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KIRISH

0 ‘zbekistonda mulkni davlat tasarrufidan chigarish va uni xususiylashtirish,
tadbirkorlikni keng go‘liab-quwatlash natijasida ishlab chigarish va xizmat
ko‘rsatish sohalarida xususiy raulkchiMkning turli shaklidagi kicMk va yirik
korxonalar (kompailyalar) paydo boldi. Yangidan tashkfl etfigan bunday
korxonalaming samarali faohyat yuritishi, tezrog bozor muhitiga moslashishi,
tolagonh bozor ishtirokcMsiga aylanishi, jahon amaliyoti ko'tsatisMcha, ko*p
jihatdan ulaming o‘z mol-mulMni boshgarishiga bog‘liq. Bozor igtisodiyoti
sharoitida mulkni boshqarish korxona va uiiing aktivlannifig bozor giwoatini
muntazam aniglab borishni talab etadi.

Xorijiy mamlakatlarda korxona (bizn.es)ni mulkiy majmua sifatida va uning
aktivlari tarkibiga kiruvchi mulkning bozor giymatini baholash nazariyasi va
uslubiy asoslari to ‘Myishlab chigilgan. Mulk giymatini turli magsadlar uchun
baholashda katta amaliy tajribato‘plangan. Natijalar ko‘plab chop etilgan ihniy
va o ‘quv-uslubiy manbalatda o ‘z aksini topgan. Ulaming tahUi shum ko'isatadiki,
o ‘tish igtisodiyotiga ega mamlakatlarda, shujumladan, 0 ‘zbekistonda ham chet
ellarda keng targalgan mulk giymatini baholash usullaridan foydalanish, ularm
ushbu mamlakat igtisodiyoti va uning tarkibiy tuzilishining o‘ziga xos
xususiyatlarini hisobga ohb takomillashtirish lozim. Bu esa, 0‘z navbatida,
xorijiy tajribalami hamda mamlakatimizda o'tgan yillar mobaymda amalga
oshirilgan baholash ishlari natijalarini keng o ‘rganishni tagozo etadi.

Mazkur o'quv go‘Uanmaning magsadi - igtisodiyot fanining mustaqil
yo‘nalishi sifatida biznesni baholashning nazariy, uslubiy va amaliy
yondashuvlarini shakllantirishdan iborat. Unda, bir tomondan, bozor
igtisodiyotining rivojlangan mamlakatlarda biznes giymatini baholash amahyotida
keng go’Uanilayotgan usullari va yondashuviari bayon etilgan bo'lsa, ikkinchi
tomondan, respublikadajoriy etilgan baholash faoliyati tartibotining o0‘ziga xos
xususiyatlari hisobga oHngan.

Ushbu kitob baholash faoliyatining muhim yo'nalishi - bozor
rminnsahatlari rivojlanishi sharoitida biznes va alohida korxona giymatim baholash
yondashuvlarini 0 ‘z ichiga oluvchi 0 ‘zbekistonda yaratilgan dastlabki o ‘quv-
amaliy qo‘Uanmalardan bo'Ub, baholash faoliyatming ko'chmas mulk,
nomoddiy aktivlar, asosiy fondlar giymatlarini baholash, mohyaviy aktivlami



tarkibiy o‘zgartirish va shu kabi boshga yo'nalishlar bilan bir gatorda korxonava
biznesni baholash sohasida malakali baholovchfiami tayyorlashga ko‘maklashadi.
Ushbu o ‘quv qo'Uanma igtisodiyot yo'nalishidagi oUy va o ‘rta maxsus ta’lim,
kadrlami malaka oshirish va gayta tayyorlash tizimida “Biznesni baholash”,
“Biznesni boshgarish”, “Qimmatli qog‘ozlami baholash”, “Mikroigtisodiyot”
va boshga kurslarini o'gitish jarayonlarida go‘llanilishi mumkin.

Mazkur o ‘quv qo‘llamnani tayyorlashda baholash faoliyati sohasida chet
ellik olimlar, jumladan S.V. Yaldaysev, A.G. Gryaznova, M.A. Fedotova,
V.Y «pov, G. Maxovikova, V. Rutgayzer, V. Terexovavaboshgalar tomonidan
chop stligan ilmiy va amahy ishlanmalardan foydalanildi. 0 ‘quv go‘Uanmaning
ayrim uslubiy asoslarini ishlab chigishda 0 ‘zbekiston olimlari va mutaxassislari,
jumladan, 1.Yu. Abduraxmanov, I.J. To‘ychiyev, A.M. Mirxoshimov,
K.A. Flaxtiy, O.T. Islamov, N.Z. Jo‘rayeva, A.F. Hakimov va boshgalar
tomonidan nashr etilgan turh toifadagi aktivlami baholash sohasidagi ishlari
inobélgaolindi

Biznesni baholashning turh yondashuvlari va usuUariga misoUar sifatida
go'Manmada bozor muomalasiga jalb etilgan korxonalar bo‘yicha baholash
ishlarining «Ko'chmas mulk va sarmoyalar agentligi» YOAJdato'plangan ko‘p
yillik tYjrihalar inobatga olindi va erisgilgan muayyan natijalaridan foydalanfidi.
Respublikamizda hozircha keng ko'lamda amalda go‘lknilmayo”*an korxonayoki
alohidabiznes giymatim anigiashning tavsiya etliayotgan uslubiy yondashuvlari
bo'yicha zarur tahlihy hisob-kitoblar keltirildi.



1-bob. BIZNES QIYMATINI BAHOLASHNING UMUMIY
TUSHUNCHALAM, MAQSADI VA TAMOYILLAM

1.1. Biznes va uning aktivlari bozorlari

«Biznes (angi. business) —xo'jaHk yurituvchi subyekt faoliyatining sohasini
va uning igtisodiy manfaatlarini tavsiflovchi umumigtisodiy atama»”™ Biznes —
daromad keltiruvchi aniq tadbirkorlik faoliyati, ish, mashg'ulot turi. hisoblanadi.
Har ganday biznes 0'zining korxona ko'rinishidagi tashkiliy-igtisodiy shakliga
ega. Hoziigi sharoitda har ganday mulk obyekti daromad manbai va bozor
muomalasining obyekti bo'lishi mumkin, shujumladan, mulk huqugi liam ana
shunday obyekt hisoblanadi. Bunda daromad olish jarayoniva daromad keltiruvchi
mulk sifatida biznes alohida gi/igish uyg'otadi. Biznesning asosinl, uning s™\btrss

asosi hisoblanadi. Sannoya —bu boylik, ishlab chigarish vositasi, ishlab chigarish
omillari, ya’ni daromad keltiruvchi mehnatga investitsiya gilishning turli moddiy-
mulkiy shakUaridir. Daromad olish jarayoni ma’lum bir igtisodiy rmrmnssbaHsm!,
shujumladan, mulkchilik munosabatlarini nazarda tutadi. Demak, sarmoya —bu
ishlab chigarishning moddiy-mulkiy omillaridan tashgari, daromadniyaratish
jarayoni subyektlari o'rtasidagi iqtisodiy munosabatlar hamdir.

Mulk va sarmoya ma’lum bir tashkuiy tuzihnalar —korxonaiar, tashMlotlar,
firmalar doirasida hamda ma’lum bir biznes sohasida shakllanadi va foydalaniladi.
0 ‘zbekiston Respublikasining Fuqarolik kodeksida™ respubUka tijorat
korxonalarining quyidagi tashkiliy shakllari belgliangan: xo'jalik siiirkatari
(to'Uq shirkat va kommandit shirkat) vajamiyatlar (mas’uilyati cheklangan
jamiyat, go'shimcha mas’uHyatlijamiyat, ochiq va yopiq aksiyadorlarjamiyati,
sho'baxo'jalik jamiyati, gaiam xo'jalik jamiyati), ishlab chiqarish kooperativlari
va unitar korxonaiar. Tijorat korxonalarining shakUari xilma-xil bo'lishi bilan
birga ulaming ixtiyorida turH xi ko'chmas, ko'char va nomoddiy aktivlar
bo'lishi mumkin. Ular gatoriga yer uchastkalari, turii yo'nalishdagi binolar va

*«HA3bIK 613Heca». TepMuHbl. - T.: MTTK«Shaig», 1995,54-6.
0 ‘zbekiston Respublikasining Fugarolik kodeksi. 0 “2bekiston RespubHkasi Adliya vasirli-
gining rasmiy naslui. T., 2003, 21-b.



inshootlar, texnologik jihozlar, mashinalar, avtotransport. va hokazolar kiradi.
Ushbu toifadagi korxonalaming nomoddiy aktivlarini intellektual mulklar,
gudvil, franshiza va boshga ashyoviy huquglar tashkil etishi mumkm. Biznes
aktivlarining tarkibi umumiy ko‘rinishda 1,1—ehizmada namoyon etilgan.

Har bir korxona 0”zining ichki igtisodiy mohiyatiga ko‘ra sarmoyaga ega
bo‘lsa-da, ular orasida nafagat umumiy belgfar, balki farglar ham mayjud.
Moddiy, mehiiat, pul, axborot asosi bunda umumiy hisoblansa, farglar
korxonaning samaradorligi, ragobatbardoshligi, bozordagi mavgei va rivojlanish
istigbollariga ta’sir ko‘rsatuvchi nomoddiy aktivlarda o ‘z ifodasini topadi.

. . | Texnologik Intellekf[ual mulk
Yeriichastkalari jihozlar I aktiviari

M" ishlab chi h .
I;o%aﬁsﬁ?gggi 7 Mashinalar I Guavil

H obyektlar

m  Noishlab cMgarish]

N yo‘Halishidagi " Transport FransMza

L, obyektlar

n-cM T m. Bimes aktivlarining umumlashtmlgan tarkibi

Biziies tadliiitorlik faoliyati sifatida turli xfidagi xizmatlami ko‘rsatish bfian
band bo'lgaft ko‘p sonli xo'jalik "yurituvchi subyektlar (biznesni kreditlash,
mu sug‘Hirtalasli; resursiai va texnologik jiliozlar bfian. ta’minlash va hokazolar
bilan band bo‘lg:aii x6'jalik yurituvchi subyektlar) blan o‘zaro hamkorUkni



talab etadi. Bundan tashqari, tadbirkorlik faoMyatining turi sifatida biznesni
shakUantirish va rivojlantirish uchun ishlab chigarilayotgan tovarlar, ishlar va
xizmatlami sotish bozorlari, ko‘char va ko‘chmas mulk, gimmath qog‘ozlar
bozorlari talab etfiadi, bu pirovardida, biznesning ham tovar siiatida, ham
tadbirkorHk faoMyatining turi sifatida turU xt bozorlar va bozor tuzUmalari
buian hamkortik gilishini nazarda tutadi (1.2-chizma).

Mulkdorlar munosabatlarini tartibga solish va bozor mexanizmlarini
rivojlantirishda ushbu biznesning giymatini baholashga katta e’tibor garattiadi.
Biznes mulkdori uni sotish, garovga qo'yish, sug'urta quish, vasiyat gfish
huquqiga ega, ya’ni biznes bitim obyekti, tovar bo'Mshi mumkin va har ganday
tovar «ingflri O xaridor uchun foydaMbo'lishi kerak. Birinchi galda u daromadlar
olvkhgabo'lgan ehtiyojlatga mos kelVkhi lozim. Har ganday boshga tovar singari
biznesning foydalligi undan foydalanishda namoyon bo’ladi. 0 ‘z navbatida,
opar biznes mulkdorga daromad keltirmasa, u uning uchun o ‘z foydalihgini
yo'qgotadi va sotfiishi lozim boladi. Agar boshga kimdir undan foydalanishning
yangi usuMarini, daromad olishning boshga imkoniyatlarini ko'rsa, u holda
biznes tovaiga aylanadi. Ayni paytda, daromad ohsh, takror ishlab chigarish
yoki muqobi biznesni shakUantirish ma’lum bir xarajatlar biian kuzattiadi.
FoydaliMkva xarajatlar biigatikda bozor narxining asosroi tashkfl etuvchi migdor
bo'Mb, uni bozor giymati deb belgilash mumkin. Shunday giMb, biznes ma’lum
faoMyat turi sifatida, bozor igtisodiyotida uning tashkihy shakh sifatida,
mulkdoming daromadlarga bo’lgan ehtiyojlarbu gonditadi va um oMshuchun
ma’lum resurslar sarflanadi.

Nomoddiy Sug'urta Boshgaruvchilar
aktivlar bozori bozori bozori

1.2-ddana. Biznes va ming tarkibiy gismlarining turli bozorlarda ishtiroki



Biznes tovamingbaichabelgilaiiga”  vau fugarolik-hugqugiy muomalaobyeM
bo'lishi mumkin. Lekin bu alohida turdagi tovar hisoblanadi. VVa ana shu
alohidalikni baholovchi xususiyatlar uni baholashning tamoyillari, modellari,
yondashuvlari va usuUarini beigilab beradi.

Birinchidaii, biznes - bu mvestitsiya tovari, ya’ni unga kelajakda foyda
olish piagsadida sarmoyalkiritiladi. Xarajaliarva daromadlarvagt bo‘yicha ajralilgan.
Bunda kutfiayotgan foydaning migdori ma’lum emas, ya’ni ehtimoMy xususiyatga
ega, shuning uchun sarmoyador ehtimoliy muvaffagiyatsizhk xatarini hisobga
olishiga to‘g‘ri keladi. Agar bolajak daromadlar ulami olVkh vaqtini hisobga
olgan holda investitsiya tovarini xarid quish xarajatkridan kam bolsa, u
investitsiyaviy jozibadorligini yo‘qotadi. Shunday quiib, mulkdor oladiganbo Kjak
daromadlaming joriy giymati xaridor tomonidan bozor narxining yuqori
chegarasini 0'zida namoyon etadi.

Ttlrinrhiiian biznes tizim hisoblanadi, lekin u butun tiziin sifatida ham
yoki uning alohida kicWkbolagi va hatto gismi stiatida ham sottiishi mumkin.
Ushbu holatda uning muayyan sarmoya biian, muayyan tashkihy-igtisodiy
shakl blian aloqasi uzliadi, biznesning gismkri boshqa, sifat jliatdan yangi
tiyjmni (Korxonani) shakllantirish asosigaayknadi. Bundabiznesning o°zi emas,
balki uning alohida tarkibiy gismlari amalda tovar boladi.

UchincMdan, tovar sifatida biznesga bo‘lgan ehtiyoj tovaming ichida ham,
tashgi muhitda ham kechadigan jarayonlarga bog'hq. Bunda, bir tomondan,
Jjamiyatdagi begarorlik biznesni ham begarorlikka ohb keladi, Giddnchitomondan,
biznesning begarorligi jamiyatning o'zidagi begarorliicning yanada o'sishiga olib
keladi. Bundan biznesning tovar sifatidagi yana bir xususiyati - uning fagarolic-
huqugiy muomalasmi tartibga soUshga bo'lgan ehtiyoj kehb chigadi.

To‘rtinchidan, biznes barqgarorligining jamiyatdagi bargarorliic uchun
alohida ahamiyatini hisobga olgan holda nafagat biznes ayianishi mexanizmmi
tartibga solishda, balki biznesning bozor narxini shakUanthishda hamda uni
baholashni amalga oshirishda ham davktning ishtiroki zarur.

Biznes tovar sifatidategishli bozorkr va ukming inj&atuzimasini rivojlantirish
zaruratini shart qilib go‘yadi. Bunda ushbu tovar butunligicha ham, uning
alohida gismlari bian ham sotliishi mumkin, bu biznesni ko‘char va ko'chnias
mulk bozorlariga ham, fond (sarmoya) bozorlariga ham jalb etish imkoniyatini
nazarda tutadi Biznesning mulkiy bozorlardagi ishtiroki ular orgah mulk
huqugkri va ukr biian bog‘Mymanfaatlar boshga shaxsga o ‘tkaziiadigan, narxlar
belgtianadigan va yerdan foydaknishning turli ragobat gliuvchi variantlari
o'rtasidagi kenglik tagsimkmdigan tartib va mexanizmkr to ‘pkmiga mos keladi
Biznesning mulkiy gismining mulk bozorkrida ishtiroki ko'char va ko‘chmas
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mulkning turli xdlari uchun belgilangan mexanizmlaiga muvofig amalga oshiiiladi.
Ushbu mexanizmlar mualliflaming awal chop etilgan o‘quv go'Uanmasida’
batafsil bayon etilgan. Shuni hisobga olib bu yerda biznesning fond (sarmoya)
bozoridagi ishtirokini batafsU ko'rib chigéh magsadga muvofiq deb hisoblaymiz.

Sotliadigan va xarid gilinadigan moliyaviy aktivlar (qimmath gog ozlar)™
harakatiga garab fond bozori birlamchi va ikkilamchi bozoiga bo'Hnadi.

Birlamchi fond bozori - gimmath gog'ozlami (QQ) tovar sifatida
birinchi marta bozorga tushadigan igtisodiy vaziyat. Xo'jahk yuntishning
ma’muriy-buynigbozlik tizimidan bozor igtisodiyotiga o'tish va xususiylashtirish
sharoitida fond bozorida asosiy element sifatida 0'zinmg boshqgaruv organlari
orqali davlat ishtirok etadi.

Ikkilamchi fond bozori - gimmath gog'ozlaming ilgari muomalada
bo’lgan va ma’lum bir mulkdorga - jismoniy yoki yuridik shaxsga tegishh tovar
sifatidabozoiga taqdim etilishi

Fond bozorining ushbu ikki tarkibiy gismi o'zaro bog'langan. Ikkilamchi
bozorda taklifning o'sishi birlamchi bozorda gimmatli qog'ozlaming
gadrsizianishiga ohb kelishi mumkm. Mazkur tarkibiy gismlaming o'zaro
hamkorligi «sotuvchilar bozori» yoki *xaridorlar bozori* talab va
taviiflarinitiff o'zaro nisbatigabog'hghkni keltirib chigarishga ko'maklashadi.
Ushbu omillaming hisobga olinishi sarmoyabozorini rivojlantirish uchun optimal
shart-sharoitlaiga erishish imkonini beradi.

Fond bozori davlat va xo'jahk yurituvchi subyektlar faohyatining sohasi
sifatida unda bozormng tegishh ishtirokchilari (subyektlariynmg majburiy
ishtirokini talab giladi. Mazkur bozomi unda asosiy subyektlar - emitentlar
(sotuvchilar) va sarmoyadorlar (xaridorlar) (shu jumladan, davlat)ning
ishtirnkisiz tasawur etib bo'lmaydi. Bunda ushbu bozoming ishtirokchisi sifatida
davlatning roUni alohida ta’kidlab o'tish lozim. Davlat mulkini sotishda emitent
(sotuvchi) rolidava davlat ixtiyoriga gimmatli gog'ozlami saiitdolishda sarmoyador
(xaridor) rohda ishtirok etuvchi davlat fond bozorining ishtirokchisi sifatida
undagi «o'yinlar qoidalari»ni belgilash orgah ushbu bozomi boshgaradi.
Qimmath qog‘ozlami sotish, fond bitimlarini rasmiylashthish va ro'yxatga
olish bilan shug'ullanuvchi xo'jahk yurituvchi subyektlar ham fond bozorinmg
subyektlari hisoblanadi.

1Alimov R. X.. Berkinov B.B., Kravchenko A.N., Xodiyev B.YU. Ko'chmas mulkni
boholséi« 2005 . . . . . . -
AQimmatli gog'ozlar turiva ulaming fond bozoridagiloli . Butikovning “Qimmaili (pg ozlar
bozori” nomli darslikda (Toshkent, Konsauditinform nashii, 2002 -yii) bataM bayon etilgan.



uning noprofessional ishtirokchilari hisoblanadi va shu sababli bozor
infratuzilmasining professional mutaxassislari tomonidan ko'rsatliadigan
xizmatlarga muhtojdirlar. Bozoming professional ishtirokchilari fond bozori
rivojlaniskining turli bosgicMarida, ko'rsattiadigan xizmatlar turlari va fondlardan
fimksional foydalanish xiUari bo'yicha ixtisoslashadi (1.3-chizma).

Qimmatli

gog'ozlar bilan

0 ratsiyarl1ami

rlashva

1 Daviat o'tkazish bilan
band bolgan

tuzUmalar (bozor
infrafirailniasi)

~7
Fondfoosioriiiing
subyektlari
Qin?magl_iI
. qog'ozlar bilan
QinunatM operatsiyalami
gog'ozlar lasmiylashtirish va
mulkdorlari ulami. ro'yxatga
(emitentlar va oHsh bilan
sarmoyadorlar) shug'uUanuvchi
tazilmalar

1.3—hima. Fond bomrining subyektlari va ulaming Junksiyalari

SiartiiM gice 7.1 —normativ-qonuncMlikbazasimboshqajish; 1.2 ~ gimmatli
gog‘ozJami davlat tasarrufidan chigarish va xususiylashtirishda emitent; 1.3 - gimmatli
gog'ozlami milliylashtirishda sarmoyador; 2.1 - yuridik va jismoniy shaxslar -
gimmatli qog‘ozlaming emitentlari; 2.2 - yuridik va jismoniy shaxslar - ginmiatli
gog‘ozlar sarmoyadorlari; 2.3 - yuridik va jismoniy shaxslar -- dferlar; 3.1 -
gimmatli qog‘ozlar bozorini o‘iganish; 3.2 - gimmatli qog‘ozlami sotish va xarid
gilish bo'yicha operatsiyalarni tayyorlash; 3.3 - qgimmatli qog'ozlar bilan
operatsiyalarni o'tkazish; 4.1 ~ qgimmatli qog'ozlar bilan operatsiyalarni
rasmiylashtirish; 4.2 —gimmatli qog‘oziami ro'yxatga oHsh.



Fond bozori subyeMarining Keltirilgan tarkibi uning liksak darajada faoliyat
ko'rsatishi natijasida iste’molcWIaming ehtiyojlarini gondiiishga yo‘naltmligan
barcha tarkibiy qgisrolarining o'zaro hamkorlik gfiishini talab etishidan dalolat
berib turibdi.

Davlat fond bozorida bajaradigan vazifalaming ko‘p rejaviyligi uning ham
emitent va sarmoyador sifatidagi, ham ushbu bozoming boshgamvchisi sifatidagi
ishlarining doimiy ravishda takomiHashtirib borilishini talab giladi. Ushbu
ishda fond bozorining ishtirokchiari (subyektlari) sifatida davlat hokimiyati,
boshgaruvi organlarining vakolatlarini aniq chegaralashga muhim ahamiyat
garatiladi. Amaldagi normativ-qonunchihk bazasiga muvofiq 0 ‘zbekiston
Respublikasida fond bozoriga doir gonunchilik bazasini rivojlantirish, uni amalga
oshirish mexanizmlarini barpo etish, davlat muUdning turiga garab (respublika
mulki vamunitsipial mulk) gimmatli gog'ozlar bilan operatsiyalar bo‘yicha
vakolatlami chegaralash va boshga masalalarini hal etishda davlat hokimiyati va
boshgaruvi organlarining vakoiati belgilangan. Muayyan organlarga gimmatli
gog'ozlar bilan bitimlami rasmiylashtirish va ulami ro‘yxatga olish fimksiyasi
yuklatilgan (1.4—hizma),

Qimmatli gog‘ozlar bfian operatsiyalami tayyorlash va o ‘tkazish maxsus
ishlar va tadgiqotlaming keng doirasioi (marketing, baholash, birjava kitnoshdi
savdolarini tashJdl etish hamda o'tkazish va b.) talab giadi. Ushbu ishlami
fond bozorining subyektlari sifatida emitentiar va sarmoyadorlaming o z kuchlan
bfian bajarishning fioji yo‘g. Shuning uchun mazkur bozomi muvaflagiyath
rivojlantirish ko‘p jihatdan bozor infratuzfimasi professional ishtirokcMlari
va xo'jalik yurituvchi subyektlarining faoliyatiga, ular gimmatU gog’ozlaming
barcha turlari bo'yicha iste’mol talablarini maksimal darajada gondirish uchun
emitentiar va saimoyadorlaiga ko‘rsata oladigan ximiatlar dokasiga bog'lig.

Fond bozori infratuzilmasining asosiy fiinksiyalari va uning fachyat turlari
shartli ravishda uch gumhga bo'Hnadi:

« fond bozorini o‘rganish;

» gimmath qog‘ozlar bfian operatsiyalami tayyorlash;

» gimmatli gog'ozlar bfian operatsiyalami o'tkazish.

BirincM gunih funksiyalarini bajarishda infratuzflmanirig faoliyati marketing
tadgiqgotlari, yuridfic maslahatlar va axborot xizmatlarini 0‘z ichiga oladi.

BcMineM gurak fiinksiyalarini bajarishda infratuzflmaning faoliyati axborot,
konsalting, yuridik, baholash, sug‘urtava boshga xizmatlami o0z ichiga oladi.

Fond bozori infratuzfimasi faoliyati turlarining ncMncM giiniM dfierHk,
buja, depozitar vaboshga xizmatlami oz ichiga oladi.
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1.4 chizma. Davlat hoMmiyati va boshgarmi organlari - fond bozorining
subyektlari

Shartli belgUar: 1.1 - O'zbekiston Respublikasi Prezidenti, 0 ‘Zbekiston Res-
piNdik™ Oliy Majlisi - farmonlar va boshga gonunchilik hujjatlarini gabul gilish;
12  Ozhekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi - gonimchilikka oid va far-
moyish tusidagi hujjadami gabul qilish; 1.3 - Davlat fondini boshqaiish va gim-
math gog'ozlar bozorini nazorat gilish vakolatiga ega bo'lgan organlar; 2.1 -
O zbekiston Respubhkasi Veazirlar Mahkameasi, Davlat mulki gqo‘mitasi -- respubli-
ka davkt mulki bo'lgan gimmath qog'ozlami sotish; 2.2 - hokimliklar, O'zbekiston

e"Pubhkasi daviat mulki go'mitasming hududiy organlari - munitsipial daviat
muto bo Igan qunmath gog'ozlarini sotish; 2.3 - O'zbekiston Respublikasi Vazirlar
Mahkamasi  respublVika davkt muld bo'lgan gimmath qog'ozlarini chet elda sotish-
3.1 - O'zbekiston RespubVkasi Vazirlar Mahkamasi, Davkt mulki qo'mitasi -
republika davlat muUdga fondlami sotib ohsh; 3.2 - hokimhkkr, O'zbekiston Res-
pubhkasi davkt mulki go'mitasining hududiy organlari - munitsipal davkt mullriga
gunmath gog'ozlami sotib ohsh; 3.3 - O'zbekiston Respublikasi Vazirkr Mahka-
masi - chet elda respublika davkt mulkiga gimmath qog'ozkmi sotib ohsh; 4.1 -
gmmiath gog'ozkr bikn operatsiyakmi rasmiylashtirish organlari; 4,2 - gim-
math qog'ozlar bilan operatsiyalami ro‘yxatga ohsh organlari.



Fond bozorining rivojlanishi, uning aylamnasiga jalb etilgan fondlar va
subyektlami ko‘paytirish bozor infratuzilmasi tomonidan ko‘rsatiladigan
xizmatlar turlarini kengaytirish, unda ragobat muhitini rivojlantirish va shu
asosda uning faohyat ko'rsatishini yanada takomillashtirish blian kuzatihshi
kerak.

Shunday gihb, yugorida bayon etilganlami iirmimlashtirgan holda shuni
ta’kidlash lozimki, biznes 0'ziga xos tovar hisoblangan holda ko'char va ko'chmas
mulk bozori bilan bir gatorda o'ziga xos bozorlar —sarmoya (gimmatli qog'ozlar
va fondlar) bozorlari, tegishh infratuzilmalar (fond birjasi, depozitariylar,
gimmath qog'ozlar bozorini nazorat qgilish organlari va h.k.)ni shakllantirish
zararatini keltirib chigaradi, ya’ni biznesning fugarohk-huqugiy muomalasi,
uning samarali faohyat ko'rsatishi fagat unda mulk va sarmoya mulkdorlarining
munosabatlarini tartibga solishda biznesni ham, uning tarkibiy gismlarini ham
giymatini baholash muhim o'rin tutadigan to'hg hajmdagi bozor muhiti
shakllangandagina mumkin bo'ladi. Shu sababh respubhka igtisodiyotini isloh
gilish jarayonida nafaqat tadbirkorlikni rivojlantirish va go'Uab-quwatlashga,
balki uning faohyat ko'rsatishi uchun zamr bo'lgan, xo'jahk yuritishning
bozor mexanizmlariga asoslangan shart-sharoitlami shakllantirishga muhim
ahamiyat berilmogda.

1.2. Biznes va uning tarkibiy gismlarini
baholashga bo‘lgan ehtiyoj

Bozor igtisodiyotiga bosgichma-bosgich o'tish fan va amahyotning bir

fond bozorining vujudga kehshi, sug‘urta tizimining rivojlanishi, tijorat
banMarinmg mulk garovi ostida kreditlar berishga o'tishi asta-seMn xizmatlaming
yangi turi —korxona (biznes)ni baholash, uning sarmoyasining bozor giymatini
aitiglashga bo'lgan ehtiyojni shakllantirdi.

Korxonaning sarmoyasi - beqiyos va 0z tarkibiga ko'ra murakkab tovar,
uning shakllanish jarayonmi ko'p jihatdan anig omillar belgiab beradi. Shuning
uchun uni kengayishining barcha o'ziga tegishli ichM va tashqi shart-sharoitlarini
hisobga oigan holda kompleks baholashga nisbatan zarurat paydo bo'ldi.

