunda investitsiya mohiyati haqida 
turlicha qarashlar mavjud bo‘lib , bu qarashlar uning mohiyatini 
turlicha ifodalaydi. Investitsiya mohiyati qandaydir samara yoki 
daromad olish uchun turli shakllarda kapital qo‘yish jarayonini 
ifodalaydi. Bunday tushuncha bir muncha umumiy xarakterga ega. 
O ‘zbekiston Respublikasining «Investitsiya faoliyati to‘g ‘risida»gi 
Qonuniga muvofiq, investitsiyalam ing mohiyati iqtisodiy va boshqa  
faoliyat obyektlariga kiritiladigan moddiy va  nomoddiy ne’matlar 
hamda ularga doir huquqlami ifodalaydi.

G.S.Vechkanov, G.R.Vechkanovalar ta’kidlaydiki, investitsiya
-  bu foyda olish maqsadi bilan mamlakatda yoki xorijda xalq 
x o ‘jaligining turli tarmoqlariga davlat yoki xususiy kapitalning uzoq 
muddatli qo‘yilmalaridir. V.V.Bocharov hisoblaydiki, investitsiya 
tadbirkorlik va boshqa ko‘rinishdagi faoliyat obyektlariga qo‘yilgan
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barcha turdagi mulkiy va intellektual qimmatliklar bo‘lib, natijada 
foyda (daromad) yuzaga keladi yoki ijtimoiy samaraga erishiladi.

Yuqorida keltirilgan tushunchalar investitsiyani ma’lum bir 
obyektga q o‘yilgan qimmatlik yoki resurs sifatida qarab chiqilgan. 
F.S.Tum usov investitsiyaning rnohiyatini yoritishda quyidagicha 
ta’rif bergan: «investitsiya pul mablag‘lari sarfi, daromad qismi 
sifatida, jo r iy  iste’molda emas, balki takror ishlab chiqarishdagi 
barcha ijtim oiy va individual kapitaldan foydalanishni va natijada 
pirovard maqsad bo‘ lib yangi, bir muncha yuqori daromad olish 
yoki kelajakda ijtimoiy samaraga erishishni ifodalaydi».

U shbu  ta’rifda muallif faqat resurs, balki sarflar yondashuvida 
birga qo‘ shishga harakat qilib, investitsiyani bir tomonda ishlab 
chiqarish faoliyatining natijasi, ikkinchi tomondan, ma’lum vaqtga 
iste’m old a  foydalanilmaydigan daromad qismi sifatida tushuntiradi.

S.S.Borgayakovning fikricha, investitsiyalar maqsadga 
muvofiq ikki jihati qarab chiqilaii: zahira kategoriyasi sifatida va 
oqim kategoriyasi sifatida. Investitsiyaning mohiyati bo‘yicha 
turlicha yondashuvlardan farqli ravishda ko‘rsatkichlarni o ‘lchash- 
ning davriy jihati bosh mezon deb hisoblanadi. Agar investitsion 
ko‘rsatkichlami vaqtga bog‘liq bo‘lmagan holda o ‘lchash mumkin 
bo‘lsa (jamg'arma hajmi, kapital mulk miqdori, mahsulot miqdori 
va hakozo), unda tu  kategoriya zahira, aks holda. mazkur 
ko‘rsatkich qandaydir dinamik kategoriya sifatida vaqtga bog‘liq 
ravishda o ‘lchansa, unda bu oqim kategoriyaga tegishlidir. Bunday 
yondashuv, «kapital qo‘yilmalar» va «investitsiya» mohiyatining 
bog‘liq ligin i ifoda etadi.

Y aqin  davrgacha mamlakatimizda investitsiyani «kapital 
qo'yilm a» mohiyati bilan aynan bir xil tushuncha deb qarab kelindi. 
Umumqabul qilingan investitsiya (kapital qo‘yilma) tushunchasi 
quyidagilar bo‘yicha ifodalanadi: «kapital ko‘yilma» (yoki kapital 
sarfi) yan gi qurilishga va rekonstruktsiyaga sarflanadigan moliyaviy 
mablag1; harakatdagi korxonalami texnik qayta qurollantirish va 
kengaytirish (ishlab chiqarishga kapital qo‘yish), uy joyga, 
kom m unal va madaniy-maishiy qurilishlar (noishlab chiqarishga 
kapital qo'yish).

B unda investitsiya tushunchasining rnohiyatini aniqlashda 
bozor v a  rejali iqtisodiyotidagi farqlari ifodalanadi. Kapital
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qo'yilmaning yuqorida keltirilgan izohi sarf-xarajatlar tavsifini aniq 
ifodalaydi va investitsiyalash sohasini faqat qo‘yilmagacha 
qisqartiradi, ya’ni asosiy fondlami takror ishlab chiqarish, ularning 
yuksalishi va takomillashtirilishini nazarda tutadi.

Ma'muriy boshqaruv tizimi sharoitida resurslar taqsimlanishi, 
mulk shaklining bir x illig i va qimmatli qog'ozlar bozorining to ‘liq 
amal qilmasligi (davlat obligatsiya zayomlaridan tashqari) b o ‘lishi 
mumkin ernas edi. Shunday ekan xo‘jalik yuritishning rejali tizim i 
sharoitida investitsiya sarflar ko‘rinishida chiqib, faqat bir vaqtning 
o ‘zida faqat joriy sarflarga farq qiladi. Sarflarning natijaviylik 
darajasini aniqlash t o ‘lig‘icha e ’tiborga olinmagan. Amaldagi 
qonunchilikka m uvofiq asosiy kapitalga investitsiya (asosiy  
vositalarga), shuningdek faoliyat yuritayotgan korxonani texnik  
qayta qurollantirish va rekonstruktsiyalash, kengaytirish, yangi 
qurilishga xarajatlar, mashina jihozlam i sotib olish, inventar, loyiha- 
tadqiqot ishlari va boshqa sarflar kapital qo‘yilmalar deyilgan, bu 
esa ularning muayyan qo‘rinishini ifodalaydi va mohiyati b o‘yicha 
to ‘g‘ridan-to‘g ‘ri investitsiya sinonimini bildiradi.

Investitsiya va investitsiyalash muammolari J.Keyns, P.M asse, 
K.Makkonel, S.Bryu, E.Dolan v a  boshqa olimlar ilmiy ishlarida 
keng miq^osda yoritib berilgan. Fransuz olimi P.Masse va ingliz 
olimi Dj.Keynsning investitsiya mohiyatini aniqlashdagi mavjud  
tafovutlarda umumiy metodologik yondashuv ifodalangan. Shunday 
ekan, P.Masse yozadi: «investitsiyalash bugungi kundagi ehti- 
yojning qondirilishini manfaat yordami bilan uning kelajakda 
kutilayotganini almashuv aktini o ‘zida ifodalaydi».

Ushbu ta’rifda investitsiyaning ikki tomonlama mohiyati - 
resurslarga sarflar v a  bu sarflarning natijalari yoritib berilgan. 
JXeyns fikricha, investitsiya ushbu davrga daromadlar, ya’ni 
ehtiyoj uchun foydalanilmaydigan qismini o ‘zida ifodalaydi. Bu  
«alohida shaxs yoki korporatsiyaning qandaydir eski yoki yangi 
mol-mulk xaridini, qaysiki yangi investitsiyalar daromad hisobiga  
turli ko‘rinishdagi kapital mol-mulk xaridini» ifodalaydi3.

3 Али^улов И.С., Сатторов Д.С. Инвестициянинг мазмун-мохдяти ва тавсифланиши// 
«Ик^исодиёт ва инновацион технологиялар» илмий электрон журнали. № 5, июль, 2012- 
йил
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J.K eyns nazariyasida investitsiya va jam g‘arish o'rtasidagi 
aloqadorlik bitta hodisaning ikki tomoni sifatida aniq ko‘rsatib 
berilgan. K eyns nazariyasi bo‘yicha investitsiyalash mazmuni 
bo‘yicha sbunday xulosa chiqarish mumkinki. rivojlangan iqtisodiy 
tizimda investitsiyalash va jamg'arish kategoriyalari alohida 
fim ksiyalari bilan ajralib turadi. Jamg‘armaning muayyan qismini 
bevosita investitsiyalash muiukin, bu asosiy jam g‘arma kichik va 
xususiy korxonalar, fermer xo‘jaliklari mablag‘larining qolgan 
qismi kelajakdagi sarflar (iste’mol va investitsion) uchun iqtisodiy 
munosabat subyektlarida saqlanadi.

K eyns odamlaming jamg'arishga bo‘lgan moyilligining ortib 
borishini ularning iste’molga bo‘lgan moyilligining kamayishida 
deb biladi. Unumli iste’mol mollariga b o ‘lgan talabning pastligiga 
sabab esa investitsiyalarni rag‘batlantirishning yetarli emasligida 
deb biladi. Uning talqinidagi samarali talab hajmining yetarli 
em asligi muqarrar ravishda investitsiya jarayonining sustligi bilan 
izohlanadi, bunga sabab tadqiqotlaming kapital qo‘yilmalarga 
kamroq qiziqishidir.

K .M akkonel va S.Bryu investitsiyaning mohiyatini keynschilar 
m odelinm g idrokida deb biladilar, shuning uchun investitsiyani 
m ikroiqtisodiy nuqtayinazardan qarab chiqadilar4. Mualliflar 
o'zlarining qarashlarida «yalpi xususiy ichki investitsiyalar» 
tushunchasini «amerikalik ishbilarmon firmalarning investitsion 
sarflari» d eb  aytadilar hamda ular quyidagilarni o ‘z ichiga oladi: 
m ashinalarga barcha oxirgi xaridlar, barcha qurilishlar, iste’mol 
qilinm agan mahsulotlar.

E .D .D olan  va D.S.Lindseylar investitsiya mohiyatini mikro
iqtisodiy nuqtai nazardan talqin qilib, ular investitsiyaning maz- 
munini «shakllanayotgan iqtisodiy tizimda kapital hajmining 
o ‘sishi, odaiular amal qiladigan ishiab chiqarish resarslari taklifini 
yuksalishida» deb biladilar5.

D.Tojiboevaning fikricha, investitsiya deganda kelajakdagi 
natija uchun: ishiab chiqarishni kengaytirish yoki qayta ta’mirlash, 
mahsulot v a  xizmatlarning sifatini yaxshilash, malakali muta-

4Макконнелл К.P ., Брю С.JI. Экономикс: Принципы, проблемы и политика. В 2-х т.: Пер. 
С англ. 11-го изд. Т.1.- М.: Республика, 1992. -399 с.
5ДоланЭ.Дж., Л индсей  Д.Е. Микроэкономика. -Спб., 1994.-448 с.
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xassislar tayyorlash va  ilmiy tadqiqot ishlari olib borishga 
mo‘ljallangan m oliyaviy resurslar tushuniladi6. Uning fikricha, 
iqtisodiyotni rivojlantirishda investitsiyalar yetakchi rol o ‘ynaydi, 
sababi investitsiya orqali korxonalar kapital jamg'arilishiga, natijada 
mamlakatning ishiab chiqarish imkoniyatlarini kengaytirish va 
iqtisodiy o ‘sishga erishiladi.

B.A.Abdukarimov, A.N.Jabriev, M.K.Pardaevlaming fikricha, 
«investitsiya — bu m oliyaviy (pul) yoki real kapitalga m ablag‘ 
qo‘yish. U pul mablag‘lari, kredit, qimmatbaho qog‘oz shaklida olib 
boriladi va k o ‘chma, k o kchma b o ‘lmagan mol-mulkka, intelektual 
mulklca, ne’matlarga b o ‘lgan huquqqa va boshqa qiymatliklarga 
qo‘yiladi, ya’ni korxonaning barcha aktivlariga ishlatiladi7».

'Nazariy tadqiqotlar va tahlil natijalaridan umumiy xu losa  
chiqargan holda xorij v a  vatanimiz olimlarining uslubiy yonda- 
shuvlariga asoslangan holda investitsiya mohiyatini yoritib berish  
bo4yicha quyidagi xulosaga keldik: investitsiya mohiyatining ilm iy  
sharhi quyidagilami ifodalashi zarur: resursli va xarajatli yonda- 
shuvlar ulaming dastlabki tashkil etilishi mablag‘lardan foydala- 
nishni talab etadi; qo‘ yilmalar daromadliligi — asosiy tartibga 
soluvchi sifatida resurslar va qo‘yilmalar, ulaming hajmi va 
dinamikasiga muvofiqligi; xavf-x:atar elementlarining ishtirok etishi 
va natijalarbashoratining noaniqligi.

Bizning fikrimizcha, yuqoridagilarni e ’tiborga olgan holda 
investitsiyaning mohiyatiga quyidagicha ta'rif beramiz: investitsiya
-  bu uzoq muddatli va kapital q o ‘yilmalami xavf-xatarga q o ‘yib 
(tavakkal qilib), tadbirkorlik va boshqa faoliyat obyektlariga takror 
ishiab chiqarishni kengaytirish maqsadida va buning natijasida 
foyda olish yoki resurslar potentsialining cheklangan sharoitida 
kelajakda boshqa foydali samaraga erishish maqsadidagi iqtisodiy 
kategoriyadir.

Korxonalarda investitsion faoliyatni boshqarish -  korxonani 
rivojlantirishning umumiy vazifalarida belgilangan investitsion  
faoliyatning uzoq muddatli maqsadlari va investitsion yondashuvlar

^To ĉHGoeB H. Hkjhco ôhh Ha3apH« (hkkhhhh ichto5). -  T.: IllapK, 2003-79 6.
7A5,oyKapHMOB 5.A. Ba 6ouiKaJiap. KopxoHa HKTTHcoAHeTH (flapcjiHK).-T.: <|)aH, 2005. 241 6.
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tizimi, shuningdek, qo‘yilgan maqsadlarga erishishning yuqori 
darajada samarali yo'llarini tanlash va amalga oshirishdir.

M oliyav iy  investitsiyalai -  bu, davlat yoki korporatsiyalar 
chiqargan aksiyalar, obligatsiyalar va boshqa qimmatli qog‘ozlarga, 
shuningdek, bank depozitlariga kapital qo'yishdir. Ularning 
tarkibida portfei invetitsiyaiami farqlash mumkin. Portfel 
investitsiyalar — mulkdan daromad olishda huquq beruvchi qimmatli 
qog‘ozlarga kapital qo‘yishdir. Moliyaviy aktivlarga investitsiyalar 
quyidagi shakllardagi qo‘yilmalami o ‘z ichiga oladi: asosiy 
iqtisodiy agentlar faoliya.ti jarayonida yaratilgan barcha ko‘ri- 
nishdagi to ‘lov va  moliyaviy majburiyatlar; aaqd pullar; joriy 
hisobdagi m ablag‘lar; banklarga qoeyilgan muddatli omonatlar; turli 
xil q isqa muddatli qarz majburiyatlari; obligatsiya va boshqa 
qimmatli qog‘ozlar.

Portfel investitsiyalar turli loyihalar gurahlariga kapital qo‘- 
yishni ifodalaydi. Masalan, korxona qimmatli qog'ozlarini qo‘lga 
kiritish. Bunda investomiag bosh vazifasi portfel investitsiyalami 
shakllantirish va maqbul boshqarish hisoblanadi. Portfel inves
titsiyalar qatorida pul-kredit operatsiyalari keng tarqalgan bolib , 
investorning kapitali kredit sifatida bu omonatlardan keyinchalik 
foydalanish bilan depozit omonatlar ko‘rinishida bankka 
joylashtirish tushuniladi.

M oliyaviy  investitsiyalar, ularning keltiradigan daromadi 
bo‘y ich a  baholanadi. Qimmatli qog‘ozlar kursining harakati korxo- 
naning m oliyaviy holati va butun iqtisodiyotning yaqin kelajakda 
istiqbollari va holatini aks ettiradi. Takror ishlab chiqarish 
jarayonida real aktivlar harakati kapital bozori va investitsion 
tovarlar bozorida o ‘zaro aloqadorlikda realizatsiya qilinadi. Shuning 
uchun bitta korxona doirasida moliy aviy investitsiyalaming yopiq 
doiraviy aylanishi mumkin emas. Bozor iqtisodiyotida aynan 
m oliyaviy q o‘yilmalar muh im ahamiyatga ega. Bu shu bilan 
bog'liqki, m oliyaviy kapital, aw alo, harakatchanligi b o‘yicha ishlab 
chiqarishdan farqli ravishda doim ham harakatchan emas.

B u  shu bilan bogiiqkd, agar imrestorlar aktiv vositalarga 
mablag4 qo‘ysalar asosan likvid bo‘ladi. Aynan shuning uchun 
aksiya, obligatsiya va boshqa qimmatli qog‘ozlar ko‘rinishidagi 
m oliyaviy investitsiyalar iqtisodiy tizimda tarkibiy o ‘zgarishlarga
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ko‘maklashuvchi, b ir  iq tisod iyot sohasidan boshqasiga kapital 
ko‘chishini tam inlaydi.

To‘g ‘ridan to‘g ‘ri investitsiyalar — moddiy ishlab chiqarish 
tarmoqlariga uzoq m uddatli m ablag‘lar qo‘yishdir. To‘g ‘ridan- 
to‘g‘ri investitsiyalar u yok i bu mahsulotni ishlab chiqarishga davlat 
yoki xususiy fírm alam in g  kapital boshqalar) tashkil etilishini 
ifodalaydi. T o ‘g ‘ridan t o ‘g ‘ri investitsiyalar guruhiga quyidagi 
investitsiya turlarini kiriti sh mumkin: ishlab chiqarishni texnik qayta 
quiollantirishda, rekonstruksiyalashda va ishlab chiqarish quvvat- 
larini kengaytirish y o 'n a l tirilganlik hamda eskirgan bino, inshoot v a  
jihozlarning o ‘rnini t o ‘ldirish.

Korxonalarda in vestitsion  faoliyatni amalga oshirishning bosh  
rejasi sifatida quyidagilarni belgilab beradi (10.1-rasm).

Bozor iqtisodiyoti sharoitida investitsiyalar tovar moddiy 
boyliklar zahirasi o ‘ zgarishida muhim rol o ‘ynaydi. Bir tomondan 
ahamiyatli investitsiya lar bu y o ‘nalishda korxona faoliyatini n o -  
to‘g‘ri rejalashtirish aham iyatli m  ab lag‘lar susayishini yuzaga kelti- 
rilishi mumkin, qaysiki korxona faoliyati natijalarida va uning 
moliyaviy holatida aks ettiradi. Boshqa tomondan, zahiralar jam -  
g‘armasi chuqur in flya tsiya  sharoitida investitsion faoliyatni amalga 
oshirish uchun yetarli hisoblanm aydi.

Intellektual investitsiyalar bo‘lib, ilmiy ishlar, tajribalar 
natijasi, litsenziyalar «nou-xau», mutahassislar tayyorlash va  
kadrlami qayta tayyorlash , ilm iy tadqiqot va tajriba-konstruktorlik 
islilarini joriy etish kabila.r hisoblanadi.

E.S.Babaev harakat y o ‘na!ishlari bo‘yicha investitsiyalami 
quyidagi turlarga ajratad i:

— boshlang‘ich., ya’ ni dastlabki investitsiyalar — firmani sotib  
olish yoki tashkil etish d a  amal qiladi;

— innovatsior» investitsiyalar — texnologik va tashkiliy 
innovatsiyalar, ish lab  chiqarish jihozlarini modemizatsiyalash v a  
rekonstruktsiyalash, yangi mahsulotlar innovatsion loyihalarni 
ishlab chiqarishga j o  riy etiladi.

— ekstensiv investitsiyalar — ishlab chiqarish imkoniyatlatini 
amalga oshirishga y o ‘naltirilgan investitsiyalar;
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Korxonada investitsion faoliyatnmg bosb réjasi

; . ■ investitsion faoliyat muhiin yo'nalishlarini aniqlash

investitsion faohyat shakllari tanlash

j ' ' * koixona investitsion resurslarini shakllantirish távsifí

f  korxona uzoq muddatli iirvestitsion maqsadlarini amalga 
j  oshirish bosqichlarming ketma-ketligi

j ' inv&titsion faoliyat yo‘iiaIíshlari va shaldlan bo‘yicha korxonaning investitsion 
J aktivligi imkroniyatlar ichegaralari

f^^Mnvéstitsion. faoliyatni modellashtinsh; aniega oshirish va ibahblashning rasmiy ;
____ . mezonlari tizimi

10 .1-rasm . -K orxona investitsion fao liya ti bosh rejasining belgilanishi

- reirrvestitsion, ya’ni bo‘sh investitsion resurslardan yana 
yangi ish lab  chiqarish jihozlarini sotib olish yoki o ‘rnatishda 
foydalanilacli. B u  turdagi investitsiyalar quyidagilami o ‘z  ichiga 
oladi: texnika-texnologiyalar, jihozlami almashtirishga investit
siyalar; m odem izatsiyalash va konstruksiyalashga investitsiyalar 
(obyektlar, jihozlar, uskunalami); ishlab chiqarishni diversifikat- 
siyalashga investitsiyalar (faoliyat turlari, xizmatlar, tovarlar assor- 
tim entini kengaytirish); firmalar yashashini ta’minlashga va bozorda 
o‘z m a v q eig a  ega  bo‘lishga investitsiyalar (ilmiy-tadqiqot jihozla- 
riga va tajriba-konstruktorlikishlari, mahsulotni yaagilash, reklama, 
dizayn, xod im lam i qayta tayyorlash, sanoat josusligi, tijorat sirini 
saqlash).

Investitsiyalar hajm oMchovi nuqtai nazaridan yirik va kichik 
investitsiya turlariga bo‘linadi. Kichik investitsiyalar, odatda 
korxonalar y il lik  tushum hajmigajiddiy ravishda ta'sir ko‘rsatmaydi 
hamda qo‘sh im ch a samaralar olishda unchalik ahamiyatga ega
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emas. Yirik investitsiyalarda korxonalarda ishlab chiqarilgan 
mahsulot realizatsiyasi hajmi investitsiya miqdoriga (kiritilgan  
investitsiya hajmiga) b o g ‘liq bo‘ladi. Korxonalar ijtimoiy-iqtisodiy 
faoliyatini rivojlantirish maqsadida kiritilayotgan barcha investit- 
siyalar investitsiya subyekti nuqtai nazaridan davlat va xususiy  
investitsiyalarga bo‘linadi. Ular y o ‘nalishi, maqsadi, m oliyalash  
manbalari bo‘yicha bir-biridan farqlanadi. Davlat investitsiyalari 
asosan mudofaa, sog‘ liqni saqlash, madaniyat, nazariy ilrniy 
loyihalar maqsadida ham da iqtisodiyotni tizimli tartibga so lish  
uchun u yoki bu tarmoq va ishlab chiqarishning eng muhim  
sohalarini moliyalashtirishga y o ‘naltirilishi zarur. Davlat investit
siyalari davlat va mahalliy budjetlarning jamg‘arma fondlari turli 
darajadagi davlat korxonalari foydasi yoki ichki va tashki davlat 
zayomlari, obligatsiyalar chiqarish hisobiga moliyalashtiriladi.

Xususiy investitsiyalar ko‘proq foyda olish imkoniyati yuqori 
bo‘lgan tarmoqlarga y o ‘naltiriladi. Ularni moliyalashtirish manbai 
bo‘lib, korxona va tashkilotlaming taqsimlanmagan foydasi, amor- 
tizatsiya jam g‘armasi ham da korxonalarni o ‘z mol-mulkini garovga  
qo‘yib ernissiya qilgan mablag‘lari shaklidagi kontonalarning o ‘z 
mablag‘lari hisoblanadi.

Investitsiyalar kiritilish bo‘yicha uzoq muddatli va qisqa  
muddatli investitsiyalarga bo'linadi. Kiritilgan mablag‘lami jor iy  
etish vaqti va natijalardan foydalanish nuqtai nazaridan investit
siyalar quyidagi turlariga farqlanadi:

1. Bir martalik investitsiyalar — bir martalik mahsulotni chiqa- 
rishga yo‘naltiriladi. Bunday guruh investitsiyalarga -  investitsiya- 
lash jarayonidan muayyan bir vaqtda sarflangan va shunga m uvofiq  
holda bir martalik mahsulot ishlab chiqarish aktiga to ‘g‘ri keladigan 
investitsiyalash jarayonini ifodalaydi.