Korxonaning bozor giymatini aniglash oldi-sotdi operatsiyalari bilan
tugamaydi. Aksiyalashtirish, yangi paychilamijalb etish va go'shimcha aksiyalarni
chiqarish, mol-mitkni sug'urtalash, mulkni garovga qo'yib kredit olish,
sohglami hisoblash, meros qgilish hugugidan foydalanish va boshga hoUarda
korxona biznesini baholashga nisbatan ehtiyoj ortadi.



Korxonaning bozor giymatini aniglash imi raqobat bozorida kiirashkh
uchun tayyorlashga ko'maMashish, korxonaning unkoniyatlarini aniq tasawur
gilish imkonini beradi. Korxona biznesini baholash jarayoni iming strategiyasini
ishlab chigish uchun asos bo‘lib xizmat gfiadi. Bu muqobfi yondashuvlami va
ulardan gaysi biri korxona uchun eng yuqori samaradorlficni, demak, eng
yuqori bozor narxini ta’minlashini belgiab beradi. Mamlakatimizda korxonalar
va firmalaming mustaqfi mulkdorlari paydo bo ‘Hshiga garab ular sarmoyasining
bozor nandni aniglashga bo'lgan ehtiyoj oshib bomioqda. Biznesni baholash
biznesni tovar sifatida ham, tadbirkorHk faollyatming turi sifatida bain aRh\i
etish va boshqarish sohasidagi masalalaming keng doirasi bo'yicha qgarorlar
gabul gilish uchun zarur. Baholash ishlarini o'tkazishdan davlat tuzfimalaridan
tortib to xususiy shaxslaigacha manfaatdordirlar. Bular nazorat-taftish oiganlari,
boshgaruv tuzihnalari, kredit tashkfotlari, sug‘urta kompaniyalari, solig
organlari va boshqa tashkuiotlar, xususiy biznes egalari, sarmoyadorlar va h k.
(1.5-chizma). Baholash ishlarini o'tkazishdan manfaatdor bo‘lgan tomonlar
o0 ‘zlarining igtisodiy manfaatlarmi amalga oshirishga mtilgan holda baholash
magsadini belgfiaydi.

1.5—hizma. Biznes giymatini baholashdan manfaatdor tomonlar

Umuman olganda, biznesni baholash quyidagi holatlarda o ‘tkaziladi:

" korxonani joriy boshgarish samaradorligini oshirish chora-tadbirlari
tizimini ishlab chiqishda;

. fond bozorida korxona aksiyalarining oldi-sotdisi amalga oshirilgan hollarda
gimmatM qog'ozlar giymati aniglanayotganda (asosli investitsiya garorini gabul
gfiish uchun korxonaning muUdni va xarid qgilinayotgan aksiyalar paketiga
to‘g‘ri keladigan ushbu mulkning ulushini, shuningdek, biznesdan kelajakda
ounishi mumkin bo‘lgan daromadlami baholash zamr);



« korxona butimlay yoki gismlarga bo'lib oldi-sotdii gilingan hollarda
nnitig giymati aniglanayotganda (korxona egasi 0 ‘z biznesini sotishga garor
gilgandayoki korxonaning egalaridan biri o ‘z ulushini sotishni magsad gliganda
korxonaning yoki uning aktivlarining bir gismining bozor giymatini aruglash
zarurati paydo boladi);

» korxona tarkibiy o‘zgartirilgan hollarda (korxonaning tugattishi,
go'shilisM, qo'sMb ollnisM yoxud xolding tarMbidan mustagil korxonalaming
gjratliisM uning bozor giymatim baholasMlii nazarda tutadi, chunki aksiyalaming
xarid gilish yoki sotib olish, ayirboshlash narxim, go'sMb olinayotgan firma
aksiyadorlariga to'lanadigan mukofot migdorim aniglash zarur);

* korxonam rivojlantirish rejasi ishlab cMgjilayotganda (strategik rejalashtirish
jarayonida firmaning bo'lajak daromadlarini, uning bargarorlik darajasini baholash
mrm);

’)\ korxonaning kredit qobiliyati va kreditlash amalga oshinlayotganoa
garovning giymati amglangan hollarda (ushbu holatda baholash aktivlar
giymatining miqdori buxgalterlik Msoboti bo'yicha ulaming bozor giymatidan
keskin farg quisM mumkin bo'lganligi uchun talab etiladi);

[ | sug'urtalash amalga osMrilayotganda (um amalga oshinsh jarayomda
yo'qotishlar oldidan aktivlar giymatini amglash zarurati paydo bo'ladi);

« solig solish bazasi aniglanayotganda (ushbu holatda korxonam obyektiv
baholash zamr bo'ladi);

 asosh boshqgarav garorlarim gabul giUshda (inflatsiya korxonaning
moliyaviy MsobotiM o'zgartirib yuboradi, shuning uchun mol-mulkning
nrnstagil baholovcMlar tomomdan muntazam gaytabaholamb turihsM moliyaviy
garorlar gabul givsh uchun baza hisoblanadigan moMyaviy hisobotlaming
shaffofligim oshirish imkonim beradi);

* biznesM rivojlantirish uchun investitsiya loyihasi amalga oshirtiayotganda
(ushbu holatda um asoslash uchun korxonaning, uning o'z sarmoyasi, aktiviari,
biznesining bosMang'ich giymatiM bilvkh zarar).

Agar korxona mulkining biron bir bo'lagi oldi-sotdi, kreditlash, si*'urtalash,
ijara yoki lizing, paym kiritish obyekti bo'lsa, shuningdek, mol-mulk soMg'i
amglanayotgan hollarda, zamr bo'lgan obyekt, masalan, ko'chmas mulk,
mashinalar vajliozlar, nomoddiy aktivlar aloMda baholanadi.

Biznesning mulkiy gismi giymatini baholash quyidagi hollarda amalga
oshiriladi:

* u yoki bu sababga ko'ra (masalan, foydalanihnayotgan yer uchastkalari,
binolar, inshootlardan qutuMsh; kreditorlar blian hisob-kitob qgish; sheriklarga
ziyon yetkaziigan hollarda sud garoriga ko'ra ular bian hisob-kitob quish
uchun va h.k.) ko'chmas mulktiing gandaydir bir gismi sotiiganda;



mko'chmas mulkning bir gismini garovga go‘yib kredit olinganda;
' ko chmas mulk sug‘urta gilinayotganda va shu sababli sug‘urtalanayotgan
muUming giymati aniglanayotganda;
« ko'chmas mulk ijaraga berilganda;
» mol-mulk sohg'kii hisoblashda soliq solish bazasi aniglanayotganda;
« ko‘chmas mulkmng bir gismini tashkil etilayotgan boshga korxonaning
ustav fondiga ulush sifatida rasmiylashtirishda;
biznes-rejani ishlab chigishda gandaydir bir investitsiya loyihasi
baholanayotganda;
xarajatM yondashuvdan foydalangan holda korxona giymatini umumiy
baholashnmg oralVig bosqichi sifatida ko‘chmas mulk giymatini baholashda.
Jihozlar giymatini baholash quyidagi hollarda zarur:
mayrim sabablarga ko'ra asbob-uskunalar va jihozlar sotilganda (keraksiz,
jismoniy yoki ma’nan eskiigan jihozlardan qutuhsh; kreditorlar biian hisob-
kitob quish; igtisodiy va ekologiis mezonlar bo'yicha Ug‘or juiozlar bian
ahnashtirish uchun);
kredit bitunim ta minlash uchun ko‘char mulkning bir gismini garov
sifatida rasmiylashtirishda;
* ko‘char mulkni sug'urta glidiishda;
» mashinalar vajliozlar ijaraga berUganda;
» mashmalar va jihozlar lizinginl tashkil qilishda;
» mol-mulk solig'itii Wsoblashda asosiy vositalar uchun sohq sohsh bazasi
aniglanayotganda;
” mashinalar vajuiozlami boshga korxonaning ustav fondiga ulush stiatida
rasmiylashtirishda;
» mvestitsiya loyfiiasiiti amalga oshirishda mashinalar va jliozlar giymatini
baholashda.
Korxona firmabelgisi yoki individuallashtiiishning boshqga vositalari va uning
mahsulotlari (xizmatlari) giymatini baholash quyidagi hollarda amalga oshiriladi:
ular boshga firma tomoitidan sotib olinayotganda;
» sotuv bozori kengayib, sotuvlar hajmi oshganda yangi hamkorlaiga
fianshiza berishda;
" boshga korxonalar tomonidan nogonuniy xatti-harakatlar blian korxona
nufiiziga yetkaztigan zarami aniglashda;
« korxona giymatini umumiy baholash uchun nomoddiy aktivlar, gudvu
giymatini aniglashda.
Biznes yoki uning tarkibiy gismi giymatini baholashga nisbatan yugorida
ko rib chigtigan ehtiyojlar unga tovar sifatida mulkiy huguglar bilan shartlangan



Ayni paytda, biznes sarmoya hisoblanib, bu biron bir korxonamng gimmatli
gog‘ozlari va aksiyalar paketlail biian tasdiglanisM mumkin. Bundan tashqari,
biznesning alohida tashkiliy-xo'jalik shakllari, xususan, yopiq va ocMq
aksiyadorlik jamiyatlari gimmatli qog‘ozlar emissiyasini amalga oshirmasdan
turib faohyat ko‘rsata olmaydi. Shu munosabat blian biznesning rivojlanishi
korxona tomoilidan emissiya gilingan aksiyalar paketi va turli gimmath
gog'ozlami baholash bfian bog‘lig.

Korxonaning aksiyalar paketlari va gimmath gog'ozlari quyidagi hollarda
baholanadi:

» korxonani aksiyalashtirishda;

* korxonaning ustav fondini oshirishda;

« aksiyalar paketlarini boshga korxonalar ustav sarmoyasiga o'tkazishda;

* biznesni maydalash yoki uni tarkibiy o‘zgartirishda mulkdoriaming
ulushini aniglashda;

« kreditlash uchun garov sifatida foydalanishda;

m go‘shib ohnayotgan korxona aksiyalarini xarid qilishda gqo‘shib olayotgan
korxonaning barbod bo‘lishini oldini ohsh uchun;

m aksiyadorlik jamiyatlarini sotishda (aynigsa, qo‘shilish va qo'shib olish

lozim bo'lgan munosabatlami aniglashda-

mbiznesga yangi mulkdorlar aksiyalar va gimmath qog‘ozlar ko'rinishidagi
mulkiy badal bian kirganda.

Baholashning asosliligi va ishonchlihgi ko‘p jihatdan baholashdan
foydalanish sohasi (oldi-sotdi, kredit ohsh, sug‘urta, sohq solish, tarkibiy
©zgartirish va h.L) ganchalik to‘g‘ri aniglanishiga bog'lig, Yugorida ko'isatilgan
baholashning turh magsadlari giymatning turii darajalarini nazarda tutadL. Jahon
amaliyoti baholash magsadlariva giymat darajalarining quyidagi o ‘zaro nishatini
tavsiya giladi:

« innlkchilik huqugini o‘tkazish — asoslangan bozor giymati;

» moliyalash (kreditlar berish va h.k. magsadida) — foydalanishning
davom etishida asoslangan bozor giymati (odatda, bu giymat eng yugori natijani
beradi), ko'chirishdagi asoslangan bozor giymati, tartibga solingan tugatish
giymati, teziashtirilgan tugatish giymati;

* biznesning mulkiy gismiga solig solish - odatda, g‘arb gonunchiligi
foydaianishdagi asoslangan bozor giymatini qo'Uab-quwatlaydi, chunki bu
daraja eng yuqori ko'rsatkichlami beradi;

" biznesning mulkiy gismini sug”urtalash ~ takror ishlab chigarish yoki
jismoniy eskirish chegirma gilingan holda o'rin bosishning to ‘hq giymati. Ayrim
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mamlakatlarda —foydalanishning davom etishida asoslangan bozor giymati,
o0'rin bosishdagi asoslangan bozor giymati;

« lizing - xuddi moliyalasMagi kabi ko‘p variantli hisob-kitoblar
amalga oshirilishi mxunkin;

» hamkorlik farmoyishi — foydalanishdagi asoslangan bozor giymati,
o0'rin bosishdagi asoslangan bozor giymati;

* ustav sarmoyasiga nlusli —mol-mulkning asoslangan bozor giymati,
0'iin bosishdagi asoslangan bozor giymati;

» merosga soliq solish (vaziyatlarga garab) —foydalanishdagi asoslangan
bozor giymati, o‘rin bosishdagi asoslangan bozor giymati;

« loyihalaming amaiga oshiriiajaldigini tadqiq gilish (vaziyatlarga
garab) - giymatning barcha turlari;

« stavkalar va tariflami aniglash —xizmat ko'rsatuvchi kompaniyalar
tomonidan go‘Uanfiadi, odatda, takror ishlab chigarishning to'Hq gijmati,
0 ‘rin bosishning to ‘hg giymati yoki foydalanishda davom etishdagi asoslangan
bozor giymati.

Baholovchi giymatning kerakli darajasi va baholash magsadini
muvofiglashtirishi zarur bo'lgan umumiy goidadan istisno holatlari ham mavjud.
Bu tugatish giymatlarini belgilashga taallugh. Ushbu holatlarda buyurtmachi
tugatish giymatining muayyan turini aniglashni talab qilishi Ttnimkin va
baholovchi uning talabini. bajarishga majbur.

Albatta, «ulaming sotuvchisi ham, xaridor ham v asosida biznesni baholash
usullaridan foydalanishi mumkin bo ‘lgan Brmaning ichki axborotidan
foydalangan hollarda, kompaniyalarda aksiyalamingyirikpaketlari (ulushlari)
oldi-sotdisi chogida ogilona narxlami asoslash» biznesni baholashning universal
umumiy gabul gilingan holat bo‘Mb golmogda*.

Yuqorida keltirilgan giymatlar darajalarining tahlih nlami pasayish tartibida
0'ziga xos ketma-ketligini tuzish imkonini beradi:

”” takror ishlab chigarishning to’hqg giymati;

* 0'rin bosishning to'hqg giymati;

» foydalanishda davom etishdagi asoslangan bozor giymati;

" foydalanilmayotgan ko‘chmas mulkning asoslangan bozor giymati;

" 0'rin bosishdagi asoslangan bozor giymati;

« rejah tugatish giymati (tartibga sohngan tugatish giymati);

» tezlashtirtigan tugatish giymati;

'‘BaguariueB C.B. OueHka 6roHeca 1 yrnpaB/eHne CTOMMOCTBHO LIpeALpUsLLS. YyebHoe
rnocobwue. - I{j “KOHuTr-AaHa”, 2002,7%/-6?



mutilizatsiya giymati;

* sinish giymati.

Bu ketma-ketlikni amaliyotda giymat darajalarinitig boshqga nisbati bfian
ham qo‘Uash mumkin. Masalan, ba’zan yangi texnikaning esM texnika oldida
katta ustunMKklaiga ega bo’lishi va bu bilan bog'liq kapital xarajatlaming ortib
ketishi tufayli ko'chmas mulkning o‘rin bosish giymati uning takror ishlab
chigarish giymatidan kattaroq boladi. Yoki foydalanishda davom etishdagi
asoslangan bozor giymati tugatish giymatidan yoxud hatto sinish giymatidan
ham past bo'ladi. Bunday hokt ko'pincha, asosiy fondlaming igtisodiy eskirishida
yuz beradi, bu respublika igtisodiyotintng ko'plab sektorlaridagi hoziigi vaziyat
uchun xos xususiyatdir.

ko'rib chigilgan va boshga sohalari igtisodiyotning ushbu sektoridagi baholash
ishlarining ko'p qgirraligidan, murakkabligidan va umuman biznesni ham, unitig
mulkiy va nomulkiy gismlarini ham baholashning maxsus usullarini qidirib
topish zarurligidan dalolat berib turibdi Baholash xizmatlarining umumiy tizimida
biznesni baholash ham tahliliy, ham texnologik, ham tashkiliy murakkab
jarayonni o'zida namoyon etadi. Uni amalga oshirish baholovchi mutaxassislar
malakasiga nisbatan katta talablami qo'yadi vaxo'jalik yuritishning turli sohalarida
chugur bUimlami talab giladi. Shundan kehb chiggan holda biznes va uning
tarkibiy gismlari giymatini baholash ihniy-uslubiy va texnologik nugtayi nazaidan
baholash xizmatlari nazariyasi va amaliyotining mustaqfl fan sifatida to'g'ri

ajratilgan.
1.3. Biznes giymatini baholash omillari va tamoyillari

Biznesni baholash bozor igtisodiyotida turli vaziyatlarda tez-tez amalga
oshirliib turadigan faoliyat hisoblanadi. Uni bankrot bo'lgan korxonani
sotishda ham, normal ishlab turgan aksiyadorlik jamiyati gancha summada
(korxonaning 0'z sarmoyasining balans giymatidan ortiq bo’lgan summada)
yangi aksiyalarni chigarish hugugiga egaligini aniglashda ham har ganday
(ochiq yoki yopiq) aksiyadorlik jamiyati undan chiquvchi aksiyadorlaming
aksiyalarini sotib oHshi lozim bo'lgan narxni Msoblashda ham amalga oshirish
zarur.

Bunda bozor iqtisodiyotiga ega bo'lgan gaysi mamlakat haqida gap
ketayotganligi muhim emas. Bu takrorlanuvchi holat bo'Mb amaldagi gonun
hujjatlariga muvofiq O'zbekiston Respublikasiga ham tegishli.

Butun baholash faohyatining asosida giymatni aniglash yotadi.



Har ganday korxonaning giymatini baholash muayyan bozor sharoitida
ma’lum bir vaqtda u tomonidan keltiiiladlgan potensial kutfiayotgan va
hagigiy daromadni hisobga olgan holda uning giymatini pul ifodasida
aniglashning tartibga solingan va aniq magsadga yo‘naltiriigan jarayoninl
0°‘zida namoyon etadi.

Biznes giymatini baholash bozor xususiyatiga xos fanksiya hisoblanadi. Bu
shuni anglatadiki, baholash biigina baholanayotgan biznesni tashkil etish yoM
xaiid quish xarajatlari bian cheklanmaydi. U, aibatta, bozor omillarining
yig'indisini hisobga oladi: vagt omili, xatar omifi, bozor konyunktorasi, ragobat
darajasi va modeli, baholanayotgan biznesning igtisodiy xususiyatlari, shuningdek,
ushbu biznesni rivojlantirishning Tabxa va mikroigtisodiy Trmhiti

Vaqt va xatar biznes giymatini baholashning asosiy omillari
hisoblanadi. Vagt omih bozor igtisodiyotining barcha jarayoiliariga, narxga,
giymatga, garorlar gabul gilishga ta’sfi ko'rsatuvchi muhim om hisoblanadi.
Samarasiz yo'qotiigan vaqt pulning yo'gotilganligini anglatadi, Bunga yol
go‘ymashkning yagona usuli - sarmoyani ishlashga majbur etish. Agar pul
«0‘Hk yuk» bo‘hb yotsa, u daromad keltirmaydi. Bunda daromad olish vaqti
ham muhim, chunki olingan daromad yanada ko'proq daromad olish uchun
ishlattiishi mumkin. Daromad olish vaqti orahq vaqt, davrlarbiian olchanadi.
Orahq vaqt yoki davr bu- kunga, bir haftaga, bir oyga, bir chorakka, yarim
yilga yoki bir yliga teng bo'lishi mumkin. Uning o'tishi davomida pul tolanishi
yoki olinishi lozim bo'lgan vaqt baholash Jarayonidabirinchi darajaH ahamiyatga
ega. Biznesning bozor giymati ko'p soitii omillar ta’siri ostida vaqt bian
olchanadi, shuning uchun u vagtning wbbu lahzasida hisoblab chigilishi mumldn,
Ertaga esa bozor giymati boshgacha bo ‘Hshi mumkin. Demak, biznesni doimiy
baholash va gayta baholash bozor igtisodiyoti sharoitida zarur hisoblanadi.

Bozor igtisodiyotining yana bk muhim belgisi bo'hb xatar (tavakkalchdiik)
hisoblanadi. Xatar deganda bozor konyunkturasi, makroigtisodiy jarayonlar va
h.k. blian bog'tig begarorhk va noaniglik tushimdiadi, boshgacha aytganda, xatar
¥ bu investitsiyalardan olinadigan daromadlar bashorat quiinayotgandan ko'p
yoki kam bo’lishi mumkin. Baholash chog'ida shuni yodda tutish lozimki,
xataming turU xitiari mayjud va bozor igtisodiyoti sharoitida hech bir go'yilma
mutlaqo xatarsiz bo'lmaydi.

Korxona giymatini aniglash uchun giymatga ta’sir etuvchi omitiar yig'indisi
hagida, har bir muayyan omilning ta’siri hagida tasawuiga ega bo’hsh In/im

Korxona giymatiga ta’sir ko'rsatuvchi omillaming muhim yig'indisi bo'lib
talab omilari hisoblanadi. Talab iste’molchtaming afzal ko'rishi blan
belgtianadi, u tovaming foydaliligiga, ya’ni uning bo'lajak foydalariga, ulami



olish vagtiga, ulami olishdagi xatamirsg darajasiga; o ‘zlashiirishva zarur hollarda,
gayta sotish imkoniyatiga bog'lig.

Mulkdor korxonani sotishdan olishi mumkin bo'lgan foyda daromadlar va
xarajatlaming ozaro nisbati biian aniglanadigan uning kundalik faoliyatining
xususiyatiga hamda mazkur korxonaning o'zini sotishdan foyda oHsh imkoniyatiga
bog‘lig,

Korxona daromadiga sotuvlar hajmi va sotish narxi ta’sir ko ‘rsatadi, ular
ham talabning tolovga qobilligi va uning gayishqogligiga bog'lig. Talabning
gayishqogligi mahsulotning gaysi tarmoqqa tegishliligi va o'rin bosuvchi tovarlar
hamda toldiruvchi tovarlaming mayjudligi bilan belglianadi. Narx-navoga,
shuningdek, bozordagi ragobat darajasi, bozoming monopoUashuv darajasi
va unda baholanayotgan korxonaning ulushi ham ta’sir ko'rsatadi. Tolovga
gobil talabning miqgdoriga iste’molchilar daromadiarining darajasi,
igtisodiyotning ahvoli, kelajak uchun bashorat ta’sir etadi. Mahsulot uchun
talab uning hayotiy davrining bosgichiga bog’liq. Tushum migdoriga korxona
aktivlarining ahvoli va ishlab chigarish texnologiyasi bfian aniglanadigan
mabhsulot sifati 0 ‘z ta’sirini ko‘rsatadi.

Korxonaning sotuv hajmi uning ishlab chigarish quvvatlari bilan
chegaralanadi, korxona sotuv bozorining ehtiyojlarini gondiradigan darajaga
erishishi uchun ishlab chigarish quwatlarini kengaytirishga qo'shimcha
investitsiyalar zarur.

Korxonaning xarajatlari korxona nimani va ganday ishlab chigarishiga,
korxonaning ishlab cMgarish omiHariga bo‘lgan ehtiyoji ganagaHgiga, ulaming
narxigavatolov shartlarigabog‘ig.

Yangi mulkdor ega bo‘ladigan nazorat darajasi korxonaning bozor giymatiga
ta’sir ko‘rsatuvchi muhim omillardan biri hisoblanadi. Korxona yakka xususiy
mulkka sotib olinishi yoki aksiyalarining nazorat paketi xarid gilinishi mumkin.
Birinchi holatda narx ikkinchi holatdagiga gaiaganda yuqori bo'ladi

Bozor narxini beigilab beruvchi yana bir muhim omil mulkning likvidligi
bo'Mb hisoblanadi. Bozor giymat yo'qolishining kam xatari blian tezda pufea
ayianishi mumkin bo'lgan aktivliar uchun mukofotni nazarda tutadi.

LikvidU korxonalar aksiyalarining giymati (demak, korxonalar o‘zlarining
giymati), odatda, nolikvid korxonalar aksiyalarining giymatidan yuqori. Ochiq
aksiyadorlik jamiyatlari aksiyalari yopiq aksiyadorlik jamiyatlari aksiyalaridan
yuqori turishi qoidasi ham ushbu holat bilan bog‘liq. Fargba’zan juda katta (35-
50 %), bu ko'plab sabablar biian, shujumladan, aksiyalarni ochigchajoylashtirish
xarajatlari buian shartlangan.

Bozor narxiga biznesdagi har ganday cheklovlar oz ta’sirini ko‘rsatadi.
Agar davlat korxona mahsulotining narxini chegaralasa, u holda bunday



korxonaning bozor narxi ana shunday cheklovlarga ega bo'Imagan korxonaiar
naixidan past bo'ladi.

Korxonaning giymati ko‘p jihatdan boshgaravcM xodimlaming
malakasiga ham bog'liq va bu kapitallashtirish koeffitsiyentini tanlashda
inobatga olinadi.

Vertikal ishlab chigarish integratsiyalashuvining yo'qUgi korxona faoliyat
ko'rsat jshilling bargarorligiga katta ta’six ko'rsatadi. Agar korxonajihoz yoki

ainalga oshiruvchi ushbu gismning xaridori o'zida mazkur gismni Ishlab
cliiiiarishni taslikil giJsi,, u holda birinchi koixonabarcha daromadJardan mahrum
I'lo'lisiiga tavakkal giladi. Uslibu holat korxona giymatida 0'z aksini topadi va uni
baholashda hisobga olinishi kerak.

lImiy bazaniag mayjudligi, aktivlar sifati, shu Jumladan, mashiTialar va
jihozl.amii]g eskirganligi ham .korxona.lar giymatiga ta’sir ko'rsatadi, bimi
ham korxonani baholashda hisobga olish zarur.

Ya albatta, korxonaning bozor narxi korxonaning istigboli gandayMgiga
bog'lig, ya’ni: u rivojlanadimi yoki sam.arasizlik tufayli yopiladimi.
Korxonaning bozor narxini aniglashda uning sarmoyasining fagat kelajakda
u yoki bu shaklda daromad keltirishi mumkin bo'lgan bir gkmi hisobga
olinadi. Shuning uchun biznesni baholashda bozor konyunkturasining tahliH
katta ahamiyatga ega.

Yugorida korxona giymatining asosida yotuvchi bo'lajak daromadlaming
noanigligi hagida gapirildi 0 z navbatida, har ganday kompaniyaning giymatini
turli holatlarda baholash mumkin bo'lgan yagona universal formula bo'lishi
mumkin emas. Shuning uchun biznesni baholashning turli xil tamoyillari
va yondashuvlari paydo bo'ldi.

Baholovchi hisobga olishi lozim bo'lgan tamoyillar juda ko'p bo'lib,
barcha tamoyillar o'zaro bog'liq ekanligini yodda tutgan holda korxonani
baholashda imkon gadar ulaming barchasini yoki hech bo‘lmaganda
asosiylarim hisobga olish zarur. Chet el ekspert-baholovchilarining ko'p
yillik tajribasi natijasida tamoyiUaming quyidagfar bilan bog'liq uchta guruhi
ifodalangan (1.6~chizma):

* mulkdoming mulk hagidagi tasawuri;
" bozor muhiti;
» mulkni ishlatish (foydalanish).

Mulkdoming mulk hagidagi tasawuri biian bog'liq tamoyillar. Mazkur

guruh foydaiitk, o'rin bosish va kutish tamoyiUarini 0'z ichiga oladi.



Foydalilik tamoyili shundan iboratki, korxona potensial mulkdorga foydali
bo‘isa, u giymatga ega boladi, ya’ni u malum turdagi mahsulotni ishlab

chigarish, uni sotish va foyda olishga moljallangan.

Mulkdorning
tasawiirlariga
asoslangan

Foyda
tamoyili

0 ‘rin bosish

tamoyiM

Kutishva
oldindan
ko'rish
tamoyili

MOL-MULKNI
BAHOLASHNING
ASCOSIY
TAMOYILLARI
Mulkni Bozor muM-
ekspluatatsiya  tining harakati
gilish bilan bilan
bog‘lig shartlangan
Ulushlar H Mwoficilik
tamoyiM H tamoyiU
QOttigcha H Regiesiyava
umundorlik n p Ty
tamoyili H tamoyili
Ch"aia H  Ragobat
ummidorlik H  tamoytii
I tamoyili H
Tashqi
Muvozanat- ] .
i muhi
lashganlik H bogHik
tamoyili
tamoyili H

Eng yaxshi va
eng samarali
foydalanish
bilan bog‘Bg

Qiymat
0'zgaiisM

[ tamoyiU

Igtisodiy
tagsimot
tamoy(i

Engyaxshiva

eng samarali

foydalanish
I tamoyii

1.6-chizma. Biznesni baholashning asosiy tamoyillari guruhlari



0 fin bosish tmnoyllIHhuni anglatadiki, agffi xaridor koixona uchun xuddi
shunday foyda bei'ailiKim boshga korxonaxarid gilinisbi mumkin bo'lgan eng
kam naadan yinion niirx to‘lamaydi.

Kutish tomoviU. ya’ni kelajakda korxona mulkidan foydalanish orgali olioisM
murakin 1)o‘[,,;m bo'liuak daromad yoki boshqa ibydalami kutish, shuningdek
uni gayla sotishdan tushadigan pul mablaglarining migdori.

Bo/.or niiililti bilan bogilg tamoyilJar. Ushbu gurah quyidagi
taniovillacni oV. ichiga oladi: bogjiglik, talab Ta taklii o'rtasidagi 0'zaro aJoganiog
muv()|i(|ligi, ragobat, giymatning o'zgarishi.