2. Takroriy investitsiyalar — bu jarayonda ham bir martalik 
mahsulot ishlab chiqarish amalga oshiriladi. Bu holatda kapital 
mablag‘ sarflari ham da mahsulot ishlab chiqarish bir paytda am alga  
oshiriladi.

3. Bir martalik investitsiyalar — bu jarayonda korxonalar 
mahsulot ishlab chiqarishni bir necha marta takroran hosil qiladi. B u  
holda investitsiya m ablag4lari sarfi bir vaqtli (muayyan davrda)
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xarakterga ega, ammo mahsulot ishlab chiqarish uzoq muddatda 
amalga oshiriladi.

Investitsiyalar moliyalashtirish manbalari bo‘yicha o ‘z 
mablag‘lari va jalb qilingan mablag‘larga boMinadi. Investitsiyaning 
o ‘z m ablag‘lari manbalariga korxona jamg‘armalari, ya’ni foyda, 
amortizatsiya ajratmalari, ishchi-xodimlar mablag‘lari (ulushlari, 
aksiyalari va h.) kiradi. Jalb qilingan mablag‘lar manbaiga: davlat 
va m ahalliy budjet mablag‘lari, tijorat mablag‘lari, kompaniyaiar 
investitsion fondlar resurslari, moliya-kredit tashkilotlari resurslari, 
obligatsiyalar, xorijiy investorlaming to‘g ‘ridan to‘g ‘ri va portfel 
investitsiyalari kiradi.

Investitsiyalar majburiy joriy qilinish darajasi bo‘yicha 
quyidagicha tasniflanadi:

— majburiy investitsiyalar -  umumdavlat manfaatlariga 
muvofiq keladigan investitsiyalardir. Bunday investitsiyalar asosan 
o ‘rab turgan muhitni saqlash, tabiatni muhofoza qilish, obyektlami 
qurish, jam oat maskanlarini bunyod etish va boshqalami moliya- 
lashtirishga sarflanadi.

— xavf-xatardan himoyalanishga sarflanadigan investitsiyalar — 
komplekt mahsulot va xomashyolami sotib olish bo‘yicha xavf- 
xatami kamaytirishga yoki korxonalarga bozordagi baholar dara- 
jasini yetarli darajada ushlab turishga ko‘maklashish, shuningdek, 
ishlab chiqaruvchilami monopol raqobatdan himoyalashga 
yo'naltiriladi;

— tezkor investitsiyalar («nou-xou», ilmiy yangiliklar uchun) -  
yangi texnik  va texnologik imkoniyatlami izlashga, texnik taraqqiy 
etishga y o ‘naltiriladi;

— ijtim oiy investitsiyalar -  korxona jamoasi mehnat 
sharoitlarini yaxshilashga y o ‘naltiriladi;

— hukumat investitsiyalari — korxonalar mavqeini qo‘llab- 
quw atlashga y o ‘naltiriladi.

Korxona va tashkilotlarda asosiy fondlami yaratish va takror 
ishlab chiqarishga investitsiyalash kapital qo‘yilmalar shaklida 
amalga oshiriladi. Investitsion faoliyatni amalga oshirishda ma
halliy, chet el yuridik va jismoniy shaxslari hamda davlat va xalqaro 
tashkilotlar qatnashishlari mumkin. Investitsiyalash jarayonlarining 
subyektlari investorlar hisoblanadi va ular quyidagilar: buyurt-
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machilar, ish bajaruvchilar, etkazib beruvchilar (ta’minotchilar) 
kiradi. Shuningdek, investorlar sifatida banklar, sug‘urta 
kompaniyalari, vositach i tashkilotlar b o ‘lishi mumkin.

Investitsion faoliyat subyektlari ikki yoki undan ortiq 
qatnashchilar funksiyalari b irga olib borishlari mumkin. Investorlar
— bu investitsion faoliyat subyektlari bo‘lib, xususiy qo‘yilmalar, 
zayomlar va jalb qilingan mablag‘larni investitsiyalar shaklida va 
ulardan maqsadli foydalanishni ta’minlashni amalga oshiradilar. 
Investorlar sifatida: organ lar, davlat va munitsipial mulk boshliqlari; 
fiiqarolar, korxonalar va boshqa yuridik shaxslar; chet el jismoniy 
va yuridik shaxslar; davlat v a  xalqaro tashkilotlar kiradi.

2-§. Korxona in v e s tits io n  strategiyasining mohiyati va uni 
a m a lg a  oshirish bosqichlari

Korxonaning in vestits ion  strategiyasini ishlab chiqishning 
zarurligi tashqi va ichk i m uhit shart-sharoitlari o ‘zgarishlari bilan 
belgilanadi. Investitsiyalam i samarali boshqarish faqatgina tashqi 
investitsion muhitdagina m um kin bo‘ lgan o ‘zgarishlarga moslash- 
gan aniq investitsion strategiya asosida tashkil etilishi mumkin, 
boshqacha aytganda korxonaning alohida bo‘Iinmalari investitsion 
qarorlarining bir-biriga zid kelishi mumkinligi investitsion faoliyat 
samaradoriigini pasaytiradi. Korxona tashqi moliyaviy muhiti 
omillarining o ‘zgarishi operatsion faoliyat maqsadlarining muhim 
o‘zgarishlari bilan y o k i hayotiy sikl bosqichlaridagi oldinda turgan 
o‘zgarishIar bilan bog‘Iiq  boMishi mumkin. Yangi tijorat 
imkoniyatlari och ilish i korxona operatsion faoliyati maqsadlari 
o‘zgarishiga sabab b o ‘ladi. Bunday holatda ishlab chiqilgan inves
titsion strategiya korxona investitsion aktivligini о ‘stir ish prognozini 
va investitsion faoliyatni diversifikatsiyalashni ta’minlaydi.

Investitsion s tr a te g iy a  — korxona investitsion faoliyatini 
istiqbolli boshqarishning samarali instrumenti sifatida ko‘zga  
tashlanadi hamda korxonani rivoj lantirishning konseptsiyasini 
o‘2Ídá aks ettiradi. K orxon a  investitsion strategiyasini ishlab chiqish 
jarayoni quyidagi bosqichlarda amalga oshiriladi.

Korxona h ayotiy  siklining har bir bosqichi uchun o ‘ziga xos 
investitsion aktivlik darajasin i, investitsion faoliyat y o ‘nalishlari va
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shakllarin i, investitsion resurslaming shakllanish xususiyatlarini 
tavsiflayd igan  investitsion strategiya korxona investitsion faoliyatini 
un in g  iq tisod iy  taraqqiyotdagi o‘zgarishlarga moslashtirish imkonini 
beradi.

Investitsion strategiyani ishlab chiqish jarayoni korxonaning 
strategik boshqaruv obyektlarini belgilashni talab etadi. Investitsion 
faoliyatnin.g bunday obyektlariga quvidagilar kiradi:

— yagon a  korxona;
— x o ‘jalik  yuritishning strategik zonalari;
— strategik markazlar.
X o ‘ja.lik yuritishning strategik zonasi korxona doirasidagi 

um um iy talab yoki xomashyo, texnologiyalardan foydalanish urau- 
m iy lig i asosid a  birlashgan o ‘zaro yaqin tarmoqlar qatorida o ‘z 
faoliyatin i amalga oshiruvchi mustaqil xo‘jalik segmentini o ‘zida 
aks ettirad i.

Strategik investitsion markaz — xo‘jalik yuritishning alohida 
strategik zon asid a  alohida funksiyalarni bajarishga ixtisoslashgan 
yoki sam arali x o ‘jalik faoliyatini ta’minlovchi korxonaning mustaqil 
tarkifoiy birligidir. Hozirgi zamonaviy sharoitda investitsion strate- 
g iy a n i yuritish  korxonaning muvaffaqiyatli va samarali rivojlani- 
shini b e lg ilovch i omillardan biri hisoblanadi. Ishlab chiqilgan 
in v estits io n  strategiya:

— korxonaning oldindagi iqtisodiy va ijtimoiy rivojlanishining 
uzoq m uddatli umumiy va investitsion maqsadlarini amalga oshirish 
m exan izm in i ta’minlaydi;

— korxonaning investitsion imkoniyatlarini aniq baholash 
im konini beradi;

— investitsion  imkoni/atlardan maksimal foydalanish va 
in vestitsion  resurslar faol aylannvchanligi imkonini beradi;

— tashqi bozor investitsion muhitlari omillarining o'zgarishlari 
jarayonida paydo bo‘ladigan va chetlab boimaydigan yangi 
istiqbolli investitsion  imkoniyatlardan tezkorlik bilan foydalanish 
im koniyatlarini ta ’minlaydi;

— tashqi investitsion muhitlar rivojlanishining mumkin bo‘lgan 
variantlarini prognozlash va korxona faoliyatiga salbiy ta’sir 
ko‘rsatuvch.i omillarning ta’sirini kamaytirish imkonini beradi;
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-  korxona in vestitsion  faoliyatini strategik, taktik (joriy) v a  
operativ boshqarish o ‘rtasidagi aniq o ‘zaro bog‘liqlikni ta’minlaydi;

-  korxonaning raqobat muhitidagi ustunligini aks ettiradi;
-  eng m uhim  strategik investitsion qarorlami amalga oshirish  

doirasida investitsion faoliyatning m os siyosati belgilanadi.

l-böisqich

2-bosqich

investitsion strategiyani shakllantiristifiing luhumiy daVrini art^lash

Investitsion faoliyat strategik maqsadlarini shakllantirish,/

j 3-b̂ qich Investitsion faoliyat strategik yo‘nalishJari va shakllarini asoslash **.?•"

iss:

■1
Investitsion resürslar shakllanishining strategik yo‘nal ishlärini alfii]la3t»

' S-bosqich
I Investitsion Äoliyat asösty yö'rialish^^fe'yicha'bTv^^iöi^PStöäif

shakllantirish

6-bos<(ich
Ishtäb chiqilgani nvestitsion ^ ategjyä^  nabja^li^in biÄilash •'

10.2-rasm. K o rx o n a  in ve s tits io n  strategiyasini ishlab chiqish
bosqic/ilari

Investitsion strategiyani shakllantirish davri quyidagilarga 
bog‘ liq:

-  korxona rivojlanishining umumiy strategiyasini 
shakllantirish uchun qabul qilingan davr davomiyligi -  investitsion  
strategiya davri mazkur chegaradan chiqmasligi lozim;

-  iqtisodiyot va investitsion bozor holatini prognozlash im ko- 
niyatlari -  rivojlangan mamlakatlardagi yirik korxonalar investitsion  
strategiyasi 1 0 -1 5  yilga ishlab chiqiladi; iqtisodiy beqarorlik 
sharoitidaesa o ‘rtacha 3 -5  yildan oshmasligi lozim;

-  korxonaning tarmoqqa doir xususiyatlari — chakana savdo, 
iste’mol tovarlari ishlab chiqarish sohalarida investitsion strategi
yani shakllantirish davri qisqaroq (rivojlangan mamlakatlarda 3—5

1 5 7



yil); ish lab  chiqarish vositaLarini ishlab chiqarish sohasida, qazilma 
boyliklar sohasida  uzoqroq (5 - 1 0  yil); eng uzoq davr institutsional 
investorlar uchiun belgilanadi (10 yildan yuqori);

— korxonaning ko‘lami. Yirik korxonalarda investitsion 
strategiyalar nisbatan uzoqroq muddatga ishlab chiqiladi.

Strategik: maqsadlami shakllantirish strategik imkoniyatlar 
tahlili, investitsion  faoliyatning strategik y o ‘nalishlari va shakllarini 
tanlash, shuningdek investitsion resurslar shakllanishining strategik 
yo'n a lish larin i aniqlash korxona investitsion strategiyasini ishlab 
chiqishda m uhim  bosqichlar hisoblanadi. Investitsion siyosat 
investitsion  faoliyatning eng muhim yo‘nalishlarida uni amalga 
oshirishning alohida bosqichlarida korxona investitsion strate
g iyasin i am alga  oshirish shaklini o ‘zida aks ettiradi. Investitsion 
siyosatning investitsion  strategiyadan farqi -  bosh strategik maq- 
sadlarga erish ish  uchun samarali boshqaruvni ta ’minlashni talab 
qiluvch i aniq faoliyat yo‘nalishlari bo Vicha shakllanishida.

K orxonalar investitsion strategiyasi doirasidagi moliyaviy 
siyosat quyidagi y o ‘nalishlarda ishlab chiqiladi:

— real investitsiyalarni boshqarish;
— m oliyav iy  investitsiyalarni boshqarish;
— investitsion  resurslami shakllantirish;
— investitsion  risklarni boshqarish.
Su nd ay moliyaviy siyosatlaming har biri korxonalaming 

investitsion  faoliyat samaradorligini oshirishda ijobiy ahamiyat kasb 
etadi.

In vestitsion  strategiyani ishlab chiqish jarayoni korxona moli
yaviy strategiyasi tizimining muhim tarkibiy qismi bo‘lib o'z ichiga 
quyidagilam i oladi:

— investitsion strategiya maqsadlarining qo'v ilishi;
— shakllangan investitsion resurslar tarkibini va ular oqilona 

taqsim lanishini optimallashtirish;
— investitsion faoliyat eng muhim jihatlari bo‘yicha investitsiya 

siyosatni ish lab  chiqish;
— tashqi investitsiya muhiti bilan o ‘zaro munosabatlarni 

saqlash.
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Korxona investitsion strategiyasini ishlab chiqish jarayonida 
strategik investitsion qarorlar tayyorlash va qabul qilish quyidagi 
asosiy tamoyillar asosida ta’minlanadi (10.3-rasm).

Kôrxonada investitsion strategiyalarni ishlab 
chiqish printsiplari

- —и

muvofiqlik printsipi ? b
I strategik boshqaruvni asosan 

tadbirkorlik stiliga yo^altirish
; kombinatsiyalash printsipi printsipi

iimovatsion faoliyat

if&IÎàniaiiïik: pábíÉipíí

investitsion m oslashuvchanlik ya 
muqobillik printsipi

I investitsion riskîàmi mmimaflastíAr¿fc'-f- . . . r-' Uö: pnntSlpl

1 0.3-rasnL Investits ion  strategiyalarni ishlab chiqish tam oyillari

lnvayronm en ta lizm  tam oyili. Konstitutsionalizm (tashkilotning 
tashqi muhit bilan investitsion munosabatlarga kirishish faoliyati- 
ning yopiqligi)ga qarama-qarshi ravishda invayronmentalizm  
korxonaga ijtimoiy-iqtisodiy tizimda tashqi investitsion m uhit bilan 
faol o ‘zaro munosabatga kirishuvchi, o ‘z-o‘zini tashkil etishga 
qodir, ya’ni o ‘ziga x o s  makon, zamon va funktsional tuzilmalarga 
ega ochiq tizim sifatida qaraydi. Bu korxona investitsiya strate
giyasini shakllantirish darajasining ba’zi sifatlarini ta’minlaydi.

M uvofiq lik  tam oyili. Korxona iqtisodiy rivojlanishining umu- 
miy qismida birinchi navbatda operatsion faoliyat rivojlanishini 
ta’minlovchi investitsion strategiya umumiy strategiyaga nisbatan 
bo ‘y  sunchan xarakterga ega va shuning uchun strategik maqsadlar 
va operatsion faoliyat yo ‘nalishlari bilan muvofiqlashtirilgan 
bo‘lishi lozim. Investitsion strategiyaga bunday holatda korxona 
operatsion faoliyati strategik rivojlanishiga jiddiy ta’sir ko‘rsatuvchi 
korxona samarali rivojlanishini ta’minlashning asosiy omillaridan
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biri sifatida qaraladi. Investitsion strategiyani amalga oshirishni 
t a ’m inlovchi operatsion faoliyat bazaviy strategiyalari quyida- 
gilardir:

— cheklangan o ‘sish strategiyasi;
-  jadallashgan o'sish strategiyasi;
-  qisqartirish (siqish) strategiyasi;
— birlashtirish (kombinatsiyalash) strategiyasi.
C heklangan o‘sish strategiyasida mahsulotlar assortimenti

barqarorligi va ishlab chiqarish texnologiyalariga ilmiy-texnik 
taraqqiyot natijalari kuchsiz ta’siri ostida foydalaniladi. Odatda bu 
strategiya bozor konyukturasining nis batan kuchsiz tebranishi va 
raqobat pozitsiyasining barqarorligi sharoitida tanlanib, investitsion 
strategiya birinchi navbatda mahsulot ishlab chiqarish va sotish 
hajm ining cheklangan o ‘sishini ta’minlovchi takror ishlab chiqarish 
jarayoni v a  aktivlar o‘sishini samarali ta’minlashga yo‘naltirilgan. 
Investitsion  faoliyat strategik o'zgarishlari mazkur bazaviy 
strategiya b o ‘yicha minimal darajada aks etadi.

Jadallashgan o ‘sish strategiyasi korxona tomonidan o ‘z hayotiy 
sik li dastlabki bosqichlarida yuqori sur’atlarda taraqqiy etayotgan 
sohalarda ilmiy-texnik taraqqiyot natijalarining yuqori darajada 
q o ‘llanilisliini ko‘rsatib beradi. Bunday bazaviy strategiya asosidagi 
in vestits ion  strategiya investitsion faoliyatni rivojlantirishning 
yuqori su r’atlarini ta’minlashning zarurligini hisobga oigan holda 
shuningdek investitsion faoliyatni turli shakllari, y o ‘nalishlari, 
hududlar v a  tarmoqlar (sohalar) bo ‘yicha diversifikatsiyalash bir- 
m uncha murakkablik kasb etadi.

Qisqartirish (siqish) strategiyasiga korxonaning hayotiy sikli 
s o ‘nggi bosqichlarida, shuningdek, iqtisodiy rivojlanishning moliya- 
v iy  inqiroz fazasida e'libor ko'proq qaratiladi. O'z mohiyati 
b o ‘yicha b u  strategiya ortiqcha faoliyatlardan voz kechishni angla- 
tadi. U  chiqarilayotgan mahsulot hajmi va assortimentini qisqartish, 
bozorning alohida segmentidan chiqish va boshqalami nazarda 
tutadi. B unday sharoitda investitsion strategiya bo‘shayotgan kapital 
u z o q  m uddatli moliyaviy barqarorlikni ta’minlovchi investitsiyalash 
obyektlarida foydalanish asosida yuqori aylanuvchanlikni 
t a ’m inlashi lozim.
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Birlashtirish (kombinatsiyalash) strategiyasidan yirik korxona- 
larning investitsion faoliyatni tarmoq va hududlar bo‘yicha k en g  
diversifikatsiyalashida foydalaniladi. U tudi tipdagi xo‘ja lik  
yuritishaing strategik zonalari yoki strategik x o ‘ja!ik markazlari 
alohida strategiyalarini o ‘zida birlashtiradi. Korxona investitsion  
strategiyasi strategik boshqaruvning alohida obyektlari bo‘y ic h a  
ularni rivojlantirishning strategik maqsadlari bilan bog‘liqlikda  
tabaqalashtiri la d i.

K om bina tsiya lash  tam oyili. Bu tamoyil investitsion faoliyatni 
istiqbolli (strategik), joriy va operativ boshqarishning o ‘zaro birla- 
shishini ta’minlashga xizmat qiladi.

Ishlab chiqilgan korxona investitsion strategiyasida in ves-  
titsion faoliyatni strategik boshqarish jarayoniga muhimligi bo‘y ic h a  
faqat birinchi bosqichda ko‘rib chiqiladi. Bunday strategiya korxona 
investitsion portfelini shakllantirish y o ‘lida investitsion faoliyatni 
taktik (joriy) boshqarish asosida yotadi. 0 ‘z  navbatida taktik  
boshqaruv alohida real investitsion loyihalarni amalga oshirish va 
moliyaviy instrumentlar portfelini qayta tarkiblash yo‘ lida 
investitsion faoliyatni operativ boshqarishning baZasi hisoblanadi. 
Investitsion portfelni shakllantirish o ‘rta muddatli boshqaruv 
jarayoni bo‘lib, strategik qarorlar va korxonaning joriy investitsion  
imkoniyatlari doirasida amalga oshiriladi. Real investitsion  
loyihalarni amalga oshirish va moliyaviy instrumentlar portfelini 
qayta tarkiblashni operativ boshqarish qisqa muddatli boshqaruv 
jarayoni hisoblanadi va alohida investitsion loyihalar va m oliyaviy  
instrumentlar bo‘ yicha operativ qarorlar ishlab chiqish va qabul 
qilishni, zarur hollarda investitsion portfelni qayta ko‘rib chiqish  
haqida qarorlar tayyorlash nazarda tutadi.

Stra teg ik  b o sh q a ru vn i a so sa n  tadbirkorlik stiliga y o  ‘n a ltir ish  
prinsipi. Korxonaning istiqbolga yo‘naltirilgan investitsion xatti-  
harakatlari ikkita usul bo‘yicha o ‘zaro farqlanadi: konservativ usul 
va tadbirkorlik (agressiv) usuli. Konservativ usul asosini qabul 
qilinadigan strategik investitsion qarorlarning mumkin bo'Igan  
variantlarini minimallashtirish bilan investitsion faoliyat yetarli 
darajasida strategik maqsadlar q o‘yilishini aks ettiradi. Investitsion  
faoliyat yo‘nalishlari va shakllarining muhim o‘zgarishlari faqatgina 
operatsion faoliyatni o ‘zgartirish jarayonida amalga oshiriladi.
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Konservativ o ‘sish usuli hayotiy siklning yetarli darajasi nazarda 
tutilishi b ilan  izohlanadi. Investitsion xatti-ha.rakatlaming 
tadbirkorlik usuli asosini investitsion faoliyat barcha y o ‘nalishlari 
va shakllari bo‘yicha samarali investitsion yechirnlami doimiy 
izlash tashkil etadi. Mazkur usul qo‘llanilganda investitsion 
faoliyatni am alga oshirishning yo'nalishlari, shakllari va  metodlari 
tashqi investitsion muhit omillarining o ‘zgarishini inobatga oigan 
ho Ida doimiy almashtirib boriladi. Investitsion  m oslashuvchanlik  va  
m u q o b illik  ta m o y ili. Investitsion strategiya tashqi investitsion muhit 
omillarining o ‘zgarishiga moslashuvchanlikni hisobga oigan ho Ida 
ishlab chiqilgan bo‘lishi lozim. Bundan tashqari strategik inves
titsion qarorlar asosida investitsion faoliyatni amalga oshirishning 
yo'nalishlari, shakllari va metodlarining mumkin boigan (muqobil) 
variantlarini doim iy qidirish, ulardan eng yaxshisini tanlash va shu 
asosda um um iy investitsion strategiyani qurish hamda uni samarali 
amalga oshirish mexanizmini shakllantirish yotishi kerak. Inno- 
v a ts io n  fa o liy a t .  Investitsion strategiyani shakllantirishda investit
sion  faoliyat korxonaning bozordagi raqobat pozitsiyasini oshirishni 
ta ’miniovchi texnologik yangiliklami joriy etish bosh mexanizm 
sifatida qaraladi. Nafaqat investitsion strategiyani, shu bilan birga 
korxonaning strategik rivojlanish umumiy maqsadlarini amalga 
oshirish ilm iy-texnik taraqqiyotning so‘nggi natijalaridan va ularni 
zudlik bilan foydalanishga moslashtirishga yuqori darajada 
b o g ‘liqlik kasb etadi. Mazkur tamoyil aynan yuqoridagilar bilan 
izohlanadi.