Hofifiglik. Korxonaning giymati ko'piab omiUarga bogliq Lekin
baholanayotgan koixonaning o zi atrofdagi ko'chmas mulk obyektlari va mazkur
inmtagadajoylashgarj boshga korxonalaming giymatiga ta’sir ko'rsatadi.

Muvofiglik. Har ganday korxona ushbu mintagada amal qilib tuigan bozor
va shahar qurilshi standartlariga, korxonaiar loyihalari esa ushbu hududda
yer ucliastkalaridan foydalanishning umumiy gabul gfiingan an’analariga
mos Kelishi kerak.

Talab va taklif. Odatda, talab korxona narxiga taklifga garaganda ko'proq
ia sirko-mtadi, chunki u ko'proq o'zgarib turadi. Koixona'giymatiga talab va
taWning o'zaro nisbati katta ta’sir ko'rsatadi. ,%ar talab taklifdan yugori
bo Isa, u holda omillaming doimiyhgida narxlar o'sadi; agar taklif talabdan
guqon bo'.Isa, narxlar tushib ketadi; agarda talab takllfga mos keisa_narxlar

argaror boladi.

Mgobat. Tadbirkorlaming foyda olishdagi musobagaJashuvi; u igtisodiyotning
ioydaning o'sishi kutfiayotgan sohalarida keskinlashadi, taldifning o'sishiga va
toyda migdonning pasayishiga olib keladi.

Qiymatning o zgarishi. Bozordagi vaziyat doimiy ravishda o'zgarib turadi-
yangi korxonaiar paydo bo'ladi, faohyat ko'rsatib turgan korxonaiar sohasi
0 zgaradi; koixona faoliyatining igtisodiy, ijtimoiy, texnik va siyosiy sohasi
ham o zgaradi. Mulk obyektlari eskiradi, texnika, texnologiya, xomashyo
b~ asi o zgaradi. Yerdan foydalanish xususiyati davlat va xususiy sektoming
ta smga bogliq. Iqtisodiy sharoitlar yangi imkoniyatlarni ochadi pul
massasi” hajmi va foiz stavblari o'zgarib turadi. Insonning didi va intilishi
0 zganshlarga duch keladi. Shuning uchun korxonaning giymati muayyan
sanada baholanisM kerak.

IsMatlsh bilan bogiiq tamoyillar. Mulkdan foydalanish
Man bog lig tamoyillar guruhi, qoldiq samaradorlik, ulush, o'suvchi va
kamaj”vchi samara, mutanosiblik, igtisodiy migdorlar, mulkiy huquglami
igtisodiy tagsimlash va birlashtirish.



Yer uchastkasining qoldiq samaradorligi. Tadbirkorlik faoliyatining har
ganday turi, odatda, isMab cMgaristeing to ‘rtta omMi mavjud bo'lishini talab
giladi: meimat, sarmoya, boshgaruv va yer. IsMab chigarishning har bir
foydalanfiadigan omiliga mazkur faohyat bMan. yuzaga keladigan yangi narx
bo'yicha haq tolanisM kerak.

Yer ko'chmaydi, mehnat, sarmoyavaboshgaruv esaungab (" ‘langan. Dastlab
ishlab chigarishning uchta «boglangan» omiliga haq tolanadi, so'ngra esa yer
egasi foydaning goldig‘idan renta (yer sohg yoki ijara hagi) oladi. Shunday
qilib, yei «qgoldiq giymatga» ega.

Ulush —bu koixona giymati ana shunchaga oshadigan yoki kamayadigan
summa yoxud ishlab chigarishning amaldagi omillariga gandaydir
yaxshilanisMar yoki go'shimchalaming mavjudhgi yoxud yo‘gligi ogibatida
undan olinadigan sof foyda. Ayrim oimllar korxona mulkiy majmuasining
giymatini ular bfian bog‘hq xarajatlarga garaganda katta summaga oshiradi,
ayrimlari esa kamaytiradi.

O  Suvchi va kamayuvchi samara. Ushbu tamoyfi shundan iboratki, ishlab
chigarishning asosiy omifiariga resurslaroing qo'shimcha qliinishiga garab sof
foyda malum bir vaqgtgacha o'suvchi sur’atlar bfian ko'payish tendensiyasiga
egabo'ladi, shundan so'ng u sust sur’atlar bfian o'sadi. Bu susayish giymatini
o'sishi go'sgfigan resurslar xarajatlarining o'sishiga garaganda kam bo'lguriga
gadar davom etadi.

Korxonaning mutanosibligi. Mazkur tamoyfi shuni anglatadiki, ishlab
chigarishning har ganday turiga ular eng yugori foydaga, demak, korxonaning
eng yugori giymatiga erishfiadigan ishlab chigarish oinUlarining optimal
muvofiglashuvi mos keladi.

Optimal migdor (kofam). Ishlab chigarishning har ganday omih - u xoh
korxonaning o‘zi bo'lsin, xoh uning alohida ishlab chigarishi yoM unda korxona
joylashgan yer uchastkasi bo'lsin, optimal migdorlaiga ega bo'lishi kerak.

Mulkiy huguglami igtisodiy tagsimlash va birlashtirish. Mazkur tamoyfi
quyidagfiami anglatadi: mulkiy huquglar korxonaning umumiy giymatini
oshiradigan darajada tagsimlanishi va birlashtirilishi kerak.

Engyaxshi va engsamaralifoydalanish tamoyili —bu korxonadan ogfiona va
ehtimoliy foydalanishni anglatuvchi baholashning asosiy tamoyiM. Ushbu tamoyfi
yugorida ko'rib chigilgan tamoyUlar guruhlarining sintezi hisoblanadi.

Yugorida sanab o'tilgan tamoyillar umumlashtirilgan ko'rinishda universal
hisoblanadi va biznesning barcha turlariga nisbatan qo'Uamlishi mumkin.
Ulaming mazmun-mohiyati korxona va uning tarkibiy gismlarining
bctisoslashuviga garab o'zgarishi mumkin.



Korxona yoki firma biznesni amalga oshirishning teishkiHy-igtisodiy shakiini
0'zida namoyon etadi. Shuning uchun biznesning tovar sifatidagi o0‘ziga xos
xususiyatlari ularga ham xosdir. Lekin, shu blian biiga, korxonaning o°‘ziga xos
xususiyatlari ham mayjud. Korxona yuridik shaxs sifatida fiigaiDlik huguglarining
obyekti hisoblanadi va tadbirkorUk faoliyatini amalga oshirish uchun mulkiy
majmua sifatida garaladi va uning faoliyati uchun moljaUangan mol-mulkning
barchaturlarini o0z ichiga oladi, bular: yer uchastkalari, binolar va inshootlar,
mashinalar va jihozlar, xomashyo va mahsulot, moddiy aktivlar, mulkiy
majburiyatlar.

~AKorxonani baholash eng ehtimol tutiigan sotilish narxi bolishi mumkin
bo'lgan giymatning puldagi ifodasini aniglashni anglatadi va u korxonaning
tovar sifatidagi ikkala xususiyatioi ham, ya’ni uning foydaltigim ham, ushbu
foydalilik uchun zarar bo‘lgan xarajatlami ham aks ettirishi lozitn. FoydaHHk
hagidagi tasawur xaridoming muayyan manfaatlariga bog‘lig bo'lganli” bois,
giyrnatning turli xdlarini (tidash, tugatish, investitsiya va h.k.) aniglashg«
to‘g‘ri keladi. Shu holat muhim ahamiyat kasb etadid, sifatli bozor bahosi
biigina tovar ishlab chigarish blian bog'lig bo'lgan xarajatlami hisobga olish
blian chegaralanmaydi, u aibatta igtisodiy nuflizni - korxonamng bozordagi
mavgeyini, vagt omilim, xatarlami, ragobat darajasini e’tibordan chetda
goldirmaydi. Korxonaning giymatind aniglashda uning igtisodiy konsepsiyasi
ham hisobga olinishi kerak. Mazkiir konsepsiya buxgalteriya modelidan fargli
ravishda, korxonaning bozor giymatini anigiash imkonini beradi. U vaqt,
xatar, ko'zga ko'riimiaydigan aktivlar, tashqi ragobat muhiti va baholanayotgan
biznesning ichki xususiyatlari kabi omilami hisobga oladi. Baholashga msbatan
bunday garashlaiga muvofiq daromad yoki nagd pul ogimini keltimvchi har
ganday biznesning bozor narxi xatari bo‘yicha giyoslanadigan investitsiyalar
uchun sarmoyador tomonidan talab etliadigan foyda me’yorini aks ettiruvchi,
foiz me yori bo'yicha diskontlangan, kutilayotgan bolajak nagd pul ogimining
joriy bahosidan kelib chigib aniglanadi. Balans giymatida (book values) yoki
buxgalteriya (accounting) bahosida korxonaning aktivlari passivlar va sof 0z
sarmoyasiga teng:

A=P+0°‘S
buyerda® ~ aktiviai;

F — passivlar (majburiyatlar);
0 ‘S— 0z sarmoyasi



Bozor bahosida bu yerda yanabir go'sMwcM - giymat, kafolat, sug'urta,
litsenziya, mijozlar bllan yaxshi o'zaro munosabatlar va gayd etilmaydigan
boshqa aktivlar, shu jumladan, kompaniyaning yaxshi nomining gadr-gimmati
(qudvil) kabi elementlami o'z ichiga oluvchi ko'zga ko'iinmaydigan aktivlar
(NA) paydo bo'ladi. Real 0'z sarmoyasini baholash tenglamasi ushbu holatda
quyidagi ko'rinishga ega bo'ladi:

A'+KAP"+OTA
yoki o'zgartirilganidan so'ng:
O ‘S=(A*+KA™>-P’=(A*-P1+KA\

Ushbu tenglama yordamida nima uchun salbiy balans o'z sarmoyasiga ega
bo'lgan korxonaiar (to'lovga nogobil depozit institutiar, bankrotbo'lish yogasida
turgan kredit tashkilotlari) hanuzgacha bozor tomonidan gandaydir gimmatli
narsa sifatida gabul gilinayotganligini izohlash mumkin. Buning sababi shuki,
salbiy balans 0'z sarmoyasi nomoddiy aktivlar giymati bilan goplanadi.

Agar 0'z sarmoyasining balans bahosi va uning real (bozor) giymati mos
kelmasa, u holda demak, ikkita manbaga ega bo'lgan yashirinchayoki balansdan
tashgari sannoya mayjud:

« aktivlaming bozor va balans baholari o'rtasidagi farq (A-A);

« balansdan tashgari go'shimchalar (XA*)ning hisobga olinmasligi, ular
buxgalteriya hisobining umumiy gabul gilingan tamoyillar va goidalatga muvofig
balansga kiritilmaydi.

Agar buxgalteriya baholari tizimi balansdan tashgari moddalaming rasmiy
hisobini ko'zda tutganda edi yashirincha sarmoya mavjud bo'lmagan bo’lar edi.

Buxgalteriya modeli «bir xatar barchaga mos keladi» degan goidadan kelib
chigadi. Lekin har bir korxona daromad ohshda xataming turli xillariga duch
keladi va daromad olishning 0'z darajasiga ega. Shunday qilib, buxgalteriya
modeli biznesni real baholash imkonini bennaydi. Igtisodiy konsepsiya bazasida
o‘tkazOadigan baholash esa korxona bozir ganday isblayotganligi va u
kelajakda ganday isMasM mnmkinligi hagida hagiqiy tasawurga ega bo‘lish
imkonini beradi.

Mazkur konsepsiyaga amal gilgan holda biznes giymatini baholashda
aktivlaming bozor va balans giymatlari o'rtasidagi farg hamda ushbu koKonamng
bozor narxi sviaVllanishiga ta’sir ko'rsatuvchi balansdan tashgari go'shimchalar
hisobga olinishi lozim.

1 bozor bahosini bfldiradi.



Aktivlar buxgalteriya hisobining umumiy tamoyillari va goidalari hamda
aktivlar muayyan turiarining giymatini baholashga ta’sir ko'rsatuvchi asosiy
omillar korxonalaraéd magsadll yo~aalisfel va aktivlardaa foydalanish
bo‘yicha holatlarini aniglash zarurhgitii nazarda tutadi. Bunday yondashuv
biznes giymatini baholashda 0‘xshash korxona, bozor axboroti va hokazolartkn
keng foydalanish imkonini beradi. Korxona va uning tarkibiy gismiari qiymatini
baholashning igtisodiy modeliga amal gligan holda, attMar aloMda tiiriarhring
bozor va balaffls giymailHmig turli fargi va irfaramg yasMrmcha sarmoya
shakllanisMga irarlicha ta’siridaB kelilb cMgish zamr. Bundan shu narsa
kelib chigadiki, korxona giymatini baholash uning tarkibiy gismiari giymatining
oddiy summasi emas, tarkibiy gismlaming giymati esa butun korxona
giymatining oddiy ulushi hisoblamnaydi.

Yuqorida keltirilgan hagiqiy 0‘z sarmoyasi bozor bahosi tenglamasining
tahlOi, aktivlar (ko'char va ko'chmas mulk, mulkchilikning turli xfllari va h.L);
passivlar (majburiyatlar, garzlar va h.L); balansdan tashgari ko'rsatkichlaming
bozor giymatini baholashni 0z ichiga oluvchi korxonani baholashning tarkibiy
gismlarining xilma-xilligidan dalolat beribturibdi Ushbu holatda koixonani baholash
deganda quyidagilami aniglashni nazaixJa tutish mumkin-

« aksiyadorHk jamiyatining, shu jumladan, aksiyalari fond bozorida
joylashtirilmagan jamiyatning yoki oidindan aksiyadorlik, jamiyatiga gayta
ro‘?xatdan o'tishi va 0z akslyalarini fond bozorida Joylashtirishi mumkin
bo'lgan firmaning giymatini;

« korxonaning ehtimoliy giymati yoki butun koixona oldi-sotdisi bo'yicha
bitmilami tayyorlashda undagi ulushni yoxud undagi ulush gismini;

e kelajakda belgilangan vagtdan so'ng yuzaga keladigan korxona giymatini
(ya’ni mulkdorlar aksiyalarini yoki yangi chigarilayotgan aksiyalami fond
bozoridajoylashtirish);

fond bozonning ishtirokchilari korxona hagida to'ligsiz yoki ishonchsiz
axborotdan foydalanayotganligi tufayli mazkur bozorda ushbu korxona yetarlicha
baholanmayotgan yoki ortigcha baholanayotgan hollarda aksiyalari fond bozorida
joylashtirilgan va muomalada bo'lgan koixonaning amaidagi giymatini;

« aksiyalari fond bozo.ridaJoylAirilgan va kotirovka gilinayotgan, iekin
ular bilan savdo gilmmayotgan, ularbo'yicha mayjud kotirovkalami tasdiglovchi
yoki tasdiglamaydigan amalda tuzilgan oldi-sotdi bitimlari bo'Imagan
korxonaning amaldagi giymatini;

* moddiy va nomoddiy aktivlar, tuzilgan shartnomalar, shuningdek,
muayyan mahsulotni isMab chigarish va sotish imkonini beruvchi mulkchihk
huqugiartmng yig'indisidan iborat bo'lgan mulkiy majmuaning giymatini;



* bk necha xfidagi mahsulotni ishlab chiqgarish va sotish bo‘yicha ko‘p
nomenklaturah korxona mulMy majmuyining giymatini;

* u yoki bu mahsulotni ishlab chigarish va sotish «ishlari» giymatini, shu
jumladan, mazkur ish tufayli yuzaga kelgan yoki yuzaga kelishi mumkin bo'lgan
maiburiyatiar (garzlar) giymatini;

[ ayrim imtiyozli yoki ragobat ustunliklari bilan shartlangan
shartnomalardagi mulkiy manfaatlai' giymatini.

Biznesni baholashning predmeti bo'lib, odatda, yakka tadbkkorlar
jismoniy 0°ziniiig kichik. biznesi hisoblangan vaziyatlar ham
saglanib goimoqda.

Biznesni baholashning asosiy yo‘naiishlarini aniglab olib, ushbu
baholashning moiiiyaiiga doir masalaiami batafsi ko‘rib chigamiz.

Qiymatni baholash - bu mulkdor gandaydk predmet yoki obyektga
A8nasblaHuchun tayyor bo‘lgan pul ekvivalentini aniglash. Qiymat narxdan
va xarajatdan farq giladi. Bozor munosabatlari nugtayi nazaridan bozor giymati
va me’yoriy hisoblab chigliadigan giymat ajratiiadi.

Baholashning xalgaro standartlaridabozor giymati deganda zaruriy marketing
tadgigotlaridan kelib chigib ixtiyoriy xaridor va ixtiyoriy sotuvchi o'rtasidagi
tijorat bitimi natijasida biioiash sanasida evaziga biznes yoki unitlig tarkibiy
gismhri qo‘ldan-go‘lga o ‘tishi nazarda tutiladigan hisob-Mtob miqgdori tushuniiadi;
bunda har bir tomonniag hisob-kitob biian va majburlovlarsiz harakat guishi
nazardatutiladi.

Bozor giymati - bu odatiy xaridor va sotuvchi o'rtasida bitimlar amalga
oshmlishidagi eng ehtimol tutiigan naix. Ushbu ta’rif shimi o‘zida afe ettiiadiid,
bozor giymati bozordagi muayyan vaziyatdan kelib chigib hisoblab chigiadi,
shuning uchun bozor sharoitiari 0'zgaiganda bozor giymati ham o'zgaradi.
Bunda xaridor va sotuvchiga tashqgi bosim o'tkazflmasligi kerak va tickalatomon
ham sotliayotgan korxona (biznes) yoki uning tarkibiy gismlarming mohiyati
vaxususiyati hagida yetarHcha axborotga egabo'lishlari lozim.

Me’yoriy hisoblab chigiladigaa giymat —bu tegishli organlar
(0 “‘zbekiston Respublikasi Vazklar Mahkamasi, 0 ‘zbekiston Respublikasi
Davlat mulki go‘mitasi va b.) tomonidan tasdiglangan uslublar va normativiar
asosida hisoblab chiquadigan mulk obyekti (korxona yoki unkig tarkibiy
gismlari)ning giymati. Bunda nonnativlaming yagona shkalalari (orahq
giymatUKlari) gabul qliinadi. Odatda, me’yoriy hisoblab chigliadigan giymat
bozor giymatining migdori btan mos kelmaydi, biroq normativiar bozor
giymati bazasiga muvofig muntazam yangtanib turadi.

Shuningdek, baholash nugtayi nazaridan yana investitsiya, sug'urta, sohq
solinadigan va utiUzatsiya giymatlari ajrattiadi.



Investitsiya loyihalarini asoslashda investitsiya giymati hisoblab chigfiadi.
iHvestitsiya giymati - bu investitsiyalashning ma’lum magsadlarini ko‘zlagan
muayyan sarmoyador uchun mulk giymati, Odatiy xaridor va sotuvchi
harakatlarinmg sababi biian aniglanadigan bozor giymatidan fargH olaroq
investitsiya giymati muayyan sarmoyador tomonidan investitsiyalaiga nisbatan
go'yliadigan shaxsiy talablarga bpg'Uqg.

Investitsiya giymatini bozor giymatidan farglash mumkin bo’lgan gator
sababiar mavjud. Ular ichida bo'lajak foydaHHkni baholashda; xatar darajasidagi
tasawurlarda; soliq vaziyatida; mulkdorga tegishM bo’lgan yoki u tomonidan
nazorat quinadigan boshqga obyektlar bian uyg'unlashuvda farglar bo'Mshi
mumpkin.

Sug‘urta giymati ~ bu sug'urta shartnomasi yoki poMsi qoidalari blian
aniglanadigan mulk giymati. Soliqg solish giymati - bu muUdca soMq solVishga
taallugM tegishli me‘yoriy hujjatlarda mujassamlangan ta’riflar asosida hisoblab
chigiladigan giymat.

NUtilizatsiya giymati - mulk obyektining (yer uchastkasidan tashqari)
go shuncha ta’mirsiz, unda mavjud bo'lgan materiallaming umumiy giymati
sifatida ko'rib chigtiadigan giymati.

Baholash cliog'ida foydalamladigan o0"xshash obyektning xususiyatiga garab
takror ishlab chigarish giymati va o'rin bosish giymati farglanadi. Takror
ishlab chigarish giymati - bu baholanayotgan mulk obyekti planirovkasida
va 0'sha materiallardan barpo etilgan mulk obyektining hozirda amal gffib tuigan
narxlardagi giymati. O ‘rlii bosish giymati - bu baholanayotgan obyektga
o'xshash obyektning giymati. Takror ishlab chigarish giymati va o'rin bosish
giymatidan sug'urtal”*h sohasida keng foydalanfiadi.

Buxgalteriya hisobida balans giymati va goldig giymat farglanadi. Balans
giymati - bu mutt obyektini qurish yoki xarid qilvsh xarajatlari. Balans
giymati dastlabki giymat va tiklash giymati ko'rinishida bo'ladi. Dastlabki giymat
muDc obyektini foydalanishga topshiriMsh vaqtida buxgalteriya hujjatiarida aks
ettiriladi. Tiklash giymati —bu Ugari barpo etiigan ~osiy vositalarning hozirgi
sharoitdagj takror ishlab chigarish giymati bo'Ub, u asosiy fondlami gayta
baholash jarayonida aniglanadi.

Korxonaning rivojlanish istigboUariga garab ishlab tungan korxonaning
giymati va tugatish giymati farglanadi. Ishlab turgan korxonaning giymati
- bu korxonaning gandaydir bir tarkibiy gismining emas, baM yagona butUk
sifatida shakUangan korxonaning giymati. Ishlab tuigan korxonaning alohida
aktivlari yoki tarkibiy gismlarining giymati ulaming mazkur biznesga ulushi
asosida aniglanadi va ulaming muayyan koixona va uning egasi uchun iste’mol



giymati sifatida garaladi. Agar ayrim mulk obyekti ishlab turgan korxonaning
bir gismi sifatida korxonaning umumiy foydasiga ulush go‘shmasa, u holda
ushbu obyektga koixonaning faoliyat ko ‘isatisM bilan bog ‘liq ehtiyojlatga nisbatan
ortigcha aktiv sifatida garash lozim.

Ishlab turgan korxonani baholash shuni nazarda tutadiki, biznes
rivojlanishning qulay istigboUariga ega, shuning uchun korxonani tizim sifatida
saglab golinishini kutish mumkin, butun tizimning giymati, odatda, hamma
vaqt alohida bo'laklar giymatining oddiy summasidan yugori.

Agarda korxonani yopish va biznes aktiviarini alohida gihb sotish nazarda
tutilsa, u holda tugatish giymatini aniglash zarur. Tugatish giymati yoki
majburiy sotuv giymati —mos marketing tadgiqotini 0‘tkazish uchun juda
gisga muddatlarda mulkni sotishdan real olinishi mumkin bo'lgan pul
summasi. Uni aniglashda vositachilik haqi, korxona tugatilguncha uning
ishlashini ta’minlash bo'yicha ma’muriy xarajatlar, yuridik va buxgalteriya
xizmatlari xarajatlari kabi korxonani tugatish bilan bog’hq barcha xarajatlami
hisobga ohsh lozim. Korxona aktivlarini bozorda sotishdan olish mumkin
bo'lgan tushum va tugatish xarajatlari o'rtasidagi farq korxonaning tugatish
giymatini beradi.

Korxona giymatini baholashda samarali giymat tushunchasi ham ajratiladi.
Samarali giymat —bu ikkita migdor —ushbu mulkdor uchun aktivlaming
iste’mol giymati va ulaming sotilish giymatidan kattasigateng bo'lgan aktiviar giymati.

Qiymatining har ganday turi tarixiy fakt emas, balki muayyan mulk
obyektining shu lahzadatankb olingan magsadga muvofig baholanishi hisoblanadi
(1.1-jadval).

«Qiymat» tushunchasidan tashgari baholash nazariyasi va amaliyotida «narx»
va «xarajatlar» (“tannarx”)tushunchalaridan ham foydalaniladi.

Narx —bu biron bir tovar yoki xizmat uchun talab etfiadigan, nazarda
tutiladigan yoki to'langan pul summasini bildiruvchi ko'rsatkich. U tarixiy fakt
hisoblanadi, ya’ni ma’lumvaqtvajoygataallugli. Xaridor va sotuvchining moliyaviy
imkoniyatlari, sabablari yoki alohida muayyan manfaatlariga garab narx
giymatdan farq qilishi mumkin.

Tamiaix - bu tovar yoki xizmatni barpo etish yoxud ishlab chigarish
uchun talab etiladigan pul summasi. Tannarx xarajatlar yoki chigimlar
yig'indisini 0'z ichiga oladi Barpo etishjarayoni yoM oldi-sotdi harakati nihoyasiga
yetishi bilan tannarx tarixiy faktga aylanadi. Xaridor tomonidan tovar yoki
xizmat uchim to'langan narx u uchun xarid xarajatlariga aylanadi. Tannarx
bozor giymatiga ta’sir ko'rsatadi, lekin uni gat’iy belgilab bertnaydi. Yuqorida
ko'rsatilgan barcha tushunchalami ogilona uyg'unlashtirish va ulardan foydalanish
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mulk obyeMamu sifaili baholash Imkonini beradi. Bitim asosida yotuvchi
fmd”~entai tushunchalar vayagona tamoyillar bfian bir gatorda mulk obyektini

1.5. Baholash faoliyatining me’yoriy-hiiqugiy
va texnologik ta’minoti

.h ® baholashning normativ-huqugiy va texnologiic bazasini
siftiar 1 T- nomoddiy aktivlar bozorini tashkii etish omfi
T 2 “ Wsoblanadi. Ushbu bazani barpo etish
igtisodiy islohotlar bfian uzviy bog'langan va baholash
darajasini, baholash ishlari o'tkazishga nisbatan
yondashuvlar va talablami, ushbu jarayonda davlat va
bahd” tuzimalarming o‘zaro hamkorligini nazarda tutadi.

meinri 1

baholasimmg normativ-huquqiy bazasining tahlfii, giymatni baholashga
A ulkdorlar munosabatlanm tartibga solish mexanizmi stfatida ham, xojalik

mexanizmi sifatida ham,
tedbirkorhkfaohyatining tun sifatida ham ta’sir ko'rsatuvchi hujjatlaming uchta
asosiy guruhim ajratish imkonini beradi (1.7-cMzma)



Hujatlaming birinchi gtmihi biznesni ri*vojlantirishuchun ijtimoiy-igiisodiy
muhiining shakUardshini va uning fiigaiolik-hugqugiy muomalada ishtirok etishihi
ta’minlaydi.

Hujjatiamitig ikkinchi guruhi baholash faoliyati to'g'risidagi gonun hujjatlari,
ushbu faoliyat turini litsenziyalash mexanizmi, kasbiy birlashmalami qollab-
guwatlash va baholovchi mutaxassislami tayyoriashni 0z icluga olgani holda
faoUyat turi sifatida baholash jarayonini tartibga soladi.

Hujjatlaming ucMncM guruhi korxona (biznes) giymatini baholash,
baholash islilarini amalga oshiiish uslubiyati va texnologiyasiga nisbatan taJablami
belgilab beradi. Bunda respublika igtisodiyotini isloh gilishning 0°‘z modelidan
kelib chiggan holda, giymatnibaholashning gabul gilingan xalgaro talablarga
mos kelishini ta’minlashga muhim ahamiyat beriladi.

Yugorida keltirilgan barcha hujjatlar guruhlari bozor sharoitida giymatni
baholashning o'zaro bog’lig va o'zaro shartlangan tizimM normativ-huqugiy

1.7-chizma. Bizneml baholashning normativ-huqugiy ta’minoti



toiM o°zidanamoyon etadi. Bunda yuqorida ko'rsatilgan har bir hujjatlar
Am hi biznes gi“atm i baholashni shakUantirish va rivojlantirishniog alohida
muhim yo nahsMarmi hal etish imkonini beradi.

Bimesni rivojlantirish uchun ijtimoiy-igtisodiy muhitni shakUantiruvchi
normativ-huqugiy bazaga igtisodiy islohotlar, igtisodiyotni xojalik yuritishning
is*iSit o0‘tkazishga doir asosiy hujjatlar kiradi. Igtisodiyotni
isloh gihsh borasidagi aynan ushbu huquqgiy hujjatlar biznesni
sMantmshning &oM boldi. Ularga muUming daxlsizligini, tadbirkorlaming
igtisodiy va *ndik mustagiUigini kafolatlovchi 1991-yfida gabul gilingan

rvt Konstitutsiyasi, O'zbekiston Respublikasming
«» hihk to g nsida»gi Qonuni kiradi. Mazkur Qonun bilan «igtisodiyotnmg
mar” faohyat ko mtishiga va xalq farovonUgining o'sishiga ko'maklashuvchi
mulkcMitong har ganday shakllari mavjud bolishiga yol goVhadi»
« ¢ h il” toh shaklkrigaasoslangan xo'jaiik yuritish shakUari va'usuUari
tni i gilingan O'zbekiston Respublikasiiiing «Davlat
chiganshva”iylashtirish to'g‘risida»gi Qonunidava 0 ‘zbekiston
Respubhkasi Vazirlar Mahkamasining 2000-2005-yiUarda ushbu masala
Th » 0 s ti hujjatlarida oz aksini topdi. RespubUkada
rivojlanishida aksiyadorlik
jamyatlan fachik biznes va xususiy tadbirkorlikni rivojlantirishga doir
gonunchilik hujjatlan muhim rol o‘ynadi.