In v e s tits io n  risklarni m inim allashtirish  tamoyili. Amaliyjihat- 
dan korxonada investitsion strategiyani shakllantirish jarayonida 
qabul qilingan barcha investitsion qarorlar investitsion risklarga 
duch keladi. Har bir korxonada investitsion straegiyani ishlab 
chiqish jarayonida riskka munosabat bo‘yicha turli investitsion 
xatti-harakatlax bilan bog‘liqlikda ularga yo‘l qo‘yishning mumkin 
b o ‘lgan darajasi tabaqalashtirilgan holda o ‘rnatilishi lozim.
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3-§. Korxonalar investitsion loyihalarining samaradorlik 
k o ‘rsatkichlari va uning tahlili

Korxonalar m oliyav iy siyo satining asosiy yo'nalishlaridan biri 
investitsiya siyosati hisoblanadi. Korxonalaming investitsiya siyo
sati deyilganda korxonaga jalb qilinadigan investitsiyalar manba- 
larini optimallashtirish, korxona tomonidan amalga oshiriladigan 
investitsiyalar xajmini osh irish , investitsion portfelni boshqarish, 
investitsiya loyihalami samaradorligini aniqlash kabilar tushuniladi. 
Boshqacha qilib aytganda, investitsiya siyosati — bu iqtisodiyotning 
ustivor tarmoqlarini rivojlantirish, qo‘llab -  quwatlash, markaz- 
lashmagan investitsiyalash jarayonidan markazlashgan investitsiya  
jarayoniga o ‘tish, ustivor investitsion loyihalarni qo‘llab 
qirvvatlashga qaratilgan m exanizm , uslublar yig‘indisi hisoblanadi.

Investitsiya siyosatin ing ustuvor yo‘nalishlari deb quyidagilar 
hisoblanadi:

— investitsiyalar, u lar harakatlanishi, investitsiya faoliyati ish- 
tirokchilari munosabatlari, u lam i tartibga solib turish bo'yicha qulay 
huquqiy bazani yaratish, amaldagi qonunchilik -  huquqiy bazasini 
takomillashtirish;

— iqtisodiy tub islohatlam i amalga oshirish, maqsadli investit
sion siyosatni yurgizish;

— investitsion jarayonni yaxshilash va  barcha investitsion jara- 
yon ishtirokchilarining faolligin i oshirish, xorijiy investitsiyalami 
jalb etish;

— davlat boshqaruv organlari, hukumat tashkilotlarining nazorat 
etish funksiyalarini yanada takomillashtirish.

Jahon amaliyotida investitsiya loyihalarining iqtisodiy sama- 
radorligini baholashning bir qancha usullari ishlab chiqilgan, quyida 
shulardan ba’zilarini tahlil qilamiz.

Investitsiya loyihalarining iqtisodiy samaradorligini baholash- 
da qo‘llaniladigan qoplash muddati va rentabellik darajasi usullari 
ham avvaldan m a’lum b o ‘lib, ular milliy va chet el amaliyotida to 
pul tushumlarining diskontlanishiga asoslangan usullaming keng 
qo‘llanilishiga qadar asosiy  ko‘ rsatkichlar sifatida amal q ilib  kelgan. 
Ushbu usullaming soddaligi v a  tushunarliligi va maxsus iqtisodiy
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b ilim g a , k o‘nikmaga, malakaga, tayyorgarlikka va tajribaga ega 
b o ‘lm agan xodimlar o'rtasida ham qo‘Uanilishiga sabab bo‘ladi. 
H ozirgi kunda tijorat banklari va boshqa kredit muassasalari 
sa loh iyatli qarz oluvchilarga investitsion resurslarni taqsirnlash 
shartlarini m a ’lum qilishda, odatda, ushbu ikkita usuldan, ya’ni 
qoplash  muddati va rentabellik darajasi ko‘rsatkichlaridan foyda- 
lanm oqdalar.

Investitsiyalam ing qoplash muddatini hisoblash usuli pul 
oqim larin i diskontlashga asoslangan usullardan farqli ravishda 
in vestitsiya lam in g  nominal miqdorda qaytarilishi mumkin bo'lgan 
d avm i aniq lashga xizmat qiladi. Shunga ko‘ra. bu usul investitsiya 
lo y ih a s in i am alga oshirishdan. olinadigan daromadlar hisobiga qilin- 
g a n  in vestits iya  sarflarini qoplash. davrini aniqlashga asoslangan. 
Q oplash; muddatini aniqroq tushuiiadigan bo‘lsak, bu loy ihani 
yak u n lash  davridagi yoki lindan olingan daromad investitsiyalar 
su m m asiga  ten g  bo'lgandagi davrga tengdir.

U n i hisoblash tenglamasi quyidagichadir:
У  о

r (2.1)
bunda, Jo -  boshlang‘ich investitsiyalar; CF? -  investitsiya 

lo y ih a s in i am alga oshirishdan olingan-yillik pul tushumi summasi. 
U  so f foyd an i yoki yillik daromad (D) va harajat (X) o‘rtasidagi 
(am ortizatsiyasiz  A) farqni ifodalaydi.

Investitsiyalam ing buxgalteriya rentabellik darajasi (ARR) 
y o k i foyd an in g  oddiy me’yori (ROI) bugalteriya hisoboti rna’lu- 
m otlariga  asoslangan ho Ida aniqlanadigan o‘rtacha daromadni 
in vestitsiyalam ing o ‘rtacha yillik hajmiga bo‘lish orqali aniqlanadi. 
B unda hisob-kitob ishlari foizlarni va soliqlami to‘lamasdan aw algi 
foyd a  m iqdoriga asoslanib amalga oshirilishi mumkin yoki u 
so liq larn i to ‘lagandan keyingi, lelcin foiz to‘lovlarigacha bo‘lgan 
darom adga asoslanadi. Eng yaxshisi soliq to ‘langandan keyingi sof  
foyd a  m iqdori tanlab olinganligi afzalroqdir. Chunki u korxona 
t a ’sischilari va  investorlar oladigari haqiqiy foydani ifodalaydi. U 
quyidagi tenglama asosida hisoblanadi:

C ^ - C “ ) / 2  (2 2 )
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bunda, D  -  foiz v a  soliq toMovlarigacha yoki soliq to'lanib, 
foizlar toMangungacha b o ‘lgan daromad; S s — soliq to‘lash stavkasi; 
S ab, S a° -  aktivlarning ko‘rib chiqilayotgan davriga bo‘lgan 
boshlang‘ich va oxirgi summasi, qiymati.

Bundan tashqari, investitsiyalaming buxgalteriya rentabellik 
daiajasini (ARR) quyidagi tenglama orqali ham aniqlash mumkin:

/ 0 + ( / 0 - ¿  -A,)
ARR  =  ^ -----------;

2 (2 .3)
bunda,
RtN — t — davrdagi so liq toiangandan keyingi so f foyda miqdori;
At — t — davrdagi asosiy fondlar, nomoddiy aktivlar amor- 

tizatsiyasi summasi arzón va tez eskiruvchi buyumlar summasi.
Har qanday loyihaning moliyaviy-iqtisodiy jihatdan baho- 

lanishi pul oqimlari haqidagi ma’lumotlarga asoslanadi. Pul 
oqimlari haqidagi ma’lumotlarga ega b o ‘lmasdan turib investitsiya 
loyihasining samaradorligini baholash mumkin emas. Investitsiya 
loyihasini baholash loyihani amalga oshirishdan oldin bajarilishi 
satabli, pul oqimlari haqidagi ma’lumotlar ham oldindan reja- 
lashtiriladi. Loyiha samaradorligini baholashda pul oqimlarini reja- 
lashtirish va ulami h isobga olish jarayoni asosiy o ‘rinni egallaydi. 
Chunki jarayon investitsiya loyihalarining haqiqiy samaradorligini 
aniqlashga jiddiy ta’sir ko‘rsatadi. Pul tushumlari va chiqimlarini 
tahlil etish investitsiya loyihalarini baholashda juda muhim sanaladi. 
Investorlarni boylikni o ‘ stiruvchi tushumning qanchaligi, pul mab- 
lag‘lari kirimi v a  chiqim igina qiziqtirmasdan, balki korxonaning 
budjet oldidagi majburiyatlardan holi b o‘lgandagi, ya’ni soliqlami 
to ‘lagandan keyingi qoladigan natija (foyda) qiziqtiradi.

Buni quyidagi ko‘rinishdagi tenglama orqali aniqlash mumkin: 
J>T =S T - { X - A ) - N „ - N C (2 .4)

bunda, Pt -  pul tushumlari; St -  sotishdan olingan tushum;
X -  harajatlar y ig 'ind isi (joriy harajatlar); A -  amortizatsiya 

ajratmasi;
Nf,Nc -  to‘langan foizlar va soliqlar.
Diskontlash usuli (noan’anaviy usul) pul mablag‘larining 

qiymati muayyan vaqtda bir xil emasligi, ya’ni bugungi bir so‘m

165



bir-yildan keyingi bir so‘mga teng emasligi bois paydo bo‘ldi 
(iste’m o l qiymati bo‘yicha).

K o‘p  hollarda, investitsiya loyihalarini baholashda ikkita 
guruhga umumlashtiruvchi ikki usulian tez-tez foydalanadi.
Birinchi guruh -  bu diskontlash koptseptsiyasini qo‘llashga 
asoslangan usullar:
— so f jo r iy  qiym atni aniqlash usuli;
— foydaning ichki m e’yorini hisoblash usuli;
— investitsiyalam ing rentabelligini hisoblash usuli;
— diskontlashning qoplash muddatini hisoblash usuli.
Ikkinchi guruh — bu diskontlash kontseptsiyasini q o‘llashni nazarda 
tutmaydigan baholash usullari:
— qoplash  muddatini hisoblash usuli;
— investitsiyalam ing bugalteriya rentabelligini aniqlash usuli.

Loyihaning jalb etuvchanligini baholash usullari uning barcha 
xususiyatlarini ochib bera olmasa ham, loyihaning haqiqiy samara- 
dorligini aniqlashda asosiy xizmat vazifasini o ‘taydi.

S o f joriy qiymat (NPV) — investitsiyalash obyektidan foyda- 
lanish davrida oldindan qat’iy belgiiangan va o ‘zgarmas foiz stav- 
kasida olinadigan daromadlar va qilinadigan harajatlaming alohida 
m uayyan davrdagi barcha kirim va chiqimlaming diskotlashtirilishi 
y o ‘li b ilan  olingan va ular o‘rtasidagi farqni ifodalovchi qiymat. 
Uning m ohiyati shundaki, yillik sof pul oqimi miqdori har bir davr 
uchun loyihani amalga oshirishning boshlang‘ich yiliga keltiriladi 
va u oqibatda o ‘zini pul miqdorida sof joriy qiymat yoki sof 
diskontlashtirilgan daromad sifatida namoyon etadi.

Uni hisoblash tenglamasi quyidagicha:
CF CF CFNp y = J i d l T+ ^  r

(1  +  d ) '  (1 +  d ) 2 (1-f^y ^

y o k i  P V = Y  C^ - , - h^  tT(l+dy
bunda, N P V  -  sof joriy qiymat; d  -  diskontlash stavkasi; Io -  

bosh lang‘ich investitsiya; S G ’t — t  davr oxirida kelib tushgan pul 
oqimi.

M iso l. 5.3. Biron — bir investitsiya loyihasi uchun 140 million 
so ‘m investitsiya qilish talab etiladi va uadan kutiladigan natija- 
yillar bo ‘yicha 1 8 ,4 0 ,7 5  va 80 mln. so ‘mni tashkil etdi.

166



Agar investitsiya loyihasi yillar davomida moliyaviy resurslar- 
ning ketma-ket investitsiyalanishi talab etsa, u holda N P V  ni 
hisoblash quyidagicha b o ‘ladi:

r t  r F  n  T
NPV ------— ,

f=r(l + </)' fTfd + d ) '  (2 ,6 )
Bunda, I t — t davridagi investitsiyalar sarfi. N P V  ni hisoblashda, 

odatda, doimiy stavka (d )  qo‘llaniladi. Ammo ba’zi bir vaziyatlarda, 
masalan, hisob (foiz) stavkasining o ‘zgarishi kutilayotgan paytda- 
yillar bo‘yicha individual diskontlash stavkasidan foydalanish m u m -  
kin. Buesa o ‘z navbatida hisob-kitob ishlarini murakablashtiradi.

Agar d — miqdori doimiy bo‘lmasa, ya’ni davrdan davrga  
o‘zgarib tursa, u holda sof joriy qiymatni (NPV) aniqlash bo‘y ic h a  
quyidagi formula tavsiya etiladi:

n p v  = j h  , C F ‘-------J o
' =1 rT ( l - h ^ )/=1 ' (2 .7 )

Bunda, n(i + i/,)= ( i+£/,) (i+rf2) ... o + d,). s 0jjq 0|jsjj darajasi, 
inflyatsiya va tannarx tarkibida amortizatsiya ajratmalari u lush i 
sezilarli bo‘lganda s o f  joriy qiymatni (NPV) quyidagicha hisoblash  
ma’qul bo‘ladi:

N P V . + £>,)(! -to r )  -(1-t-;)' + D , - t a x

h  [(1+</)(!+0l °‘ ^2.8)
Bunda,
P , - t -  davridagi s o f  foyda;
Di — t — davridagi amortizatsiya ajratmasi;
tax -korxona foydasiga soliq stavkasi;
/ -  kutilayotgan inflyatsiya darajasi;
d  -  diskontlash stavkasi;
Io — boshlang‘ich investitsiya .
Diskont stavkasi m e’yori kapital bozoridagi uzoq muddatli 

sudalar bo'yicha fo iz  stavkasiga yoki suda oluvchi tomonidan  
to‘lanadigan foiz stavkasiga, haqiqatda, teng bo'lishi kierak. 
Boshqacha so ‘z bilan aytganda, diskont m e’yori investorning; o ‘zi 
uchun undan pasti samarasiz deb hisoblangan minimal fo y d a  
me’yori boMishi kerak.
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Foydaning ichki m e’yori usuli (IRR -  internal rate o f  return) — 
bu pul tushumlarining diskont qiymati pul chiqimlarining diskon- 
tetavkasiga teng bo'lgandagi daromadlilik darajasi yoki boim asa  
loyihadan olingan so f  tushumlaming diskontlangan qiymati 
investitsiyalam iig diskontlangan qiymatiga, sof joriy qiymat esa  
nolga ten g  bo'lgandagi diskont m e’yoridir.

Foydaning ichki m e’yorini aniqlash vazifasi birmuncha qiyin 
bo‘lib, investitsiyalaming bir yoki undan ko‘p marta amalga 
oshirilishiga, loyihadan olingan pul tushumlarining, hech boim asa, 
bir m arta yoki boshida salbiy bo‘lishligiga va ushbu pul 
tushumlarining miqdoran bir xil bo‘lmasligiga asoslanadi.

Uni hisoblash tenglamasini quyidagi tenglamada ifodalash 
mumkin:

A gar investitsiya loyihasi bir necha yillar davomida moliyaviy 
resurslaming ketma-ket moliyalanishini talab etsa, unda (IRJl)ni 
quyidagi tenglamada ifodalash mumkin:

B unda d  miqdorini topish lozim bo‘ladi. Topilgan miqdor 
foydaning ichki m e ’yori deb nomlanadi. Bu meyor so f joriy qiymat 
nolga ten g  b o‘lib, investitsiya loyihasi firmaning boyligi o ‘sishini 
ta’m inlam asligini va uning kamayishiga ham yo‘l q o‘ymasligini 
ko‘rsatadi:

bunda IR R  o ‘rniga d  miqdomi olsa ham bo‘ladi.
2.2 - tenglamada funksiya bir necha xususiyatga egaligi ko‘rinib 

turibdi v a  u pul oqimiga bog‘liq emas. Sababi, birinchidan, 
tenglikdan shu narsa ko‘rinadiki, u=f(d) funksiya to‘g ‘ri chiziqli 
emas. Ikkinchidati, d=0 da yuqoridagi formuladagi dastlabki pul 
oqimlari elementlarining summasi hosil bo‘ladi, ya’ni NPV 
chizmasi ordinata o ‘qining shunday nuqtasini kesib o‘tadiki, bunda 
hamma pul oqimlarining diskontlashmagan elementlari y ig‘indisi 
hamda dastlabki investitsiya miqdori ko‘rsatiladi. Uchinchidan,

(2.10)

y -  CF, 
t r o  +/RR) (2.1 1)
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yuqoridagi formuladan investitsiyalar sarfi daromadlar tushumi 
bilan almashadi. Investitsiyalarning joriy qiymati bo‘yicha to ‘ liq 
qoplanish darajasini foydaning ichki m e’yori usuli orqali aniqlash  
(2.1 -tenglama):

y=f(d)

1-chizma. S o f jo r iy  q iym a t va fo y d a n in g  ichki m e ’yori bog ‘liq lig i

Agar kelayotgan tushum ushbu harajatlardan ko‘p b o is a ,  u 
holda d  ning o ‘sishi bilan funksiya chizmasi abtsissa o ‘qiga intiladi 
va m aium  bir nuqtada u bilan kesishadi, ushbu nuqta IRR dir. IRR  
loyihadan kutilayotgan daromadlilikni ko‘rsatadi va qilinishi 
mumkin bo‘lgan maksimal harajatlar chegarasini belgilab beradi, 
ya’ni IRR olinayotgan kredit bo "yicha bank foiz stavkasini yuqori 
chegarasini k o ‘rsatadi, ayni shu fo iz  chegarasidan yuqori miqdorga 
ega boiinganda loyiha daromad keltiradi.

Foydaning ichki me’yorini boshqacha k o ‘rinishda, y a ’ni 
interpolyatsiya usuli orqlai ham ifodalash mumkin:

M PF,
IRR  = d x +-

(NPVt - N P V 2) (2 Л 2 )

bunda, N PV i -  di diskoat m e’yori stavkasidagi sof jor iy  
qiymatning ijobiy miqdori; N P V 2 -  d2diskont m e’yori stavkasidagi 
sof joriy qiymatning salbiy miqdori.

Foydaning ichki m e ’yorini aniqlashda di va ài ko‘rsatkichlar 
miqdori asosiy o ‘rinni egallaydi. Ulaming ta’siri natijasida sof jo r iy
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qiym atning o ‘zgarishini va buning oqibatida esa foydaning ichki 
m e’y o r i ham o'zgarishini kuzatish mumkia. Shunga ko‘ra:

di — buNPVning ijobiy qiymatinini minimalushtiruvchi foiz 
stavkasi;

d2 — buNPVning salbiy qiymatini maksimallashtiruvchi foiz 
stavkasi hisoblanadi.

K o ‘p hollarda di va d2 bir yoki ikki punktdan (foizdan) 
ortig‘igafarq qilishi mumkin emas.

U shbu  tenglamani quyidagi jadval orqali tahlil qilib chiqamiz 
(10.1-jadval)

IRR (Foydani ichki me’yori)ni hisoblash uchun boshlang‘ich
ma’Iumotlar

__________ ______________________________________ 10.1-jadval

Ko‘rsatkichlar Yillar
l-yil 2-yil 3-yil 4-yil 5-yil NPV
Diskont me’yori -21,9%

Sof pul oqimi 0 814,80 1679,60 680,90 331,50 1861,29

Diskont
ko‘paytiruvchi 0 0,8203 0,6730 0,5521 0,4529 0,3 715

Diskont pul 
oqimi 0 668,42 1130,31 375,90 150,13 691,541 3,84

Diskont me’yori — 22%

Sof pul oqimi 0 800,80 1693,60 688,88 326,18 1858,63

Diskont
ko‘paytiruvchi 0 0,8197 0,6719 0,5507 0,4514 0,3700

Diskont pul 
i oqimi 0 656,39 1137,87 |379,37 147,24 687,69 25,92

Bunda, diskont stavkasi di=21,9%va d2=22%ni boigani holda, 
N P V i= 3 ,8 4  m ing.so‘m va NPV2=-25,92 ming so‘mni tashkil etdi. 

Bu holda IRR quyidagicha hisoblanadi:
3 84IRR. = 21,9% + ----------------------(22% -  21,9%) = 21,9129%.

3 ,84-(-25 ,92)
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Demak, investitsiya loyihasini baholashning keyingi u suli 
bo‘lgan IRR foydaning ichki m eyorin i ikkita formula yordamida 
hisoblash mumkim ekan. B u  ko‘rsatkich investitsiya loyihalari 
ichidan pul qiymati barcha kelgusi davrlarda bir bo‘lgan sharoitda 
eng afzalini tanlash uchun xizmat ko‘rsatadi

lnvestitsiyalarniig rentabelligi usuli (RJ) — diskontlashtirilgan 
daromadlarning diskontlashtirilgan investitsiya harajatlariga nisba- 
tini hisoblab topishga asoslangan. Bu qanday holatda investor 
boyligi o'sishi m um kinligini ko‘rsatib beradi va quyidagicha 
aniqlanadi:

bunda Io — boshlang‘ich investitsiyalar, SG  ’ — t davrda olingan  
pul tushumlari.

Investitsiya rentabelligi k o ‘rsatkichi firma (yoki investor) m ab-

Agar investitsiya sarflari turli davrlarda (uzoq amalga oshirilsa, 
(RI)ni aniqlash tenglamasi quyidagicha bo‘ladi:

bunda, It — yildagi investitsiyalar.
Misol. Faraz qilaylik, investitsiya loyihasi uchun 140 mln.so‘m  

harajat qilingan. Investitsiya loyihasini amalga oshirish natijasida 
birmchi yil 37750  ming s o ‘m, ikkinchi yil 45390 ming so‘ m , 
uchinchi yil 4 7 4 3 0  ming s o ‘m, to‘rtinchi yil 51140 ming so ‘m v a  
beshinchi yil 6 0030  m ing so‘m pul tushumlari olinishiko‘z d a  
tutilmoqda. Bu holda investitsiya loyihasining diskontlashgan 
investitsiya rentabelligiqanday hisoblanadig‘

Investitsiya loyihalarining samaradorligini aniqlashning q op -  
lash muddati usulini (an’anaviy baholash usulini) yuqorida ham  
ko‘rib o ‘tgan edik. Lekin mazkur usulning kelgusi davrlardagi p u l  
tushumlarining qiymatini hisobga olm asligi uni diskontlashtirilgan 
usullar yordamida ham hisoblash zarurligini taqozo qiladi (1 0 .2 -  
jadval).

(2 .1 3 )

lag‘lari 1 so‘m hisobida qanday hollarda o ‘sishini aniqlash imkonini 
beradi.

(2 .14 )
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Rentabellik indeksi hisob-kitobi
1 0 . 2 - j  a d v a l

t/r Ko‘rsatlcichlar Summa. ming so ‘m
1-yil 2-yil 3-yil 4-yil 5-yil

1 Pul tushumlari 
(oqim i) 37750 45390 47430 51140 60030

2

Diskont 
ko'paytiruvchi 
(d=7%) yoki 
diskontlash 

koeffisiyenti

0,9346 0,8734 0,8163 0,7629 0,7130

3

Sof diskontli 
tushum (oqim) 

yoki joriy  
qiymatga 

keltirilgan pul 
oqim i.

35281,1 39643,6 38717,1 39014,7 42801,4

Buning uchun diskontlashtirishni hisobga oigan holda investit- 
siyalam i qoplash  muddatini (DPP) hisoblash ishi diskontlashgan- 
yillik  pul tushumlarini diskontlashgan investitsiyalarga b o iish  
orqali amalga. oshiriladi. Mazkur usulning tushunarli bo‘lishi uchun 
quyidagi m iso ln i keltiramiz.

Misol. Faraz qilaylik, korxona mehmonxona qurilishi uchun 
3 0 0  min. so ‘m  investitsiya qildi (mablag‘ sarfladi). Mehmonxonani 
foydalanishdan keladigan yillik pul tushumlari 85, 100, 120 va 160 
m ln. so‘mni tashkil etadi. Buning uchun, eng aw alo, RR -  
investitsiyalam i qoplash muddati quyidagi tenglik bajarilishi sharti 
asosida hisoblanadi:

(2.15)
bunda, lo — boshlang‘ich investitsiyalar; ACl(t) — t davrdagi pul 

tushumlari.
Endi investitsiyalaming diskxmtlashtirilgan qoplash muddatini 

(D PP) hisoblaym iz. U quyidagi tenglama orqali aniqlanadi:

D P P  = ------—------
I> C F ™  , (2.16)
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bunda, Io -  boshlang‘ ich investitsiyalar; DCF(Z) -  diskont- 
lashtirilgan yillik pul tushumlari.

Mazkur ko‘rsatkichni hisoblashda yuqorida berilgan m isolga  
asoslanib tuzilgan quyidagi 10.3-jadvalga murojaat qilamiz.