RpsnSf litimoiy4gtisodiy muhiiinishaknantirishga 0 ‘zbekiston

gonunchM va me yony hujjatlar katta ta’sir ko'mtdi. Shunday q » , iqtisodiy
hh~ oshiriMu biznesni shakHantirish uchun bosWangich augta
n . . . S
asosif J ®*n5|ishtani Waiiab fiera OIi_chuqurlashuw esa uni takonuOashtirishning
davlat'tt"™AT baholash faoMyati va ushbu faoMyat turining
S boshganhshmi tartibga soluvchi normativ-huqugiy h u j S

ThoJaTf'l gitogan 0 ‘zbekiston RespubMkasming

fyeM ari, baholash obyekti giymatming turlari va ularm

go U”*h sohalan teehunchMari bilan bog‘Mymasalalaming keng dotiasi tartibga

h obyektmmg bozor giymati» (7-modda) va

«baiiolash obyektimng bozomikidan farglanuvchi giymati» (8-modda)
tushunchalaiming tartibga soUnishijuda muhim hisoblanadi.



Qonunda baholashni o'tkazish davlatga to‘la yoki gisman garashli baholash
obyektlari bitim tuzishgajalb etilgan taqdirda, shu jumladan:

« baholash obyektlarini davlat tasarmfidan chigarish, xususiylashtirish,
ishonchli boshgaruvga topshirish yoki ijaraga berish magsadida ulaming giymati
aniglanayotganda;

« baholash obyektlaridan garov narsasi sifatida foydalanilayotganda;

« baholash obyektlari sotilayotganda yoki 0'zga shaxsga boshqacha tarzda
o'tkazilayotganda;

« baholash obyektlari bilan bog'liq garz majburiyatlaridan boshganing
foydasigavoz kechiiayotganda;

» baholash obyektlari yuridik shaxslaming ustav fondlariga ulush tarigasida
berilayotganda majburiyligi alohida ta’kidlangan.

Bundan tashgari, gonun chigamvchi baholashni o‘tkazish, baholash
obyektining giymati to‘g‘risida nizo chiggan taqdirda ham, shu jumladan:

« mol-mulk natsionalizatsiya qUinayotganda;

« ipotekakrediti berilayotganda;

» mol-mulk mulkdorlardan davlat ehtiyojlari uchun sotib olinayotganda
yoki gqonun hujjatlarida nazarda tutilgan boshgachatarzda olib qo'yilayotganda;

« sohglar va boshga majburiy tolovlar to‘g‘ri tolanishi ustidan nazorat
o'tkazfayotganda majburiyligini beigilab berdi.

Qonunda baholovchiiling huquglari, majburiyatiari va mustagfiligi alohida
o'rin tutdi. Qonunning 14-moddasiga binoan baholovchi;

« baholash usuUarini mustagil ravishda qo’llashga;

» baholash obyektmi majburiy baholashdan o ‘tkazishda hujjatlardan
foydalanish erkinli¢ni ta’minlashni buyurtmachidan talab gilishga, ushbu
baholashni amalga oshirish uchun zarur bo'lgan tushunttrishlar va qo*‘shimcha
malumotlar oMshga;

« baholash obyektini baholashdan o'tkazish uchun zarar bo‘lgan axborotni
uchinchi «Viawslardan talab qilib oHshga. Mazkur axborotni berishni rad etish
baholashning ishonchliligiga jiddiy ta’sir etadigan hollarda. Baholovchi bum
baholash to ‘g ‘risidagi hisobotda (matnda bundan buyon hisobot deb yuritiladi)
ko'rsatib o ‘tadi;

« baholashni o'tkazishda ishtirok etish zaruriyatiga garab shartnomaasosida
boshga baholovchilar yoki o0 ‘zga mutaxassislami jalb etishga;

* buyurtmachi shartnoma shartlarini buzgan, baholash obyekti hagida
zarar axborot taqdim etilishini yoki shartnomaga muvofiq ish sharoitlarim
ta’minlamagan hollarda, baholashni o'tkazishm rad etishga hagli.

Baholovchi gonun hujjatlarida nazarda tutilgan boshga huquglarga ham ega
bolishi mumkin. Qonun hujiatlari bilan respublika baholovchilariga berilgan



huquglaming boshga davlatiar baholovchfiammig ana shunday huquglari bfian
tagqoslanisM ulaming xalgaro amaliyotga mos kelishidan dalolat beradi

BaholovcMlarga qonun bian yuklatilgan majburiyailarning bajarilisM
quyidagilami ta’minlash imkonini beradi:

» baholash faoliyatini amalga oshirishda gonun hujjatlari va baholash
standartlan falablariga rioya etilishi;

» xolisona baholashni o'tkazishga to‘sginlik qiiuveM holaliar yuzaga keJganligi
ogibatida baholashni o'tkazishda o0'zining ishtirok etish imkoniyati yo“‘qgligi
to g'risida buyijrtmachiga xabar gilinislir

« baholash o'tkazfiayotgan paytda olinayotgan hujjatlar saglanishining
ta’minlanishi;

[ baholash faoliyatini amalga oshirishga doir titsenziyani buyurtmachining
talabiga binoan tagdim etilishi;

** baholash o ‘tkazfiayotgan paytda buyurtmachidan olingan maxfiy axborotni
oshkor etilmasligi, gonun hujatlarida nazarda tutfigan hollar bundan mustasno;

« hisobot nusxasining uch yfi mobaynida saglanishi.

Baholovchining faoliyatiga buyurtmachi yoki boshga manfaatdor shaxslaming
aralashuviga gonuniy jliatdan yo‘l go'yiimasligini alohida ta’kidlash lozim
Bun” tashqarl baholashni o'tkazishgay o go‘yilm.aydigan muayyan holatlar
belgtiangan, ya’ni agar:

* buyurtmachi baholovchining muficdori, muassisi (aksiyadori), kredltorl
sug‘urtalovchisi bo'lsa;

; baholovchi buyurtmachi-yuridiic shaxsnmg buyurtmachisi yoki muassisi
(aksiyadori) yoxud mansabdor shaxsi bo'lsa;

« baholovchi yuridfic shaxsnmg mulkdori, muassisi (aksiyadori), mansabdor
shaxsi yoki baholash obyektida mulkiy manfaati bo'lgan jismoniy shaxs bo'lsa
yo~rd shunday manfaati bor shaxslar bfian yagin garindosh yoki quda-anda
00

« baholovchi shaitnomadan tashgari buyuitmachiga yoM baholash obyektiga
nisbatan ashyoviy yoM majburiyatga oid huquglaiga ega bo'lsa.

Bahol”hni o'tkazish uchun asoslar, shartnomaga oid majburiy talablar,
baholovchiningjavobgarligi va boshga masalalar gonunyo’li bilan tartibgasolingan.”

Ko'rib chigfiayotgan gonunning gabul giimishi baholash faoliyatiga yuqori
xalg”o talablaiga mos keiadigan huquqjiy doirani ta’minlash imkonini berdi.

Baholash faoliyatining muvaffagiyatli amalga oshirfiishi uchun faoliyatning
ushbu turini litsenziyalash mexanizmi yarattidi. O'zbekiston Respublficasining
«Faoliyatning ayrim turlarini litsenziyalash to'g'risida» va «Baholash faoliyati
to'g‘nsida»gi Qonunlariga muvofiq O'zbekiston Respublikasi Vazirlar



MsabkataawlT8 2003-yil 8-maydagi 210~sonli «Baholash faoliyatini
htsenziyalash to‘g‘risida»gi garori bfian «Baholash fachyatini Utsenziyalash
to‘g‘risidagi nizom» tasdiglandi, unda: htsenziya talabiari va shartiari; htsenziya
olish uchun zarur bo'lgan hujjatlar; arizalami ko‘rib chigish va htsenziya
berish yoki htsenziya berishni rad etish to‘g‘risida garor gabul quish tartibi;
htsenziyani gayta rasmiylashtirish, uning amal qiish muddatini uzaytirish,
dublikat berish tartibi; htsenziya talablari va shartlariga rioya etilishini nazorat
qilish tartibi; Mtsenziyaning amal gilishini toxtatib turish, to'xtatish, htsenziyani
bekor gihsh mexanizmlari va uni ro'yxatga olish tartibi belgfiangan.

Baholash faohyatini htsenziyalash mexanizmining joriy etilishi shuning
uchun muhim boldiki, xizmatlar bozorining vujudga kehshi sharoitida u
baholovchilaming oz ishining natijalari uchun yuqori darajadagi javobgarligini
ta’minlash imkonini berdi.

Baholash texnologiyasi va metodologiyasini tartibga soluvchi normativ-
huquaqiy hujjatlarva baholash hujjatkriga qo'ytiadigan talablar ichida 0 ‘zbekiston
Respublikasining baholash fachyati sohasidagi davlat standartlari muhim o ‘rin
tutadi. 0 ‘zbekiston davlat muM Qo'mitasining 2006-yl 14-iyundagi 01/19—
19 - son qarori bilan baholashning bir gator Milhy standartlar joriy ettdi.
Ular gatoriga quyidagfiar kiradi: «Bozor giymati baholashning bazasi sifatida»;
«Bozor giymatidan farq gfiuvchi baholash bazasi»; «Mohyaviy hisobot va
o0'zaro bog‘lig hujjatlar magsadida baholash»; «OugeHka g5 obecneveHns ccyg,
3aKagHbIX 1 JoNroBbTX 06s13aTenbCTB». Shularbiianbitga, 0 ‘zdavstandartning
1999-yli 2-avgustdagi 12-234 —son garori bfianjoriy etiigan «Ko'chmas mulk
(yer uchastkasi, quriishi tugaUanmagan obyektlar, binolar va inshootlar)ni
baholash. Asosiy goidalar»; «lIshlab chigarish va transport vositalari, mashinalar
va jihozlami baholash. Asosiy qoidalar»; «Atamalar va ta’riflar» baholash
standartlari ham. amalda.

Baholash standartlari baholovchiiar 0z mahsulotini u asosida baholashi
Inzim bo‘lgan sifatning eng past darajasini ko‘rsatadi. Baholardanfoydalanuvchilar,
0'z navbatida, baholovchining chuqur bilimga egaligi, shuningdek, u tomondan
kashiyva etik standartlaiga amal quiinishiga nisbatan o'zlarining mantigli fikriarini
0‘Ichash uchun asosga ega bolishady.

Xosupravagtda 0 ‘zbekiston Respublikasida ishlab chigfiayotgan baholash
faohyatining normativ-huquqiy bazasi, igtisodiyotni isloh gihshning o‘ziga
xos xususiyatlaridan kehb chiggan holda, Baholashning xalgaro standartlari

* TypcyHoB B., EpMonnk E. OpraHu3auyioHHO-yrpaB/ieHYecKUe acreKTbl OLEeHOYHOM
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) _ ) ) tasdiglash uchim shuni ta’todiash
mumkmki, «Bozor giymati baholashning bazasi sifatida» Xalgaro siandartda
FiXn ) S ™l ulhbutarifbilan hamda
baholash magsadi vafiMbiyasi bozor giymatini hisob-kitob giUshdan iborat
%u%i' Mu Hogrg l%uran nomiangan milliy standartdabt%glzllcquoulzﬁng%wnt%mncﬁ!ﬁr
Asosiy magsad, bir tomondan, bozor giymatidan lMaw, qliuvX' g~ at

r i* ] . . Siandartlami_belgfashdan
Jfanchi tomondan, ular va bozor giymati o'rtasidagi farglami belghashdan
iborat bo Igan Baholash standartlan xalgaro go'mitasining «Bozor giymatidan
farq giiuvchi baiiolash bazasi» standarti ham mamlakatimi7dfi amal qilib

iiw L Tk mamlakatimizda noto;jg'ri talgin etilishiga yo'l
go yTasll bomsida baholashning nobozor bazalaridan foydalanishga nisbatan
tiiahi imkonini berdi. Ushbu standart
NEFOM BIZ® Jfw h T ' keiadigan bahelash bazalarining tanlanishini.

tomiS b Y f TOsitalardan foydalangan holda, manfaatdor
tomonJarm chalg itislu mumkin bo'lgan holatlarga yo'l qo'ymasdan va

malumotlar buan tasdiglangan natijalami tagdim etgan
t i foydaiamivchiiar tomonidan baholash natijalarining yaxshi
tushunishlariga erishish imkonini beradi
A Baholash standar(aii xalgaro go'mitasining moliyaviy
tobotlar uchm b”iolaiga taallugii bo'lgan standartinmg falablari ham inobatga
piSrh" h™ 2 TT moliyaviy hisoboining magsadi u
lhv?2 _ i®  korxonaning faoliyati natijalari va moliyaviy
Avoto. (M7 ettivtaEda aks ettirishdan iborat. Moliyaviy hisobotlar vateLhH
st21T ragamlari uchun baholashlarga nisbatan go'Uaniladigan
wallaT giymatning nobozor konsepsiyasini amglaydi. Xususan, giymiitni
o™i baholashniignobozoTbas

SutohwiT-kI ? moliyaviy hisobot uchun ixtisoslashmagan

Obyektlari giymatini baholash texnologiyasi va

tomotSAT O'zbekiston Respublikasi VVazirlar Mahkamasi
tomonidan gabul glimgan qonunosti hujjatlari ham muhim o'rin tutadi.
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Binobarin, respubiikada davlat tasarmfidan chigariiayotgan
(xususiylashtirilayotgan) korxonalar (obyektlar) mol-mulkini baholash
gi~atini va uni sotishda iaklif etishning boshlang‘ich naryini belgtash
0 ‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2001 yil 9 martdagi 119-
sonli garori (garorga 5-liova) blian tasdiglangan «Davlat mulki bolgan
obyektlami davlat tasarmfidan chigarish va xususiylashtirish tartibi to ‘g ‘risida
Nizom» bilan tartibga solinadi. Mazkur nizomda belgilanishicha, baholanadigan
mulk tarkibiga quyidaguar kirittadi:

] ulaming texniic holatidan gat’iy nazar korxona balansida hisobda tuigan
barcha vositalar, ham foydalanishda bo'lgan (shu jumladan, vagtinchalik kapital
ta’'mirlashdabo’lgan va modemizatsiya gilinayotgan obyektlar), ham vagtinchalik
to'xtatfc go'yligan, zaxiradabo'lgan. (o‘matilmaganjihozlar), ishlab chigarish
va xofjallc inventarlari, ish hayvoni va mahsuldor goiamoUar, ko‘p yillik
ekinlar va boshqa turdagi asosiy vositalar, shuningdek, boshga korxona va
tashMlotlarga foydalanish uchun ijaraga berilgan asosiy vositalar;

* boshga uzogq muddatli aMvlar, shu jumladan nomoddiy aktiviar;

+ aylanma aktivlar;

* boshqga aktiviar.

Ushbu hujjatda mol-mulkni baholashdagi xatti-harakatlaming izchUlIigi
beigiangan bo'lib, asosiy fondlaming tiidanish giymatini aniglash uchun
narxlami indeksatsiya qilish koeffitsiyentlari bo‘yicha asosiy fondlaming balans
giymatini qayta hisoblash va gimmatlashuv koeffitsiyentlarini qo‘Uash
mexanizmlari aniglangan, shuningdek, asosiy fondlar goidig giymatining
eng kam miqdorlari beigliangan. Avtotransportvositaiarini baholash 0 ‘zbeMston
RespubUkasi Vazirlar Mahkamasining 1999-yl 28-sentabrdagi 489-sonii
«Avtotranspoit vositalaiim sotish tartibi to‘g‘risida»gi garoriga muvofiq amalga
oshirilishi beigilab go‘yilgan.

Shuningdek, yuqorida ko‘rsatiigan Nizomda yer uchastkalari, yerosti va
boshga tabtiy resurslardan foydalanish huquglarining giymatini majburiy taizda
baholash belgliab go'yiigan. «Yer uchastkasidanfoydalanish huqugining giymati
sifatida yer soUg'ining belgilangan o frtacha yillik normativlari sifatida
aniglanadigan pul ogimlari summasiningjoriy giymati gabul gilinadi, bunda
O zbekiston Respublikasi Markazxy bankining baholash sanasidagi gayta
moliyalash stavkasiga teng bo 1gan diskont stavkasidanfoydaianish zarur»".

‘0 ‘zbetoon Re”ubliikasi Davlat muM qo‘mitasioing 2001 yil 30 apreldagi 02-E-13-
soBlibuyrug i bilan tasdiglangan «Davlal mulMboNganobyeMami davlat tasarmfidan chigarish
va xususiylashiiiish tartibi togrisidagi nizom”ga (0 ‘zbekision Respublikasi Vazirlar Mahka-
masming 2001 yil 9 martdagi 119-sonli garoriga 5-fiova) izohlar.



Yugorida ko‘rib chigilgan Nizomning tasdiglamishi xususiylashtirilayotgan
davlat moddiy va nomoddiy alctiviari bo'yiclm baholash ishfarinitartibga solishda.
muhim bosqgich boldi.

Bimesm baholastming iiormativ--huqiigiy bazasini laMil gilayotib, respublika
boshgamv orga:nlaii tomonidan baholash ishlarining ayrim turiaiiga taallugh
gator me’yoriy-uslubiy va tavsiya etfiuvchi hujjatlar gabul gilinganliginj ham
ta’kidlab olish lozim. Masalan, O'zbekiston RespubMkasi Adhya vazirJigi
tomonidan 1998-yil 6-avgusida, 469-ragam bfian « 0 ‘zbekiston Respublficasida
gishlog xo'jaHgi uchun moljallangan yerlaming sifat, igtisodiy va giymatim
baholashning muvaqgat metodikasi» ro'yxatga olimb, unda gishloq xo'jaligi
uchun moljallangan yerlaming normativ giymatini hisoblash tartibi va
mexamzmj. hamda uni qo'Mash sohasi belgilandi, xususan, u «yer soligfining
stavkasini aniglash, bank ipoieka kreditini berish, gishlog joylarida yerlami
ajratishning belgilangan meyoridan ortigcha yakka uy -py qurilishi va dehgon
xoJaligi uchun yerlami berish, yer uchastkalarini kimoshdi savdolari orgali
sotish uchun dastlabki narxni belgilashda va gonun hujjatlarida ko zda tutilgan
boshga holatlarda» go'fianfiadi’.

O'zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi huzuridagi Geodeziya,
kartografiya va davlat kadastri Bosh boshgarmasi tomonidan 1998-yil 24-
dekabrda GKKINP-18-011-98-sonM «Shahar yerlarining bozor giymatini
aniglash bo‘yicha uslubiy tavsiyalar» tasdiglandi, unda mulkni (ko'‘chmas
mulk va yer uchastkalarim) baholashning aniq yo'nahshlari, prinsiplariva
usullari berilgan.

O'zbekiston Respubbkasida biznes giymatini baholashning noimativ-huquqgiy
bazasi igtisodiy islohotlaming borishijarayonida baholash faoHyatini rivojlantirish
bo'yicha yuz beigan malum bir ijobiy o' arishlami ko'rsatib turibdi. Shu bilan
birga, baholash ishlarini amalga oshirishda hoziigacha ham gator mnammnlar
mayjud. Baholashning miUiy andozalarini ishlab chiqish va qo'llash bo'yicha
to‘plangan ijobiy tajribani ta’kidlagan holda, joriy etilgan baholash standartlari
baholash faoHyatining asosiy yo'nalisMarini to'liq hajmda aks ettirmagan%sini va
respublikada amalga oshirilayotgan islohotlaming barcha huquqiy, texnikaviy va
boshga xususiyatlarim hisobga ohnaganligini tan olish lozim. Andozalar hozircha
korxona (biznes)ni yoki uning tarkibiy gismlarini baholashda bajarilishi lozim
bo'lgan baholash ishlarining barcha xilarini to'Hg gamrab olmagan.

1 1798-yfl 6-avgustda 469-iacam bilanio ‘yxal” olingan «O'jsbekiston Respublikasidagishlog
X0 ja i uchu? éng | Jallangau yerlaming sifat, iotisodiy va Qiymatini baholashning muvaaaat
meioduasi» and



Shu munosabat bilan respublika igtisodiyotini isloh gilish va uni bargaror
rivojlantirish talablariga mos keluvchi baholash andozalarining tizrmim ishlab
chigish, korxona (biznes) giymatini baholash usuUarini takomUlashtirish
muhim vazifalaridan hisoblanadi.

RespubUkada baholash andozalari tizimini takomiUashtirishga nisbatan
go'yiladigan asosiy talablar quyidagiiardan iborat: rivojlanayotgan bozor
igtisodiyotining shart-sharoitiari; 0'tish davrida xatolaigayo‘1qo‘ymadik zarurati;
baholash jarayoni texnologiyalariiti takomUIashtirish zarurati; to'plangan xalgaro
tajribadan foydalanish zarurati; respubiikada orttkilgan baholash ishlari tajribasini
umumlashtirish.

Mazkur ishni amalga oshirishda har bir bosgichda: giymatni baholashning
yaratilgan qonunchilik bazasini; iqgtisodiyot sektorlari bo'yicha bozor
islohotlarining holati va fugarolik-hugqugiy muomalaga moddiy va nomoddiy
aktivlar asosiy turlarinijalb etish darajasi, shuningdek, moddiy va nomoddiy
aktivlaming turli bozorlari bo'yicha mayjud axborot darajasini hisobga ohsh
zarur.

Qiymatni baholash andozalari tizimi igtisodiy islohotlami amalga oshirish
bosqichlaridan gat’iy nazar quyidagtiami tartibga soluvchi hujjatlami oz ichiga
oUshi lozim: giymatni baholashni o'tkazishga nisbatan umumiy talablar;
aktivlaming turli xilkri giymatini baholashga nisbatan maxsus talablar; giymatni
baholash natijalaridan foydalanishga doir talablar.

1,6. Korxona qiymatini baholashning asosiy bosqichlari

Koixona giymatini baholash quyidagi bosgichlardan iborat bo‘lgan murakkab
va ko‘p mehnat talab giladiganjarayon:

I. Muammolami aniglash.

I1. Korxonani oldindan ko'zdan kechirish va baholash uchun shartnoma
tuzish.

111. Axborot yig'ish va tahli gilish.

1V. Bozor konyunkturasini tahlt gilish.

V. Baholash usuUarini tanlash va ulami tahlU etiiayotgan koixonani baholash
uchun go‘Uash.

VI. TurUyond”*huvlar yordamida olingan natijalami muvofiglashtirish.

VII. Biznes giymatini baholash bo'yicha hisobotlami tayyorlash.

I bosgich. Muammolami anigla.sh. Baholashning mazkur bosgichi quyidagi
kichik bosqgichlardan iborat: korxonani identifikatsiyalash, baholash predmetini
aniglash, baholash sanasini belgtiash, baholash magsadlari va fiinksiyalarini



ifodalash, giymat turini aniglfmh, biiyurtmaclimi chegaralovchi shari;Jar bilan
tamshtirish.

Korxonani identifikatsiyalashda uning to'liq va gisgartirilgan nomi tashkuiy-
huqugiy shaMi, u ro'yxalga olinganjoy, joylashganjoyi, ishlab chigarish tamiog'i
ishlab chigariladigan mahsulotning asosiy turlari va boshgalar ko'nsatiladi

Baholash predmeti - bu baholanadigan mulkiy huquglar turi- korxona
uchun huqug; korxonaning moddiy aktivlari uchun huquq; aksiyadorlik

jamiyatining aksiyadorlik sarmoyasi uchun huqug; koixona ustav sarmoyasida
ishtirokchining ulushi; korxona aksiyalarining paketi uchun huquqg yoki
gandaydir boshga manfaat

Baholash sanasini belgilash —bu korxonani sotish sanasi, uni ko'zdan
kechinsh sanasi, muMy majmua bfian bog'liq sudda ko'rib chigish sanasi va
boshga holatlar bo’lishi mumkin.

Baholash magsadlarini beligilash (giymatning ganday turini aniglash talab
e~di) muhim bosgich bo'lib, baholashni o'tkazish uslubiyatini tanlash ana
sh u” bog'lig. Solig solish magsadida korxonani baholash uchun foydaianiladigan
usuto umtugatish magsadida go'Uanfladigan usullardan katta iaiq gilishi mumkin

ffichuiii shariuoma tiizish. Quyidagi kicMk bosgichlami o'z ichiga oladi:
koi-xonam oldindan ko'zdan kechinsh, dastlabki axborotni va axborot
manbalarmi aniglash, baholash uchun topshirig va taqvim rejasini tuzish
baholash uchun shartnoma tayyorlash va tuzish.

111 bosqgich. Axborot yig‘ish va tahlil qilish, Baholashning mazkur
bosqgichini quyidagi kichik bosgichlaiga ajiatish mumkin: umumiy malumotlami
yig ish va tartibga solish, maxsus ma’lumotlami yig'ish va tahhl qilish, eng
yaxshi va eng samarali foydalanishni tahli gilish. Umumiy malumotiami
benshning eng keng targalgan usuli ulami koixona faoliyat ko'rsatayotgan
bozor sektori, mahsulot tra, uning narxi, korxona joylashgan joy (korxona
Joylas”™M shahar, tuman hagida malumodiar), baholanayotgan koixonaning
igtisodiy holati va h.k.ga taallugii kichik bo'laMaiga bo'lish hisoblanadi. Yig'figan
ma lumotlami berishni ushbu usulining ustunHgi shundan iboratki, axborotni
bir m a” y90'ib va tartibga soHb, keyinchaHk undan boshga koixonalami
baholashda foydalanish mnmnHn

Umumiy ma’lumotlardan tashgari maxsus malumotlami ham yig'ish zarux,
ulaiga korxona va giyoslanadigan sotuviar to'g'risidagi ma’lumotlami kkitish
mumto. Korxona to'g'risidagi ma’iumotlar mulkchtik huguqini tasdigloveM
hujjatlar, korxona muassislarining tarkibi, ulaming ustav sarmoyasidagi ulushi
hagidagi axborotni, mazkur hududda joylashgan yer uchastkasi, binolar va



iBshootlardan foydalanish, shu jumladan, korxonaning moliyaviy-igtisodiy va
texmk xususiyatlaxi, bmolar va inshootlaming jismoniy holatlari haqgidagi
axborotni 0‘z ichiga oladi

Baholash uchun zarur bolgan malumotlar turlarini tanlab ulami olish
manbalarini aniglash lozim (Baholashning axborot manbalari ushbu
go'Manmairing 11 bobida batafsii bayon etilgan).

IV feosqicSi. Bozor konyunkturasini tahffl givsh. Bozor konyunkturasi -
bu shart-sharoitlar yig'indisi ta’siri ostida ushbu lahzada yoki gandaydir vaqt
orahglda yiKaga kelgan bozordagi vaziyat.

Konyunkturaning doimiy amal qluvchi omillari quyidagliardan iborat:
faO'"texnikats.raqgiyoti, monopoliyaning ta’siri, davlatning aralashuvi, inflatsiya,
mavsumiylikvab. Konyunkturaning o'zgaruvchan omillari quyidagilar. ijtimoiy
vaziyat, tabily ofatlar, siyosiy tangliklar va b.

Bozor konyunkturasini taliHI va bashorat qliish metodologiyasining muhim
element! bo‘lib faollik va stidik omlar ta’sirining xususiyatini belgtash, stid
fazasini, siklning keyingi fazaga olish muddatlarini va uning kelajakdagi
dinamikasini aniglash hisoblanadi. Bozoming stidliigi ~ bu bozoming chuqur
igtisodiy va ijtimoiy jarayonlar biian bog‘liq doimiy gisga muddatli va uzoq
muddath o ‘zgarib turishi Iqgtisodiy sikl ko'tariHsh fazasi, yuqori konyunktura,
igtisodiy faolitioiing pasayishi (retsessiya) va past darajasini (depressiya) o ‘zida
mujassamlanthgan.

Bozor konyunkturasini 0'rganish bozorda ro‘y berayotgan o'zgarishlami
miqdoriy baholash va konyunkturalar rivojlanishidagi tendensiyalami amglash,
ya’ni bashorat qilish imkonini beravchi ko'rsatkichlar yordamida amalga
oshiriladi.

Bunday ko'rsatkichlarjumlasiga quyidagilar kiradi:

1. Ishlab chigarish hagida ma’lumotlar: yalpi ichki mahsulot, sanoat
mahsulotijismoniy hajmining indeksi, ishlab chigarish quwatlaridan foydalanish,
ishlab chigaruvchiar narxlarining indeksi, kapital qurilish xarajatlari, uzoq
vaqt foydalaniiadigan tovarlar uchun buyurtmalar, ishsizlilc darajasi. Ishlab
chigarish hagidagi ma’lumotlar ishlab chigarishning u yoki bu tarmog'ining
ragobatbardoshligi hagida mnlnba7n yuritish imknnini beradi

2. Kapital go'yiimalar dinarrdkasi. Kapital qo'yihnalar dhiamikasining
tahlih kelajakda ishlab chigarish ganday rivojlanishi hagida xulosa chigarish
raikonini beradi. Agar u yoki bu tarmoqgda investitsiyalar hajmi oshsa, demak,

lio'smoqda
va ishlab chigarish kengayishi mumkin. Va aksincha, agar kapital qo'yihnalar
gisgarsa- talab pasayadi, bu ishlab chigarishning yopiHshiga olib kelishi mumkin.



3. Buyuitmalar hagida malumotiar - bu isMab chiqgarish quwatlarining
kelajakda ish bfian ta’minlanishini baholash imkonini beruvchi ko'rsatkich.

4. Mehnat ko'rsatkichlari.

5. Ichki tovar aylanishi ko'rsatkichlari (chakana savdo aylanmalari, hayot
giymatining indekslari, tovar zaxiralarining harakati hagida malumotiar, kreditga
sotish olchamlarivah.L).

6. Tashqi savdo ko'rsatkichlari (eksport va importning hajmivajo ‘g‘rofiy
tagsknlanishi, savdo balansining tagcMIHgi).

7. Rredit-pul sohasidagi vaziyatni tavsiflovchi malumotiar (gimmath
gog'ozlami emissiya gilish, aksiyalar kuisi, hisob foizi, valuta kmsi, muomaladagi
puUar migdori, bank depozitlari harakatining ko'rsatkichlariva h.L).

8. Narxlar (tovar guruhlari bo'yicha o'rtacha narxlar, ishlab chigarish
narxlarining indeksi, iste’mol narxlarining indeksi, indeks-deflyator).

Narxlar eng muhim ko'rsatkichlarlardan biri bo'Ub, uning dinamikasi va
0'zgarib turishida ko'plab boshga ma’lumotlaming o'zgarishi o ‘z aksini topadi.
Tovar narxlari harakatining tahM igtisodiyot ahvolini to'hq ta’riflash uchun
ham, gandaydir tovar bozoridagi konyunktura ahvolini o'rganish uchun
ham zarur.

V bosgich. Baholash asullarini tanlash va ulami tahlil etilayotgan
korxonani baholash uchun qo‘l'ash. Baholash ishlarining ushbu bosqichi
baholash jarayonidagi muhim bosgichlardan biri hisoblanadi. Shu munosabat
blan turh yo'nalishdagi korxonalami baholashdagi turh yondashuvlar va
usuUardan foydalanish masalalari «Biznesni baholashda qo'llaniiadigan asosiy
yondashuvlar va usullar» bobida batafsii ko'rib chigtigan.

VI bosqgich. Turli yondashuvlar yordamida olingan natijalami
muvofiglashtirish. Qiymatni baholashdagi har bir yondashuv chog'ida
foydalanilgan ma’lumotlaming ishonchhligi, ulaming bozor sharoitlariga
moslashuvchanligini tahlil qilish asosida har bir go'llaniladigan
yondashuvning sahnog'i belglianadi va korxona giymatining yakuniy bahosi
aniglanadi. Ushbu usul muatiflaming ""Ko'chmas mulkni baholash” nomli
0'quv qo'fianmasida batafsi yoritligan*.

V11 bosqgich. Biznes giymatini baholash bo'yicha hisobotlami tayyorlash.
Biznes giymatini baholash bo'yicha hisobot yozma shaklda tayyorlanadi.
Odatda, bir vagtning o'zida ikkita shakldan foydalanfiadi —to'hq hisobot va
xulosa.

“Alimov R.X., Berkinov B.B., Kravchenko A.N., Xodiyev B.Yu. Ko‘chmas mulkni
baholash. O'quv go'Uanma. —T.: “Fan”, 2005. —231b.



Biznes giymatini baholash bo‘yicha hisobotga nisbatan qo'yliadigan asosiy
talablar quyidagilardan. iborat:

1. Barcha mantigiy juinlalar va ulardan kehb chigadigan xulosalar anig
ifodalanishi lozim.

2. Hisobotning barcha faktlari hujjatlar bilan tasdiglanishi zarur.

3. Hisobot baholashning magsad va funksiyasi, baholanayotgan obyektning
aniq ta’rifi, baholanayotgan giymat turi, xarajatlar hisob-kitobi, korxonaning
bo'lajak sof daromadlari bashorati, foydalanilayotgan fakliaming hujjath tasdig'i,
xulosani 0‘zida mujassamlantiiishi kerak,

4. Hisobot foydalanilayotgan baholash usuUarini asoslab berishi lozim.

5. Hisobotga ilovada baholashda ishtirok etgan shaxslar ular baholanayotgan
mulk obyektidan gandaydir manfaatdorlikka ega emasliklarini va baholash
natijasidan manfaatdor emasliklarini tasdiglashlari lozim.

6. Hisobot standart shaklda rasmiylashtirilgan va baholashda ishtirok etgan
barcha shaxslar tomonidan imzolangan bo‘lishi kerak.

7. Hisobotdabaholovchining ma’lumoti hagidagi hujjatning nusxasi, baholash
faoHyatini amalga oshirish uchun htsenziya nusxasi, baholovchining fugaroMk
javobgarligini sug‘urtalash to‘g‘risidagi sug'urta polisi nusxasi o°‘zida
mujassamlantirigan bo‘lisM lozim.

Hisobot shaku, o‘lchamlari va mazmuni baholanayotgan obyektning
xususiyati, baholash magsadlari va fixnksiyalariga garab farq gilishi mumkin.
Agar hisobot tashqi foydalanuvchiiar uchun zarur bo‘lsa, korxonani batafsf
ta’riflash lozim, lekin hisobot ichki foydalanish uchun tayyorlangan bo‘lsa,
bu shart emas.

Hisobotning asosiy bo'limlari quyidagiiardan iborat:

1. Kirish.

2. Makroigtisodiy ko'rsatkichlar ta’rifi.

3. Tarmog xususiyati.

4. Korxonaning ta’rifi, uning mohyaviy va texnik-igtisodiy ahvoh.

5. Qiyoslanadigan korxonalar bo‘yicha ma’lumotlami tadgiq etish.

6. Baholash usuUarini tanlash va qo‘Eash.

7. Baholash bo‘yicha xulosa.

8. llovalar.

Kirish gismi quyidagilami o‘zida mujassamlantirishi lozim:

* baholash vazifasi;

» korxonaning (shujumladan, uning tashkihy-huqugiy shakh va korxona
mulkiga huquglar) gisgacha ta’rifi;

" sarmoyata’rifi;



« ushbu muayyan holatda go'llanfiadigan baholash standartining umumiy
ta’rifi;

» axborot manbalarimng xususiyati;

« taniangan baholash usuUarini asoslash;

« baliolanayotgan korxona giymati hagida xulosalar.

Makroigtisodiy ko fsatkichlar ta tifi (yoki umumiy igtisodiy bo Um). Mazkur
bolimda korxonaning faoliyat ko‘rsatishiga ta’sir ko'rsatuvchi asosiy
makroigtisodiy omillar, ulaming o'zgarish tendensiyalari va biznesning
istighoUariga ta’siri aniglanadi. Agar hisobot retrospektiv va prognoz axborotlari
asosida tuzilsa, unga o ‘tgan va bo'lajak davrlardagi makroigtisodiy vaziyatning
tahlih kirittishi lozim.

Tarmog xususiyati. Ushbu bo'lim hisobotdan foydalanuvchini tarmogning
0'ziga xos xususiyatlari, uning hozirgi vaqtdagi va kelajakdagi ahvoh bilan
tanishtirishi kerak. Asosiy e’tibor sotish bozorlarining xususiyatiga va talabga
ta’sir ko'rsatuvchi omillarga garatihshi zarur. Shuningdek, bo'timda tarmoqdagi

korxonaning ahvoh hagida axborot ham keltiriladi. Agar baholanayotgan koixona
bir necha tarmogda mahsulot chigarsa (xizmatlar ko'rsatsa), u holda ushbu
tarmoglar har binning ahvoh tahlil gihnishi lozim.

Korxonaning ta Tifi, uning moliyaviy va texnik-igtisodiy ahvoliga
bag'ishlangan bo'limniug asosiy magsadi - korxonaning asosiy xususiyatlari
va ulaming bozor giymatiga ta’sirini amglashdan iborat. Bo'limda ko'rib
chiquiadigan asosiy masalalar quyidagilar: korxonaning oldingi tarixi, ishlab
chigariladigan tovarlar va ko'rsatiiadigan xizmatlar ro'yxati, sotish shartiari,
yetkazib beruvchiar, xodimlar, menejment, korxona aksiyalari bilan tuztigan
awalgi bitimlar. Mazkur bo’'hmda, shuningdek, korxonaning joriy faohyatiga
taallugli masalalar gumhi ham ochib beriladi: ganday mahsulot ishlab chigariladi
(ganaga xizmatlar ko'rsattiadi), mahsulot yoki xizmatlaming yetakchi turlari
ajratiladi va ulaming foizU nisbati ko'rsattiadi; sotish bozorlari ganagava ularda
korxona ganday o'rin tutadi; ta’minot tizimi va asosiy yetkazib beruvchiar;
korxonani boshqarish xususiyati; korxona kelajakda duch kelishi mumkin bo’lgan
asosiy muammolar ajratiladi. Korxonaiting mohyaviy ahvolini tahhl quish va
uning kelajakdagi sof daromadmi bashorat gilishga alohida e’tibor garattiadi.
Korxonaning moMyaviy ahvoMni tahlil givsh va uning o'zgarishini bashorat
gihshda moMyaviy ko'rsatkichlaming bir necha gumhi hisoblab chiqtiadi:
likvidlilik, sarmoya tarkibi, aylanuvchanlik va rentabeUik. Hisobotda
baholanayotgan korxonaning u yoki bu mohyaviy ko'rsatkichlarining uning
bozor giymatiga ta’siri darajasiga izoh berish muhim ahamiyat kasb etadi.



Qiyoslanadigan korxonalar boyicha malumotlami tadqiq etish bo'limida
giyoslash uchun korxonalami tanlab olish mezonlari tahlil etfiadi; axborot
manbalari sanab o ‘tladl; giyoslash uchun tanlab olingan korxonalarga gisgacha
ta’rifberiladi va ular moliyaviy-igtisodiy tahlf gilinadi.

Baholash usuUarini tanlash va qo ‘Hash bo ‘Mmida baholashning tanlangan
u yoki bu usullari asoslanadi; hisob-kitoblar o'tkaziladi; tanlangan usuliar
yordamida olingan baholash natgalari yoritiladi. Aksiyalaming nazorat paketlariga
tuzatishlar, Hkvidlilikka tuzatishlar kiritish ham asoslanadi.

Hisobot baholanayotgan korxonani baholash boyicha xulosa bilan
yakunlanadi. Odatda, bu yerda turli yondashuvlar biian olingan ko'rsatkichlar
jadval shaklidajamlanadi va ulaming korxonaning yakuniy giymati aniglanadL
Xulosada baholash hagidagi hisobotga gisgacha ta’rif va korxonani baholash
natijalari keltirUadi.

Baholash to‘g‘risidagi hisobot, asosiy gismdan tashqari, ilovalarga ham
ega bo'lishi kerak. Ularda, xususan, baholovchining shaxsiy manfaatdorligi
yo‘qligi haqidagi arizasi; hisobot yozishda ishtirok etuvchi baholovchilaming
ma’lumoti va kasbiy tayyoigarligini tavsiflovchi hujjatlardan nusxalar; hisobotda
u yoki bu migdordan foydalantganlikni asoslovchi jadval shaklidagi axborot
keltiriladi.

Nazorat savoilari

1. Igtisodiyotda «biznes» deganda nima tushuniiadi?

2. Korxona aktivlari nimalardan iborat?

3. Korxona va uning tarkibiy gismlari ganaga bozorlarda ishtirok etadi?

4. Biznesning tovar sifatidagi xususiyatlari nimalardan iborat?

5. Fond bozorining subyektlari kimlar?

6. Korxona va uning tarkibiy gismlarini baholash ehtiyojlari nima blian
shartlangan?

7. Korxona (biznes)ni umumiy baholash ganday holatlarda o ‘tkazUadi?

8. Korxonaning mulkiy gismini baholash ganday holatlarda o'tkaziiadi?

9. Qiymatm bahoiashda «biznes-liniya» deganda nima tushuniiadi?

10. Mulkiy majmuava «biznes-liniya»ni baholashdagi farglar nimalardan
iborat?

11. Ko‘p sohali korxonada «biznes-liniya»ni baholashning o‘ziga xos
xususiyatlari ganday?

12. Korxonaning firma belgisi va uning mahsulotini baholash gachon
o'tkaziladi?



13. Korxona aksiyalari va gimmatli qog‘oziarini baholash ganday holatlarda
o'tkaziladi?

14. Korxona (biznes) giymatini baholashga ta’sir etuvchi asosiy omillar
ganaga?

15. Korxona (biznes) giymatini baholashning asosiy tamoyillari va
yondashuvlari ganaga?

16. Baholashning igtisodiy modeti nimadan iborat va uning buxgalteriya
modelidan fargi nimada?

17. Korxonam baholash deganda nimani nazarda tutish lozim?

18. Korxonaning bozor giymati nima?

19. Baholashda giymatning ganday turlari aniglanishi mumkin?

20. Korxona (biznes) giymatini baholash ganday normativ-huqugiy hujjatlar
bfian tartibga solinadi?

21. Baholash ishlari texnologiyalari ganday hujjatlar biian tartibga solinadi?

22. Korxona giymatini baholash ganaga asosiy bosqichlardan iborat va
ulaming mohiyati ganday?

23. Baholash bo'yicha hisobot majburiy tartibda ganday asosiy qoidalami
0'zida mujassamlashtirishi lozim?



2 - bob. BIZNES QIYMATINI BAHOLASHNING
AXBOROTLAR TIZIMI

Biznesni baholash uchun zamr axborot bazasioi tayyorlash juda zarur.
Baholash jarayomda foydalamladigan axborot ishoncMilik, aniglik va tizimlilik
talablarigajavob berishi lozim. Shu bilan biiga, u korxonadagi vaziyatni ishonchli
tarzda aks ettirishi, baholash magsadlariga aniq mos kelishi va baholanayotgan
korxona faoliyat ko'rssatishining tashgji shart-sharoitlarini kompleks taizda hisobga
olishi kerak.

Axborotni yig'ish va tayyoriashni tashkfi etishning xronologfic, jumalistfis,
mantiqiy kabi yo'Uari mavjud.

Axborot yig'ishning xronologik yo‘li o'tgan davrdan kelajakka izcMI
0‘tishni nazarda tutadi. Baholash chog'ida ishlab chigarishni o'rganish
kompaniyaning tashk# etilishi tarixidan boshlanishi kerak.

Jumalistik yo‘l materialni muhimrog'idan kamrogq muhitniga garab
joyl~tirishni nazardatutadi. Moliyaviy axborotni tahUl gfiishda, odatda, barcha
retrospektiv (ko'p yiUik) axborotdan foydalanishdan ma’no yo'q, e’tibomi
esa eng muhim nisbat yoki koeffitsiyentlarga garatish zarur.

Mantiqiy tartib axborotning umumiydan xususiyga tomon yoki xususiydan
umumiyga tomon tagsimlanishini nazarda tutadi. Baholanayotgan korxonani
tahlfi gilishga kirishishdan awal tarmoqdagi investitsiya muhitini aniglash
imkonini beruvchi axborot sharhini o'tkazish lozim.

Biznesni baholash korxona giymatini investitsiya tovari sifatida, ya’ni awaJgi
xarajatiar, joriy ahvol va kelgusi imkoniyatlami hisobga oigan holda tahUl. qliishga
asoslangan. Bunday kompleks yondashuvni amalga oshirish uchun katta
migdordagi axborotni yig'ish va tahlil qilish lozim bo'lib, uni quyidagi tarzda
tasniflash munidn:

« korxonaning mintagada, tarmoqda va umuman igtisodiyotda faoliyat
ko'rsatishi sharoitlariit tavsiflovchi tashgi axborot;

« baholanayotgan korxonaning faoliyati hagida tasawmga ega bo'lish imkonini
beruvchi ichM axborot.

Mazkur axborotlami tahlil qlish investitsiya tahlilining quyidagi
ketma-ketligiga asoslanishi kerak: makroigtisodiyot - tarmoq - korxona
(kompaniya).



2.1. Tashgi axborot

Biznesning normal faoliyat ko'rsatishi sotuvlar hajmi, olinadigan foyda va
rejalashtuilgan o'sishni ta’minlash uchun moliyaviy resurslami optimal tarzda
uyg'unlashtirishga asoslangan, bu ko‘p jihatdan korxona faoliyat ko'rsatishining
tashqi sharoitiari bfian belgfianadi. Ulaiga makroiqtisodiy va tarmoq omfilari
kiradi, bular: inflatsiya darajasi, mamlakatning igtisodiy o'sish sur’atiari,
tarmoqdagi ragobat shartlari va h.k.

Tashqi axborotiar koKonaning tarmogda va umuman igtisodiyotda faoliyat
ko'isatishi sharoitlarini tavsiflaydi.

Tashqi axborot hajmi va xususiyati baholash magsadlariga garab farg quadi.
Hisobotni tuzi&hdabaholovchi tomonidan yig‘ilgan va o'iganilgan axborot bazasi
korxona giymati hagida yakuniy xulosani berish uchun zarurva yetarli pkanligini
ko rsatish lozim. Axborotni optimal hajmda va baholanayotgan obyektga
yo‘naltirilgan tarzda berish zarur.

 Makroigtisodiy ko‘rsatkich]armagud igtisodiyvaziyat korxona feo”atiga ganday
ta sirko isatayotgartigi yoki ko'isatishi hagidagi axborotni 0'zida mujassam etishi
vatarmoqdagi investitsiya muhitini tavsiflashi lozim. Baholash magsadlariga garab
makroigtisodiysha* baholash hagidagi hisobotning alohidabo‘Emi sifetida ajratilishi
yoki hisobotning umumiy izohida ko'rib chigfiishi mnmlrin

Makroigtisodiy xatar omiM bozor igtisodiyotiga ta’sir ko'mtuvchi tashqi
vogedardan yuzaga keladigan tizimli xatami host qiiadi va ushbu xataiga
diversifikatsiya (xatami portfei investitsiyalari yordamidava keng doiradagi gimmatli
gog ozlami xand gilish orgali gisqartish) hisobidan barham berishning fioji yo‘a.

Xatar “e bu aniglik darajasi bo'lib, u bfian kelajakda kutfiayotgan
natijalaming erishiajakligi tavsiflanadi. Ta’rifga ko‘ra, bashorat gfiinayotgan
miqgdordan har ganday ehtimoliy chetga chigishlar (+/-) xataming aks etishi
hisoblanadi. Xatar omuining tahlfii subyektiv xususiyatga ega. Korxonamng
kelajakda o'sishiga ishonch uningjoriy giymatini pessimistik prognoz tuzuvchi,
talfflchiga garaganda yugori baholaydi. Boshgacha qgiib aylganda, kutfiayotgan
bolajak daromadlar eng yaxshi baho atrofida ganchaHk keng yoyiisa,
investitsiyalar shunchalik xatarli. Xatarlami baholashdagi ikrglar korxona giymati
hagidagi xulosalaming ko‘p bo'lishiga oHb keladi.

FaoMyati yuqori darajadagi xatar bfian bog'liq korxonaning joriy giymafi
xuddi shunga 0‘shash, lekin kam xatar sharoitida faoliyat ko'rsatuvchi
korxonaning joriy giymatiga garaganria past. Baholash uchun buyurtmalaming
aksariyati yopiq korxonalar tahlii bfian bog'™Mq bo‘lib, ulaming egalari 0z
aksiyalarim ochiqg korxonalar egalari kabi diversifikatsiya gilmaydi. Shuning



uchun yopiq turdagi korxonani baholashda tizimli xatami tahhl gilish bilan
bir gatorda tizimsiz xatar omillari ham hisobga olinishi lozim. Ulaiga tarmoq
xatarlari va muayyan korxonaga investitsiyalash xatarlari kiradi.

Makroiqgtisodiy xatarrdng asosiy ornfflari quyidagilardan iborat:

" inflatsiya darajasi;

» mamlakatning igtisodiy o'sish sur’atlari;

« foiz stavkalarining o0'zgarishi;

' valutalar ayirboshlash kursiniog o'zgarishi;

« siyosiy bargarorhk darajasi.

Inflatsiya xatari - bu narxlar o'sishi sur’atlarining bashorat giiib
bo'hnaydigan o'zgarishi xatari. Sarmoyador narxlaming inflatsion o'zgarishini
goplovchi daromadni ohshga intiladi. Yugori yoki bashorat gilinmaydigan
inflatsiya ishlab chigarish faoUyatining kutilayotgan natijalarini yo'qqga chigarishi
mumkia bo'lib, igtisodiyotdagi daromadlaming gayta tagsimlanisMni ta’minlaydi
va tadbirkorlik xatarini oshiradi. Natijada korxonaning real giymati pasayadi.

Baholash jarayonida ko'p yillik, joriy va bo'lajak (bashorat gilinayotgan)
ma’lumotlar tagqoslanadi. Koixonaning turh yillarda ohngan giymati fagat,
agar pul birligining giymati o'’zgarmagan bo'lsa, tagqoslanishi mumkin. Biroq
amalda pul birligining giymati deyarh har yih (odatda, oriish tomonga)
o0'zgaradi. Narxlar darajasi tudi davrlar uchun naixlar o'zaro nisbatining o'lchovi
hisoblangan mdeks ko'rinishida o'lchanadi.

Joriy yildagi narxlar indeksi=--------- . ] e xIO0%
Bazaviy [tagqoslanadigan) yildagi narx

Iste’mol gihnadigan tovarlaming asosiy guruhi bo'yicha hisoblab chigilgan
narxlar indeksigajoriy yildagi narxlar darajasining ko'rsatkichi sifatida garaUshi
mumkin.

Misol. Bozor savatining narxi 2000-yilda 25,0 ming birlikni, 2005-yilda
esa —60,0 ming birlikni tashkil gildi. Narxlar indeksi 2005-yilda 140foizga
teng (60,0:25,0x100%).

Narxlaming inflatsion o'sishi nomoddiy va hagigiy migdorlami hisobga
olish zamratini talab giladi.

Nominal kattahk inflatsiyani hisobga olgan tuzatishlar Kiritishning eng
oddiy usuh —nominal kattalikni narxlar indeksiga bo'hsh, ya’ni

Hagiqiy kattahk = Nommalkattahk

Narxlar indeksi



Baholash jarayomda, muvaqgat (0'zgamias) kattalikdan tashqari, nisbiy
kattaliklar ham, masalan, diskont stavkasi hisoblab chigiladi (%% da). U ham
nominal yoM hagqiqiy kattalik sifatida aniglanishi mumkm Agar narvlaming
iMlatsion o'sish sufatlaii mamlakatda 15 foizdan yugoribo'lsa, gayta Msoblashni
Fisher formulasini qo'llash orgali amalga oshirish tavsiya ettiadi’

i+1
buyerda  —daromad (diskont)ning real stavkasi;
—daromad (diskont)mng nominal stavkasi;

i “ inflatsiyaindelffii

Misoi. Sarmoyador tomonidan talab etiladigan daromad stavkasi nominal
ifodada 25 foizga teng. Narxlar indeksi joriy yilda 15 foizni tashkil gildi.
Daromadning real stavkasini hisoblab chigamiz:

(0,25-0,15) : (1+0,15) = 0,087 (8,7%).

Asosiy axborot manbalari:

« hukumat dasturlariva prognozlar;

« davriy igtisodiy matbuot.

Igtisodiy o‘sish sur’atlarining o°‘zgarishi bilan bog‘lig xatar, Bozor
igtisodiyotming sikMigi hisob-Mtoblarda igtisodiy rivojlanishning umumiy
holati va igtisodiy o'sishning yaqin kelajakda kuttiayotgan sur’atlarini hisobga
olish zaruratini belgiab beradi.

Ishdagi faoUlc susaygan davrlarda olinadigan foyda miqdori ham pasayadi
va bankrot bo Hsh ehtimoli oshadi. Iqgtisodiyot rivojlanishining umumiy
igtisodiy qonuniyatlarini muayyan korxonani tahlil quiishda va prognozlami
tuzishda hisobga oUsh zarur. Bunda asosiy axborot manbalari bo'Hb hukumat
dasturlari va prognozlar; axborot, konsalting tuziimalari, hokimiyat va
bgstgjqaruv organlarining tahHHy sharhlari; davriy igtisodiy matbuot xizmat
quadi.

Foiz staitosi migdorining 0°zgarishi bilan bog‘liq xatar. Foiz stavkasining
harakati amalga oshirilayotgan makroigtisodiy tartibga solish chora-tadbirlariga
munosabat bidirish hisoblanadi va u investitsion faoffikni rag'batlantirishga
ollb kelishi ham, igtisodiyotdagi umumiy sarf-xarajatlaming oshishiga to'sqinHk
guishi ham mumkin. Baholash jarayonida diskont stavkalarini, sarmoyalash
koeffitsiyentlarini, bozor multipHkatorlarini hisob-kitob gilishdatiyimii va
tizimsiz xatar omillari o'lchanadi Ushbu hisob-Mtoblarda xatarsiz stavka sifatida,

stavkasi - kelajakda kutilayotgan daromad (xaiajat)lamijoriy giymatga faltirish
uchunfoydalanlladlganfmz s{avkasi. you (aiajatlamijorty glymatg



odatda, davlatning uzoq muddatli giramatM qog'ozlari bo'yicha daromad
stavkalari gabul gilinadi.

Asosiy axborot manbalari:

« axborot, konsalting tuzilmalari;

« davriy igtisodiy matbuot.

Valuta knrsining o‘zgarishi bilan bogiiq xatar. Valutalar kurslari
igtisodiy va siyosiy omular ta’siri ostida o'zgaradi. Valuta kursining o'zgarishi
mamlakatda chakana narxlaming o'zgarishini anig aks ettirmaydi, ayni
paytda, baholash jarayomda moliyaviy axborotga inflatsion tuzatishlar kiritish,
odatda, milliy valuta kursining o ‘zgarib turishi bo‘yicha amalga oshiriladi
(I-Mova).

Muayyan yilga moljallangan sotuvlar hajmlari prognozini tuzishda bashorat
gilinayotgan inflatsiya darajasini hisobga oluvchi hisob-kitoblami amalga oshirish
lozim.

Asosiy axborot manbalari:

* hukumat dasturlari;

« axborot, konsalting tuzilmalari;

« davriy igtisodiy matbuot.

Siyosiy xatar - bu siyosiy vogealar tufayli aktivlarga msbatan yuzaga
kelgan tahdid. Siyosiy xatar omillari, odatda, ytrik firmalar yoki tahliliy
agentliklar tomonidan amalga oshiriladigan ekspert baholari asosida aniglanadi.

Asosiy axborot manbalari:

' tahliliy sharhlar ma’lumotlari;

* milliy axborot agentUklari;

Tashqgi axborot makroigtisodiy axborotdan tashqgari, tarmogga dok
axborotni ham 0z ichiga oladi. Unda baholanuvchi korxona, faoliyat
ko‘isatayotgan tarmogning ahvoli va rivojlanishistigboliari hagida a?dx)rot olinadi.
Mazkur bo‘Hmning mazmuni tarmogga doir ma’lumotlardan foydalanish
imkoniyatiga bog'liq. Unda tarmoqdagi raqobat shartlari, sotish bozorlari va
ishlab chigariiayotgan mahsulotdan foydalanishning ehtimoliy variantlari; ishlab
chigarilayotgan mahsulot hajmiga va unga nisbatan talabning o‘zgarish
dinamikasiga ta’sir ko'rsatuvchi omillar aks ettirilishi kerak. Tarmogda
korxonaning faoliyat ko‘rsatish shart-sharoitlari yakuniy giymat migdoriga

jiddiy ta’sir ko'isatishi mumldn.

Xataming tarmoqgqga old asosiy omillari: normativ-huqugiy baza; sotish
bozorlari; raqobat shartlari

ifodalash mumldn (2.1-chizma).



2.1-ckizma. Tarmoq axborotini tahlil qUish yonalishlari

Normativ-taqiiqiy feaza koixonalarda taxmoqga Mrish uchun cheMovlar
mayjudligini hisobga olgan holda belgilanadi. Agar asosiy moliyaviy koeffitsiyentlar
bo'yicha tarmoqdagi o'rtacha ma’lumotlar mayjud bo'lsa, ulardan baholash
jarayonida foydalanisii zarui. Baholanayotgan koixona ma’lumotlaiini tarmogning
boshga korxonalarining ana shunday ko'rsatkichlari bilan tagqoslash tarmogni
tadgiq etishdagi muhim bosqich Msoblanadi, chunki u baholanayotgan
korxonaning reytingini amglash, foydalihk va xarajatlaming talab etiladigan
migdoriga nisbatan ishonchh prognozlami tuzish imkonini beradi.

Asosiy axborot manbalari:

« statistika oiganlarining ma’lumotlari:

» O'zbekiston Respublikasining gonun hujjatlari;

« tannogqa oid axborot buUetenlari;

* biznes-reja.

Sotish bozorlari. Taklif, talab, narx bozor igtisodiyotini tartibga sohshning
muhim vositalari hisoblanadi Talabvataklifo'ltasida muvozanaiga erishishumumiy
makroigtisodiy muvozatiatni ham, mahsulot sotishning o'ziga xos xususiyatlarini
ham belgilab beradi. Korxona tovarlami sotish bo'yicha tanlagan strategiyani
tahhl gilish uchun to'rtta muqobil strategiyadan foydalanish mumkin:

1. Yuzaga kelgan bozorga ragobatchilar olib chiggan mahsulot bilan kirib
borish.

2. Bozoming yangi segmentkrini barpo etish hisobidan bozomi rivojlantirish.

3. Yangi tovarlar ishlab chigish yoki awalgi tovarlami takomillashtirish.

4. Yangi bozorlami o'zlashtirish uchun ishlab chigarilayotgan mahsulotni
diversifikatsiyalash.

Tovarlami sotish strategiyasiga garab sotiladigan mahsulot hajmining prognozi
tuziladi. Taniangan strategiyani amalga oshirishdagi cheklovlar: talab hajmi va
yetkazib bemvchilar bilan o'zaro munosabatlar baholovchilaming alohida
c’tiborinitortadi.