D iskontlashtirilgan qoplash muddatini hisoblash
1 0 .3 -ja d v a l

t/r Ko‘rsatkichlar 0 1-yil 2-yil 3-yil 4-yil

1 Tushumlar, min so‘mda. - 85 100 120 160

2
Diskontlashtirilgan
tushumlar,
min. so‘mda. (d=16%)

- 73 74 77 89

3
ToMovlar ( bosh lang ‘ ich 
investitsiyalar) 300 - - - -

4 Qoplash muddati (RR) - - - 2,96 y -

5
Diskontlashtiri lgan 
qoplash muddati (DPP) - - - - 3,85

У

Ushbu jadvalda investitsiyalaming qoplash muddati bilan birga  
diskontlashtirilgan qoplash muddati ko‘rsatkichining hisoblanishi 
keltirilgan. Ularning bir-biridan farq qilishining o'ziga xos jihatlari 
ushbu ko‘rsatkichlarni aniqlash xususiyatlaridan kelib chiqadi. 
K.o‘rib o‘tgan yuqoridagi misolga, asosan, shunday xulosa q ilish  
mumkinki, investitsiyalaming diskontlashtirilgan qoplash muddati 
ularning diskontlashtirilmagan qoplash muddatiga qaraganda biroz  
uzoq vaqtni, ya’ni 3 yilu 10 oy 10 kunni tashkil etdi. Bu esa investi
tsiyalaming diskontlashtirilgan qoplash muddatining kelgusi p u l 
tushumlari va investitsiyalaming joriy qiymatini hisobga olishi bilan  
izohlanadi. Demak, investitsiyalaming qoplash muddati bo‘y icha  
hisoblash usuli qilingan investitsiyalaming joriy (real) qiym ati 
bo‘yicha to‘liq qoplanish muddatini tavsiflab beradi va shu jihatdan  
u investitsiyalaming qoplash muddati usulidan farqli ravishda 
afzalroq hisoblanadi.

Barchaga m a’lum bo‘ lgan «Vaqt, bu pul» degan ibora pulning  
nominal bahosidan farqli real bahosini (qiymatini va  harid im ko-
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niyatini) vaqt o ‘tishi bilan uzluksiz o ‘zgarishini anglatadi. Bosh- 
qacha qilib aytganda, joriy kundagi bir pul birligining real bahosi 
o ‘sha pul birligining har qanday o'tgan vaqt davrlaridagi real baho- 
sidan farq qiladi va uning (o ‘sha pul birligining) kelajakdagi (bir oy, 
yil va h.k. vaqt muddatlariiagi) real bahosiga teng bo‘lmaydi.

Faraz qilaylik, biz bugungi kuada 1ÛOO so‘mga egamiz va bu 
pul surnmasini bugunoq sarflashimiz yoki kelajakda iste’mol uchun 
saqlab qo‘yishim iz mumkin. Ikkinchi yo ‘l bo‘yicha ish tutilsa, bu 
pul surnmasini o ‘zimizda harakatsiz saqlab qoldirishimiz yoki 
bankdagi depozit hisob raqamimizga daromad olish maqsadida 
investitsiya sifatida qo‘yishimiz mumkin. Masalan, bank depoziti 
bo‘y ich a  20 fo iz  miqdorida yillik daromad to‘lanadi deylik. Unda 
depozitga qo‘yilgan pul summasidan. 200 so ‘mlik (1000 so‘mning 
20 fo iz i miqdorida) daromad olishimiz mumkin va bizning umumiy 
pulim iz 1200 s o ‘mni tashkil etadi. Natijada, bizning hozirgi 1000 
so ‘m pulim izning bir yildan keyinggi ekvivalenti 1200 so‘m bo‘ladi.

F o iz  stavkasi pul kapitalining bahosi sifatida ikki tarkibdan 
iborat:

— pulning inflyatsiya darajasidan kelib chiqadigan qadrsizla- 
nishini kompensatsiyalovclii inflyatsion kutish (tahlil va prognoz 
asosida);

— to ian ad igan  real foiz stavka yoki qo‘shimcha rag‘bat.
Bular, birinchidan, investor o ‘z pullarini investitsiya qilishi

uchun m inim al baho (narh) sifatida, ikkinchidan, investitsiyani turli 
risklarga yuz tutgani uchun rag‘bat sifatida vujudga keladi.

Foizning suzuvchan stavkasida natija boshqacha boMishi 
mumkin. Masalan, yillik 50 foiz daromad keltiruvchi loyihaga 
investitsiya qilishimiz mumkin. Ammo birinchi yil uchun 
daromadlar 200 so‘m miqdorida. ikkinchi yil uchun esa 400 so‘m 
to ‘lanadi. Bu holda kelajakdagi daromadlarning joriy bahosini 
(qiymatini) topish lozim. Buning uchun ham 2-tenglamani qo'llash 
m um kin, lekin bu baho erkin daromadlar miqdoriga bog‘liq holda 
differentsiatsiyalangan (maydalaagan) boMishi zarurligini hisobga 
olish kerak, ya’ni:

P V = Sl/(l+ r)'+  S2/(l+r)2 +  ... +■ Sn/(l+r)n 
PV =(200/(l+0,5))+(400/( 1+0,5 )2)= 3 11 so‘m.
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Faraz qilaylik, ushbu loyihaga muqobil bo‘lgan loyiha  
bo‘yicha ham investitsiyadan yillik  50 foiz daromad belgilanagan 
bo‘lib, lekin undan (aavlgisidan) farqli quyidagicha daromad t o ‘lash 
tartibi o'rnatilgan: birinchi yil uchun — 100 s o ‘m, ikkinchi y ild a  — 
500 so‘m to ‘lanadi. 2-tenglam ani qo‘lab, PV=239 so‘m ekanligini 
topamiz. Shunday qilib ko‘rinib turibdiki, investitsiyaning birinchi 
varianti bo‘yicha daromadlaming joriy bahosi ikkinchisinikidan 
yuqori, demak pul mablagMarini birinchisiga investitsiya qilish 
maqsadga muvofiqdir.

Faraz qilaylik, 10000 so ‘nini har yili 4 y il davomida y illik  12 
foiz daromad keltiruvchi bank depozitiga kiritib boramiz. Agar- 
yillik qo‘yilma summasini A deb belgilasak, unda 4 yildan keyinggi 
jamg‘arilgan pul summasi quyidagi tenglama yordamida hisob- 
lanadi:

Ya’ni Cn=47793 s o ‘m 28 tiyin.
Ushbu tenglamadan kelib chiqib, unga teskari bo‘lgan quyidagi 

formulani olish mumkin.

Ushbu tenglama yordamida aniq (n) yildan keyin zarur b o ig a n  
(Cn) summani olish uchun y illik  qo‘yilmalaming (A) kerakli 
summasini hisoblab topish mumkin. Masalan, bankdagi muddatli 
depozitlarbo‘yicha 15 foizli daromad darajasidan kelib chiqib, 5 yil 
davomida 80000 so‘m ni jamlashimiz lozim. Depozitga har yili 
q o ‘y ila d ig a n  qanday pu l summasi bizga zarur bo‘lgan summani 
jamg‘arish imkonini beradigan 1-tenglama yordamida yillik  
qo‘yiknaiarning zarur sum m asini topamiz:

Kelajakdagi jam gcarmalaming joriy bahosini yillik teng q o ‘yil- 
malarda topish uchun 2-tenglamadagi S parametmi 4-tenglama 
orqali ifodalash lozim. S h u y o ‘1 bilan quyidagi tenglamagakelamiz.

0,15
(1+0,1 5)s-l 

A = 8000011865 so‘m 24 tiyin.
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L  <Ll+-ry )

RV = A
Bu tenglama yillik qo‘yilmalar (A) summasidan kelib chiqib, 

kelajakdagi jam g‘armalaming joriy bahosini (R) hisoblash imkonini 
beradi. A gar yillik 12 foiz stavkada daromad keltiruvchi jamg'arma 
hisob raqamiga 4 y il davomida liar yili 10000 so ‘mdan pul kiritib 
borsak, unda kelajakda 4  yildan keyin 47793 so‘m 28 tiyin olamiz 
(bu natija 4-tenglama yordamida hisoblab topilgan). Shuni qayd 
etish jo izk i, investitsiyalami diskontlashtirilgan qoplash muddati 
ko‘rsatkichi, ulaming so f joriy qiymatda to ‘liq qoplanishining aniq 
davrini tavsiflab beradi. Kamchiligi esa, qilingan investitsiya 
qoplangandan so‘ng uning samaradorligini ko‘rsatib bera olmaydi 
va uni loyihaning foydaliligini aniqlashda qo‘llab bo‘lmaydi. Ama- 
liyotda investitsiya loyihasining iqtisodiy samaradorligini baholash 
uchun, asosan, TEO — INVEST informatsion texnologiyalari 
dasturlaridan foydalanmoqda. TEO — INVEST, — loyihalami 
m oliyalashtirish va investitsion loyihalami samaradorligini tahlil 
qilish  uchun kompleks dasturiy ta'minot bo‘lib hisoblanadi.

Muzokara va muhokama uchun savollar

1. Korxonalar investitsion faoliyati mazmun mohiyati va uning 
korxona taraqqiyotidagi ahamiyati.

2. Korxonalarda investitsiya faoliyatini yuritishning sabablari.
3. K orxona investitsiya faoliyatining asosiy yo‘nalishlari.
4. K orxona investitsiya faoliyatini moliyalashtirish manbalari.
5. Investitsiya siyosati va uni amalga oshirish bosqichlari.
6. Korxona investitsiya faoliyatini amalga oshirish bosqichlari.
7. K oxona investitsiya faoliyatini baholovchi moliyaviy 

k o ‘rsatkichlar.
8. K orxona investitsion faoliyatini amalga oshirish tamoyillari.
Korxona investitsion strategiyasi mazmun mohiyati va uni

am alga oshirish bosqichlari.
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XI BOB. KORXONALARDA SOLIQ MENEJMENTINI 
TASHKIL ETISH

l-§. Soliq m enejm entining mohiyati, tamoyillari va asosiy
y o ‘nalishlari

Davlat tomonidan korxonalar faoliyatini soliqlar vositasida tar- 
tibga solish hamda xo ‘jalik yurituvchi subyektlar xatti-harakatlarida 
tegishli o ‘zgarishlar k ir itish i tabiiydir. Soliqlar majburiy toMovlar 
sifatida ishlab chiqaruvchilar, tadbirkorlar uchun manfaat to‘sig‘iga 
aylanib, korzonal butun faoliyatini boshqaruvchi omil bo‘lib 
qolmasligi kerak. Anialda esa , soliqlar iqtisodiyotni tartibga solish- 
ning kuchli vositasi sifatida korxonalarning strategik qarorlarini 
sezilarli o‘zgartirishga majbur etadi. Rivojlangan korxonalar 
amaliyotidan b ilam izki, uzoq  muddatga mo‘ljallangan korxonalar 
hech qachon soliqlar tasirini hisobga olmasdan qabul qilinmaydi. 
Bugungi kunda so liq  qonunchiligida soliqlami tartibga soluvchi 
omil sifatida alohida e ’tibor berilmoqda. Huquqiy asoslar 
yaratilganiga qaramasdan, korxonalar faoliyatida soliq imtiyozlariga 
ega bo‘lish, pasaytiruvchi stavkalarda soliqda tortiluvchi faoliyat 
bilan shug‘ullanishga o‘t ish  va urnuman soliqlarni rejalashtirish 
holatlari kam uchramoqda. Buning asosiy sababi 0 ‘zbekiston 
soliqqa tortish am aliyotida soliq menejmenti, soliqlami reja- 
lashtirish tadbirlari joriy etilmaganligidadir. Jahon amaliyotiga 
nazar soladigan bo‘lsak, b u  jarayonlar korxona moliyaviy xo‘jalik  
faoliyatida katta aham iyat kasb etib, ulami o ‘tkazishdan 
korxonagina emas, balki davlat ham  manfaatdor bo'ladi. Ushbu 
tayanch so‘zlarga batafsil t o ‘xtaladigan bo‘lsak, Soliq menejmenti — 
soliq to‘lovchilarning so liq  majburiyatlarini qonun doirasida 
qisqartirishga qaratilgan xatti-harakatlari y ig‘indisidir. Bu jarayonda 
soliqlami qonunchilikka x ilo f b o ‘ lmagan tarzda chetlab o ‘tish, 
shuningdek, soliq qonunchiligida belgilangan imtiyozlarni qo‘lga  
kiritish, yoki soliq majburiyatlarini kamaytirishga qaratilgan maxsus
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usullar q o ‘llaniladi. Bunday holatkrda bu usullar qonuniy 
h iso b la n ib , so liq  toMovchilarga jarima solishga sabab bo‘la. olmaydi.

S o liq  menejmenti soliq to ‘lovlarini optimallashtirish bilan 
bog‘ liq fa o liy a t sifatida, ularni samarali boshqarishdir va u har 
qanday k orxon a  menejmentining ajralmas qismi hisoblanadi.

S o liq  menejmentini tashkil etishning afzalligi shundaki, soliq 
m ajburiyatlarining qisqartirilishiga qonunlami buzmagan holda 
erish ilad i. Soliq menejmenti korxonalar muvaffaqiyatini ta'mini ash 
u ch u n  tayanch vazifani o ‘taydi. Shuni alohida ta’kidlash lozimki, 
so liq  m enejm enti faqatgina mikrodarajadagi xatti-harakatlami 
ifodalab, korxonalar tomonidan davlatning iqtisodiyotni soliqlar 
vosita sid a  tartibga solish siyosatiga nisbatan javobdir.

S o liq  menejmenti masalasining o‘rganilishida soliq menejmenti 
sam aradorligiga tasir qiluvchi omillar xususiyatini to‘g ‘ri baholash 
m uhim  aham iyatga ega. Fikrimizcha, soliq menejmenti samarador- 
lig in i quyidagi omillar asosida baholash maqsadga mnvofiqdir:

— qonun doirasidan chiqmaslik;
— yuqori darajadagi soliqli manfaat;
— k a m  sarf-xarajat;
— nisbatan qisqavaqt;
— ijtim oiy  m as’uliyat.
FCorxonalarda biznesning taqdiri, uning saqlanishi va rivojla- 

nishi ko‘p  jihatdan soliq yoki to‘lovlarning qanday va qancha 
m iqdorda t o ‘lanishiga bog‘liq bo‘lib qolmoqda. Respublikamizdagi 
soliq va b oshqa soliqqa tortish tizimiga ta’sir etuvchi omillar, 
qonunchilikka tinimsiz o‘zgartirislilaining kiritilishi va soliq yuki- 
ning yu q orilig i sharoitida korxonalarda soliq menejmentini tashkil 
etish n ihoyatda muhim va shu bilan bir paytda juda murakkabdir. 
Chunki so liq  qonunchiligining o'zgarishi rejalashtiriigaii biznes 
rejaning buzilish iga olib keladi. Soliq menejmenti korxonada 
m oliyaviy  resurslar va moliyaviy oqimlami boshqarishning muhim 
yo ‘nalish i hisoblanadi.

B o zo r  iqtisodiyoti sharoitida korxonalar soliq menejmentini 
rivojlantirish davr talabidir. Shu tufayli korxonada soliq munosa- 
batlarini boshqarish faqat soliq to'lovchilarninggina emas, balki 
auditorlik v a  konsalting fimialari faoliyatining asosiy ish obyektiga
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aylanib bormoqda, chunki soliq  menejmentiga tadbirkorlik 
faoliyatining ajralmas qismi sifatida qaralmoqda.

Bizning fikrimizcha 0 ‘zbekiston soliq tizimida soliq menej- 
menti, soliqlami rejalashtirishni o‘tkazishni tashkillashtirish orqali 
ishlab chiqarishni rivojlantirib, korxona faoliyatini rag‘batlantirish 
mumkin. Zero, jahon soliqqa tortish amaliyotida q o ‘llanib yuqori 
natijalarga erishilgan tajribadan unumli foydalanish maqsadga 
muvofiq b o iad i.

Korxonada soliqlarni optimallashtirishda soliq menejmenti 
cjuyidagilami arnalga oshirish orqali namoyon bo‘ladi:

— soliqlarni rejalashtirish;
— korxonada ichki soliq nazoratini amalga oshirish.
Korxonalarda soliq menejmenti soliq to‘lovlarini optimal-

lashtirish bilan bog‘liq faoliyat sifatida ularni samarali boshqarishdir 
va u rnoliyaviy menejmentning ajralmas qismi hisoblanadi.

Respublikamizda korxonalar so liq  menejmenti bali yaxshi rivoj 
topmagan. Ammo, bozor iqtisodiyoti sharoitida korporativ soliq  
menejmentini rivojlantirish soliqlar vositasida iqtisodiy rivojlanish- 
ga ta’sir ko‘rsatishning muhim y o lnalishi sifatida shakllanmoqda. 
2004-yili Soliq maslahatchilari palatasining tuzilishi va 2006-yili 
«Soliq maslahati to‘g ‘risida»gi qonunning qabul qilinishi xo ‘jalik  
subyektlarida soliq  toMovlarini optimallashtirishga bo‘lgan talab, 
ya'ni korxonalarda soliq menejmentini rivojlantirish zaruratidan 
kelib chiqdi.

Korxonada soliq menejmentini tashkil etishdan maqsad, soliq  
to‘lo\larini qonun doirasida kamaytirishga, maksimal foyda ko‘rish- 
ga qaiatilgan.

Soliq menejmentini rivojlantirishda korxonalar faoliyatini b e-  
vosita o‘rganib, tadqiqot ishida quyidagi uchta korxona faoliyatini 
soliqlar ta’sirida o ‘rganib chiqishni maqsad qilib quyildi (korxonalar 
nomi o ‘zgartirilgan):

1) «A» korxonaning yillik ishchilar soni 138 nafami tashkil 
qilib, sanoat tarmog‘iga qarashli asosiy ishlab chiqarish faoliyati 
bilan shug‘illanadi. Korxonada umumbelgilangan soliqlar hamda 
budjetdantashqari fondlarga majburiy to‘lovlar to‘lanadi.
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2 )  «В» korxonaning yillik ishchilar soni 116 nafami tashkil 
qilib, qurilish tarmog‘iga qarashli asosiy qurilish faoliyati bilan 
shug‘illanadi. Korxonada umuinbelgilangan soliqlar hamda budjet- 
dan tashqari fondlarga majburiy to ‘lovlar toianadi.

3 ) «S» korxonaning yillik ishchilar soni 60 nafami tashkil qilib, 
xizm at ko‘rsatish faoliyati bilan shug‘illanadi. Korxonada budjetga 
yagoaa  soliq to ‘ lovi hamda budjetdan tashqari fondlarga majburiy 
to ‘lovlam i to ‘laydi.

B iz  ma’lumotlardan foydalanib korxonalarning yillik soliqlari 
va budjetga majburiy tulovlarining holatini tahlil qilib chiqamiz 
(1 1.1-jadval).

Korxonalarning yillik soliqlari va budjetdan tashqari fondlarga 
majburiy to ‘lovlarining holatini baholasb (ming so‘mda) 

(2912-yil maiumoti)
________ ___________________ ________________ ______ 11.1-jadval

Korxo- 
na nomi

Umumbelgilangan
soliqlar

Budjetdan tashqari 
fondlarga majburiy 

toclovlar

Yagona soliq 
to‘lovi

haqiqatda
hisoblan-

gani

haqiqatda
to‘langani

haqiqatda
hisoblan-

gani

haqiqatda
to‘lan-

gani

haqiqatda
hisob-
langani

haqiqatda 
to6 langa 

ni

«A» 1221708 1153499 150449 128378

«B» 422585 243375 198387 169968 . _

«S» 3710 3278 7326 6409

Ma'lumotlar korxonalar hisobotlaridan olingan.

Jad val m a’lumotlaridan ko‘rinib turibdiki, «A» korxonasining 
budjetga to ‘lanmalari 1221708 ming so‘mni tashkil etib, shundan 
1153499 ming so ‘mi haqiqatda to‘langan, bu 94,4%ni tashkil qiladi. 
Budjetdan tashqari fondlarga majburiy to‘lovlar 150449 ming so‘m, 
haqiqatda 128378 ming so‘m to‘ langan bo‘lib, bu 85,3%ni tashkil
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etadi. «Binokor» och iq  aksianerlik  jamiyati korxonasining budjetga 
to‘ lanmalari 422585 m in g  s o ‘mni tashkil etib, shundan 243375  
ming so‘mi haqiqatda to‘langan, bu 57,6%ni tashkil etadi. 
Budjetdan tashqari forxdlarga. majburiy toMovlari 1983 8  7 ming 
so‘mni, haqiqatda 169968 m in g  so‘m to‘langan bo‘lib, bu 85,6%ni 
tashkil etdi. «O zod trans» sh o 'b a  korxonasida esa yagona soliq 
to‘ lovi 7326 ming s o ‘m ni tashkil etib, shundan haqiqatda toMangani 
6409 ming so‘m.dan iborat, bu 87,5%ni tashkil etgan bo‘lib, 
budjetdan tashqari fondlarga majburiy toMovlari 3710 ming so‘mni, 
haqiqatda 3278 m ing so 'm  to ian gan  bo‘lib, bu 88,4%ni tashkil 
etadi.

Umuman olganda budjet nuqtai nazaridan qaraganda «A» va 
«B» korxonalar budjet o ld id a g i majburiyatini a ’lo darajada bajarib, 
budjetning fiskallik funksiyasin i bajarib kelmoqda. Bu e sa  korxo
nalar uchun asosiy foydaning bir qismini budjetga to‘lashiga to‘g ‘ri 
keladi. «Ozod trans» korxonasida esa bu ko‘rsatkich ancha past 
(7326 ming so ‘m). Bunday holatda korxona ortiqchajamg‘argan pul 
tnablag‘larini o‘zining ichki moddiy-texnika bazasini kengaytirib 
ishchilar sonini osh irishga, ishlab chiqarishning yangi usullarini, 
minitexnologiyalami ja lb  qilishga ishlatishi mumkin.

Bugungi kunda korxonalam ing soliqli va soliqsiz tushimlarini 
tahlil qilish bilan birga u lam in g  ichki va tashqi qarzdoroligini tahlil 
qilish ham maqsadga m u v o fiq  bular edi. 2012-yilda korxonalaming 
debitor, kreditor qarzdorliklarining holatini ko‘rib chiqamiz (11.2- 
jadval).

Kcrsonalarda debitor va kreditor qarzlarning yillik holati
(m ing so‘mda)

_______ ______________________________________  12.2-jadval

Koixonalar
nomi

Debitor
qarzdor-

lik

Shu jumladan

Kreditor
qarzdorlik

Shu jumladan

mud-
dati

o ‘tga-
ni

Budjet
ga

soliqlar
bo‘yicha
bo‘nak

toMovlari

mud-
dati
o‘t-
gani

budjetga
to‘-

lovlari
bo‘yicha

qarz

«A»
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78120 - 5097 348676 - 73423

«B » 58214 4584 296236 64547

« s » 4200 1890
Jami 136334 - 9681 649112 - 139860
M a ’lum ot ar korxonalar hisobotidan olingan.

Jadval m a ’lumotlari shuni ko‘rsatadiki, jami debitor qarzdorlik 
136334  m ing s o ‘mni tashkil etib, muddati o ‘tgan debitor qarzdorlik 
m ayjud emas. Budjetga soliqlar bo‘yicha bo‘nak to ‘lovlar 9681 
m in g  s o ‘mni tashkil etib, jamiga nisbatan 7,l% ni tashkil qilgan. 
D ebitor, qarzdorlik «A» korxonasining xissasiga, 78120 ming so ‘m 
tocg ‘ri k e lib , j  amiga nisbatan 57,3%ni tashkil etadi. Qolgan qismi 
5 8 2 1 4  m in g  s o ‘m «B» korxona xissasiga to‘g ‘ri kelib, 42,7%ni 
tashkil etad i. Jami kreditorlik qarz esa 649112 ming so‘mni tashkil 
etib , m uddati o ‘tgan qarzdorlik mavjud emas. Budjetga to‘lovlar 
bo‘ y icha  qarzdorlik 139860 ming s o ‘m bo‘lib, jamiga nisbatan 
21,5% ni tashkil etadi. Kreditor qarzdorlik «A» korxonaning ulushi 
348 6 7 6  m ing so‘m bo'lib, jamiga nisbatan 53,7%ni, budjetga 
to‘lov lar bo‘y icha  qarzdorlik 73423 ming so‘mni tashkil qiladi. «B» 
b o 'y ich a  korxonada esa 296236 ming so ‘mni, jamiga nisbatan 
45,6% ni, budjetga to‘lovlar bo‘yicha qarzdorlik 64547 ming so‘mni 
tashkil qiladi.. «S» korxonada esa 4200 ming so‘mni, jamiga 
nisbatan 0,7% ni, budjetga to‘lo War bo‘yicha qarzdorlik 1890 ming 
so‘m ni tashk il etadi.