Taiab # ma’lum bii muddatda muayyan narx bo‘yicha sotib olinadigan
tovarlarva xizmatlar migdori. Tovarlaiga nisbatan talab migdoriy ifodada boshga
teng shaioitlaKia narxdan teskari bog‘liglikda olchanadi Bozor narxi pirovardida
talab va taldifhing o'zaro ta’siri natijasida belgtianadi. Shunday qiib, talab
hajmiva narx- korxonaningjoriy va bo'lajak salohiyatiiti baholashdagi muhim
tashqgi cheklovlar hisoblanadi.

Axborot yig'ish jarayonida shartnomalaming yuridik jihatdan anigUgi va
ulaming ishonchliligi nugtayi nazaridan yetkazib beravchilar buan
munosabatlar alohida e 'tiborga loyig.

Mazkur axborotni yig'ishdan magsad mamlakatda (agar zarur bo'lsa,
chet elda) tovami sotish bozorining salohiyatini aniglashdan iborat: joriy
tiarvlarriagi sotuvlar hajmi, baholanayotgan korxona bo'yicha so'nggi 2-5 yi
mobaynidagi ma’iumotlar, ragobatchilar bo'yicha joriy narxlardagi sotuviar
hajmi, O'zbekiston Respublikasida va uning tashgarisida sotuv bozorlarini
kengaytirish bo'yicha prognozlar.

Asosiy axborot manbalari;

« baholanayotgan korxona marketingi ma’lumotlari;
« statistika oiganlarining ma’lumotlari;

« tarmogqa oid axborot nashrlari;

« davriy igtisodiy matbuot;

* biznes-reja;

« shaxsiy alogalar.

Ragobat shaiHari. Bozor igtisodiyotiga takomUilashmagan ragobot bozorlari
xosdir. Chunki, ularda erkin ragobatli narx shakllanishi mexanizmi jiddiy
cheklovlarga ega. Korxonaning raqobatbardoshligini baholash bozoming xilim,
demak, 0'mini bosuvchi tovarlami is\Wab chigaruvchi ragobatchilatmng tarmogga
iHrishi uchun cheklovlar mayjudligini hisobga oigan holda amalga oshiriladi.
Tahll (natural va giymat ifodalarida) ragobat giuvchi tovami ishlab chigarish
hajmi, sotilayotgan mahsulotriing mintagada yoki umuman tarmoqda ishlab
chigarish umumiy hajmidagi ulushi hagidagi ma’iumotlar, ragobatcMlar
mahsulotming tavsifi (hajmi, xizmat ko'rsatish sifati, narxlar, sotish kanaUari,
reklama), shuningdek, ushbu tovaming mamlakatdagi asosiy importchilari
ro'yxati blian to'ldirihshi lozim,

Asosiy axborot manbalari:

mbaholanayotgan koixona marketingi ma’lumotlari;

* duer firmalar;
* bojxonaboshgarmasi;



”” tarmoqga oid axborot nashrlari;

* biznes-reja.

Tarmoqga oid axborotni tahlil gilishda yuqorida sanab o ‘tilgan axborot
manbalarming ishonchMk darajasi turlicha, Shmiiiig uchun bitta savokdng
o0‘zigaturlichajavoblar olish mumkin.

2.2. IcliM axborot

Ichki axborot baholanayotgan korxona faoliyatini to'liq hajmda tavsiflashi,
korxonaning o ‘ziga xos xususiyatlarini tushunish uchun u hagidagi to‘liq va
anig malumotlami o'zida mujassamlashtirishi. lozim.

Mazkur axborot majmuyi quyidagtiami 0°z ichiga oladi:

* koixona tarisi hagida ma’lumotlar;

« korxonaning marketing strategiyasi;

' yetkazib beruvcMlar tavsifi;

« ishlab chigarish quwvatlari;

* ishchi va boshgamv xodimlari;

« ichM moliyaviy axborot (buxgalteriya balansi ma’lumotlari, 3-5 yu
uchun moliyaviy natijalar va pul mablag‘larining harakati hagida hisobotlar);

* boshga axborotlar.

Agar korxonada biznes-reja ishlab chigtigan bo'lsa, u holda koixona hagida
asosiy ma’lumotlar keltiriladi, bulai: faoliyat turlari, tarmoq tavsifi, korxonaning
joriy moliyaviy ahvolining asosiy ko'rsatkichlari va h.k. Bundan tashqari, biznes-
rejada quyidagi ma’iumotlar bo'lishi kerak: tashMliy-huqugiy shaM, ustav
sarmoyasiiung miqdori, ustav sarmoyasining Kichik utiishlari aksiyalar nazorat
paketlarining egalari hagida ma’lumotlar, korxonaning konsemlarga,
uyushmalaiga, xoldinglarga tegishliligi.

Korxona tarixi. Ushbu bo'limda har bir mahsulot turi bo'yicha mahsulot
ishlab chigarishjarayoni hagida axborot, korxonaning vujudga kelish va rivojlanish
tarixi va hokazolar beritshi kerak.

Korxonaning marketing strategiyasi. Korxonaning marketing strategiyasi
t~hqi omular bilan, shuningdek, ishlab chigariiadigan tovarlaming hayotiy
stidining davri (2.2” chizma) va ishlab chigarish quwatlarining mayjudligi
buan belgilanadi

Korxonaning marketing strategiyasini tahll qliayotib, quyidagi axborotlami
tagqoslash lozim:
hai .I o0‘tgan (reprospekiv), joriy va bashorat gilinayotgan davrlardagi sotuvlar

ajmlari;



\%

2.2-chizma, Tovaming hayotfy sikli davrlari

I-11 davrlar - tovami ishlab chigish va bozorga joylashtirish; 111 davr - tovami
sotish hajmining o'sishi. Mahsulotni sotish hajmining ko'payishi korxona zararsiz
isMash nugtasini yengib o'tishini ta’minlaydi. Shartli-doimiy xarajatlar gayd etilgan
va tushum o'suvchi o'zgamvchan xarajatlami qoplaydi; 1V davr - bozomi ishlab
chiqariladigan mahsulotlar bian to'ldirish davri; V davr - sotish hajmlarining
gisgarishi, keyingi strategiyani ishlab chigish zamrati: ishlab chigarilayotgan
mahsulotni takomillashtirish yoki yangi mahsulotni. o'zlashtirish.

« sotilgan mahsulotning tarmarxi;

« tovarlar va xizmatlar narxlari, ulaming dmamdiiasi;

” talab hajiiilarinmg o0'zgarishini bashorat gihsh;

* ishlab chigarish quwatlari.

IsMab cMgarish quwatlari. Ishlab chigariladigan mahsulot hajmi, bir
tomondan, unga nisbatan talab btan, tGddnchi tomondan esa, uni khlah
chiqgarish uchun ishlab chigarish quwatlarining mayjudligi blian belgtianadi.
Shunmg uchun, aynigsa, prognozlami tuzishda, bo'lajak kapital go'ytmalarini
hisobga olgan holda koixonada ishlab chigarish quwatiarirdng mayjudligi hagida
ma’lumotlami hisobga olish lozim.

IshcM va boshgaruv xodImlari. Ishlab chigarishning mazkur omili koixona
giymatiga katta ta’sirko'isatadi. Yopiq tuidagi koixonalaida xodimlaming mshnati
aksiyalar blian gisman goplanishi (xizmatcMlaming foydada ishthok etish
dasturi) va bunda korxona xodimlari aksiyalaming ma’lum paketiga ega bo'lgan
koixona mulkdori sifatida ishtirok etishi mumkin.

Korxona boshgaravchisi asosiy shaxs bo'lib, biznesning samarali
boshgarUishini va rivojlanishmi ta’minlashi mumkin. Ushbu fakt baholash



jarayonida, xususan, diskont stavkalaiini Msoblab cMgishda Msobga oUnlsM
zarar, chunki korxona sotilgan hollarda uning bolajak faoliyatiga oid rejalari
0‘zgarishi mumkm.

Mazkur bo‘lim axborotini tahlil gilishning miiMm jihati bo’lib tarmoq
bo‘jacha o ‘rtacha malumotlar bilan solishtirilganda koixonadaish hagining darajasi
Msoblanadi. Ko‘p yoki kam tomonga farglanishga baholanayotgan biznes
xususiyatlarini aniglash magsadi sifatida garalishi kerak, shuningdek unga hisobotni
bir me’yoiga keltirish choglda tuzatishlar kiritilisM mumkin.

Asosiy axborot manbalari:

* biznes-reja;

« korxona rahbari bilan suhbat;

» marketing malranotlari;

* retrospektiv moliyaviy Msobot.

ichM moliyaviy Msobot. Joriy va retrospektiv moliyaviy axborotdan
foydalanish va uni tahhl gfiish magsadi baholash sanasida korxonaning real
mohyaviy ahvoMii, sof foyda, moMyaviy xatar hamda moddiy va nomoddiy
aktivlaming hagigiy miqdorini amglashdan iborat.

Baholashning magsadlariga garab korxonaning moMyaviy ahvolini tahhl
gilish yo‘nalishlari 0'zgarisM mumkin. Agar korxona aksiyalarining minoritar
(nazoratsiz) paketi giymati baholanayotgan bolsa, u holda imkoniyatli
sarmoyadorM ko'prog korxona rentabeUiginlng prognoz bahosi, uning
dividendlar tolash qobuiyati gizigtiradi.

Baholashjarayonidatahlil gilinadigan moliyaviy hisobotning asosiy hujjatlari:

mbuxgalteriya balansi;

» moMyaviy natijalar hagida Msobot;

» mablaglar harakati hagida Msobot.

Bundan tashqgari, buxgalterlik Msobining boshga rasmiy shakUaridan,
shuningdek, korxonaning ichki hisobotidan foydalanish mumkin.

Har ganday korxonada, aynigsa, yopiq turdagi korxonada baholash ishlari
uchun muhim hujjatlar to'plamidan, shuningdek, bevositakoixona rahbarkridan
olingan axborotdan foydalanish lozim.

Ichki axbordtm yig'ish ishlarining magsadi quyidagiiardan iborat:

* bolajak tendensiyalami aniglash magsadida korxonaning tarixini tahMl
qilish;

« sotuvlar hajmlari, foydaning pul ogimlarini bashorat gffish uchun
axborot yig'ish;

« baholanayotgan biznesga xos bo'lgan xatar omillarini hisobga olish;

» moMyaviy hujjatlami tahMl gilveh;



” rahbarlar bilan suhbat va yanada haggomy baholash imkonini beruvchi
go'shimcha axboroilar Lg'ish.

2.3. Bafeolash Jarayonida moiiyaviy hiijjailarni tayyorlash

Ichki moHyaviy hujjatlar bfian ishlash quyidagi yo'nalisMar bo'jdcha olvb
boruadi:

« axboTX)tga tuzatishlar kiritish;

* buxgalterlik hisobotini normallashtirish*;

* buxgalterlik hisobotining shakUni o‘zgartirish;

* nisbiy ko‘isatkichlami hisoblab chigish.

Hufjailarga iaflatsiya tuzatishlarint kiritish o‘tgan davrlar uchun
retrospektiv axborotni giyoslanadigan turga keltirish; pul ogimlarining
prognozlarini tuzishda narxlam.ing inflatsiya tufayli o'zgarishi va diskont
stavkalarini hisobga olish uchun amalga oshiriladi.

Barcha balans moddalariai so‘m kursining valuta, xususan, AQSH dollari
kursiga nisbatan o'zgarishi bo‘yicha gayta baholash tuzatish KiritishniTig eng
sodda usuH hisoblanadi.

Misol Jihoz 1 min. somga sotib olingan (xarid gilish sanasida A (“H
doUariga nisbatan so'mning kursi 500:1). Qayta baholash sanasida somning
AQSH dollariga nisbatan kursi 600:1 nt tashkii giidi. Demak jihozjni xarid
gilishning tuzatishlar kiritilgan giymati quyidagicha:

600

59 X1000000= 1200000 so‘m

Ushbu usul o°zining afeallikkriga va kamchiliMariga ega. Uning asosiy afeaUigi
- soddaligi va katta hajmdagi qo'shimcha axborotsiz ishlash imkoniyati. Tkkinr.hi
tomondan, valuta kursi bo‘yicha tuzatishlar kiritish so‘m va dollaming kurs
nisbati ulaming hagiqiy xarid gobiliyatiga mos kelmasligi tufeyli noaniq natijalami
beradi.

Balans aktivi va passivi moddalarini tovar narxlari darajasining o ‘zgarishlari
bo‘yicha gaytabaholash ancha aniq hisoblanadi. U nTmimari tovar meR<gisiga
har bir muayyan tovar yoki tovar guruhiga ham yo'naltirilgan bo'lishi rmimkin

Narxlarning umumiy darajasi o°‘zgarishini hisobga olish nsnli
moliya hisobotini inflatsiyadan xalos etishning eng keng targalgan usuli
hisoblanadi.

" NormaUashtirish —biznesni bir maromda faoliyat yuiitishiga xos bo'lgan daromad va
xarajatlami aniglash.



Mazkur usuldan foydalanish korxona aktivlarining moddiy-ashyoviy
tarkibidan voz kechib, butun korxonani pulning sotib oMsh imkoniyatini va
uning vaqt bo'yicha tebranishini hisobga olib, umumiy baholashga diggatni jalb
etish imkonini beradi. Ushbu usul shundan iboratki, moliyaviy hisobotlaming
turli moddalari bir xfi xarid quwatiga ega bo'lgan pul birlfidarida (hisobot
sanasida bazaviy yokijoriy davr so'mida) hisob-kitob gilinadi. Qayta hisoblash
uchun yo yalpi miUiy mahsulot dinamikasining indeksi yoki iste’mol yoxud
ulgurji narxlar indeksidan foydalanfiadi Balans va moliyaviy hisobot moddalarini
bir xi xarid kuchiga ega bo'lgan pul birlfidariga gayta hisoblash formulasi
quyidagi ko'rinishga ega:

i,:lg

bu yerda - inflatsiyadaiajasibo'yicha tuzatishlar Mritfiganmoddaning
real miqdori, so‘m;

—buxgalteriya hisobi va hisobotlar ma’lumotlari bo‘yicha moddaning
nominal miqdori, so‘m;

ij -tahUl vagtida yoki tahlfl davri mobaynida inflatsiya indeksi;

ig —bazaviy davrda yoki balans moddasi migdorini nazorat gilishning
dastlabki sanasida inflatsiya indeksi.

(ij : ig) —indekslari bo'yicha inflatsiya tuzatishlari fagat pulsiz moddalaiga
kiritfishi lozim, bular: asosiy vositalar (shu jumladan, nomoddiy aktivlar),
ishlab chiqarish zaxiralari, tugaUanmagan ishlab chigarish, tayyor mahsulot,
arzon va tez eskiruvchi buyumlar, ma’lum tovarlami yetkazib berish va (yoki)
ma’lum xizmatlami ko'isatish bilan uzfiadigan majburiyatlar. Pul mndrialariga
(pul mablag'lari, debitorlik va kreditortik garzkri, kreditlar, garzlar, depozitlar,
moliyaviy go'yihnalar) narxlar umumiy darajasining o ‘zgarishidan gat’iy nmar
inflatsiya tuzatishlari Mritilmaydi. Mazkur holatda gap baholash jarayonida
hisobotkmi normallashtiruvchi tuzatishlar hagidabormayapti

Amallyotda narxlar umumiy darajasi 0'zgarishining indeksi bo'yicha gayta
hisoblash bir necha bosgichlarda amalga oshiriladi. Birinchi bosgichda hisob
narxlarida, ya’ni dastlabki baholaidan foydaJangan holda moliyaviy hisobot tuziladi.
Ikkinchi bosgichda hisobotlaming barcha moddalari puffi va pulsiz moddalaiga
tasniflanadi. Uchinchi bosgichda pulli moddalar aktiviami xarid gilish (majburiyatiar
yuzaga kelishi) yillari bo'yicha olingan narxlaming umumiy indekslari yordamida
joriy narxlar bo'yicha hisoblab chigfiadi. Aktiv va passiv bo‘yicha muvozanatga
«Tagsimlanmagan foyda» moddasini tartibga solish bilan erishiladi. To‘rtinchi
bosgichda gayta hisoblash hisoboUari tuziladi va pul birligi xarid gobiliyatining



o'zgarishidan olingan foyda (zarar) hisoblab chigiiadi. Uning yordamida pul
aktivlari va majburiyatlami yilning boshi va oxiriga gayta hisoblash hamda mbmi
tagqgoslash yo‘li bian narxlaming umumiy indeksi aTablnan\ (5—Hova).

Pulsiz aktivlar (majburiyatlar)ni bir xi1 xarid kuchiga ega bo‘lgan pul
birliklarida baholash quyidagi tarzda amalga oshiriladi. Barcha aktivlar ulami
xarid qilish yillari bo‘yicha guruhlanadi. Har bir yil uchun obyektlar guruhi
giymatining bahosi joriy yil va obyekt xarid gilingan yi narvlArining
indekslaridan foydalangan holda gayta hisoblab chigliadi, so‘ngra esa natijalar
jamlanadi. Balansning pulsiz moddalarini gayta hisoblash mexanizmini quyidagi
formula bilan ifodalash mumkin:

= I

bu yerda Py —barcha aktivlami bir xi1 xarid qobffiyatiga ega bo'lgan pul
birliklarida baholash, so‘m;

Pj,,—i aktivni xarid qgilish narxi, so‘m;

ijp —narxlaming umumiy joriy indeksi;

iijp — obyektni xarid qilish yilidagi narxning umumiy indeksi

Misol. Asosiy vositalaming tuzatishlar kiritilgan migdorini aniglash. Jihoz
50 OO0 so ‘mga xarid gilingan; xarid gilish yilida narxlar indeksi - 116,3;
baholash vagtida narxlar indeksi —339,6. Jihozning tuzatishlar kiritilgan
giymati qgiyosiy narxlarda quyidagini tashkil giladi:

50000X 339,6/116,3 = 14600250 ‘m.

Moliyaviy hisobotlaiga narxlaming umumiy o'zgarishi bo'yicha tuzatishlar
Idntish usuh pulning xarid qobiliyati 0'zgarishi munosabati blian korxonada
yuzaga keladigan qo'shimcha foyda yoki zarar migdorini anig belglash imkonini
beradi Biroq mazkur usul alohida aktivlar qiymati o ‘zgarishining turli darajasini
hisobga olmaydi.

Koixona faoUyat ko ‘rsatishi tashqi shartlarining tahlffi natijasida:

* baholash sanasiga yaginlashtiriigan davr va bashorat gilinadigan davrda
mamlakatdagi va tarmoqdagi investitsiya muhiti o'igantiadi;

» mahsulotni sotish vaunga nisbatan
tashqgi marketing tadgiqgotlari o'tkaziiadi;

" diskont stavkalari, bortor multiplikatoriari, kapitaUashtirish koefUtsiyentini
hisoblab chigishda va koKona giymatining yakuniy migdorini aniglasbda hisobga
olmadigan umumtizinili va tarmoq xatarlarining darajasi aniglanadi

Hisobotlami normallashtirish normal faoUyat ko'rsatuvchi biznesga xos
bo'lgan daromadlar va xarajatlami aniglash magsadida amalga oshiriladi. U



baholash xulosalari obyektiv xosusiyaiga egabo'lishi, korxona faoliyatini tavsiflovchi
real ko‘isatkidilaiga asoslanishi uchun zarur.

BuAgalteriya hisobining umumiy gabul gilingan iamoyillarigamuvofigtuzilgan
hisobot mulkning hagigiy bozor naixim aks ettirmasligi lozim. Operatsiyalami
hisobga olish va gaizlami hisobdan chigarishning turh usullaridan foydalanish
iinkoniyati foyda va pul ogimlarini har xfi giymatga olib keladi.

Aktivlar gismining bozor giymati (masalan, nomoddiy aktivlar giymati)
balansni tuzishda hisobga olinmasligi mumkin.

Baholashjarayonida hisobotlami normallashtirish har doim amalga oshiriladi,
go'llaniladigantuzatidilar hajmi esateholash magsadlariga gaiab 0‘zgradi Baholash
hujatlarida hisoblami noimaUashtirishjarayonida amalga oshiiiladigan hisob-Mtoblar
va o'zgartirishlar izohlanishi lozim.

Moliyaviy hujjatlaiga normallashtiruvchi tuzatishlari quyidagi yo'nalishlar
bo'yicha kiritliadi:

" bir martalik, noan’anaviy va operatsiyalarga taallugii bo'Imagan
daromadlar va xarajatlaiga tuzatishlar kiritish;

« operatsiyalami hisobga olish usuli (masalan, zaxiralami hisobga olish)
yoki amortizatsiyani hisoblab yozish usuliga tuzatishlar Kiritish;

« aktivlaming bozor giymatini aniglash magsadida buxgalterlik hisobotiga
tuzatishlar kiritish.

Yana bir muhim go'shimcha: normaliashtirilgan moliyaviy hisobotdan
fagat baholash magsadlarida foydalanish mumkin.

Bir martalik, noan’anaviy va operatsiyalarga taallngli bo‘lmagan
daromadlar va xarajatlarga tnzatishlar kiritish. Biznes orgali yuzaga keiadigan
pul ogimlari migdorini aniglovchi eng muhim omifilar jumlasiga mahsulot
tannarxini kiritish mumkin (2.3—ehizma).

Mahsulot, ishlarva xizmatlartannam deganda bevosita mabsulotni tayyorlash
va ishlami bajarish, shuningdek, ishlab chigarish sharoitiarini saglab qolish va
yaxshfiashjarayonida foydalaniiadigan barcha turdagi resurslaniing pul shaMida
ifodalangan xarajatlari tushurdladi.

Tannarxga kiritiladigan xaiajatiardan tashqgari, foydanmg miqdoriga ta’sir
ko'rsatuvchi tijorat va boshqgaruv xarajatlari, boshga operatsion (ishlab chigarish)
daromadlar va hokazolar ajratiladi.

Foydaning miqdori pasaytirilishi mumkin va shuning uchun imkoniyatli
sarmoyadomi, birinchi navbatda, sotishdan tushgan tushum dinamikasi va tannarx
tarkibi, so'ngra esa normafashtirilgan foyda gizigtiradi. Agar gap xizmatlar
ko'rsatish sohasi korxonalari, servis va sug'urta kompaniyalarini, birlashish va
go'shifish bitimlarini baholash hagida borayotgan bo'lsa, u holdayalpi daromadlar



Xomashyo va materiallar

Yoqflg'i, eneigiya

ishlab chigarish ishchilarining asosiy va qo'shimcha haqi
Ijtimoiy va tibbiy sug‘urta uchun ajratmalar

Ishlab chigarishni tayyorlash va o ‘zlashtirish xarajatlari
Jihozni ekspluatatsiya gilish xarajatlari

UmumisMab chigarish vaumumxojalik xarajatlar
Brak tufayli yo'qotishlar

Boshga ishlab chigarish xarajatlari
Ishlab cMaarishdaia tashqari xarajatlar

2.3-chizma. Tamarx omUlarining shakllanishi

tahliliga uig‘u beriladi Foyda vapul ogimi ko'isatkicM investitsiya garorini gabul
gilishda navbatdagi mezonga ayknadi.

Agar foyda miqgdori (kutfiayotgan bo'lajak foyda) baholash jarayonida hai
ghuvchi rol o‘ynasa, u holda ushbu ko‘rsatkichni korxona oladigan igtisodiy
daromadning aks etishi sifatida gabul gilish zarur. Baholashjaiayonida moliyaviy
hisobotlami normaUashtirish aynan ushbu magsadlarda amalga oshiriladi. Quyida
korxonalardan biri bo‘yicha o'tkazilgan normallashtirish va noan’anaviy
xarajatlaiga to ‘g ‘riiashga misol keltmlgan (2.1—adval).

Korxonaning uzoq muddath moliyaviy qo'yilmalari asosiy ishlab chigarish
faoMyatiga daxldor boMmagan mulkni xarid gilish uchun sarflangan mablaglar
bfan birga berilgan va ular normaiashtirish jarayonida chigarib tashlandi.
Piiovardida baholanayotgan biznesga taallugli bo'Imagan xarajatlaiga to ‘g ‘rilangaii
normaduashtirilgan buxgalteriya balansi oHndi.

Balansga tuzatishlar kiritishda olingan o'zgarKhlar moHyaviy natijalar
to'g'risidagi hisobotda ham o0z aksitii topdi. Bunda, 0‘xshasMar bo'yicha o'rtacha
giymatdan yugori bolgan xarajatlarga ham tuzatishlar kiritish mumkin



(2.2,2.3 va 2.4—advaUar). NormallashtirUgan daromad asosiy faoliyatga taallugli
bo‘lmagan noan’anaviy xarajatlami Msobga olgan holda hisoblab chigfidi.

Nomiallashtirish amalga oshirilgandan so‘ng moliyaviy natijalar to ‘g risidagi
hisobot ko‘rinishi 2.4—jadvalda keltirilgan shaklga egabo ‘ladi.

Operatsiyalarni hisobga olish usuliga tuzatishlar kiritish. Foyda va
pul ogitnlariiiing migdoriga zaxiralami hisobga olish va amortizatsiyani hisoblab
yozish usullari katta ta’sir ko'rsatadi.

Amaliyotda zaxiralami hisobga olishning quyidagi uslubiyati gabul gilingan;

" o‘rtachatamiaixbo‘yicha;

” vaqt bo‘yicha dastlabki xaridlar tarmaixi bo'yicha;
* vaqgt bo‘yicha so‘nggi xaridlar tannarxi bo‘yicha.
2.1-jadval
Buxgalteriya balansini davr boshi va yakuni holatiga ko‘ra
normallashtirish
(shartHbirlidar)

Buxgalteriya Tiizatishiar Normallashtiril-
m ak’)l?llj?irz)stllari Kiritish o tz)l;)l(gr?genya
Ko”rsatldchlar Davr Davr Davr
R A Y
niga niga niga
1. Joriy aktivlar
(current assets), 734607 776092 734607 776092
jami
2. Aylanmadan
tashqari aktivlar
shu jumiadan:
Eskirish
chegirma
gilingan holda 758180 809594 758180 809594

asosiy vositalar

(net fixed assets)

Uzoq muddatli

moliyaviy

go‘yilmalar (long 105139 100410  -105139  -100410 - -
term financial

investments)

Boshqa aktivlar

(other assets) 6413 13230 6413 13230
Jami aylanmadan 860732 923234 264503

tashqari aktivlar



Buxgalteriya

- Tuzatishlar
- mak’)lzlr?]nosillari Kiritish
Ko‘rsatkidilar
Davr Daw
Davr yaku- Da\_/r yaku-
bosMga niga boshiga niga
Aktivlar, iami 1604339 1669326  -105139 ~100410
1. Joriy
majburiyatlar 660314 561727
(current
liabilities)
2. Uzoq muddatli
garz (long term 274987 174056
debt)
3.0 ‘z sarmoyasi
(stockholders 669041 963543  -105139 -100410
equity)
Passivlar, jami 1604339 1669326  -105139 - 100410

2.1-jadvai (davomi)

NormaMashtiril-
gan buxgalteriya

balansi
Davr
_Da\{r yaku"
lioshiga -
niga

1499200 1598916

660314 561727

274987 174056

563902 863133

1499200 1598916

2.2-jadval

Moliyaviy natijalar to‘g‘risida hisobot

Ko‘rsatkichlar

Sotishdan netto-tushum (net sales)

Sotilgan mahsulotning tannarxi (cost of sales)
Yalpi foyda (gross profit)

Operatsiya xarajatlari (operating expenses)
Foiziar va soliglar tolangunicha foyda (profit
before interests & taxes)

Foizlami tolash (interests expense)

Soliq solingunga gadar foyda (profit before
taxes)

Foyda solig'i (taxes)

Sof foyda (net profit)

(shardi birliMar)

Davr yakiinlga ko‘ra

7 147474
3794476
3352998
2 640707

712 201
59 674
682 617

282 053
370 564



« to g ri chizigli Msobdan cMgarish usuli;
teziashtirilgan holda Msobdan cMgarish usuli.
To‘g‘n chiaqli Msobdan cMgarish usuhga muvofig obyektning giymati
Mng m mat gilish muddati mobaymda teng tagsimlanadi.

-- 5m/«. so'm; ko zda tutilgan xizmat
g sh muddati 5yil; amortizatsiyaningyillik summasi 5 mIn. so mni tashkil
g iaai: ~yu 1 min. som (amortizatsiya koeffitsiyenti 0,2 ga teng).
Nortizatsfyam hisobga olishning tog i chizigli usuli ancha keng targalgan

kZtilmaydT boyicha, odatda, tuzatishlar

Agar korxona jadal Msobdan cMqarish usuHdan foydalansa, u holda
Nortizatsiyai” yiUiksummasi oshadi (masalan, ikki marta), bu tannatming
va sohq sohsh bazasining kamayisMga olib keladi.