Jadval m a’lumotlaridan foydalanib, umumbelgilangan soliqni 
to‘lo v ch i korxonalarning («A», «B») budjet oldidagi qarzdorligi 
99,3% ni (137970 ming so‘mni) tashkil qilgan. Bunga sabab soliq 
turlarining k o‘pligi hamda hisob-kitob istilari qiyinligidan dalolat 
beradi. Y a g o n a  soliq to‘lovchi korxonalarning budjet oldidagi 
to‘lanm a!ari bir muncha pastligi ko'zatildi. Bizga ma'lumki, 
korxonalarning budjet oldidagi majburiyati yuqori bo‘lsa, soliqdan 
b o sh  tortish, so liq  huquqbuzarliklari, soliq xatoliklari kelib chiqadi.

Shunday ekan korxonalarning erkin faoliyat yuritishida, raqo- 
batbardosh mahsulotlar ishlab chiqarishda korxonalarni yagona
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ixchamlashtirilgan soliq tizim iga o ‘tkazish va shu orqali kichik  
biznes va xususiy tadbirkoriikni q o ‘llab-quvvatlash mumkin.

Korxonada ichki so liq  na^oratini o ‘rnatish va yuritish so liq  
to‘lovlarini optim allashtirishning bir yo ‘nalishi hisoblanadi.

Korxonada soliq nazorati, bu — korxona soliq menejerining 
(yoki korxona raxbari, bugaiterlarining) ishonchli bugalteriya, sh u  
jumladan, soliq h isobin i yuritish, to‘g ‘riligi ustidan nazorat qilish, 
shuningdek, soliq xatolarining soliq organlari nazorati oldidan  
soliqlar hisoblanishini aniqlash va yo'qotish choralariga qaratilgan 
faoliyatdir.

Korxonada ichki soliq  nazorati, bu — korxona bugalteriya va 
moliyaviy xizm at ko'rsatish xodimlari ustidan birlamchi tekshi- 
ruvdir. Bunday tekshiruv orqali soliqqa tortiladigan obe’ktlar h iso 
bini yuritish jarayoni to ‘g‘ri tashkil etilganligi, soliq hisob-kitoblari 
va hisobotlari mukammal tuzilganligi va soliq va to ‘lovlar bo‘y icha  
budjet bilan o ‘zaro hisob-kitoblar o ‘z vaqtida amalga oshirilayotgan 
haqidagi ma’lumotlar t o ‘g ‘riligi tekshiriladi.

Ichki nazoratni yuritish asosida, aw alo, korxona manfaatlariga 
rioya qilish kerak. Shuningdek, nazorat natijalaridan korxona m an- 
sabdor shaxslari va so liq  organlari, bojxona organlari, monopoliya- 
ga qarshi kurashish tashkilotlari tahliliy faoliyati uchun foydalana 
olishlari kerak.

Korxonada soliq to‘lovlam i boshqarish yuzasidan ichki 
nazoratni yuritish bo‘yicha mukammal tizimni ishga tushirish uchun  
korxonada quyidagi sharti sharoitlar yaratilgan bo‘ lishi:

— rivojlanish strategiya belgilangan bo‘lishi;
— strategik va taktik rejalar asosida soliqlar ichki nazoratini 

amalga oshirishga boshqaruvchilaming tayyorligi hamda boshqa- 
rishning aniq tamoyillarining ishlab chiqilganligi;

— ma’ium m aqsadga yo‘naltirilgan tizimning mavjud bo‘lish i, 
soliqlami ichki nazoratin am alga oshirish bo‘yicha javobgar 
bo‘lirnning yoki shaxsning mavjudligi;

— soliqlarni rejalashtirish b o ‘yicha kelishuv hududi, soliqlami 
hisoblashning ichki nazorat tartibi o‘rnatilishi;

— soliqlarni rejalashtirish v a  soliq hududini realizatsiya qilishga  
ta’sir ko‘rsatuvchi omillar monitoringini yo‘lga qo‘yish.
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Tayinli bo‘lmagan soliq tizimi sharoitida soliq hisobini yuritish 
va ichki soliq nazoratini yuritish juda muraldcab, shu bilan bir 
paytda korxona manfaati uchun juda muhimdir. Bunday sharoitda 
soliq tizimiga kiritilayotgan o ‘zgarishlarni va ulardan korxona 
faoliyatîda keladigan moliyaviy natijalami kuzatish maqsadga 
muvofiq bo‘ladi. Kuzatishlar shuni ko‘rsatadiki, soliqqa oid 
xatolarining yuzaga kelishi ko‘p hollarda kadrlarning noto‘g‘ri 
faoliyati bilan bog‘liq. Ko‘pgiaa davlatlarda bu ko'rsatkich yuqori 
foizni tashkil etadi. Masalan, Lossiyada 75%, respublikamizda esa 
bu ko'rsatkich pastroq, buning sababi soliq xatoliklarining yuz 
berishi korxonalar faoliyatiga bog‘liq bo‘lmagan obyektiv va 
subyektiv sabablar bilan izohlaaadi.

Bu holatlar har bir korxonada ichki soliq nazorati tizimi 
o'matilishini taqozo qiladi. Butizimning vazifasi soliq majburiyat- 
larining bajarilishida soliq xatolarining yuzaga kelishining iloji 
boricha oldini olishga harakat qiladi. Bu ishlami amalga oshirish 
uchun korxonalarda soliq menejeri lavozimini tashkil qilish lozim.

Shunday qilib korxonada to‘g‘ri tashkil etilgan ichki soliq 
nazorati soliq xatolarini salmoqli darajada kamaytiradi va bu bilan 
soliq organlari tomonidaa amalga oshiriladigan soliq tekshirishlari 
paytida qo‘yiladigan moliyaviy jarimalar sonini kamaytiradi. Bunda 
moddiy manfaatdorlikdan tashqari ichki soliq nazorati korxona 
tadbirkorlik faoliyati uchun barqaror asos, yaxshi muhit yaratadi, 
soliqqa tortish sohasidagi qarorlami qabul qilinishiga ishonch va 
qat’iyat beradi, undan tashqari soliq tekshiruvlaridan keladigan soliq 
muammolaridan xalos qiladi. Hozirgi o'zgaruvchan bozor sharotida 
ishonchlf va dolzarb axborotlarga ega bo‘lgan va o‘z tadbirkorlik 
faoliyatini o‘zgaruvchan soliq qonunchiligi bilan moslashgan holda 
olib boruvchi korxonalar moliyaviy natijalarga erishishda so‘zsiz 
ustunlikka egadirlar. Shujihatdan Respublikamizda 2004-yili soliq 
maslahatchilari palatasining tuzilishi korxonalarda soliq 
menejmentini amalda tashkil etish zaruratidan kelib chiqadi. Soliq 
maslaihatchilari korxona menejerlari va bugalterlariga qanday qilib 
soliq qonunchiligini buzmagan holda, soliqlarni to‘g‘ri va aniq, 
qanday miqdorda va qanday muddatlarda to‘lash, soliq imtiyoz- 
larining, soliqqa tortishning turli tizimlaridan va boshqa soliq 
imkoniyatlaridan to‘g‘ri va samarali foydalanish borasida maslahat
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beradilar. Soliq maslahatchilari palatasining tuzilishi respubli- 
kamizda korxonalar soliq menejmentini rivojlanishining navbatdagi 
bosqichidir. Bundan tashqari O ‘zbekiston respublikasining 
21.09.2006-yildagi 55-Soliq maslahati to‘g‘risida (Qonunchilik pa- 
latasi tomonidan 2006-yil 29-iyunda qabul qilingan, Senat 
tomonidan 2006-yil 25-avgustda ma’qullangan) qonuni ham muhim 
ahamiyat kasb etadi.

2-§. Korxonalarda soliq to‘lovlarini optimallashtirish 
jarayonida soliqlarni rejalashtirish

Korxonada soliqni rejalashtirish, avvalo soliq to‘lovlarini 
optimallashtirishni anglatadi. Korxonada soliqni optimallashtirish 
bu -  soliq to‘Iash xarajatlarini kamaytirish orqali moliyaviy 
natijalarga ega bo‘lish yoki soliq to‘lovlarini amalga oshirmagan 
holda ko‘proq tushumga ega boiishdir. Soliq toiovchi budjetga 
to‘lovlarni qisqartirish, binobarin, mulkni saqlab qolish uchun yo“l 
qo‘yiladigan barcha usullardan, shu jumladan, qonun hujjatlari 
kamchiliklardan foydalanish huquqiga egadir.

Korxonada soliqlarni rejalashtirishning asosiy tamoyillari 
quyidagilardan iborat:

— soliq toMovlarini kamaytirish korxonaning moliyaviy holatini 
yaxshilash va investitsion qiziqishni kuchaytirish evaziga foyda 
miqdorini ko‘paytirish;

— soliqlarni kamaytirish. Ko‘p hollarda bu moliyaviy ko‘rsat- 
kichlar holatini yomonlashishi evaziga sodir bo‘ladi. Shuning uchun 
soliqi. linimallashtirish usullarini qo‘llashdan avval ulami 
xo‘jalik j 4tuvchi subyektning moliyaviy natijalariga ta’sirini 
chuqur tahhi qilish shart.

Ikki faoliyat turi, xattoki ishlash sharoitlari bir xil bo‘lgan 
obyektlar uchun ham soliqlarni optimallashtirishning bir turidan 
foydalanishda bir xil natijalarga erishilmasligi mumkin. Masalan, 
220 ishchi xodimdan tashkil topgan oyoq kiyim ishlab chiqaruvchi 
korxona faoliyatida optimallashtirishning bir usuli ishlab chiqildi va 
amaliyotda uni qo‘llash evaziga muvaffoqiyatga erishildi, xuddi shu 
optirnallashtirishning sxemasini ikkinchi xuddi shunga o‘xshash 
korxona amaliyotda qo‘ llamoqchi bo‘ldi, ammo u ham xuddi
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shunday natijaga erishadi deb boMmaydi. Shuning uchun aniq 
tavsiyalarga ega bo‘lish maqsadida, albatta daromad hisob-kitobini 
amalga oshirish zarur.

FCorxonada soliqni rejalashtirishni samarali amalga oshirish 
uchun quyidagilarga e’tibor berish zarur:

— nafaqat joriy yil, balki rejalashtirilayotgan davr uchun ham 
soliq qonunchiligidagi o‘zgarishlar ta'sirini hisoblash;

— soliq davri uchun aniq biznes rejaning mavjudligi. Iqtisodiy 
ko‘rsatkichlar aniq bo'lmasdan turib, soliqni to‘g‘ri rejalashtirish 
mumkin emas. Respublikamizda ro‘yxatdan o‘tgan va faoliyat yurit- 
mayotgan korxonalar soni ko‘p. Shu tufayli, soliqni rejalashtirishda 
faoliyat yuritishdan keladigan soliq oqibatlarining to‘g‘ri aniqlanishi 
mablag‘ va vaqtning tejalishigayordam beradi;

— soliqni samarali rejalashtirish nafaqat soliq qonunchiligini 
yaxshi bilishni, balki turli sohaga doir iqtisodiy bilimlami chuqur 
o‘zlastitirishni talab etadi;

— soliq to‘lovchilarning o‘z qonuniy huquqlarini talab qila 
olishlari ham korxonada soliq to‘lovlarini optimallashtirish uchun 
muhimdir.

Amaliyotda korxonada soliqlami rejalashtirishda quyidagi uch 
yo‘ldan biri tanlanadi:

— rejalashtirishning mumtoz turi: uning mohiyati soliqlami o‘z 
vaqtida to‘liq, to‘g‘ri tolashni bildiradi. Bunda bugalteriya va 
boshqa hisobotlar aniq hamda to‘g‘ri yuritiladi, qonunchilikka aniq 
rioya qilinadi;

— optimallashtirilgan variant: bunda soliq to‘lovchi kamroq 
soliq to ‘lash maqsadida amaldagi qonunchilik imtiyozlaridan va 
boshqa imkoniyatlardan foydalanib, o‘zining iqtisodiy faoliyatini 
rejalashtiradi va tashkil qiladi. Bunda soliq to‘lovchi amaldagi 
qonunchilikning barcha yutuq va kamchiliklaridan, shu jumladan 
murakkablik, nomukammallik, qarama-qarshilik holatlaridan 
foydalanadi;

— soliqlami kamaytirishning noqonuniy yo‘li. Moliyaviy vaziyat 
yomonlashgan sharoitlarda tadbirkorlar ikki muqobil yoMdan birini 
tanlaydi: daromadlari, faoliyatlari, oborotlarini yashirish yoki 
bankrotlik e’lon qilish. Ko‘p hollarda birinchi yo‘l tanlanadi. Bunda 
tavakkalchilikka yo‘l qo‘yiladi. Korxona ko‘proq foyda ko‘rib
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qolishi mumkin, ammo bu soliq nazorati kuchli sharoitda salbiy 
oqibatlarga olib keladi.

Soliq yuki darajasi korxonalar foyda olishini nihoyatda chegara- 
laydigan (yoki ta’minlamaydigan) sharoitda korxonalar inqirozga 
uchrashi mumkin yoki noqonuniy yo‘llarga o‘tishga majbur bo‘ladi.

Amaliyotda korxonalarda soliqlami rejalashtirishning quyidagi 
uch turidan qaysi biri tanlanishini to‘liq soliq stavkasining darajasi 
mezon qilib olinishi ko‘rsatib o‘tilgan. ToMiq soliq stavkasi 
deyilganda, barcha soliqlarning korxonada yaratilgan qo‘shilgan 
qiymatdagi ulushi sifatidagi soliq yuki tushuniladi. Uning miqdoriga 
qarab, korxonada soliqni rejalaslitirish turlarini tanlash mumkin:

1. Agar 10-15%ni tashkil etsa, soliqni rejalashtirilishning 
mumtoz yo'Iini tanlash ma’qul;

2. Agar to‘liq soliq stavkasi 20-35%ni tashkil etsa, soliqlami 
rejalashtirishning optimallashtirilgan variantini qo‘llash mumkin. 
Lekin bunda, maxsus chizma va dasturlardan foydalanilmaydi.

3. Agar to‘liq soliq stavkasi 40-50%dan ortiq bo‘lsa, soliqlami 
rejalashtirishning optimallashgan variantlarini soliq ekspertiza- 
laridan foydalangan holda, strategik soliqni rejalashtirish orqali, 
soliqni rejalashtirishning maxsus bo‘linmalari orqali amalga oshirish 
tavsiya etiladi.

Birinchi yo‘ldan asosan, kichik korxonalar foydalanadi, ikkinchi 
va uchinchi yo‘ldan o‘rta va yirik korxonalar foydalanadilar».

Soliqlami rejalashtirish haqida gap ketganda. ko‘p hollarda 
odamlar ko‘z oldilariga birinchi o‘rinda soliq summalarini 
kamaytirishni keltiradilar, lekin. korxonaning xom-ashyosini iqtisod 
qilish kabi faktorlami unutmaslik kerak, bunda aynan soliq toiov- 
chilaming soliqlami to‘lash va hisoblash bilan bog‘liq boshqaruv va 
ma’muriy xarajatlarini kamaytirish masalasi ko'tariladi.

Respublikamizda shakllangan soliq tizimi (soliq yuki) sharoitida 
korxonalar soliqni rejalashtirishning qaysi yo‘lidan ko‘proq foydala
nadilar yoki qaysi yo‘Idan foydalanishni tavsiya etish mumkin.

Korxonalarda soliqni rejalashtirishning asosan optimallashti- 
rilgan variantlarini qo‘Ilash ma’qul. Bunda faqat soliq imtiyozlari, 
pasaytirilgan stavkalar va boshqa ustuvorliklardangina emas, balki 
soliq qonunchiligining kamchiliklaridan, shu jumladan, murakkab- 
lik, nomukammallik va qarama-qarshilik holatlaridan keng foyda-
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laniladi. Shuni alohida ta’kidlash lozimki, Prezident qaroriga ko‘ra, 
qonunchilikdagi noaniqliklaming soliq to‘lovchilar foydasiga hal 
qilinishi korxonalarda soliq to'lovlarini optimallashtirishda muhim 
ahamiyatga ega bo‘ladi.

Korxona o ‘z tadbirkorlik faoliyatini boshlasli jarayonida 
soliqlarni rejalashtirish maslasini ishlab chiqarish rejasining asosiy 
qismi tarkibiga kiritishi kerak.

Soliqlami rejalashtirish jarayoni tarkibiga quyidagilar kiradi:
1. Soliq hisobini yuritish. Korxonada soliq hisobini yuritish 

jarayonida awalo, shunga alohida e’tibor berish kerakki soliq hisobi 
korxonada mavjud bugalteriya hisobi bilan uzviy bog‘liq, shunday 
elcan, ulami o ‘zaro aloqadorlikda yuritish maqsadga muvofiq 
b o ‘ladi.

Soliq qonunchiligida ta’kidlanishicha, soliq xisobini yuritish 
tarzi va soliq hisobotida analitik ma’lumotlarni aks ettirish tartibi, 
birlamchi hisob hujjatlarini yuritish tartibi soliq to‘lovchilar tomo- 
nidan mustaqil yuritiladi va soliqqa tortish maqsadida korxonaning 
hisob siyosatida ilovalar tarzida aks ettiriladi deyilgan. Ammo bu 
soliq to ‘lovchilar soliq hisobini yuritishni o‘zi xohlagancha hech 
qanday chegaralarsiz yuritishi mumkin degani emas, Soliq 
qonuncbiligida, soliq hisobini yuritishning va tasdiqlashning 
shartlari mavjud. Shu shartlarga amal qilgan ho Ida, soliq tolovchi 
shunday soliq hisobini tanlasinki, u bir tomondan soliq qonunchiligi 
m e’yoriy hujjatlariga to‘g‘ri kelsin ikkinchi, tomondan bu hisob 
siyosati hamma uchun aniq va tushunarli sodda albatta, uni yuritish 
ucliun sarflanadigan xarajatlar minimal bo‘lsin. Hozirgi kunda soliq 
to‘ lovchi bunday natijaga erishishi uchun soliq to‘lovchi bugalteriya 
hisobining quyidagi turlarini yuritishi shart:

-  asosiy bugalteriya hisobi;
-  korxona ta’sischilari qiziqishini inobatga olgan holda korxona 

hisobini yuritish;
-  bank hisobini yuritish;
-  soliq hisobini yuritish.
Bu hisoblami yuritish albatta bugalteriya ishini yuritishga 

ketadigan xarajatlar ko‘payishiga olib keladi, ayniqsa, kichkina 
korxonalarda bu yaqqol namoyon bo‘ladi. Shuning uchun 
korxonada soliq hisobini yuritish uchun qonunchilik doirasidan
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chiqmagan holda iloji boricha ish xajmini qisqatirishga intilish 
maqsadga muvofiq bo‘ladi.

2. Hisob siyosatini yuritish. Soliqlami rejalashtirishning bu 
bosqichini amalga oshirish jarayonida soliq to‘lovchilar soliq 
hisobini yuritish bo‘vicha yuzaga kelayotgan bir qancha muammoli 
holatlaming yechimini topish uchun taklif qilinayotgan bir qancha 
usullardan birini tanlashlari mumkin:

— daromad olishda f>u! kelib tushgan vaqtni tanlash (kassa usuli 
yoki pul kelib tushgandagi vaqt);

— xomashyo materiallarini bahoiash metodlarini tanlash, ya’ni, 
zahiradagi materiallar tannarxi bo‘yicha bahoiash metodi;

— materiallarni o‘rtacha qiymat bo‘yicha bahoiash metodi;
— tannarxni birlamchi kelib tushgan mahsulot bo‘yicha bahoiash 

metodi (FIFO);
— tannarxni oxirgi kelib tushgan mahsulot tannarxi bo‘yicha 

bahoiash metodi (LIFO);
— amortizatsiya so‘mmasini hisoblash tartibi va metodi. To‘g‘ri 

chiziqli usul, kamayib boruvchi qoldiq usuli, bajarilgan ishlar 
hajmiga mutanosib ravishda hisoblab yozish usuli, kumulyativ usuli;

— shubhali qarzlar bo‘yicha zahirani yaratish yoki yaratmaslik 
haqida qarorlar qabul qilish.

Yuqorida ko‘rsatilgan takliflar soliq davri boshlanishidan oldin 
belgilanishi va butun davr mobaynida o‘zgarmasdan saqlanishi 
lozim. Amaliyot jarayoni shuni ko‘rsatadiki, soliq davri mobaynida 
birinchi tanlangan yo‘naIishdan ikkinchi yo‘nalishga o‘tish soliqqa 
tortish bazasini qayta hisoblash zaruratini yuzaga keltiradi va bunda 
katta qiyinchiliklar yuzaga keladi. Shuning uchun u yoki bu 
yo'nalishni tanlashdan avval chuqur o‘yIanishi shart. Tanlangan 
yo'nalish mukammal tarzga yetishi uchun bir necha soliq davrlari 
mobaynida saqlanmog‘i lozim

3. Korxonada xarajatlar tarkibini qayta tahlil qilish. Korxona 
xo'jalik faoliyatini yuritish jarayonida mavjud ish, xizmatlar xajmini 
imkon qadar kamaytirish evaziga, qo‘shimcha xarajatlami 
kamaytirishga intilish, facliyat davomida ikkilamchi zaruratga ega 
bo‘lgan xarajatlar tarkibini qayta ko‘rib chiqish va kamaytirish kabi 
ishlami amalga oshirish zaruriyati yuzaga keladi. Bunga asosiy 
sabab ayrim hollarda soliq bazasi bazaga qayta qo‘shiladigan
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xarajatlar evaziga kattalashi va bu albatta soliqlar miqdorini o‘z- 
o‘zidan oshishiga olib keladi. Shunday ekan soliq to'lovchi korxoria 
soliq qonunchiligini chuqur o'rgangan holda yoki soliq maslahat- 
chisini yollash yordamida qarorlar qabul qilishi lozim. Bundan 
tashqari, qonuniy xarajatlarning ko‘payishi, ya’ni soliqlar bazasidan 
chegiriladigan xarajatlarning ko'payishi masalan, foyda solig‘i 
bo‘yicha soliq miqdorini kamayishiga olib kelishi mumkin. Ammo 
bunga ehtiyotkorlik bilan yondoshish kerak, chunki xarajatlarning 
ko‘payishi budjetga ketadigan soliq to‘lovlar xajmini kamay- 
tiribgina qolmasdan, balki, korxonada qoladigan foyda xajmini ham 
kamaytiradi. Bunday holatlarni chuqur o‘rgangan holda qarorlar 
qabul qilish kerak.

4. Soliq imtiyozlaridan foydalanish imkoniyatlarini tahlil qilish. 
Soliq imtiyozlaridan o‘z vaqtida qonun doirasida foydalana olish o‘z 
-o‘zidan soliq to‘lovlarining sezilarli tarzda qisqarishiga olib kelishi 
mumkin. Bu imkoniyatdan foydalanish uchun esa awalo, korxona 
faoliyat yuritishini shunday tashkil etish. kerakki, soliq qonun- 
chiligining imtiyozini olish uchun zarur bo‘lgaa barcha talablarini 
bajarsin.

5. Soliqqa tortish tizimini optimallashtirishning tanlangan sxe- 
masi har tomonlama barcha soliqlar va soliq to‘lovchilar tomonidan 
o‘rganilgan bo‘lishi shart. Yuqorida ta’kidlanganidek bir soliq turini 
kamaytirish evaziga ikinchi soliq turining xajmi sezilarli darajada 
ko‘tarilishiga sabab boMishi mumkin va natijada budjetga 
to‘lanadigan soliqlar xajmi optimallashtirishdan oldingi soliqlar 
xajrniga nisbatan kamayish o‘miga, aksincha, ko‘payib ketishi 
mumkin, masalan korxona foyda solig‘i bo‘yicha imtiyozga ega 
bo‘ldi va soliq to‘lamadi, natijada infrastruktura solig‘i miqdori 
ko‘payadi (sabab infrastruktura solig‘i bazasidan foyda solig‘i 
miqdori chegirilib tashlanadi).