Mazkurh o k~ soligkrto'langamdan keyingi foydajadal Msobdan cMgarish

™ A . ) : oo
ko payiswlr%%?mgrr{ olinadigan, soliq solish stavkasiga to %rllangan farﬂﬂa
aniglash magsadida buxgalterlik
tga t*Ushlar kiritish. Aktivlaming balans giymati, odatda, ulaming
bozor bahosidan farg qliadi. Ushbu holatda gap noan’anaviy daromadlar yoki
"jat,l\ a i gato rdaswoxud hisobga olish usulkri hagkk emas, balki aktivlaming

Moliyaviy hisobotlami normallashtirish bo‘vicha vakun normallashtirilggn
a”dan iborat bo'lisM kerak, bu retrospektiv buxgalterhk balansi bo'lib,

bahoksh sanasidagi bozor giymati

2.4. Buxgalteriya hisobotlarini o0zgartirish

Hisobotlar shakiini ©zgartirish - bu Msobvaraglami buxgalterlik

o b i yagona andozalariga keltirish uchun ulaiga tuzatisMar Kiritishdir.

owjalterMc”obotlari shakiarim o ‘zgartirish koixonani baholashjarayomda
aj imy o hnasa-da, lekin uning zarurligi gator sabablar blian shartlanadi

Bozor munosabatlariga o‘tish mamlakat igtisodiyotining jahon xoMalik

~ogaknga mtegratsiyalashuvi biian kuzatiiadi. Bunda koixonakx nafagat xorijiy

s™oyadorlar tomomdan investitsiyalash obyektlari sifatida ishtirok etadi, balM
0 zto vaqgtinchalik bo‘sh tuigan mabkg'lami investitsiyagilisbga intilaHi

uoq investitsiyalash to g risida gaior gabul gflishdan awal korxonaning moliyaviy



Lihvili batafsil tahlil gilinadi. Bunday hisobot xalgaro andozalaiga mos kelishi
erak.

Inflatsiya sharoitida korxonaning mulkiy holati hagidagi balans axboroti
liagigiy emas, chunki bunda fagat asosiy vositalar gayta baholanadi, korxonaning
yo'qotishlari pul netto-investitsiyalarida va boshgalarda hisoblab chigihnaydi,
shuning uchun korxonalaming hagigiy mulkiy va moliyaviy ahvolini moliyaviy
hisobot ma’lumotlariga ko'ra baholashning deyarH Moji yo‘q. BuxgalterUk
hisobotlarining shakMni xalgaro andozalarga muvofiq o°‘zgartirish zamrati,
biriiichi galda, axborotni tagqoslash talabi bilan shartlangan

Hisobot axboroti muhim o'xshashlikka ega: foydaknuvchilaiga korxonaning
mulkiy ahvoM hagida ma’lumotlar (balans) va moMyaviy natijalar to‘gfisida
hisobot taqdim etfladi. Shu bfian birga, hisob yuritishiling ikkalatmm | o'rtasida
farglar mavjud. Ular ichida shakl bo'yicha, ya’ni:

« hisobotlaming tarkibi bo‘yicha (G ‘arb korxonalarining hisobouari 0‘z
sarmoyasining o'zgarishi va tegishli izohlami 0'zida mujassamlashtiigan);

« asosiy ko ‘isatkichlami tuzish tamovili bo‘yicha (matnlakat Icnrynnalarining
balansi MkvidhMknitig ortib borishi tamoyfii bo‘yicha tuzilgan, ayni paytda,
G ‘ar_bdkorxonalarining balansi UkvidMUkning pasayishi bo ‘yicha tuziiadi) farglar
mavjud.

Shu bfan birga, prinsipiai jiiiatdan ham farglar mavjud. RespubMkada
buxgalterMKk hisobi tizlinining shakUanishdiii tartibga soluvchi asosiy oigan bo'lib
davlat tuzilmasi -- 0 ‘zbekiston RespubMkasi MoMyavazirli® hisoblanib, u hisob
modeMni ishlab chigishda davlatning manfaatlariga amal gfiadi. Shuning uchun
hisobotlar, birinchi galda, budjetga soMq to‘lovlarining nazorat gilitiishini
ta’minlash magsadida davlat oiganlariga axborot tagdim etishga yo‘naltirilgan.

Xalgaro hisob andozalari mustaqfi tashkfiot - Buxgalterlikandozalaii xalgaro
go‘mitasi tomonidan ishlab chigilgan. Ushbu andozalarga muvofiq moMyaviy
ahvol, korxona faoMyatining natijalari to‘g‘risida axborot berish moMyaviy
hisobotlaming vazifasiga kiradi va bu foydalanuvchfiaming keng doirasi uchun
igtisodiy garorlar gabul gilishda foydah hisoblanadi.

Demak, hisobotlar magsadlari prinsipiaijihatdan farg gfiar ekan, bubk
gatorjfiatlar bo‘yicha farglami shartlah beradi.

Sotilgan mahsulotning tannarxi. Mamlakatimizdagi moMyaviy natijalar
to‘grisidagi hisobotlarda sotilgan mahsulotning tannarxi umumxo'jalik
xarajatlarining bir gismini, ya’ni boshqgaruv xarajatlarini o‘z Ichiga olishi mumkin.
Buxgalterlik hisobi xalgaro andozalariga muvofigtannaix fagat to‘gridanto‘g‘riva
go sMmcha ishlab chiqarish xarajatlarini 0z ichijga oladi. Mahsulot yetarMcha
asoslaiisiz uning tannaixidan past bahoda sotilgan holatda korxonabozor narxi va



sotish .narxi o'rtasidagi farq summasidan foyda solig'ini tolaydi. Bunday
yondashuv xalgaro buxgalteriya andozalariga mos kelmaydi.

ummmx&JuHk xarajatlari (B&shgarmv xarajatlari). Umumxo'jalik
xarajatlari sotilgan mahsulotning tannarxi, tugafiamnagan ishlab chigarish va
tayyor mahsulot o'rtasida tagsimlanisM va shuning uchun xarajatiar va zaiarlar
to'g'risidagi liisobotga u tiritltamiigi mumkin. SotLshbfian bog'liq giyinchilMar
yuzaga kelganida omborlardagi tovarlar qoldiglarining oshishi sharoitida
umumxojalik xarajatlarining bunday tagsimlanisM koixonalaigaumumxo'jalik
xarajatlarining bir gismini ombordagi tayyor mahsulot tarkibiga kiritish
hisobidan foydani rasmiyatchfiik yuzasidan oshirish imkonim beradi.

Boshqaruv xarajatlarining tarkibi. Boshqgaruv xarajatlarining tarkibiga
bank kreditlari bo'yicha foiziar kiritliadi. Xalgaro yondashuvlarga muvofiq
ular foydaiar va zararlar to ‘g‘risidagi hisobotda aloMda sariga ajratiladi. Foiziami
tolashda ayrim xarajatiar (xususan, obyektlar quriiisM uchun baific kreditlari
bo'yicha asosiy vositalar foydalaaishga topsMrilganidan so'ng to'langan foiziar)
sohq solinganidan keyin korxonaning ixtiyorida qoladigan foyda Msobidan
goplanisM mumkin. Hisobotda ishonchsiz qarzlar zaxirasi boshqgaruv
xarajatlarining tarlriniga Mritilmaydi. Ushbu summakr boshqa sotishdan tashqari
xarajatiar tarkihida ko'rsatiiadi. Bundan tashqari, boshqgaruv xarajatlarining
bir gismi (xususan, kadrlar tayyorlash markazlarim saqglab turish xarajatlari,
kadrlar tayyorlash uchun me’yordan ortiq xarajatiar va b.) soliglar
to'langamdan keyin korxona ixtiyorida goladigan foyda hisobidan goplanisM
mumkin.

Hisobot davrida korxona qligan xarajatlaming bir gismi uning ixtiyorida
golgan foyda hisobidan goplanadi. Bu iste’mol fondi hisobidan moliyalanadigan
ijtimoiy xususiyatdagi xarajatiar, xayriya maqgsadlaridagi xarajatiar, asosiy
vositalaxni xarid qliishda vosiiachuiic xizmatlari uchun banklarga to'lanadigan
mukofotlar, kadrlami tanlab olish bo'yicha xarajatiar.

Xarajatlaming katta gumbhini soliglar va soUq inspeksiyasi, pensiya
jamg'armasining daloktnomalari bo'yichajarimalar tashki gfiadi.

TagatmlanmagaTi foyda soliq solioguncha foydaning summasi hamda foyda
solig'i va foyda hisobidan qoplangan xarajatiar (shu jumladan, ijtimoiy
yo'nalishdagi fondlarga: iste’mol fondi, ijtimoiy soha fondi, jamg'arma fondiga
ajratmalar) o'rtasidagi. fargni o'zida namoyon etadi. So'nggi fickita fond
mablag'laridan mulk sotib oHsh uchun foydalanish buxgalterlUc hisobi
hisobvaraglarida aks ettirihnaydi. Xalgaro buxgalteriya andozalariga muvofig,
hisobot yuidagi tagsimlarmiagan foyda soliq solinguncha foyda va foyda solig'i
o'rtasidagi farq sifatida amglanadi.



Amortizatsiyani hisoblab yozish bo‘yicha mamlakatiniizda go'llanilayotgan
me'yorlar xalgaro amaliyotda go'llaniladigan me’yorlardan ancha past. Kompyuter
texnikasi bo‘yicha amortizatsiya me’yori 11-12 foizni, xalgaro yondashuvga
muvofiq 20 foizni tashkil gfiadi.

Inflatsiyaning korxonaning mulkiy ahvoli to ‘g‘risidagi hisobot ma’lumotlari
ishonchlihgiga ta’sirini pasaytirish uchun gayta hisoblash koeffitsiyentlari
yoki rieltorlik firmalari yoxud foydalanuvchfiaming shunga o'xshash mulkning
bozor giymati ma’lumotlari asosida fagat asosiy vositalar baholanadi.
Biroq bunday baholash inflatsiyaning korxona ixtiyoridagi boshga mulkka va
moliyaviy natijalariga ta’sirini aniglash imkonini bermaydi. Xalgaro amaliyotda
mulk va moliyaviy natijalami gayta baholash uchun narxlar umumiy
HarajfiRining |/ b 1srl foydalanish tavsiya etiladi. Re~ublikada hozirchabxmday
ko‘rsatkich mavjud emas, bu hisobotlar shakfarini o ‘zgartirishda auditorlik
kompaniyalarini bargaror valutadan (masalan, AQSH dollaridan)
foydalanishga majbur etadi,

Bu farglaming fagat bir gismi hisobotlar shakfarini o‘zgartirishning to'liq
tartibi nafagat vaqt sarflashni, balci bunda yuqori malakali mutaxassislaming
ishtirok etishini talab gfiadi.

2.5. Baholash jarayonida nisbiy ko‘rsatkichlarni hisoblash

So'nggi 3-5 yfi mobaynida retrospektiv moliyaviy hisobotlar biznesning
joriyvabo'kjak faoHyati asosidauning kelajakdagi salohiyatini aniglash magsadida
ams% ngbiribai Bunda awalgi auditorlfictekshiruvining hisobotidan foydalangan
ma’qul. Har ganday vaziyatda ham (auditoming xulosasi bormi yoki yo‘gmi)
hisobotda ushbu axborot aks ettirilishi kerak.

MoUyaviy hujjatlaming vertikal va gorizontal tahlillari korxona moliyaviy
ahvoUni tezroq tablil gilishning bir gismi hisoblanadi va dinamikada korxona
sarmoyasining tarkibida, moliyalash manbalarida, daromad olishda yuz
berayotgan o‘zgarishlaxni ko‘rish imkonini beradi.

Vertikal tahlfi - bu balansning turli moddalari ma’lumotlari, moliyaviy
natijalar to‘g‘risidagi hisobot va boshgalami korxona vositalarining umumiy
summasidan foizlar hisobida va giyoslanadigan narxlaida tagdim etish. Nisbiy
ko‘rsatkichlar bilan operatsiya gilish retrospektiv moliyaviy hujjatga inflatsion

Gorizontal tahhl - bu tayanch yfiga nisbatan indekslar ko‘rinishida
ma’lumotlami tagdim etish yoki tahlil etilayotgan davr mobaynida moddalar
bo‘yicha foizli 0'zgarish va oUngan ma’lumotlami tagqoslashdir (2.5-jadval).



2.5-jadval
Biznesni baiioiash uchun giyoslanadigan ko‘rinishda buxgalterlik hisoboti
malumotlari (1 to | —sonli shaHlar)

Ko‘rsatkichlar Y MbosMda Yil yakunida
so‘m % so‘m %
BALANS 548715121 100 564478959 100
'J aAnX'ia”mada” tashqari akitiviax — \0e313002 83,00 458158881 81,00
Zg:’”m'ada” asosiy Vositalaiga  sooc19755 6990 382791434 67.80
Il. Aylanma aMviari - jami 92302822 16,80 106320390 18,70
shu jumladan:
Zaxiralar 50758467 9,30 59104565 10,50
Debitorlik garzlari 37943611 6,90 39953350 7,10
Pul mablaglari 329229 0,60 451583 0,80
ni. Sannoya va zaxiralar 450456588 82,10 450467662 79,80
IV. Uzoq muddatli passivlar 11177921 2,00 11068897 1,96
V. Qisga muddatli passivlar 87041475 15,90 102942399 18,20
Sotishdan tushum (netto) 53520338 100 61923037 100
Tovarlarini sotish tannarxi 25743283 48,10 24397676 39,40
Sotishdan olingan foyda 26599608 49,70 36919360 60,60

Soliglar tolanganidan keyingi

foyda 4923871 9,20 5387304 8,70

Agar ushbu jadval bir necha o'tgan yillar mobaynidagi ma’iumotlar bilan
to'ldiflisa, u holda aktivlar, passivlar tarkibi va moMyaviy natijalarda sodir
bo'lgan o'zgarishlar dinamikasi hagida xulosa chigarish mumkin.

Davrboshi va oxiiidagi hisobot ma’lumotiariga ko ‘ra quyidagi xulosaga ke.lish
mumekin; aktivlaming katta ulushini (80 foizdan ortig'ini) asosiy vositalar
tashkil giladi, bu koixonadagi ishlab chiqgarish siklitiing 0'ziga xos xususiyatlari
bfan bog'liq; aylanma aktivlar ulushi birmuncha ortdi (16,8 foizdan 18,7
foizgacha), ulaming katta migdori zaxiralaiga to ‘g‘ri keladi; likvidli aktivlaming
ulushi past. 0 ‘z aylaruna mablag‘larining migdori (uzog muddatli garzlami
hisobga oigan holda 0‘z mablag'lari minus asosiy vositalar va boshga aylanmadan
tashqari aktivlar) davr oxirida quyidagini tashki qudi:

(450467662 + 11068897) - 458158881 —3377678
yoki Joriy (aylanma aktivlar) minus Joriy majburiyatlar:
106320390 - 102942399 = 3377991.



Korxonada o0z aylanma mablag'larini boshqarish doimiy ravishda amalga
oshiriladi va uning butunjoriy faoliyatining natijasi ko ‘p jihatdan shungabog‘lig.
Asosiyva aylanma aktivlar o ‘rtasidagi bakns tarMbidagi 0'zaro nisbat korxonaning
gaysi tarmoqga maasubMhgiga garab o'zgaradi. Xizmat ko'rsatish sohasida
aktivlaming asosiy ulushini aylanma mablag'lari tashki giladi, aksinr.ha davomi
operatsiya sudiga ega korxonalarda aktivlaming asosiy xtushini asosiy vositalar
tashki quadi. Manbalar tarkibi: 0z mablaglari - 20 foiz; gisga muddatli
passivlar - 18 foiz.

Tovarlarni sotish tannarxi pasayganda tahlii etliayotgan davr uchun soHglar
to‘langanidan so‘ng foydaning gisqaiishi 0‘ziga e tibomijalb quiadi, bu sotishdan
tashqari operatsion xarajatlar hamda sohq tolovlarining oshishidan dalolat
berishi mumkin.

Korxona aktivlari va passivlari tarkibini tahl{i gilishda quyidaguaiga iilohida
e’tibor garatish lozim:

* 0°z vagarz mablaglari o'rtasidagi nisbatga;

« zaxiralar va xarajatlaming o‘z manbalari bian ta’mitilanganligiga (0‘z
aylanma sarmoyasining tahlih);

« kreditorlik va debitorlik garzlari tarkibiga;

* balans likvidUMgining tahlihga (likvidlihk korxona majburiyatlariiiing
aktivlar bilan goplanishi aniglanadi);

« likvidM aktivlar salmog'iga (eng hkvidU aktivlar —pul mablaglari va
likvidh gimmath gog'ozlar —tezda bajariishi lozim bo'lgan majburiyatlardan
ko‘p yoki ulaiga teng bo'lishi kerak).

Moliyaviy natijalarto ‘g‘risidagi hisobotni tahlil gilishda quyidagUaiga alohida
e’tibor garatish lozim:

« sotishdan tushum, tarmarx va korxona tahld. etliayotgan davida ko'igan
foydasining o ‘zaro nisbatiga;

mkorxonadagi daromadlar darajasidagi tendensiyani artiglashga.

Moliyaviy koeffitsiyentlar jamlama jadvalining hisob-kitobi.
Mohyaviy hisobotkming mohyaviy koeffitsiyentlarini tahhl qliish yordamida
quyidagliami aniglash mumkin:

m mazkur biznesning kuchil va kuchsiz tomonlari;

’ sarmoya tarkibidagi nomutanosibhk;

« ushbu biznesga mabkglami kiritishdagi xatarlar darajasi;

* 0'xshash korxonalar biian tagqoslash uchun baza.

Mohyaviy koeffitsiyent ~ bu bir buxgalteriya ko'rsatkichining boshgasiga
nishati. Mohyaviy tahhl gilish magsadida koeflBtsiyentkming katta migdoridan
foydalanish mumkin, birog bahdksh magsadlarini hisobga olgan holda niardan



eng muMmlaiioi tanlab olish lozim. 0 *xshash korxonalar bilan soHshtirish
bo'yicha hisob-kitoblarning yagona uslubiyati giyosiy yondashuvda
koeffitsiyentlardan foydalanishga nisbatan muhim talab hisoblanadi.
Ko'rsatkichlaming eng muhim guruhlariiii ko'rib chigamiz.

UkvidMIik ko‘rsatkichlari. Likvidlilik koeffitsiyentlari korxonaning o'zining
gisga muddatli majburiyatlarini bajarish gobitiyatmi baholash uchun qo'Uanfiadi.
Umumiy me’yorlar mavjud bo‘lishiga garamay, barcha hisoblab chigilgan
koeffitsiyentlar, odatda, tarmoqdagi o'rtacha ko'rsatkichlar biian taggoslanadi.

Qoplash koeffitsiyenti korxona joriy majburiyatlarining 1 so'miga joriy
aktivlarining necha so'mi to ‘g‘ri keUshini ko'rsatadi.

Ko'isatkichning taxminiy past giymati - 2.

Qoplash koeffitsiyenti - . 0"y aktivlar

Joriy majburiyatlar

2.5-jadval ma’lumotlari bo'yicha davr oxiridagi koeffitsiyent giymatini
hisoblab chigamiz:

106320390 : 102942399 = 1,03.

Ushbu korsatldchda aylanma sarmoya alohida gismlarining likvidlilik darajasi
hisobga olinmagan, shuning uchun tez va absolut likvidlilik koeffitsiyentlarini
hisoblab chigish lozim.

Tez likvidlilik koeffitsiyenti, agar barcha yoki ayrim joriy majburiyatlami
so'ndirish muddati sekin kelsa, ganday mablag'lardan foydalanish mumMnligini
ko‘rsatadi.

Mazkur koeffitsiyentni hisoblab chigishda tovar-moddiy zaxiralar hisobga
olinmaydi, chunki IGami pul mablaglariga aylantirish, odatda, aylanma
vositalaming boshga turlariga garaganda sekinroq kechadi. Pul mablag‘lari va
debitorlik garzlariga kasr suratida oson sotfiadigan gimmath gog'ozlami
go'shimcha gilish mumkin. Ko'rsatkichning taxminiy past giymati —1

Tez lihidUUK '«,,m«yeni = ) o
Joriy majburiyatlar

2.5-jadval ma’lumotlariga ko‘ra davr oxiri holatiga ko'ra tez likvidMk
koeffitsiyenti:

106320390 - 59104656 _ 643 ga teng.
102942399

Absolut hkvidliik koeffitsiyenti gisga muddatli majburiyatlaming qaysi gismi
zudUk bilan so'ndiriishi mumkinligini ko'rsatadi.
Ko'rsatkichning taxminiy past giymati - 0,2.




Absolut libidlilik koeffitsiyenti= sotiladigan gimmatli gog“‘ozlar
Joriy majburiyatlar

2.5—jadval malumotlariga ko'ra davr oxiri holatiga ko ‘ra ushbu koeffitsiyent:

=0,004.
102942399

Hisoblab chigilgan likvidlilik ko‘nsatkichlarining barcha giymatiari normativ
giymatlardaii past, bu hol mazkur holat sabablarini tahlfi giMshni talab giladi.
Birog ulami tarmoq bo'yicha o'rtacha ko'rsatkichlar bilan tagqoslash eng
namunali hisoblanadi.

Aktivlar ayknovchanligi (faoDigi) ko‘rsatMcMari. Ushbu ko'rsatkichlar
aylanma vositalarning ayrim gismlarini o‘rganish imkonini beradi.
Mamlakatimiz amaliyotida mazkur ko'rsatkichlar ishbiarmonlik faolligi
ko'rsatkichlari guruhiga kiritisa-da, ular ham korxonaning hkvidliligini
ko'rsatadi. Debitorlik garzlarining koeffitsiyenti yii mobaynida debitorlik
garzlarining aylanish migdorini ko'rsatadi.

Debitorlik garzlarining sekin aylanishi, bir tomondan, korxonaning gisqa
muddatli likvidliHgini chegaralaydi, ikkinchi tomondan, garzlami yig'ishning
gisqa davri sotishni chegaralovchi kredit siyosatini ko'rsatishi mumkin.
Koeffitsiyentning taxminiy normativ giymati - 8 (45 kun).

Debitorlik garzlarining aylanuvchanlik koeffitsiyenti= —tushum
Joriy majburiyatlar

Debitorlik garzlarining migdori davr yakuniga ko'ra yoki (y mobaynida
sotuviar hajmida katta o'zgarishlar bo'lgan hoUarda) davr boshi yoki oxii
holatiga. ko'ra o'rtacha ko'isatkich sifetida hisob-kitob gilinisM rnumkin. Debitorlik
garzlarini uzish davrini kunlarda ham hisoblab chigish mumkin:

Debitorlik garzlarini uzish davri .
Sotishdan netto - tushum

Debitorlik garzlarini uzish davri shu kunlar mobaynida kreditorlaming
hisobvaraglari to'lanmay qoladigan kunlamitig o'rtacha sonini ko'rsatadi.

2.5—jadval ma’lumotlari bo'yicha davr yakuni holatiga ko'ra:

39953350 : 61923399 x360 =240 kun.

NormaUashtirish jarayonida aktivlaming ushbu moddasi chuqur tfihiil
gilinishi lozitn.

Zaxiralaming aylanuvchanlik koeffitsiyenti zaxiralar tayyor mahsulotni
sotish natijasida debitorlik garzlari toifasiga o'tadigan teziikni ko'isatadi.



Zaxiralar giymati davr boshi va oxiri yoki (agar yil mobaynida zaxiralarda
katta o'zgarish bo'Imasa) davr yakuni holatiga ko‘ra o'rtacha miqgdor sifatida
liisob-kitob gilinishi Twnbln.

Tovar-moddiy zaxiralaming sekin ayianishi eskirgan zaxiralarning
mavjudligim ko‘rsatib turibdi. Ayni paytda zaxiralar aylanisliining yugori
ko'rsatkicM ulaming taqchdligi bilan bog'liq bo'lishi mumkin. Ko‘rsatkichning
taxminiy me’yoriy giymati —3,5.

Zaxiralaming kunlarda aylanuvchanligi= - —i—— =----- 360: . N
Zaxiralarmhg ayFom uvchanlik koeffitsiyenti
2.5—jadval ma’tumotlariga ko‘ra:
360/24397676:59104565"900 kur.

Ehtimol, korxona omborlarida katta zaxiralar to‘planib golgan. Agar bu
Msobdan cMqarilisM lozim bo‘lgan eskirmagan zaxiralar bo'lsa, ushbu holat
inflatsiya sharoitida korxona faoliyatiga ijobiy ta’sir ko'rsatishi mumkin; joriy
yil tianrlari o ‘tgan ylidagiga garaganda ancha yugori, demak, korxona mahsulot
tannarxini pasaytirish hisobiga qo'shimcha foyda olisM mumkin.

0 ‘z aylanma sarmoyasidan foydalanish koeffitsiyenti joriy aktivlardan
foydalanish samaradorligini ko'rsatadi.

. ., . . Sotishdannetto- tushum
O'z aylanma sarmoyasidan foydalanish koeffitsiyenti= ~ ~aylanma sarmoyasi

Mazkur koeffitsiyentning yuqori giymati joriy aktivlardan samarall
foydalanganlikdan dalolat beradi, ya’ni: debitorlik garzlari va zaxiralaming tez
aylanuvchaniigi. Ayni paytda, koeffitsiyent gqiymatining oshishi gisga muddatli
to‘lanmaslik xatari bilan bog‘lig. Agar sotish hajmi o‘ssa va bunda debitorlik
garzlarini yig'ish davri hamda zaxiralaming aylanuvchaniigi o‘zgarmasa, u
holda 0‘z aylanma sarmoyasi oshishi lozim.

2.5~jadval ma’lumotlariga ko'ra:

61923037/3377678"18,3.

Balans tarldbi koeffitsiyendari. Balans taiMbining koeffitsiyentlari yordamida
korxonaning uzoq muddath davrdagi likvidliligi tahlil gilinadi.

Jalb etilgan saimoyanijamlash koeffitsiyenti aktivlaming barcha summasidan
garz mablag‘larining foizini ko‘rsatib turibdi.

. T . . Qarzdorlik umumiy sum masi
Jalb etilgan sarmoyani jamlash koeffitsiy enti = ---------- *mi aktivlar----------



2.5—adval ma’lumotlariga ko‘ta:
(102942399+11068897)/564478959=0,2 yoki 20 foiz.
Navbatdagi koeffitsiyent bevositajamlash koeffitsiyenti bilan bog‘Uq (1 -
jamlash koeffitsiyenti) va mohyaviy koeffitsiyentlaming jamlama jadvalida
ko‘rsatkichlardan birini hisoblab chigishning o‘zi yetarh boladi.
MuvaqqatKk koeffitsiyenti aktivlar butun summasida 0‘z mablaglarining
foizioi ko'rsatadi.

Muvaqgatlik koeffitsiyenti zmablaglari
Jami aktivlar

Koeffitsiyent giymati 1gayaqinlashishiga garab koKona o0‘z majburiyatlarini
bajarmasligi xatari kamayadi. Koeffitsiyentning taxminiy me’yoriy giymati —
05- 0,7

2.5—jadval ma’lumotlariga ko‘ra sarmoya va zaxiralar balans valutasining
79,8 foizini tashkil gfadi.

Korxona xarajatlari tarkibining daromadlfiikka ta’siri levei® ko'rsatkichlari
yordamida tahhl gihnadi. Leverej (dastak) —foydani oshirishga yo'naltirilgan
aktivlami boshgarish sifati ko'rsatkichi.

Operatsiya (ishlab chigarish) dastagi - operatsiya (ishlab chigarish) xatari
ko'rsatkichi.

Operatsiya xatari —daromad olish bilan bog'liq va ikkita omf: sotish
hajmlarini o'zgarib tuiishi va shartH-doimiy xarajatlar daralasi bilan shartlangan
noaniglik.

Sotish hajmi (sotishdan tushum)ning har ganday o‘zgarishi foydaning
yanada ko'proq o'zgarishini keltirib chigaradi. Ishlab chigarish hajmi 1foizga
pasayganda, zararlar bir necha foizga oshadi, chunki xarajatlar tarkibida shartli-
doimiy chigimlar ulushi hatto ishlab chigarish to'xtab qolgan hollarda ham
0‘zgarmaydi.

Barcha xarajatlami sharth-doimiy va doimiy xaxajatlaisa bo'Ush mumkin.

Shartli-doimiy xarajatlar ishlab chigarish hajmiga mutanosih ravishda
0*”\arib, texnologik tannarxni tashkfi giladi vato‘g‘ridan-to‘g‘ri xarajatlar sifatida
hisobga olinadi.

Doimiy xarajatlar hisobot davri yoki mahsulot hajmi o‘sishining ma’lum
chegarasi doirasida doimiy bo'lib golgan holda davriy go'shimcha xarajatlami
tashkii giladi va tannarxdagi bivosita xarajatlar sifatida hisobga olinadi.

Shunday qilib, doimiy xarajatlar xofjalik faoliyatini boshgarish
samaradoriigini aks ettiradi; ulaiga amortizatsiya, korxonarahbarlarigahaqtolash,
reklama va hokazolar kiradi.



Zaxiralar giymati davr boshi va oxiri yoki (agar yii mobaynida zaxiralarda
katta 0°zgarish bo'hnasa) davr yakuni holatiga ko'ra o'rtacha migdor sifatida
hisob-kitob gilinishi mumkin.

Tovar-moddiy zaxiralaming sekin aylanishi eskirgan zaxwalammg
mayjudligini ko‘isatib turibdi. Ayni paytda zaxiralar aylanishining yugon
ko'rsatkichi ulaming taqchilligi bilan bog'liqg bo *hsM mumkin. Ko'rsatkichmng
taxminiy me’yoriy giymati - 3,5.

360

Zaxiralaming kunlarda i N« MAN'8'~N~alaming aylanuvchmlik koeffitsiyenti

2.5-jadval ma’lumotlarigako'ra;

360/24397676:59104565=900 kun.

Ehthnol, korxona omborlarida katta zaxiralar to ‘planib golgan. Agar bu
hisobdan chiqarilshi lozim bo'lgan eskirmagan zaxiralar bolsa, ushbu holat
inflatsiya sharoitida korxona faoliyatiga ijobiy ta’sir ko'rsatishi mumkin; jony
yil naixKkri o'tgan yldagiga garaganda ancha yuqori, demak, korxona mahsulot
tannarxini pasaytirish hisobiga qo'shimcha foyda oHshi mumkin..