6. Soliqlami rejalashtirish jarayonida Davlat soliq inspeksiyasi 
bilan munosabatlami shunday yo‘lga qo'yish kerakki, penya va 
sanktsiyalar va soliq qonunchiligining buzilishiga ketadigan 
xarajatlar minimum bo‘lsin. Buning uchun, awalo soliq to‘love hi 
qonun hujjatlami to‘liq o‘rgangan bo‘lishi, va qonunbuzarliklar, 
sanktsiyalar tarkibini har doim yodda saqlashi lozim, shundagina
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soliq javobgarligiga tortiladigan qonunbuzarliklar oldini olishi 
mumkin bo‘ladi.

7. Korxonada soliq to‘lovlari bo‘yicha soliq kalendarini 
yuritish. Bu kalendar soliq qonunchiligi asosida shunday tuzilgan 
bo‘lishi kerakki, har bir soliq to‘lovi bo‘yicha muddat yaqinlash- 
ganda korxonada shunga yetarli mablag1 mavjud bo‘lsin. Buning 
uchun korxona soliq kalendarini o‘zining umumiy to‘lov kalendari 
tarkibiga kiritgan bo‘iishi shart va shundagina u soliqlarni o‘z vaqti- 
damuddatidan kechiktirmasdan to‘lash imkoniyatiga ega bo‘ladi.

Korxonada yuqorida ko‘rsatilgan soliqlarni rejalashtirish 
bosqichlari bosib o‘tilganidan so‘ng, qabul qilingan qarorlarni 
baholash imkoniyati mavjud bo‘ladi, bunda avvalo soliqlarni 
rejalashtirish uchun ketadigan vaqtning yetarli bo'lganligini (ya’ni 
bir yildan kam bo‘lmagan muddatda) hisobga olish lozim. Baholash 
jarayonida nafaqat soliqlarga ketadigan mablag‘lar bo‘yicha 
moliyaviy natijalargagina e’tibor qaratmasdan, balki soliqlarni 
minimallashtirish bo‘yicha soliqlarni rejalashtirish jarayonini 
qo'llashga korxona tomonidan qilingan qo‘shimcha xarajatlar, 
penya, shtraflar miqdorlarini ham hisobga olish lozim.

Hozirgi kunda korxona oldida yangi imkoniyatlar paydo bo‘I- 
moqda, ya’ni zamonaviy soliq to‘lash jarayonini tashkil etishning 
usullaridan biri kredit olib soliq to‘lash, masalan, korxona hisobida 
soliq to‘lashi uchun mablag4 yetarli emas, bunda uning oldida ikki 
yo‘l bor, biri kredit olib soliq to‘lash yoki soliqlarni kechiktirib 
to‘lash, bularning ikkisidan birini tanlashida korxona asosiy 
e’tiborni soliqlarni kechiktirib toiaganligi uchun penyaning 
summasi bilan bankdan olisbi mumkin bo‘lgan soliq kreditining 
stavkasi o‘rtasidagi farqqa qaratadi, albatta. Bu ham soliqlarni 
rejalashtirish tarkibiga kiradi.

Korxonada qabul qilingan soliqlarni rejalashtirish strategiyasi 
butun rejalashtirish davri mobaynida faol ishlashi ustidan nazorat 
olib borilishi shart.

Soliqlarni rejalashtirish jarayoni quyidagilami talab qiladi:
-  korxonada axborot tizimi asosiy ko‘rsatkichlarni prognoz 

qilishda, hisob-kitob amallarini bajarishda asosiy yordam ko‘rsatadi;
-  soliqlarni rejalashtirish ko‘pgina iqtisodiy kategoriyalar va 

huquqiy vaziyatlarni analiz qilish bilan bog‘liq;
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Soliqlami rejalashtirish davrida budjetga to‘lanadigan soliq 
summalarini aniqlashtirish soliq tolovchining biznes rejasini 
tuzishdagi eng so‘nggi bosqichlardan biri hisoblanadi. Har qanday 
soliq to ‘lovining xajmi soliq to‘lo\chidagi mavjud soliqqa tortish 
obyektiga, soliq bazasining xajmiga, soliq davriga, soliqlarni to‘lash 
tartibiga va vaqtlariga bog‘liq.

Soliqlami rejalashtirishning birinchi bosqichida, soliq to‘lov- 
chining biznes rejasida mavjud quyidagi ma’lumotlarni, ya’ni 
soliqqa tortish obyektlarini, undan soliq bazasini hisoblashni, soliq 
imtiyozini olish huquqiga egami, yo‘qmi kabi ma’lumotlami tahlil 
qilishi asosida soliqlami rejalashtirish davrida to‘lanadigan to‘lovlar 
va to‘lov grafiklari bo‘yicha soliq summalarini aniqlashtirish 
imkoniyatini beradi.

Soliqlami rejalashtirishning ikkinchi bosqichida, soliq 
to'lovlarini qonuniy qisqartirish maqsadida, korxona faoliyati analiz 
qilinadi. Bunda asosiy e’tibor soliqlar bo‘yicha imtiyozlardan 
foydalana olish qobiliyatlariga qaratiladi.

3-§. Soliq xatolariniag yuzaga kelishi hamda soliq 
huquqbiizarliklariga qarshi qo‘llaniladigan ch ora lar

0 ‘zbekiston hukumati iqtisodiyotga nisbatan soliq yukini bos- 
qichma-bosqich kamaytirish, milliy soliq tizimini xalqaro me’yorlar 
va standartlarga muvofiqlashtirish bo‘yicha izchil siyosat yurit- 
moqda. Soliq xatolari va unga oid huquqbuzarlik uchun 
j  avobgarlikni liberallashtirish ushbu sohani takomillashtirishning 
eng rmxhim yo‘nalishi hisoblanadi.

Soliqli va soliqsiz to‘lovlarni amalga oshirishda soliq to‘lovchi- 
lar tomonidan yuz beradigan soliq xatolari ko‘p hollarda ko‘zatiladi. 
Soliq xatolari quyidagi sun’iy, tabiiy hamda atayin ko'rmishida 
bo‘lishi mumkin.

Amaliyotda soliq xatoliklariga oid huquqbuzarliklarining quyi- 
dagi turlari mavjud:

— mansabdor shaxslar tomonidan yo‘l qo‘yilgan huquq[buzarliklar;
— soliq to‘lovchining xo‘jalik faoliyatida qonunga îdlof ravishda 

to‘sqinlik qilish, ya’ni soliq organiga hisobga qo‘yishdan, ruxsat- 
noma yoki bank yohud boshqa kredit muassasasida hisob raqami
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ochish uchun zarur boshqa hujjatni berishdan soliq organi 
mansabdor shaxsining noqonuniy bosh tortishi;

— soliq toiovchining banklar yoki boshqa kredit muassalaridagi 
hisob raqamlari bo‘yicha operatsiyalarini noqonuniy to‘xtatib qo‘yish 
yoki soliq to‘lovchining mol-mulkini noqonuniy ravishda xatlash;

— soliq organi mansabdor shaxsi tomonidan soliq to‘lovchining 
oddiy amaliy xo‘jalik operatsiyalarini amalga oshirishni jiddiy 
ravishda mushkullashtiradigan usullar va yoilar bilan nazorat 
harakatlarining qonunga xilof ravishda amalga oshirilishi;

— hisob harakatlari va hisobot hujjatlarining turlari va hajmlami 
qonunga xilof ravishda kengaytirish talabi;

— maslahatlar berishdan bosh tortish yoki raaslahatlami taqdim 
etmaslik, ya’ni soliq organi mansabdor shaxsining soliq to‘lovchi 
yoki soliq munosabatlarining boshqa ishtirokchisiga soliq solish 
tartibi va shartlari, uning huquqlari va majburiyatlari to ‘g‘risida 
bepul yozma axborot berishdan bosh tortish yoki bunday axborotni 
belgilangan muddatda taqdim etmaslik;

— soliq sirini oshkor etish, ya’ni qonunchilikka muvofiq soliq 
sirini tashkil etadigan, o‘zaro munosabatlar natijasida soliq 
organining mansabdor shaxsiga ma’lum bo‘lgan ma’lumotlardan 
g‘ayriqonuniy foydalanish yoki ulami boshqa shaxsga berish.

Soliq to‘lovchilar tez-tez yo‘l qo‘yadigan huquqbuzilishlar:
— soliq organida o‘z vaqtida ro‘yxatdan o‘tmaslik, ya’ni soliq 

to'lovchi sifatida ro'yxatdan o‘tish uchun soliq organiga murojaat 
qilish uchun belgilangan muddatni o‘tkazib yuborish;

— soliq organida ro‘yxatdan o'tishdan bo‘yin tovlash, ya’ni 
ataylab, soliq to‘ lovchi sifatida ro‘yxatdan o'tish uchun soliq 
organiga murojaat qilish majburiyatini uzoq vaqt bajarmaslik;

— bugalteriya hisobini tashkil etish tartibini buzish, 
ya’ni bugalteriya hisobvaraqlarida soliq to‘lovchi tomonidan amalga 
oshirilayotgan xo‘jalik operatsiyalarini bugalteriya hisobining umu- 
miy qabul qilingan uslubiy qoidalarga muvofiq aks ettirish 
tizimining yo‘qligi;

— bugalteriya hisobini yuritish tartibining buzilishi, ya ’ni xo‘- 
jalik operatsiyalarini bugalteriya hisobining umum qabul qilingan 
qoidalariga muvofiq aks ettirish tizimining yo‘qligi;
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— soliq to'lamaslik yoki o‘z vaqtida to‘lamaslik, ya’ni soliq 
to'lovchining soliqni qonun tomonidan belgilangan muddatda 
to‘lamasligi yoki belgilangan muddatdan key in toMashi;

— g‘ayriqonuniy naqd hisob-kitoblar, ya'ni qonun hujjatlari 
tomonidan belgilangan cheklashlarni buzga.il holda hisob-kitoblami 
naqd pul mablag'lari bilan amalga oshirish;

— kassa Lntizomini buzish, ya’ni naqd pul mablag'larini kirim qilish, 
saqlash va ishlatishning qonun tomonidan belgilangan tartiblni buzish;

— korxonaning moliya-xo'jalik faoliyati natijalarini bugalteriya 
hisobvaraqlarida to‘liq yoki qisman aks ettirmaslik. Masalan, bitim- 
lami rasmiylashtirmasdan amalga oshirish, tovar-moddiy boyliklami 
kirim qilmaslik;

— soliq organi mansabdor shaxsining qonuniy talabi, farmoyi- 
shiga itoat etmaslik, ya’ni soliq organi mansabdor shaxsining soliq 
qonunchiligi buzilishlarini bartaraf etish yoki ulami oldini olish 
to‘g‘risidagi qonuniy talabi yoki farmoyishini uzoq vaqt bajarmaslik 
yoki tegishlicha bajarmaslik va h.

Soliq to ‘lashdan bo'yin tovlash -  soliq sohasidagi huquq- 
fcuzilishlarining eng ko‘p uchraydigan va eng xavfli turi. Bunday 
huquqbuzilishlarining mohiyatini soliq to'lovchining budjet oldidagi 
majburiyatlarini bajarmasligi yoki tegishlicha bajarmasligi tashkil 
etadi. Soliq to‘lashdan bo‘yin tovlash, odatda. korxona tomonidan 
soliq imtiyozlaridan noqonuniy foydalanish, soliqlarni o‘z vaqtida 
to‘lanmaslik daromadlarni yashirish, soliqlarni hisoblash va to‘lash 
uchun zarur hujjatlarni taqdim etmaslik yoki o‘z vaqtida taqdim 
etmaslik ko‘rinisMda amalga oshiriladi. Soliq to‘lashdan bo'yin 
tovlash bozoming laqobat asoslarini buzadi, boqimandachilikni 
halol soliq to'lovchi bilan taqqoslanganda. e’tiborliroq mavqega 
chiqarib qo‘yadi.

O‘zbekiston Respublikasi Soliq kodeksining 106-moddasiga 
asosan «Soliq to‘lovchxiing ushbu Kodeksda javobgarlik belgi
langan g‘ayriqonuniy aybli qilmishi (harakati yoki harakatsizligi) 
soliqqa oid huquqbuzarlikdeb e’tirof etiladi».

Iqtisodiyotning erkinlashuvi, bozor mexanizmini real holatda 
harakatlanishi ko‘p jihatdan shu davlatda soliq va soliqqa tortish 
masalalari qay darajada ekanligiga bogiiq. Bu esa o‘z navbatida 
soliq mexanizmini takomillashtirishga qaratilgan davlat siyosatini
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dolzarb muammolaridan biri hisoblanadi. Davlat soliq siyosatining 
asosiy belgisi bo‘lib soliq yuikining iste’molchilar bilan ishlab 
chiqaruvchilar o‘rtasidagi samarali nisbatini belgilashdir.

Muzokara va muhokama uchun savollar

1. Sizning fikringizcha konxonalarda soliq menejmnetini tashkil 
etishining ijobiy taraflari nimalarda ko‘rinadi?

2. Korxonalarda soliqlarni rejalashtirish qanday tartibda amalga 
oshiriladi?

3. Soliq menejmentining imitatsiyali modeli deganda nimani 
tushunasiz?

4. Korxona tomonidan to‘lanadigan soliqlarni moliyaviy natija- 
larga ta’siri qanday bo'lishi mumkin (amaliyotdagi holatlardan kelib 
chiqqan holda muhokama qiling)?

5. Bugungi kunda amaliyotda soliq xatolarining asosiy turlarini 
sanab bering.



X II  BOB. MOLIYAVIY RISKLAR MOHIYATI 
VA ULARNIKAMAYTIRISH

l-§ . Riskning mazmuni va uni turkumlanishi

Korxonalar moliyaviy faoliyatini samarali tashkil etish va 
ularning moliyaviy barqarorligini ta'minlashda risklarni boshqarish 
muhim masalalardan biri sanaladi. Hammamizga ma’lumki hozirgi 
kunda hiikm surayotgan jahon moliyaviy iqtisodiy inqirozi, ko‘plab 
davlatlaming iqtisodiyotiga, xususan real va moliyaviy sektor, 
korxonalar faoliyatiga jiddiy ta’sir ko‘rsatmoqda. Albatta buning 
natijasida korxonalar xo‘jalik moliyaviy faoliyatining risklilik 
darajasi kieskin ortib ketishini, hatto ularning bankrot holatiga tushib 
qolishligini ham kuzatishimiz mumkin bo‘ladi. Bunday sharoitda, 
davlat tomonidan korxonalar xo ‘ j alik-moliyaviy faoliyatini tartibga 
solish, ularga turli imtiyozlar berish va qo‘shimcha moliyaviy 
resurslar bilan ta’minlash, korxonalarda yuzaga kelishi mumkin 
bo‘lgan risklarni kamaytirishda muhim ahamiyat kasb etadi. Bu 
borada mamlakatimizda ham ko‘plab ijobiy ishlar amalga oshirilib 
kelinmoqda.

«Respublikamiz banklari tomonidan ko‘rsatilgan yordam 
mahsulot eksport qiladigan korxonalaming barqaror ishlashini 
ta ’minlashda muhim rol o‘ynadi. Birgina o‘tgan-yilning o‘zida bu 
korxonalatga aylanma mablagiarini ko‘paytirish uchun umumiy 
miqdori 233 milliard so‘mdan iborat imtiyozli kreditlar berilgani 
ularga, o ‘z mahsulotini eksport qilish bo‘yicha yuzaga kelgan 
vaqtinchalik qiyinchiliklarga qaramasdan, ishlab chiqarishning 
pasayishi oldini olish imkonirii berdi. Dastur doirasida amalga 
oshirgan yana bir muhim tadbirimiz — soliq yukini engillashtirish, 
soliqqa tortish tizimini soddalashtirish va unifikatsiya qilish 
bo‘yicha xo‘jalik tuzilmalarini qo‘llab-quvvatlash maqsadida 
qo'shimcha choralar ko‘rilganidir»8.

8KLarimov LA. Asosiy vazifamiz — vatanimiz taraqqiyoti va halqimiz farovonligini yanada 
yuksaltirishdir. T.: «O£zbekiston» 2010, 40 bet.
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Bozor munosabatlari sharoitida har qanday mulkchilik 
shaklidagi korxonalar faoliyatida risklarning mavjudligi bu tabiiy 
holat hisoblanadi. Chunki tadbirkorlik faoliyati muayyan bir tavak- 
kalchiliklarga asoslangan holda amalga oshiriladi. Bunday sharoitda 
korxonalarda kutiladigan daromad, foyda va boshqa moliyaviy 
ko‘rsatkichlarni ololmaslik ehtimolligi yuzaga kelishi mumkin.

Risk, bu — moliyaviy kategoriya bo‘lib, korxonalarda 
rejalashtirilgan miqdorlarda daromad, foydani ololmaslik yoki zarar 
ko‘rish ehtimolligidir. Ko'plab xorijda va mamlakatimizda chop 
etilayotgan iqtisodiy adabiyotlarda risklarning bir necha tur sanab 
o‘tilgan. Risklarini boshqarishni samarali tashkil etish ulami 
muayyan belgilari bo‘yicha aniq guruhlarga bo‘lishga bog‘liq. 
Risklarning ilmiy asoslangan tasnifi ulami har birining umumiy 
tizimdagi o‘mini belgilash imkonini beradi. Iqtisodiy adabiyotlarda 
risklami tasniflashning turli ko‘rinishlari berilgan. Bizningcha 
korxonalar xo‘jalik-moliyaviy faoliyatida uchraydigan risklarni 
quyidagi xususiyatlari bo‘yicha tasniflash mumkin.

1. Xo‘jalik faoliyatining shakli yoki yo‘nalishiga ko‘ra:
— tadbirkorlik riski;
— moliyaviy risk.
Tadbirkorlik riski deyilganda asosan mahsulotlar realizatsiyasi 

va xomashyolarni sotib olish jarayonlarida yuzaga kelishi mumkin 
bo‘lgan risklar tushuniladi.

Moliyaviy risklar deyilganda, korxonalarning boshqa moli
yaviy tashkilotlar bilan o‘zaro munosabatlarini amalga oshirish 
jarayonida yuzaga keladigan risklarni tushunish mumkin. Bularga 
misol qilib, korxonalami tijorat banklari, sug‘urta kompaniyalari, 
investitsion kompaniyalar, fond birjalari va boshqa moliyaviy 
muassasalar bilan munosabatlarini kiritishimiz mumkin. Korxona
larda moliyaviy risklami yuzaga kelishiga asosan, inflyatsiya, 
banklarda kreditlaming foiz stavkalari ortib ketishligi, qimmatli 
qog‘ozlar narxining tushib ketishligi va boshqa omillar ta’sir qiladi.

2. Namoyon bo‘lish shakliga ko‘ra barcha turdagi risklar:
-  sof risklar;
-  chayqovchilik risklari.
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Sof risklar deyilganda, korxonalar xo‘jalik-moliyaviy faoli- 
yatida zarar ko‘rishlik yoki hech qanday daromad ololmaslik 
ehtimolini tushunish mumkin.

Chayqovchilik risklarida esa, korxonaning ijobiy natijaga yoki 
bo‘lmasa nol (salbiy) natijaga erishishlik ehtimoli namoyon bo'ladi. 
Boshqacha qilib aytadigan bo‘lsak, spekulyativ risklar 
korxonalaming yoki daromad, foyda olishligini yoki zarar ko‘rish 
ehtimolini anglatadi.

Bundan tashqari tadbirkorlik risklarini yuzaga kelish sohasiga 
ko‘ra tashqi va ichki risklarga bo‘liriadi. Korxonalar o‘zlarining 
xo ‘jalik faoliyatini bevosita tashqi muhit bilan bog‘langan holda 
amalga oshiradilar. Albatta, bunday sharoitda korxonalar xo‘jalik 
faoliyatiga ta’sir qiluvchi tashqi omillami har tomonlama chuqur 
o‘rganish muhim hisoblanadi. Korxonalarda tashqi risklar darajasiga 
juda ko‘p omillar ta’sir ko‘rsatadi. Masalan, siyosiy, iqtisodiy, 
ijtimoiy, tabiiy-iqlim va b. Tashqi risklarning o‘ziga xos xususiyati 
shundaki, ular tadbirkorlik faoliyati natijalariga ham bevosita, ham 
biWosita ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Albatta, har qanday mulkchilik 
shaklidagi korxonalarga tashqi riskning ta’siri o‘ta salbiy oqibat- 
larga olib kelishi mumkin. Tashqi risklar obyektiv xususiyatga ega 
bo6 lib, bunday risklarni tartibga solish yoki boshqarish korxona 
uchun qiyin kechadi. Korxonalar faoliyatida uchraydigan asosiy 
tashqi risklardan yana biri iqtisodiy risklardir. Iqtisodiy risklar 
mamlakatdagi iqtisodiy holatdan kelib chiqadi va korxonalar 
faoliyatiga jiddiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Jahon moliyaviy- 
iqtisodiy inqirozi sharoitida mamlakatimizdagi ko'plab eksportga 
ixtisoslashgan korxonalar va xorijiy davlatlardagi aksariyat firma va 
kompaniyalar faoliyatida iqtisodiy riskning yuzaga kelishi kuzatildi. 
Albatta bunday turdagi risklarni boshqarish yoki tartibga solish 
faqat korxona menejerlarigagina bog‘liq bo‘lmay, balki xalqaro 
bozordagi holat va boshqa davlatlardagi iqtisodiy vaziyatlarga ham 
bogMiqdir.

Ichki risklar, korxonaning ichki xo‘jalik faoliyati natijasida 
yuzaga keladi. Bunday risklar korxona xodimlaming malakasi 
boshqaruv strategiyasining qanday darajada ekanligi bilan, asosiy 
vositalaming holati va texnika xavfsizligi bilan bog‘liq.
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Moliyaviy risklaming yuzaga kelishi korxonalaming xusu- 
siyatlaridan kelib chiqqan holda turlicha bo‘lib, ularni asosan 
quyidagi turlarga ajratish mumkin:

-  fo iz  r isk i;

-  investitsion risk;

-  valyuta riski;
-  kredit riski;

-  soliq riski;

-  inflyatsion risk va b.

2-§. Risklarni boshqarish, ularni kamaytirish usullari

Iqtisodiyotni modemizatsiyalash sharoitida korxonalar xo'jalik 
faoliyatida yuzaga keladigan risklarni kamaytirishning jahon tajri- 
basini keng o‘rgangan holda amaliyotda qo‘llash muhim ahamiyat 
kasb etadi. Avval ta'kidlaganimizdek, korxonalar faoliyatida asosiy 
e’tibor berilishi lozim bo‘lgan masalalardan biri risklarni boshqa- 
rishdir. Bugungi kunda riskni boshqarish jarayoni quyidagi asosiy 
bosqichlami o‘z ichiga oladi:

1. Korxonaning strategiyasi va maqsadini belgilash.
2. Riskni aniqlash.
3. Riskni baholash.
4. Riskni boshqarish choralari, usullarini tanlash va joriy 

qilish.
5. Amalga oshirilgan ishlami samaradorligini nazorat qilish.
Korxonalarda riskni boshqarish jarayonini quyidagi chizma

yordamida ifodalash mumkin (12.1-chizma).
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I. Korhona strategiyasi va niaqsadini 
belgilash

t
. ILRisning turir 

shakllanish manbai va 
sabablarini aniqlash

III. Riskni baholash yoki 
riskni tahlil qilish

V.Amalgarahiriigaii 
ishlaming 

samaradorligini nazorat 
qilish

IV. Riskni boshqarish 
usulini tanlash va 

amaliyotga joriy qilish

12.1-chizma. Korxonalarda riskni boshqarish jarayoni.

Korxonalarda riskni boshqarishning muhim jihatlaridan biri 
ularni kamaytirish yo‘llarini to‘g‘ri tanlash va amaliyotga samarali 
tadbiq etish hisoblanadi. Risklami kamaytirishni xorijiy davlatlar va 
mamlakatimizda foydalaniladigan quyidagi usullari mavjud:

1. Korxonaning ichki moliyaviy imkoniyatlaridan foydalangan 
holda risklami kamaytirish. Bunda asosan, yuzaga kelgan riskni 
korxonaning ichki moliyaviy zahiralari va moliyaviy resurslari 
hisobiga kamaytirishni ko‘zda tutadi. Bu usul korxona uchun riskni 
kamaytirishni eng optimal yo‘liaridan biri boiib, korxonada 
qo'shimcha majburiyatlar paydo bo‘lishini oldini oladi. Albatta, 
buning uchun korxonalar ixtiyorida qoladigan foydaning bir qismini 
ko‘zda tutilmagan hoiatlar uchun zahiralar shaklllantirishni yanada 
keng yo‘lga qo‘yish lozim. Hozirgi kunda mamlakatimizda faoliyat 
yuritayotgan aksariyat korxonalarda bunday tartibga unchalik 
e’tibor qaratilmay kelmoqda. Ko‘pgina holllarda korxonalar 
o‘zlarining ixtiyorida qoladigan foydaning deyarli barcha qismini 
aylanma mablag‘larni ko‘paytirishga yo‘lantiradi. Shuning uchun 
korxonalar faoliyatida bunday holatlami bartaraf etish maqsadida, 
ulaming ixtiyorida qoladigan sof foydaning bir qismini qo‘shimcha
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molijaviy zahiralar yaratishga yo‘naltirishni qonunchilik bilan 
qat’i} belgilab qo‘yish riskni kamaytirishda ijobiy samara beradi.

2. Korxonada riskni kamaytirishning yana bir usuli riskni 
sheriklarga yoki uchinchi tomonga o‘tkazish (transfert qilish) 
hisoblanadi. Bunda yuzaga kelishi mumkin bo‘lgan riskni uchinchi 
tomonga o‘tkazish quyidagi operatsiyalar orqali amalga oshirilishi 
mumkin:

- faktoring operatsiyalari orqali;
- kafillik shartnomlari tuzish orqali;
- yuzaga kelishi mumkin bo‘lgan riskni hamkorlar o‘rtasida 

taqsimlash va boshqalar.
3. 0 ‘z oqibatlari bo‘yicha eng xavfli risklar sug‘urtalash orqali 

pasaytiriladi. Risklarni sug'urtalash risk darajasini kamaytirishning 
eng tarqalgan usullaridn biridir. Syg‘ypta uchun albatta ikki tomon 
bo‘lishi zarur sug‘urtalovchi va sug'urtalanuvchi. sug‘urtalochi 
sug‘ urtalanuvchining to‘lov!ari hisobiga pul fondini tashkil qiladi.

Riskni birlashtirish - bu umumiy muammolami hal qilishga 
hamkorlar sifatida boshqa korxonalar yoki yuridik shaxslami jalb 
qilish orqali o‘z riskining darajasini pasaytirishdir. Buning uchun 
aksionerlik jamiyatlari, moliya - sanoat guruhlari tashkil etishlari, 
korxonalar bir-birlarining aksiyalarini sotib olishi yoki almashish- 
lari, turli assosatsiya va konsemlarga a’zo boiishlari mumkin. 
Shuriday qilib, risklarni birlashtirish deganda riskni iqtisodiyotning 
bir nechta subyektlari o‘rtasida boMish orqali uni pasaytirish 
tushuniladi.

Diversifikatsiya risklarning alohida turlarini pasaytirish imko- 
niyatini beradi. Risklarning bunday turlariga kredit, depozitin 
vestitsion hamda valyuta risklari kiradi. Diversifikatsiya - bu inves- 
titsion riskni qo‘yish, ya’ni investitsiya qilayotgan mablag‘lami 
bevosita bir-biri bilan bog‘liq bo‘lmagan obyekt o‘rtasida 
taqsitnlashdir. Diversifikatsiya tamoyili asosida faoliyat yurituvchi 
sifatida investitsion fondlarni misol qilib keltirish mumkin. Ular 
mijozlarga o‘z aksiyalarini sotishadi, olingan mablag‘Iami turli 
qimmatli qog‘ozlarga qo‘yishadi va ular barqaror daromad keltiradi. 
Diversifikatsiya riskning bir qismini chetlab o‘tish imkoniyatini 
beradi. Bunda kapital turli xil faoliyat o ‘rtasida taqsimlanadi. Lekin, 
deversifikatsiya investitsion riskni umuman yo‘qota olmaydi. Bu
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tadbirkorlik va investitsion faoliyatga tashqi faktorlar ta’sir 
ko‘rsatishi bilan bog‘liqdir.

Tashqi bozorlar butua moliya bozoriga ta’sir ko‘rsatadi, ya'ni 
ular investitsion institutlar, banklar, moliyaviy kompaniyalarning 
faoliyatiga ta’sir ko‘rsatadi. Tashqi faktorlarga butun bir mamlakat 
iqtisodiyotida sodir bo‘layotgan jarayonlar kiradi: harbiy harakatlar, 
fuqarolaming tashvishlanishi, inflyatsiya va deflyatsiya, markaziy 
bank hisob stavkasining o‘zgarishi, tijorat banklarining depozit va 
kreditlar bo‘yicha foiz tavkalarining o‘zgarishlaridix.

Diversifikatsiyaning turli shakllari mavjud bo'lib, korxona 
moliyaviy holatining diversifikatsiyasi turli moliyaviy operatsiya- 
lardan daromad olish alternativ imkoniyatlaridan foydalanishni 
ko‘ zda tutadi. Bunda agar ko‘zda tutilmagan holatlar natijasida 
moliyaviy operatsiyalardan biri zararli bo‘lib qolsa, boshqa 
operatsiyalar daromad olib keladi. Qimmatli qog‘ozlar portfelining 
diversifikatsiyasida investitsion portfelning daromadlilik darajasini 
kamaytirmasdan investitsion risklami pasaytirish imkoniyatini 
beradi.

Real investitsiyalash dasturining diversifikatsiyasi bunda real 
investitsion portfelni shakllantirish sohasida korxonaga uncha katta 
bo'lmagan kapital sig‘imiga ega bir nechta loyihalami realizatsiya 
qilish dasturlariga bitta yirik investitsion loyihadan iborat bo‘lgan 
dasturga nisbatan ustunlik berish tavsiya etiladi. Xaridorlar diversi
fikatsiyasi tijorat kreditlashda vujudga keladigan (crédit riskini 
pasaytirishga hizmat qiladi. Korxona depozit quyilmalarining 
diversifikatsiyasi bir nechta banklardan daromad olish maqsadida 
vaqtincha bo‘sh to‘rgan yirik pul mablag*larini joylashni ko‘zda 
tutadi.

Korxona valyutalarining diversifikatsiyasi tashqi iqtisodiy 
operatsiyalami amalga oshirish jarayonida valyutaning bir nechta 
turini tanlashni ko‘zda tutadi (bu valyuta riskini minimallashtirish 
imkonini beradi). Xejirlash korxona tomonidan riskni boshqa 
tarafga o‘tkazib yuborish yo‘li bilan olayotgan daromad darajasini 
sug‘urtalash uchun foydalaniladi. Foydalanilayotgan qimmatli 
qog‘ozlar turiga bog‘liq ho Ida moliyaviy resurslami xejirlashning 
bir nechta turi mavjud:

-  fyuchers shartnomalaridan foydalanish orqali xejirlash;
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-  «svop» operatsiyasidan foydalanish orqali xejirlash;
Risklarni pasaytirishning boshqa usullari va yoMlari ham

imvjud:
-  korxona faoliyatini strategik rejalashtirish;
-  shartnomalarga kiritilgan j arima sanksiyalari tizimi hisobiga 

mumkin bo‘lgan moliyaviy zararLarning qoplanishi ta’minlanadi;
-  hamkorlar bilan shartnomalardagi fors-major vaziyatlar 

rc‘yxatini qisqartirish;
-  korxona aylanma mablaglarini boshqarishni takomillashtirish;
-  moliya bozori to ‘g‘risidagi qushimcha ma’lumotlami yigish 

va tahlil qilish;
-  tashqi muhit va moliya bozori konyukturasining o ‘zgarish 

tendensiyalarini prognoz qilish;
-  xo'jalik faoliyatining axborot bilan ta’minlash darajasini 

oshirish;
Korxona menejerlarining risklarni boshqarishdagi asosiy vazifa- 

laridan biri bo‘lib, risklarni pay do bo‘lish manbalarini aniqlash, 
ulami bartaraf etishning alohida yo‘llari va usullarini belgilash 
hamda bunday risklarni kelgusida oldini olish bo‘yicha aniq chora 
tadbirlar ishlab chiqish hisoblanadi. Iqtisodiyotni modemizat- 
siyalash sharoitida korxonalarda risklarni boshqarish mexanizmini 
to‘g‘ri tashkil etish va risklarni samarali boshqarish, korxonaning 
moliyaviy barqarorligini saqlab qolish bilan birgalikda ishlab 
chiqarish va xizmat ko‘rsatish jarayonining uzluksizligini ta’min- 
lovchi muhim omillardan biri sanaladi. Xorijiy kompaniyalarda 
risklarni boshqarish bo‘yicha alohida bo‘limlar va mas’ul xodimlar 
tayinlangan bo‘lib, ushbu b o ‘lim yoki risk menejmentining asosiy 
üinksiyalariga quyidagilar kiradi :

-  risklarni yuzaga kelish sohalari va manbalarini aniqlash;
-  risklarni kamaytirish y o ‘l!ari va usullarini belgilash;
-  risklarni sug‘urtalash jarayonini boshqarish;
-  risklarni bashoratlash;
-  diversifikatsiyalash jarayonini boshqarish;
-  risklarni boshqarish va kamaytirish bo‘yicha ishlami tashkil 

etish;
-  rag'batlantirish;
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— nazorat va boshqalar.
Risk menejmentining asosiy maqsadi tadbirkorlik faoliyatining 

ma<qsadi bilan chambarchas bog'liq bo‘lib, bozor qonuniyatlaridan 
kelib chiqqan holda risklami kamaytirish yoki oldini olishning eng 
optimal usulini tanlash hisobiga foydani maksimallashtirish hisob- 
lanadi.

Xulosa o‘rnida aytish mumkinlci, iqtisodiyotni rivojlanish 
sikiining har qanday bosqicliida ham korxonalarda riskni samarali 
bosliqarish dolzarb hisoblanadi. Shuning uchun ham korxonalar 
moliyaviy siyosatini ishlab chiqishda riskni boshqarishga alohida 
e’tiborni qaratish lozim. Korxonada riskni boshqaruvchi menejerlar 
yuksak mahorat, nazariy bilimlarning mukammalligi va chuqur 
amaliy ko'nikmalarga ega bo‘lishi lozim. Mamlakatimizda faoliyat 
yuritayotgan korxonalar xorijiy davlatlarning bu boradagi ilg‘or 
tajribalarini o‘rgangan holda amaliyotga tadbiq qilishlari istiqbolda 
ijobiy natajalarga olib keladi.

Muzokara uchun savoilar

1. Korxonada risklaming qanday turlari mavjud?
2. Korxona risklami bosliqarish jarayoni nechta bosqichdan 

iborat?
3. Moliyaviy risklar deganda nimaii tushunasiz?
4. Risklami kamaytirishni qanday usullarini bilasiz?
5. Korxonada moliyaviy menejemi risklarni boshqarishdagi 

asosiy vazifalariga nimalar kiradi?
6. Tadbirkorlik riski deganda nimani tushunasiz?
7. Risklami boshqarishda xorijiy davlatlar tajribasini tushun- 

tirib bering.
8. Korxonalarda riskni sug urtalash usuli qanday samara berishi 

mumkin?
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«M0LIYAV1Y IVIENEJMENT» F ANIDAN TAYAN CH SO‘Z
VA 3BORALAR

Aktivlar — xo "jalik subyekti tomonidan nazorat qilinuvchi, 
avvalgi davrlarda qandaydir hodisa yoki jarayon natijasida paydo 
bo‘lgan va bulardan kelajakda xx>‘jalik yurituvchi subyekt 
tomonidan iqtisodiy manfaat olishni ko‘zlaydigan resurslar 
tushuniladi.

Aylanma mablagMar — xo‘jalik yurituvchi subyektlarning 
aylanma fondlari va rnuomala fondlarini tashkil etuvchi mablag‘lar. 
Aylanma fondlar tarkibiga ishlab chiqarish zahiralari, 
tugallanmagan ishlab chiqarish, kelgusi davr xarajatlari kiradi. 
Muomala fondlari tarkibiga tayyor mahsulotlar, pul mablag‘lari, 
hisob-kitobdagi mablagMar kiradi.

Aksiyadorlik jamiyati -  investor (aksiyador)lar kapitalini 
birlashtirish yo‘li bilan tashkil qilinadigan hamda o‘z aksiyadorlari 
foydasi manfaati yoMida tadbirkorlik faoliyatini amalga oshiradigan 
tijorat tashkilotining tashkiliy-huquqiy shakli.

Aksiya -  o‘z egasining aksiyadorlik jamiyati foydasining bir 
qismini dividendlar tarzida olishga, aksiyadorlik jamiyatini 
boshqarishda ishtirok etishga va u tugatilganidan keyin qoladigan 
mol-mulkning bir qismiga bo‘lgan huquqini tasdiqlovchi, amal 
qilish muddati belgilanmagan egasining nomi yozilgan emissiyaviy 
qimmatli qog‘oz;

Aksept - o'tkazma vekselni toMov kafolatini majburiyatini o‘z
zimmasiga olish. Inglizcha «alctsept» o ‘z mohiyatiga asosan «qabul
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qilindi», «to‘ layman» ma’nosini anglatadi. Aktsept yozma ravishda 
vekselning usti tomonida amalgaoshiriladi.

Amerika opsioni — ijro etilishiga kelishilgan sanagacha va 
kelishilgan bo‘lajak sanada istalgan vaqtda ruxsat etiladigan 
shartnomadir.

A xborotn i oshkor qilish -  qimmatli qog‘ozlar bozorida 
manfaatdor shaxslaming axborotni olish maqsadidan. qat'iy nazar 
axborotdan foydalanishiai ta'rninlash.

BrokerliR  faoliyati -  qimmatli qog‘ozlar bilan bitimlarni 
topshiriq yolci vositachilik shartnomasi yohud bunday bitimlarni 
bajarish uchun ishonch qog‘ozi ostida amal qiluvchi ishonchli shaxs 
yoki komissioner sifatida mukofot evaziga bajarishdir.

Bank m arjasi — kredit berish ta’minoti summasi bilan kredit 
berilgan summasi o‘rtasidagi farq.

Tashql m oliyaviy muhit — korxonaning kontragentlar bilan 
moliyaviy operatsiyalar va bitimlar bo‘yicha moliyaviy munosa- 
batlari jarayonida shakllanadigan, tashkilotga, uning moliyaviy 
faoliyat shakllari va natijalariga ta’sir etuvchi tashqi shart-sharoitlar 
va omillar tizimini. Tashqi moliyaviy muhit bevosita kommuni- 
kativlik (o‘zaro) aloqajarayoniga ta’sir ko'rsatishi mumkin. Bunday 
kontragentlar bilan moliyaviy faoliyat bo‘yicha samarali moliyaviy 
munosabatlami amalga oshirish korxona uchun ijobiy bo‘lgan 
tegishli shart-sharoitlar va omillar tizimini boshqarish imkonini 
beradi.
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Barcha strategik  m a q s a d la r  o‘rtasida bog‘liqlik va korxona  

moliyaviy strategiyasi «m aq sad lar  daraxti»ni shakllantirish —

bosh, asosiy va yordamchi maqsadlar yagona kompleks tizim 
sifatida qaraladi va  shunning uchun ulaming muhimligi hamda 
darajasini hisobga oigan Ko Ida aniq o‘zaro bog'liqlik talab qilinadi. 
Bunday korxona m oliyaviy faoliyati alohida strategik maqsadlari 
bog‘liqlig¡ «maqsadlar daraxti» asosida ta’minlanadi. Bu metodik 
usul asosida faoliyatning turli maqsadlari o'zaro bogMiqligi va 
bo‘ysuiiu.vchanligi grafïk tasviri yotadi. Korxona moliyaviy stra
tegiyasi «maqsadlar daraxti» qurilishining prinsipial sxemasi 
quyidagi rasmda keltiril gan.

Bankrot — x o ‘jalik; sudi tomonidan e’tirof etilgan, pul majbu- 
riyatlari bo‘yicha kreditorlar talablarini to‘la xajmda qondirishga • 
yoki majburiy to‘ lovlar b o ‘yicha o‘z majburiyatini bajarishga qodir 
emaslik.

Biznes — foyda olishga qaratilgan (ehtiyoj va muhtojlikni 
qondirish natijasida) tadbirkorlik faoliyati.

Bozor kon’yunkfurasi — muayyan vaqt mobaynida tovarlar 
bozorining holatini tavsiflovchi vaqtinchalik iqtisodiy vaziyat. 
Quyidagi belgilar orqaii aniqlanadi: ichki va tashqi savdodagi 
o'zgarishlar; ishlab chiqarish va qurilish dinamikasi; tovar zahiralari 
harakati; narxlar dinamikasi va b.

Budjet taqchilligi -  budjet xarajatlarining budjet daro- 
madlaridan oshib ketishi natijasida vujudgakelgan taqchillik.
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Valyuta. -  xalqa.ro pul hisob-kitoblariga jalb qiluvchi tashqi 
iqtisodiy va halqaro aloqalaming boshqa shakllanish ishtirok 
etuvchi mamlakatning pul birligi.

V a ly u t a  bozori — chet el valyutasiga talabning uning taklifi 
bilan o'jzaro ta ’sirlash tizimi.

V a ly u t a  kursi - bir mamlakatning boshqa mamlakatning pul 
birliklarida ifôdalashning pul birligi narxi.

V a ly u t a  tizimi — valyutaning amal qilishi bilan bog'liq
i.qtisodiy' va huquqiy munosabatlar majmuasi.

V e k s e l  — veksel beruvchining yoki vekselda ko'rsatilgan boshqa 
to ‘lovchining vekselda nazarda tutilgan muddat kelganda veksel 
egasiga muayyan summani to‘lashga doir shartsiz majburiyatini 
tasdiqlovchi noemissiyaviy qimatli qog‘oz.

D avr xarajatlari -  bevosita ishlab chiqarish jarayoni bilan 
bog‘liq  bo‘lmagan xarajatlar va sarflar tushuniladi: boshqaruv 
xarajatlari, mahsulotni sotish xarajatlari va umumxo‘jalik 
ahamiyatiga ega bo‘lgm boshqa xarajatlar.

D av la t qim m atli qog‘ozlari — 0 ‘zbekiston Respublikasining 
g ‘azna majburiyatlari va O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mah- 
kamasi vakolat bergan organ tomonidan chiqarilgan obligatsiyalar, 
shuningdek, O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining 
obligatsiyalari.

D e p a  hisobvarag‘ i -  deponentning qimmatli qog‘ozlarini 
saqlash v a  qimmatli qog‘ozlarga bo‘lgan h.uquqlarini hisobga olish
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uchun mo'ljallangan depozitariyni hisobga olish registrlaridagi 
yozuvlar yig‘indisi.

Depo hisobvarag‘idan ko‘chirma -  deponentning qimmatli 
qog‘ozlarga bo‘lgan huquqlarini tasdiqlaydigan, depozitariy 
tomonidan beriladigan hujjat.

Depozitar operatsiyalar — hisobga olish registrlarida depo- 
zitariylar tomonidan depozitar operatsiyalar standartlariga muvofiq 
bajariladigan operatsiyalar.

Depozit sertifikati -  bankka qo‘yilgan omonat sumrnasini va 
omonatchi (sertifikat saqlovchi)ning omonat sumrnasini hamda 
sertifikatda shartlashilgan foizlami sertifikatni bergan bankdan yoki 
shu bankning istalgan filialidan belgilangan muddat tugaganidan 
keyin olish huquqini tasdiqlovchi noemissiyaviy qimmatli qog‘oz.

Dividend -  aksiyalar bo‘yicha olinadigan daromad. Odatda, 
aksiyadorlik jamiyatining foydasiga bog‘liq bo'ladi. Agar 
aksiyadorlik jamiyati hisobot yili natijalariga ko‘ra katta foydaga 
ega bo‘lsa, unda katta dividend to‘lash imkoniyati bo‘ladi va 
aksincha. Agar foyda mutlaqo bo‘lmasa, dividend to‘lanmasligi 
mumkin. Lekin, imtiyozli aksiya bo‘yicha belgilab qo‘yilgan 
dividend aksiyadorlik jamiyati xo‘jalik -  moliya faoliyati 
natijalaridan qat’iy nazar to‘lab berilishi shart.

Dilerlik faoliyati — bu qimmatli qog‘ozlar oldi — sotdisiga doir 
bitimlarni o‘z nomidan va o‘z hisobidan muayyan qimmatli 
qcg‘ozlami xarid qilish va (yoki) sotish narxlarini ochiqchasiga
e’lon qilish yo‘li bilan ushbu qimmatli qog'ozlarni e’lon qilishga
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naxxlar bo‘yicha xarid qilish va (yolci) sotib olish majburiyati bilan 
amalga oshirishdir.

Domitsilyatsiya -  uchinchi bir shaxsni veksel bo‘yicha 
to‘lovchi etib tayinlash.

Yevropa optsioni — ijro etilishiga kelishilgan bo‘lajak sanada 
ruxsat etiladigan shartnomadir.

Investltsiya aktivlari -  qimmatli qog‘ozlar, pul mablag'lari va 
qonun hujjatlariga muvofiq investitsiya aktivlari deb e’tirof 
etiladigan boshqa mol -  mulk;

Investor — qimmatli qog‘ozlami o‘z nomidan va o‘z hisobidan 
oluvchi yuridik yoki jismoniy shaxs;

Indossament — qimmatli qog‘oz, veksel ustidagi ushbu hujjat 
bo‘yicha xuquqlaming boshqa shaxsga o ‘tganligini tasdiqlovchi 
yozuv.

Imtiyozli aksiya -  aksiyadorlar umumiy yig‘ilishida ovoz 
berish huquqini beradi, lekin boshqarishda ishtirok etish huquqini 
bermaydi. Ulaming imtiyozliligi, bir tomondan aksiyadorlik 
jamiyati x o ‘jalik faoliyati natijalaridan qat’iy nazar, kafolat- 
lartmagan dividendni olish imkoniyatidan, ikkinchi tomondan esa, 
aksiyadorlik jamiyati tugatilgai vaqtda aksiyalar qiymatini birinchi 
navbatda olish huquqini berishligidadir.

Korporativ obligatsiya — ochiq aksiyadorlik jamiyatlari 
tomonidan chiqariladigan qimmatli qog‘oz.

Obligatsiya -  emissiyaviy qimmatli qog‘ozlar. Obligatsiyani
saqlovchining obligatsiyaning nominal qiymatini yoki boshqa
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mulkiy ekvivalentini obligatsiyani chiqargan shahsdan obligatsiyada 
nazarda tutilgan muddatga olishga, obligatsiyaning nominal 
qiymatidan qayd etilgan foizni olishga bo‘lgan huquqini yohud 
boshqa mulkiy huquqlarini tasdiqlaydi.

Oddiy aksiya — akdiyadorlar yig‘ilishida ovoz berish huquqini 
beradi, u bo‘yicha olinadigan dividend miqdori esa, aksiyadorlik 
jamiyatining yil davomidagi ish faoliyatining natijalariga bog‘liq va 
boshqa hech narsa bilan kafolatlanmagan.

Sotish optsioni (rut) -  ocz egasiga kelajakda bazis aktivini 
qimmatli qog'oz hosilasi shartlariga muvofiq sotish huquqini beradi.

Fond birjasi — ochiq va oshkora biija savdolarini oldindan 
belgilangan vaqtda va belgilangan joyda o‘matilgan qoidalar 
asosida tashkil etish hamda o‘tkazish orqali faqat qimmatli 
qog‘ozlar savdosi uchun sharoitlar yaratuvchi yuridik shaxs;

Forfeyting — bu mol (tovarlami) yetkazib berish va xizmatlar 
ko‘rsatish bo‘yicha talablar qo‘yish huquqini olish, ushbu talabga 
doir operatsiyalarni bajarish va uni kassaga olish xatarini qabul 
qilishdir.

Xarid uchun optsion (Sail) -  kelajakda qimmatli qog‘ozlar 
hosilasi tomonidan uning egasiga belgilangan shartlarda bazis 
aktivini sotib olish huquqini beradi.

Emitent — emissiyaviy qimmatli qog‘ozlar chiqaruvchi va ular 
yuzasidan qimmatli qog‘ozlarning egalari oldida majburiyatlari 
bo‘lgan yuridik shaxs;
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Q im m atli qog‘oz -  hujjatlar. U chiqargan yuridik shaxs bilan 
uning egasi o'rtasidagi mulkiy huquqlarni yoki qarz munosabatlarini 
tasdiqlaydi, dividentlar yoki foizlar tarzida daromad to‘lashni hamda 
ushbu hujjatlardan kelib chiqadigan huquqlarni boshqa shaxslarga 
o'tkazish imkoniyatiai nazarda tutadi. Qimmatli qog‘ozlaming 
qiymati 0 ‘zbekiston Respublikasi milliy valyutasida ifodalanadi.

Q im m atli qog‘ozlar bozori — yuridik va jismoniy shaxslaming 
qimmatli qog'ozlami chiqarish, joylashtirish va ulaming muomalasi 
bilan bogiiq munosabatlar tizimi;

Q im m atli q og‘ozlarga d®ir fyuchers -  nazarda tutilgan mud- 
datda muayyan miqdordagi qimmatli qog‘oz!arni qatiy belgilangan 
narxda sotib olish yoki sotish majburiyatini tasdiqlovchi 
emissiyaviy qimmatli qog'oz;

Q im m atli q ogcozlarning hosilalari -  o‘z egalarining boshqa 
qimmatli qog‘ozlarga nisbatan huquqlarini yoki majburiyatlarini 
tasdiqlovchi va yuridik shaxslar tomonidan emitentning optsionlari, 
qimmatli qog'ozlarga doir fyucherslar va boshqa moliyaviy 
vositalar tarzida chiqariladigan qimmatli qog‘ozlar.

M oliyaviy menejmentda arbitraj -  bir xil aktiWarga turli 
baholardan foydalanish yo‘li bilan tavakkalchiliksiz daromad olish 
tushuniladi. Arbitraj keng tarqalgan investitsion taktika hisoblanadi 
va bir davming o ‘zida bir xil aktivlami (yoki uning funktsional 
ekvivalentini) nisbatan yuqori baholarda sotish va nisbatan past 
narxlarda sotib olishdan iborat.
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Diversifikatsiya -  (lot. diversus — har xil va facere qilmoq, 
bajarmoq) -  ishlab chiqarishning samaradorligini oshirish, mahsulot 
va xizmatlami sotish bozorlarini kengaytirish maqsadida tarmoq va 
korxonalar faoliyat sohalarini kengaytirish, mahsulot va xizmatlar 
ko'paytirish.

Diversifikatsiya strategiyasi — korxona faoliyatini mavjud 
mahsulotlar va bozorlar turini kengaytirish orqali rivojlanish 
strategiyasi. Diversifikatsiya strategiyasi korxonalaming ishlab 
chiqarish va tijorat faoliyatini rivojlantirishning eng yetakchi za- 
monaviy yo‘nalishlaridan biri hisoblanib, u orqali korxonalami 
bozor sharoitida vujudga keladigan turli qaltisliklarga bo‘lgan 
raqobatbardoshligini oshiradi. Diversifikatsiya strategiyasi -  
korxonalarda yangi mahsulotlar liniyalarini ishga tushirish, qo'shma 
korxonalar tuzish, korxonalami sotib olish va b.

Dividend -  aksionerlik jamiyati sof foydasidan aksiya egalariga 
to‘lanadigan qismi. Aksionerlarga naqd pul yoki aksiyalar bilan 
to‘lanadi.

Iqtisodiy nochor korxonalar -  muayyan miqdorda kapital 
yo‘qotish, ishlab chiqarish maydonlarining qisqarishi, ishsizlar 
sonining ortishi, raqobatbardosh bo‘lmagan mahsulot ishlab 
chiqaradigan va buning uchun katta miqdorda materiallar, 
xomashyo, yonilg‘i, mehnat resurslari sarflaydigan samarasiz 
korxona.

Investitsion kreditlar -  ishlab chiqarishni kengaytirish, texnik
va texnologik jihatdan yangilash, modemizatsiyalash va
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rekonstruktsiya qilish, yangi bino va inshootlami qurish uchun zarur 
bo‘lgan vositalar hamda qimmatli qog‘ozlarni sotib olish maqsadida 
olingan uzoq muddatli kreditlar.

Investitsion siyosat — savdo menej menti umumiy strategiya- 
sining bir qismi bo‘lib, korxonani rivojlantirish uchun aktivlami 
kengaytirishning eng samarali yo'llarini tiklashni nazarda tutadi.

Investitsiya -  iqtisodiy samara (foyda, daromad) olish yoki 
ijobiy ijtimoiy natijaga erishish uchun sarflanadigan pul mablag'lari, 
banklarga qo‘yilgan omonatlar, paylar, qimmatli qog‘ozIar (aksiya, 
obligatsiyalar), texnologiyalar, mashinalar, asbob-uskunalar, 
litsenziyalar va samara beradigan boshqa boyliklar.

Investitsiya faoliyati -  investitsiya maqsadlarini amalga 
oshirish bilan bog'liq faoliyat. Investitsiya kompleksi tashkilotlari 
orqali amalga oshiriladi.

Innovatsion texnologiyalar -  iqtisodiyotga yangiliklami tatbiq 
etish bosqichlarida qo‘llaniluvchi usul va vositalar majmui. 0 ‘z 
ichiga joriy etish, trening, konsalting, transfert, audit, injiniring kabi 
turlarini oladi.

Innovatsiya jarayoni -  yangilik g'oyasini rivojlantirishdan 
uning pirovard iste’molchi tomonidan iste'mol qilinishigacha 
bo‘lgan mantiqiy izchillik uzluksiz harakat. Bu yangiiikning ilmiy- 
texnik, ishlab chiqarish iqtisodiy va ijtimoiy-tashkiliy salohiyatini 
yaratish, rivojlantirish va undan foydalanish. Yangilikni yaratish, 
uni o ‘zlashtirish, tarqatish va takomillashtirishdan iborat 
bosqichlarga ega.
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Inflyatsiya -  milliy valyutaning qadrsizlanishi. Pul muomalasi 
qonunlarining buzilishi nati jasida, narxlarning o‘sishi.

Ishlab chiqarish -  ma’lum davrda alohida xo‘jalik yurituvchi 
subyektlar tarmoqlar va iqtisodiy sektorlar tomonidan ishlab 
chiqarilgar tovar va xizmatlar qiymati.

Korpcratsiya (Iotincha corporatio  — birlashish) — bu umumiy 
maqsadlarga erishish, birgalikda faoliyat ko‘rsatish uchun 
birlashgan va huquqning mustaqil subyektini -  huquqiy shaxsni 
tashkil qilgan jismoniy va/yoki huquqiy shaxslar birlashmasidir.

Korporativ boshqaruv -  qonunchilik, me’yorlar va hususiy 
sektoming mos ravishdagi amaliyotining shunday birikinasiga 
tushuniladiki, ular kompaniyaga moliyaviy va inson resurslariai jalb 
qilish, samarali faoliyatni olib borishga imkoniyat beradi va 
oqibatda aksiyadorlar, boshqa rnanfaatdor shaxslar va jamiyatning 
manfaatlariga rioya qilingan holda o‘z aksiyadorlari uchun uzoq 
muddatli iqtisodiy qiyma.tni ko'paytirish orqali o‘zining mav- 
judliginj saqlab qolishni ta’minlaydi.

Korporativ boshqaruvning maqsadi -  korxona investitsiya 
jozibadcrügini oshirish va barcha rnanfaatdor tomonlar manfaat- 
larining oqilona muvozanatiga rioya qilgan holda, amaldagi 
qonuncMlik doirasida OAJning barcha faoliyat turlaridan imkoni 
qadaryuqoriroq foyda olish.

Korporativ boshqaruvning vazifalari -  aksiyadorlar huquq-
Iari va manfaatlarini himoya qilish; OAJ investitsion jozibadorligini
oshirish; aksiyalar narxining o ‘ sishi orqali uzoq muddatli iqtisodiy
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qiymatning jamg'arilisln; jamiyatni rivojlanish strategiyasini 
aniqlash va uning amalga oshirilishini nazorat qilish; AJ biznes- 
rejalarini tasdiqlash va ular bajarilishini nazorat qilish va 
faoliyatning boshqa miihim masalalarini hal qilish.

Korporativ boshqaruv qoidalarida adolatlilik tamoyili -  
halol raqobatchilik sha.roitida kompaniyaga muvaffaqiyatli harakat 
qilishga imkoniyat berishi va shu bilan birga barcha 
qatnashchilaming, shu jumladan minoritar aksiyadorlaming ham, 
huquqlarini ta’minlashi lozim. Barcha aksiyadorlar o‘z huquqlariga 
dahl qilinganda ulami himoya qilishning samarali usullariga ega 
bo‘lishlari kerak.

Korporativ boshqaruvning oshkorlik tamoyili — kompani- 
yaga aloqador barcha muhim axborotlarning, shu jumladan 
mulkchilik shakli, moliyaviy holat, faoliyat natijalari va boshqalami 
o ‘z vaqtida va aniq oshkoraqilinishni nazarda tutadi.

Korporativ boshqaruv modellari -  unitar (investor) modeli -  
yA.QSh, Buyuk Britaniya, Avstraliya; ikki pog‘onali (manfaatdor 
shaxslar) modeli — Genmniya; kontinental model; tarmoq modeli -  
'Yaponiya (keyretsu), Koreya (chaebol).

Korporativ boshqaruvda davlat ishtiroki bo‘yicha AQSh 
m odeli — Ishlab-chiqarish sektorida davlatning ulushi kichik bo‘lgan 
mamlakatlarda qo‘llaniladi. Ularda davlat aksiya paketlarini shart- 
nom a asosida xususiy kompaniyalarga berish xosdir. Mazkur 
mode Ida «jamoatchilikuchun ochiq korporatsiyalar» mavjud bo‘lib,
ular mos ravishda tarmoq departamenti va vazirlikga bo‘ysunadilar.
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Korporativ boshqaruvda da'vlat ishtiroki bo‘yicha Italiya  

modeli -  korxonalarda davlat ulushi katta bo‘lgan davlatlarga 
xosdir. Davlat korxonalarini va davlat aksiya paketlarini boshqarish 
uchun davlat mulki vazirügiga qarashli ko‘p tarmoqli xolding 
kompaniyalar tashkil qilinadi.

Korporativ boshqaruvda davlat ishtiroki b o ‘yicha aralash  

model -  yuqorida sanab o‘tilgan ikki modelning xususiyatlarini 
o‘zida birlashtiradi. Germaniya, Fransiya, Buyuk Britaniya v a  

boshqa mamlakatlarda q o‘llaniladi.
Korporativ boshqaruv organlari — ijroiya organi. Aksiyador- 

lar umumiy yigcilishi; kuzatuv kengashi (Direktorlar kengashi);
Korporativ nazorat organlari — taftish komissiyasi; ichki 

audit xizmati; auditorlik tashkiloti.
Korporativ huquq — korxonada ishlab chiqilgan qoidalar tizimi 

bo‘lib, manfaatdor tomonlarning irodasini ifodalaydi va tashkilot 
faoliyatining turli tomonlarini tartibga soladi.

Korporativ boshqaruv kodeksi -  ixtiyoriy belgilanuvchi 
andozalar va ichki m e’yorlar yig‘indisi. Korporativ munosabat- 
larning tartibini o‘rnatadi va tartibga soladi. Kodeks korxonadagi 
korporativ boshqaruvning barcha muhim unsurlariga taalluqli 
bo‘lgan asosiy me'yorlardan va tavsiyalardan tarkib topadi.

Korporativ boshqaruvda riskni boshqarish -  Har qanday 
salbiy vaziyatda ham foydaning birmuncha kamayishiga 
erishishdir.

2 1 7



Strategiya -  bozorlaming va huquqiy tizimning holati, ichki va 
tashqi korxonalar bilan raqobatchilik leabi korxonaning hozirda va 
kelajakda tushib qolishi mumkin bo‘lgan turli vaziyatlarni hisobga 
olgan holda korxonaning boshqaruvchilik, texnik, moliyaviy va 
boshqa resurslarini ishlatish haqida qa.ror qabul qilish. Strategiya 
mahsulot nomenklaturasi va ishlab-chiqarish hajmlari, sotish 
bozorlari, xomashyo va investitsiya manbalarini o ‘z ichiga oluvchi 
turli bosqichlarida korxonani rivojlanishining asosiy yo‘nalishlarini 
belgilab beradi.

K apita l — real kapitalning qog‘ozdagi timsoli. Foxta kapitalning 
bahosi ikki holatda aniqtanadi: a) kapitalga boigan talabning 
taklifga nisbatiga ko‘ra; b)qimmatli qog‘oz bo‘yicha kapitallashgan 
daromad miqdoriga ko'ra. U kapitalga bcflgan talabning taklifga 
nisbatan oshishiga va qimmatli qog ozdan keladigan daromad 
miqdoriga to‘g ‘ri, kapital taklifining talabdan oshishi va 
mamlakatdagi bank foizi me’yor darajasiga teskari proporsionaldir. 
Shuning uchun soxta kapital narxi qiymatli bozor kategoriyasi 
hisoblanib, uning bahosi o‘zgaruvchan (tebranma) bo‘ladi.

K orxonaning innovatsion salohijati -  korxonaning yangi- 
liklami joriy qilish yordamida bozor sharoitlarida faoliyatning 
samaradorligini oshirish maqsadida korxonaning o‘ziga xos 
xususiyatlari bilan belgilanadigan rivojlanish qobiliyati. Korxo
naning innovatsion salohiyatining ichki innovatsiya jarayonidagi 
barcha bosqichlarning (ijtimoiy mehnat va resurslaming sarf
me’yorlari asosida) bir maromda kechishiga imkon beradi.

218



Kutilayotgan inflyatsiya darajasi — mavjud ijtimoiy-iqtisodiy 
axborotlar, ma’lumotlar asosida alohida shaxs va korxonalar 
tomonidan kutiladigan bo‘lg ‘usi davrdagi inflyatsiya darajasi.

Moliyaviy strategiya — Tashqi vositalar o‘zgaruvchanligi 
sharoitida uzoq muddatga mo‘ljallangan moliyaviy reja. Strategik 
reja muvaffaqiyatini ta’minlashning eng samarali yo‘llarini tanlash, 
moliyaviy resurslarni shakllantirish va ulardan foydalanish, 
yo‘nalishlarini korrektirovka qilish, moliyaviy faoliyat va moliyaviy 
munosabatlami rivojlantirish, asosiy yo‘nalishlami belgilash zarur.

Moliyaviy strategiya tamoyillari — korxonaning o‘z-o‘zini 
tashkil etishga qodir ochiq tizim sifatida qarash tamoyili; korxbna 
operatsion faoliyati bazaviy strategiyalarini hisobga olish tamoyili; 
moliyaviy faoliyatni strategik boshqarishni tadbirkorlikka maqsadli 
yo‘naltirish tamoyili; strategik moliyaviy rivojlanishning yetakchi 
sohalarini belgilash tamoyili; moliyaviy strategiyanmg 
moslashuvchanligini ta’minlash tamoyili; strategik moliyaviy 
tanlovlaming muqobilini tanlash tamoyili; moliyaviy faoliyatda 
texnologik rivojlanish natijalaridan doimiy foydalanishni ta’minlash 
tamoyili; strategik moliyaviy qarorlar qabul qilish jarayonida 
moliyaviy risklar darajasini hisobga olish tamoyili; moliyaviy 
strategiyani amalga oshirish jarayonini moliyaviy menejerlar 
Professional apparatiga yo'naltirish tamoyili; ishlab chiqilgan 
moliyaviy strategiyaning tashkiliy tuzilma va tashkiliy madaniyatga 
muvofiqligini ta’minlash tamoyili.
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Moliyaviy menejment — xojalik subyektining joriy va 
strategik maqsadlarga erisliishda. moliyaviy resurslar va moliyaviy 
faoliyatni boshqarish.

Moliya — taqsimot xarakteriga ega bo‘lgan, pul ko‘rinishidagi 
daromad va yig‘imlar shaklida moddiyiashuvchi, o'zaro bog‘liq 
iqtisodiy munosabatlar majmui. Xo‘jalik yurituvchi subyektlar va 
davlat tomonidan kengaytirilgan takror ishlab chiqarisli, ishchilarni 
moddiy rag‘batlantirish, jainiyatni ijtimoiy extiyojlarini qondirishga 
yo‘naltiriladi. Moliyaning ikki asosiy fimtsiyasi mavjud: taqsimlash; 
qayta taqsimlash; nazorat.

IVIakroiqtisod ko‘rsatkichlari -  mamlakat yaxlit iqtisodiyoti 
darajasidagi ijtimoiy-iqtisoiiy jarayon va hodisalami o‘lchash va 
baholash imkonini beruvchi ko‘rsatkichlar. Masalan, yalpi ichki 
mahsulot, milliy daromad, iqtisodiy o‘sish, ishsizlik, inflyatsiya 
darajasi va b.

M!ikrofirma — kichik biznes korxona. Sanoat ishlab chiqarish- 
ning tarmoqlarida 20 nafar, xizmat ko‘rsatish sohasida 10 nafar, 
savdo va umumiy ovqatlanish sohasida 5 nafar ishlovchiga ega 

korxona.
M odernizatsiya -  obyektni takomillashtirish, yaxshilash, 

yangilash, uni yangi talab va me’yorlarga, texnik shart-sharoitlarga, 
sifat ko‘rsatkichlariga moslashtirish.

M oliya tizim i -  moliyaviy munosabatlar va turli darajada 
ularga xizmat qiluvchi moliyaviy muassasalar majmuasi.
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Moliyaviy institut — belgilangan qonun-qoidalar doirasida 
faoliyat yurituvchi moliya-kredit tashkiloti.

INarx -  tovar qiymatining puldagi ifodasi.
Freferensiya — iqtisodiyotni maqsadga muvofiq rivojlantirish 

va tartibga solishda ayri m soha, tarmoq, korxona va ishlab chiqarish 
turiga beriladigan imtiyoz, afzallik va ustuvorliklar.

Pul — hamma tovar va xizmatlar ayirboshlanadigan, umumiy 
ekvmlent sifatida foydalaniladigan, boshqa barcha tovarlar 
qiymatini ifodalaydigan maxsus tovar.

Rekonstruksiya (qayta tiklash) — faolliyat yuritayotgan kor- 
xonani ma’naviy va jismoniy eskirgan qurilma va asbob-uskunalami 
ishlab chiqarishni mexanizatsiyalashtirish va avtomatlashtirish, 
texnologik bo‘g‘inlar va yordamchi xizmatdagi nomutanosibliklami 
yo‘qotish yo‘li bilan almashtirish yordamida to‘liq yoki qisman 
o‘zgartirish. Qayta tiklashda eski tsexlar o‘rniga yangi sexlami 
qurishga ruxsat beriladi.

Rentabellik — korxona faoliyatining foydalik darajasi. Uning 
uch xil ko‘rsatkichi mavjud: korxona aktivlari rentabelligi, xususiy 
kapital rentabelligi va sotilgan mahsulot rentabelligi. Bu 
ko‘rsatkichlami balansdagi (sof) foyda ko'rsatkichini korxona 
aktrvlarining o ‘rtacha yillik qiymati, muomalaga chiqarilgan 
aksiyalar miqdori, xususiy kapital miqdori va sotilgan mahsulot 
tannarxiga nisbati bilan aniqlanadi.
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Strategik moliyaviy boshqaruv — korxona moliyaviy faoliya- 
tining rivojlanish darajasi yuqori bo‘lgan holatda qabul qilinadigan 
moliyaviy qarorlar muqobil variantlarini minimallashtirishni 
qaratilgan harakat va rivojlanishdarajasini saqlab qolishga.

Strategik  moliyaviy bosh.qaruvning tadbirkorlik stili -  

moliyaviy faoliyatning barcha yo‘nalishlari va shakllari bo'yicha 
samarali boshqaruv qarorlari ustida faol ishlash tashkil etadi. 
Moliyaviy boshqaruvning bu stili tashqi omillar o‘zgarishini 
hisobga oigan holda qo‘yilgan strategik maqsadlarga erishish uchun 
barcha yo‘llarda moliyaviy faoliyatlarni amalga oshirishning 
yo‘nalishlari, shakllari va metodlari doimiy transformatsiyasi bilan 
bog‘liq.

Soliq  im tiyozi -  soliq to‘lovchilarning ayrim toifalariga 
qonunchilik hixjjatlarida belgilangan tartibda soliq to‘lashdan to‘liq, 
qisman va vaqtincha ozod qilish.

Soliq  krediti -  budjetga to‘lanishi lozim bo‘lgan soliq 
summasini ma'lum muddatga kechiktirish, bo‘Iib-bo‘lib to‘lash yoki 
soliqni qaytarish shakli.

Soliq  tortishning soddalashtirilgan tartibi -  soliq solishning 
ayrim toifadagi soliq to‘lovchilar uchun belgilanadigan hamda 
ayrim turdagi soliqlarni hisoblab chiqarish va to‘lashning, 
shuningdek, ular yuzasidan soliq hisobotini taqdim etishning 
maxsus qoidalari qo‘llanilishini nazarda tutuvchi alohida tartibi.

Soliq  stavkasi -  soliqlarni hisoblashda soliq bazasining har bir

birligi hisobiga to‘g‘ri keladigansoliq me’yori.
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Soliq yuki — mablag‘larni boshqa foydalanish mumkin boMgan 
yo‘nalishlardan olib, soliqlarni to‘lash uchun yo‘naltirish orqali 
vujudga keladigan iqtisodiy cheklovlar darajasi boiib, odatda soliq 
to‘lovchining muayyan davrda budjetga to‘langan soliqlar va 
boshqa majburiy to‘lovlarning yig‘indisi sifatida namoyon bo‘ladi. 
Mamlakat miqyosida soliq yuki darajasini soliqlaming yalpi ichki 
mahsulotdagi salmog" i orqali ifodalanadi.

Soliq yukini yengillashtirish -  soliq foiz stavkasini kamay- 
tirish va imtiyozlar berish.

Soliq -  belgilangan va muayyan miqdorda undiriladigan, 
muntazam, qaytarib berilmaydigan va beg'araz xususiyatga ega 
bo‘lgan, budjetga yo‘ naltiriladigan majburiy pul to‘Iov.

Soliq unifîkatsiyalasli -  soliq mexanizmini soddalashtirish. 
Iqtisodiy mohiyati, soliqqa tortish obyekti o‘xshash bo‘lgan soliq 
turlarini birxillashtirish.

Talab — muayyan tovar, ne’matni sotib olish istagi. Bozorga 
olib chiqilgan va pul imkoniyatlari bilan ta’minlanadigan ehtiyoj.

Tannarx — mahsulot ishlab chiqarish va uni sotish bilan bog‘liq 
barcha chiqim.

To‘g ‘ridan-to‘g ‘ri investitsiyalash -  bevosita mahsulot ishlab 
chiqarish yoki xizmat ko‘rsatish jarayonini tashkil etish yoki yanada 
kengaytirish maqsadida xorijiy sheriklar tomonidan uzoq muddatli 
kapital kiritish. To‘g ‘ridan-to‘g ‘ri investitsiya investorlargâ mazkur 
ishlab chiqarish jarayonlari ustidan nazorat qilish imkonini beradi.
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X ususiy  tadbirkorlik — 0 ‘z tavakkalchiliklari va mulkiy 
j avobgarliklari ostida, shaxsiy darornad (foyda) olish maqsadida 
mavjud qonunchilik doirasida amalga oshiriladigan shaxsiy 
tashabbuskor xo‘jalik faoliyati.

E ksport — tovarlar, xizmatlar, investitsiya, qimmatli qog‘ozlar, 
texnologiyalar va boshqalami tashqi bozorga chiqarish.
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