0 ‘z aylanma sarmoyasidan foydalanish koeffitsiyenti joriy aktivlardan
foydalanish samaradorhgini ko'rsatadi.

Sotishdannetto - tushum
Oz aylanma sarmoyasidan foydalanish koeffitsiyenti- ~ “aylanma sarmoyasi

Mazkur koeffitsiyentning yuqori giymati joriy aktivlardan samarah
ioydalanganlikdan dalolat beradi, ya’ni; debitorlik garzlari va zaxiralaming tez
aylanuvchanhgi. Ayni paytda, koeffitsiyent giymatining oshishi gisgqa muddath
to'lanmasUk xatari bilan bog'Ug. Agar sotish hajmi o'ssa va bunda debitorlik
garzlarini yig'ish davri hamda zaxiralaming aylanuvchanligi o'zgarmasa, u
holda 0z aylanma sarmoyasi oshishi lozim.

2.5-jadval ma’lumotlariga ko'ra:

61923037/3377678=18,3.

Balms tarkibi koeffilsb>endarL Balans tarkfeining koeffitsiyeniiari yordamida
korxonaning uzoq muddatli davrdagi Hkvidliligi tahhl gihnadi.

Jalb eiilgan sarmoyanijamlash koeffitsiyenti aktivlaming barcha summasidan
garz tnahlag'brining foizini ko'rsatib turibdi.

Qarzdorlik umumiy sum masi
Jalb etilgan sarmoyani jamlash koeffitsiyenti- ‘



2.5~jadval ma’lumotlaiiga ko‘m:
(102942399+11068897)/564478959-=0,2yoki 20 foiz.

Navbatdagi koeffitsiyent bevosita jamlash koeffitsiyenti bilan bog‘liq (1 -
jamlash koeffitsiyenti) va moliyaviy koeffitsiyentlaming jamlama jadvalida
ko'rsatkichiardan birini hisoblab chigishning o‘zi yetarli boladi.

Muvaqqatlik koeffitsiyenti aktivlar butun summasida 0‘z mablaglarining
foizini ko'isatadi.

- .. ... 0 ‘zmablaglari
Muvagqqatlik ' komtsiyenti _“._J_éﬁ_wi'al'(ti\*am

Koeffitsiyent giymati 1gayaqinlashishiga garab korxona o ‘z majburiyatlarini
bajarmasligi xatari kamayadi. Koeffitsiyentning taxminiy me’yoriy giymati -
05- 0,7.

2.5—jadvai ma’lumotlariga ko'ra sarmoya va zaxiralar balans valutasming
79,8 foizini tashkil giladi.

Koixona xarajatlari tarkibining daromadlilikka ta’siri leverej ko'rsatkichlari
yordamida tahlil gilinadi. Leverej (dastak) - foydani oshirishga yo'naltirilgan
aktivlami boshgarish sifati ko'xsatkicM.

Operatsiya (ishlab chigarish) dastagi —operatsiya (ishlab chigarish) xatari
ko'rsatkichi.

Operatsiya xatari ~ daromad olish bfian bog'liq va ikkita omfl: sotish
hajmlarini o'zgarib turishi va shartli-doimiy xarajatlar dalgasi bfian shartlangan
noaniqlik.

Sotish hajmi (sotishdan tushum)ning har ganday o‘zgarishi foydaning
yanada ko ‘proq o ‘zgarishini keltirib chigaradi. Ishlab chigarish hajmi 1 foizga
pasayganda, zararlar bir necha foizga oshadi, chunki xarajatlar taikibida sharth-
doimiy chigimlar ulushi hatto ishlab chigarish to'xtab golgan hoUarda ham
0°zgarmaydi.

Barcha xarajatlami shartli-doimiy va doimiy xarajatlaiga bo ‘Ush mumkm.

Shartli-doimiy xarajatlar ishlab chigarish hajmiga mutanosib ravishda
0'zgarib, texnologik tannaixni tashk giladi vato‘g‘ridan-to‘g‘ri xarajatlar sifatida
hisobga olinadi.

Doimiy xarajatlar hisobot davri yoki mahsulot hajmi o'sishining ma’lum
chegarasi doirasida doimiy bo ‘Ub golgan holda davriy go'shimcha xarajatlami
tashkil giladi vataimarxd” bivosita xarajatlar sifatida hisobga olinadi.

Shunday qilib, doimiy xarajatlar xo'jalik faoliyatini boshqarish
samaradorligini aks ettiradi; ulaigaamortizatsiya, korxona rahbarlarigahaqtolash,
reklama va hokazolar kiradi.



Tannarx, sotuvlar hajmi va foyda o‘rtasidagi o'zaro bog'liqUk baholash
jarayonida o'igamladigan muhim tenglik hisoblanadi.

Foizlar va soliglar to ‘ langunicha
foydaning foizli o *zgarishi

Operatsion dastak koejfitsiyenti= --------- (~otishdan foyda)---------
Sotishdannetto tushumning
foizli o ‘zgarishi

Natija shuni ko'rsatib turibdiki, sotish hajmining 1foizga o'zgarishi foizlar
va soliglar to'langunga gadar olingan foydaning operatsiya (ishlab chigarish)
dastagi koeffitsiyentiga teng bo'lgan migdoiga o ‘zgarishiga oMb keladi. Doimiy
xarajatlar sahnog'i ganchalik yugori bo‘lsa, leverej va xatar shunchalik yuqori
boladi.

2.5—adval malumotkriga ko'ra:

{36919360- 26599608)/26599608 _
(61923037 - 53520338)/53520338 ~ °

Operatsiya (ishlab chigarish) xataridan tashgari moliyaviy xatar ham tahlfi
gilinadi.

Moliyaviy xatar—mablaglaming uzoq muddatli ssudalar va garzlarbo'yicha
tolovlar uchun yetishmasligi ehtimoH bfian bog'liq xatar. Moliyaviy xataming
ortishi mohyaviy leverejning oshishi bfian tavsiflanadi.

Moliyaviy leverej — uzogq muddatli majburiyatlar hajmi va tarkihini
0‘zgarttish yo‘li bfian korsona foydasiga ta’sir ko'rsatish imkoniyati; u gardaiga
xizmat ko'rsatish zarurati tufayli aksiyadorlargatolash uchun mablaglaming
yetishmasligi bfian bog'Mq xatar bfian shartlangan.

Moliyaviy dastakning ikkita konsepsiyasi mayjud:

» moliyaviy dastak foiz va sohglar tolangunga gadar foydaning foizJi
o0‘zgarishi tufayli yuzaga keladigan bir aksiyaga to ‘g ‘ri keladigan soffoydaning
foizfi o'zgaiishi sifatida hisoblab chigfiadi (moliyaviy dastak koefi&tsiyenti);

» moMyaviy dastak gqarz mablaglaridan foydalaiish hisobidan olinadigan
0°‘z mablaglarining rentabelligiga ko'payish sifatida ko‘rib chigfiadi.

Soliq solingandan keyin foydaning

Moliyaviy dastak ko tsiyenti=----° foyda)—
Foizlar va soliglar to ‘langunicha
foydaning foizli o ‘zgarishi
(Sotishdan foyda)

Mohyaviy dastak ganchaUK yuqori bolsa, xatar ham shunchahk yugori
boladi, churfid aksiyadorlar uchun kam daromad olish ehtimoU ortadi.



2.5—adval malmnotlariga koMia:
{5387304 - 4923871)14923871
{36919360- 26599608)126599608 ~
Qarz mablaglarmi jalb gilish hisobidan 0z mablaglari rentabelligining
o“\arishi foizlarbo‘yichatolovlar hisobidan solig solinadigan foyda migdorining
0'zgarishiga olib keladi.
Foizlarva soliglarto ‘langanidan
0 ‘zmablag‘lariningrentabelligi=----- foyaa(Soffoy”
0 ‘zmablaglari
Misol. Ikkita korxonani ko Trib chigamiz: birinchisifagat o z mablaglari
hisobidan moliyalanadi; ikkinchisi garz mablaglarini jalb qilish hisobidan
moliyalanadi (50 %).
2.6-jadval
Moliyalash manbaiarlning o‘e mablag‘lari rentabelligiga ta’siri

Ko ‘rsatkicMar 1-korxona 2- korxona

0 zmahlag'lari 50000 25000
Uzoq muddatli garzlar - 25000
Sotishdan olinadigan foyda 80000 80000
Foizlami to'lash - 20000
Solig solingunchafoyda 80000 60000
Foyda solig ‘i 28000 21000
Soliqg solingandan keyingifoyda 52000 39000
0 Z mablaglarining rentabelligi 1,04 156

Biz keltugan misolda (2.6—adval) 2—koixona 0z mablaglarining rentabelligi
solig solish bazasining gisgaiganligi tufayli oshdi. Ayni paytda sotishdan olinadigan
foydaning gisqarishi teskari natijaga olib kelishi rmimkinr gaiz majburiyatiari
bo'yichatolov korxona ixtiyorida goladigan foydani eng kam holatga olib kalishi
mumkm yoki korxona kreditorlar oldidagi majburiyatlami ado etolmaydi.

Rentabellikko tsatkichlari. Ko'rsatkichlaming mazkur guruhi korxonaxo'jalik
faoliyatining samaradoriigi hagida tasawuiga ega bo'lish imkonini beradi.
RentabeUikm tavsiflovchi ko'rsatkichlaming ikkita guruhini ajratish mumkiti:



 sotuviar;

« aktivlaming bir gismi yoki aktivlar yig'indisi.

Sotuviar rentabelligi —foydaning sotishdan netto-tushumga nisbati Baholash
magsadlari va giyoslanadigan korxonaiar bo‘yicha ma’lumotlarga garab
0'zgaruvchan suratga egabo'lgan sotuviar rentabelligini hisoblab chigish mumkin.

Mahsulot rentabelligi aylanmaning har bir so'mida foiziar va soHglar
to'langunga gadar foydaning sahnog'ini ko'rsatadi.

Foiziar va soliglar to'langunicha

Mabhsulot rentabelligi”™- foyda (Sotishdan foyda)
Sotishdan netto - tushum

Ushbu koeffitsiyent nafagat xo'jalik faoliyatining, balki narxlar
shakllanishining samaradorhgidan dalolat beradi.

2.5~jadval ma’lximotkriga ko'ra;

36919360/61923037=0,6.
Soliglar to‘langanidan keyingi
Tijorat marjasi=- foyda (Sof foyda)
Sotishdan netto - tushum
2.5-jadval ma’lumotlariga ko'ra:
5387304/61923037=0,087

Aktivlar rentabelligi ishbliarmonlik faolligi va sarmoya aylanmasi bian
to‘g‘ridan-to‘g‘ri mutanosib ravishda bog'liq. Agar korxona kreditdan
foydalanmasa, u holda aktivlar rentabelMgi 0‘z sarmoyasining rentabeUigiga
mos keladi (yugorida ko'rib chigugan).

Investitsiya ko fsatJdchlari. Baholashjarayonidagi tahUInmg mazkur bosgichi
magsadi nominal narx biian solshtirilganda aksiyaning bozor naixi, to'lanadigan
dividendlar va hokazolar hagida giyoslanadigan axborotni berishdan iborat.
Agar yopiq turdagi korxona tahhl gilinayotgan bo'lsa, axborot giyoslanadigan
korxonaiar bo'yicha tahlil gilinadi.

Sof foyda - Imtiyozli aksiyalar

Bir aksiyauchun foyda=~_ = bo )_llchad!VIdendIar_ .
Oddiy aksiyalaming umumiy soni

Davr yakuni holatiga ko'ra 2.5-jadval ma’lumotlaridan foydalangan holda,
faraz qliamizM, muomalaga fagat 1000000 dona oddiy aksiya chigarOgan. Ushbu
holatda bir aksiyagato'g'ri keiadigan foyda quyidagini tashki quiadi:

5387304/1000000=5,387 so m.

Aksiya bozor narxining bir aksiyaga to'g'ri keiadigan foydaga nisbati
sarmoyadorlar daromadlar birligiga to'lash uchun tayyor bo'lgan narxni aks
ettiradi (narx/foydamultiplikatori).



Oddiy aksiyalammgbozpr nana
Bir oddiyaksiyaga foyda
Baholash jarayomda turli multiplikatorlar hisoblab chigiiadi va tahlfi
gilinadi. Agar yopiq turdagi korxona baholansa, u holda axborot o'xshash
korxonalar bo'yicha hisoblab chiqtadi.

Daromadlarbirligt nam'=

Bir oddiy ak3|yagad|V|dend
Akslyalamlhg bozornarX|

Aksiyaning balans giymati korxona (kompaniya) tugattigan holatda bir
oddiy alsiya egasi gancha mablag™ olishi mmnkinligim ko'isatadi.

Dividend daromadi (aksiyalar rentabelligi)=

(o zmablag lari
Akstyal bal ti=~--m---
styalarmng balansgiymati= Chlqanlgan oddlyak3|yalar som’

5~jadval ma’lumotlari bo‘yicha davr yakuiii holatiga ko ra aksiyaning bakns
giymati 450,5 so‘mm tashki gjladi {450467662/ 1000000).

Koeffitsiyentlami tahli gilshjamkma jadvalni tuzish biian yakunlanadi
(2.7-jadval).

Yugorida biz baholash chog‘ida eng ko‘p uchraydigan moliyaviy
koefitsiyentlar guruhkrini ko‘rib chigdik. Ushbu ro'yxat davom ettirilishi
mumkin. Ulami tanlab olishiling asosiy mezoni: giyoslanadigan korxonalar
bo'yicha ma’lumotlaming mayjudligi va hisob-kitobfiing yagona uslubiyati
hisoblanadi. Hisoblab chigilgan koeffitsiyentlar:

* 0'xshash korxona ko‘rsatkichlari bian;

« tarmoq bo‘yicha o‘rtacha ko'rsatkichlar bian;

« korxona rivojlanishidagi tendensiyakmi aniglash magsadida qgator yillar
ma’lumotlari buan tagqoslanadi.

Yugorida bayon etligailami umumlashtirish asosida ta’Mdlash lozimki,
korxona hagidagi axborotga ishlov berish, korxonaning buxgalterlik hisobi va
tosobotkri bo‘yicha hujjatkmi tuzatish va shakUarini o'zgartirish korxona (biznes)
giymatini baholashning eng murakkab va mas’uliyatli bosgichlaridan biri
hisoblanadi. Afsuski, hozitgi vagtda korxonalami (biznesni) bahoiashda ushbu
ish hozircha to ‘Myhajmda amalga oshirilmayaptL Mazkurjarayonga to‘sginUk
guuvchi sabablardan quyidagiiami ajratish mumkin:

» zarur axborot-tahlliy bazaning mayjud emasligi;

« moddiy va nomoddiy aktivlar bozorining ishtirokchlari tomonidan
bahoksh xizmatlarining ishonchliligini oshirishda ushbu ishning ahamiyatiga
yetarlicha baho berimasligi;

 baholash faoliyati bilan band bo'lgan kadrlar malakasining yetarU
daiajada emasligi.




Bahol”*yotgan koixona (biznes) bo'yicha statisuk-tahffiy axborotga ishlov
berishni to'liq hajmda bajamashk ko'pincha uning daromadli yondashuv bilan
giymatini baholash natijalarining pasayishiga olib keladi va mazkur korxonani
xarajatii yondashuv bilan baholashda uning o0'ziga xos xususiyatiarini hisobga
ohshni murakkablashtiradi.

Koeffitsiyent

Qoplash

Tez likvidlilik

Mutlaq
likvidlilik
Debitorlik

garzlarining
aylanuvchanligi
Zaxiralaming
aylanuvchanligi
0 z aylanma
sarmoyasidan
foydalanish
Jalb etilgan
sarmoyani
jamlash

Muvagqatlik

Operatsion
dastak

Hisob-kitob formulasi

Joriy aktivlar
Joriy majburiyatlar

Pul mablag:lari+Oson sotiladigm
gimmatligog "0zlar Debitorlik
qarzi(shubhaligarzlar bo'yicha

zaarachegirmagilinganholda)
Joriymajburiyatar

Pulmablag ‘lari + Oson sotiladigan
gimmatliqog ‘oziar
Joriy majburiyatar
Bir yil mobaynida
sotishdan netto tushum
0 “rtacha debitorlik garz

Sotilgan mahsulotning iamtand
Zajdralaming o 'ftacha narxi

Sotishdan netto - tushum
0 ‘z aylanma kapitali

Qarzlaming umumiy summasi
Jami aktivlar

O'z mablaglari
Jami aktivlar

Foiziarva soliglar
to'langunga gadarfoydaning
foizlio' zgarishi
Sotishdannetto-tushumning
foizli o'zgarishi

2 7-Jadval

MoKyaviy koeffitsiyentlar Jamlama jadvali

Ma’iumotlar manbayi

390-x
770-X-490-.

320-X +040-X +210-X
770-z-490-X n

770-z-490-X ~ ’

010-X (shJ&2)
210-X (shJ&l)

020-X (shNe2)
140-X-220-X (shJfel)
010-X (shNe2)
480-x+490-x +130-x (shJfel)
7S0ri < »
480-X
780-.
shjfa
010-X ( ! 2\




Solig solingandan so ‘ng

L foydaning foizli o *zgarishi
Moliyaviy yaaning . 270-q
Foizlarvasoliglar {skNe2)
dastak : 240-q )
to ‘langunga gadar foydaning
foizli o' zgarishi
Mahsulot ‘F0|zlarvasollqlar 240- q H o2
rentabelligi to “hngunga qadar foyda 010-q {sh.No2)
Sotishdan netto - tushum
Tijorat Soliglar to Ifangiianldan 270- q [Sh " |)
f ol so‘ng foyda
marjasli —_— -
] Sotishdan netto - tushum 010 q
Aksiya Sof fzy(.ja.—hlmt(;)‘/o-de jlksiyalar I - .
~——bo" yicha dividendla r Buxgalteriya hisobi asosida
uchunfoyda Oddiy aksiyatam ing umumiyson i g 4
Narx: aksiya Oddiy aksiyaning bozor narxi O xshashiar bo yicha
uchunfoyda Bir oddiy aksiya uchun foyda ma'lumotlar
Dividend Bir oddiy aksiya uchun dividend O *xshashiar bo yicha
daromadi Aksiyalarting bozor narxi ma 'bimotlar
Aksiyalaming L
balans O zmablag'lati 5 lteriva hisobi id
qiymati Chigarilgan oddiy aksiyalar soni uxgalteriya hisobi asosida

Xalgard talablardan kelib chiggan holda, baholash ishlari axborot-tahMy
bazasming shakUanishi, korxona (biznes) giymatini baholash tajribasining
to'planishiga garab korxona hagidagi axborotga ishlov berishni to'liq hajmda
bajarish, korxonaning buxgalterlik hisobi va hisobotlari bo'yicha hujjatlami
normallashtirish va shakllarini o'zgartirish baholash xiTmatlaritii sifatli olib
borishning majburiy shartiga aylanadi.

Nazorat savollari
1 Biznesni baholash jarayonida foydalaniladigan axborot tizimi ganday

talablaigajavob beiishi kerak?
2. Biznesni baholashjarayonida foydalaniladigan axborot tizimi nimalami
0z ichiga oladi?
3. Baholashjarayonida axborotni tadiMI etishning ganday yo'llari mayjud?
4. Biznesnibaholashda tashqi axborot nimalami 0‘z ichiga oladi?



ichiga oiuvcM korxona giymatini baliolash iqgtisodiy jihatdan asoslangan va
adoktli hisoblanishi mumkiti. Bunda korxonaning turli xildagi mnlUari giymati,
baholash ishlarining turl usullari bfian baholanisM mumkin.

Koixonalar giymatini aniglash uchun bugungi kunda an’anaviy taizda uchta
asosiy uslubiy yondashuv go'llanfiadi: daromadli, xarajatii va giyosiy (bozor).
Quyida ushbu yondashuvlar usdlari ko‘rib chigfiadi.

3.1. Biznes (korxona)ni baholashga nisbatan daromad nuqtayi
nazardan yondashuv

3.1.1. Diskontlangan pul ogimlari usuli

Korxona (biznes) giymatini diskontlangan pul ogimlari usuHbilan baholash
imkomyatli sarmoyador ushbu biznes uchun undan olinadigan bolajak
darornadkmingjoriy gipmtidan ortig summani to'kmaydi degan fikiga asoslanadi.
Mulkdor esa 0z biznesini bashorat gfiinayotgan bo'lajak daromadlaming joriy
giymatidan past narxda sotmaydi. Natijada, tomoifiar bolajak daromadlaming
joriy giymatiga teng bo'lgan bozor narxi bo'yicha o'zaro kelishuvga keladi.
Baholashning mazkur usuli investitsiya motivkri nugtayi nayaridan go'liash
uchun ancha quky, chunki faoliyat ko'isatib tuigan korxonaga pul tikuvchi har
ganday sarmoyador pirovardida binolar, inshootlar, mashinalar, jihozlar,
nomoddiy boylfidardan iborat aktivkr to'pkimni emas, balM unga sarflatigan
mabkg‘kmi oglash, foydaoMi va o ziniag moddiy ferovonligim oshirish imkonini
beruvchi b®'ajak i»omadlar ogindni xarid gfiadi. Shu nugtayi nayardan
barcha korxonalar igtisodiyotning gaysi tarmog'iga iegishli bo'lishidan gat’iy
nazar fagat bir turdagi tovar mahsulotini —pulni ishlab chigaradi.

Mazkur usuldan faoliyat ko'rsatib tuigan har ganday korxonani bahoiashda
foydalanish mumkin. Binobarin, ushbu usulda korxona bozor giymatining
aniq natijasiai obyekiiv tarzda beradigan vaziyatlar mavjud. Mazkur usulni
qgo'llash xo'jatii faoMyatining malum bir tarbdga ega bo'lgan va o'sish yoki
barqaror igtisodiy rivojlanish bosgichida tuigan korxonalami bahoksh uchun
moljafiangan. Ushbu usiilni muntazam zarar ko'rib ishlovchi korxonalami
bahoiashda kamdan-kam hoktkrda go'Uaniladi Mazkur usulni yangi korxonalami
baholash uchun go‘Uashda juda ehtiyot bo'lsh kerak. Foydalar to‘g‘risida
malumotkrining mavjud emasligi biznesning bo'kjak pul ogimlarini obyektiv
taizda bashorat gfiishni murakkabkshtiradi.

Korxonani diskontlangan pul ogimlari usuh bfian baholashning asosiy
bosqichlari quyidaguardan iborat:



1. Pul ogimi modeMni tanlash.

2. Bashorat gilinadigan davming davomiyligini aniglash.

3. Axborotlar tahlili va sotishdan yalpi tushumni bashorat gilish.

4. Xarajatlami tahHI va bashorat gilish.

5. Investitsiyalami tahlil va bashorat gilish.

6. Pul ogimlari migdorini hisoblab chigish.

7. Diskont stavkasini amglash.

8. Bashorat gilingandan keyingi davidagi qiymat migdorini Msoblab cMgqish.

9. Bolajak pul ogimlarining joriy giymati va bashorat gilingandan keyingi
davrdagi giymatni Msoblab cMqish.

10. Yakuniy tuzatisMami kiritish.

ogimi modelini tanlash. Biznesni baholashda pul ogimining ikkita
usuMdan birini go'Uashimiz mumkin; oz sarmoyasi uchun pul ogimlari yoki
butun investitsiyalangan sarmoya uchun pul ogimlari. 0 ‘z sarmoyasi uchun pul
ogimi quyidagi formula bo‘yicha hisoblab cMgilisM mumkin;
PA=F+AzxS,21x£Q,

bu yerda; ~ pul ogimi;

F - soliglar to‘langanidan keyin sof foyda;

A —amortizatsiya ajratmalari;

+Sg- 0‘z sarmoyasining ko‘payisM yoki kamayisM;

+/ —asosiy vositalaiga investitsiyalaming ko ‘payisM yoM kamayisM;

+Q —uzoq muddath garzlaming ko‘payisMyoki kamayisM.

Butun investitsiya sarmoyasi uchun pul ogimi modelini go'Uashda
koDionaning 0z va garz sarmoyasim ajratmaslik vajami pul ogimlarini hisoblash
zarur. Shundan kehb cMqgan holda hisoblab cMgilgan pul ogimdga ilgari sof
foydani hisoblab cMgishda cMgarib tashlangan gandar bo'yicha foizlarm qo‘stésh
lozim. Qarzlar bo'yicha foiziar soUglax to'languMcha foydadan cMgqarib
Tashianganligi bois, ulami gaytarishda summasim foyda solig‘ining migdoriga
kamaytirish zarur. Korxonaning butun investitsiyalangan sarmoyasining bozor
giymati ushbu model bo'yicha Msob-kitobning yakuM hisoblanadi.

Tkkala usulda ham pul ogimi nominal asosda (joriy narxlarda) ham, real
asosda (inflatsiya omillarini hisobga oigan holda) ham hisoblab cMgiHVii mumkin.

Bashorat gittnadigan davming davomiyligini aniglash Diskontlangan
pul ogimlari usahga muvofig korxonaning giymati bo'lajak pul ogtmlariga
asoslanadi. Shuning uchun baholash chog‘ida (pul ogimlarining harakati
hagidagi bashorat Msobotlari asosida) joriy yiidan bosMab gandaydir bolajak
davrga mo'ljallangan pul ogimining prognozini ishlab cMgish zarur. Bashorat
qgilish sifatida korxonaning o'sish sur’atlari bargarorlashgunicha davom



etadigan davr olinadi (bashorat gihngandaii keyingi davrda bargaror uzoq
muddatli o'sish sur’atlari yoki daromadlaming tuganmas ogimi bo'lishi
ko'zda tuthadi).

Bashorat gilinayotgan davmiog mos davomiyiigim aniglash murakkab
vazifa hisoblanadi. Bir tomondan, bashorat gfiinayotgan davr ganchalik uzoq
bo'lsa, kuzatuvlar soni shunchalik ko‘p va matematik nuqtayi tiazanflati koixona
joriy giymatining yakuniy miqdori shunchalik asosli boladi. Ikkinchi
tomondan, bashorat gilinayotgan davr ganchalik uzog boIsa, tushum, xarajatlar,
mflatsiya sur’atlari, pul mablag'lari ogimlarining muayyan migdorlarinl bashorat
gilish shunchalik giyin kechadi. Korxonani baholash uchun amaliyotda yuzaga
kelgan bashorat davri baholash magsadi va muayyan vaziyatga garab 5 yildan
10 yilgachani tashkf gfiisM mumkin. Uzogq muddatli bashoiatlami gfiish o‘ta
murakkab bo‘lgan begaror sharoitlarda, bizningcha, bashorat davrini 3 yfigacha
gisqartirish rmimkin

Metmspektiv tahlil va sotishdan yalpi tushumni bashorat gilish. Yalpi tushumni
tahlfi va bashorat gfiish bir gator omfilami Msobga nlishni talab gfiadi, bular

* isMab chigariladigan mahsulot nomenklatutasi;

' ishlab cMgarish hajmi va mahsulot narxi;

* korxona o'sishining sur’atlari;

» mahsulot uchun talab;

" inflatsiya sur’atlari;

» mavjud ishlab cMgarish quwatlari;

« kapital go‘yUmalaming istigboUari va ehtimoliy ogibatlari;

talabning istigboUni belgfiab bemvcM iqtisodiyotdagi umumiy vaziyat;
~ ragobatning mayjud darajasini hisobga olgan holda muayyan tamiogdagi
vaziyat;

* baholanayotgan koixonaning bozordagi uiusM;

« bashorat gfiingandan keyingi davrdagi uzoq muddath o'sish sur’atlari;

« ushbu korxona menejerlarining rejalari.

Yalpi tushum bashorati korxona va umuman tarmoq faoliyati ko'isatMchlari
bfian mos keM i kerak. Tarixiy tendensiyalaidan katta farq giladigan bashoratlaiga
asoslangan baholar noaniq tagdim etfiadi. Bunda korxona faoliyat ko'isatishni
moljalkyotgan segmentni aniglashjuda muhim. Shundan kelib cMqgan holda
quyidagi omillami tahlf gilish magsadgg muvofiq:

« ayni damda korxonaga tegishli bo'lgan bozor ulusiM;

ushbu ulush o'zgarisMning retrospektiv tendensiyasi (doimiy, gisqarish
yoki oshish);



* korxonaning biznes rejasi. Korxona bozor uliisMni gay tariga (nandami
pasaytirish, go'shimcha marketing xarajatlari yordamida yoki ishlab
chigariladigan mahsulotning sifatini oshirish yo‘li bfian) saqglab qoMsh yoxud
oshirishni rejalashtiiayotganligiga alohida e 'tibor garatish lozim.

Xarajatlami tahlil va bashorat gilish. Mazkur bosgichda:

« retrospektiv o‘zaro bog'liglik va tendensiyalami hisobga olish;

* xarajatlar tarkibini, aynigsa, doimiyva o'zgaruvchan xarajatiami o'iganib
chiqgish;

« xarajatlaming har bir toifasi uchun infiatsiya ta’sirini baholash;

* 0‘tgan yiUar mohyaviy Msobotlarida uchrashi mumkin bo'lgan, lekin
kelajakda uchiamaydigan xarajatlaming bir martalfic va favqulodda moddalatini
o‘iganib cMajisii;

» aktivlaming hozirda mayjudligi vaulaming kelajakda ko'payishidan kelib
chigib amortizatsiya ajratmalami aniglash;

« garzlaming bashorat gihnayotgart darajalari asosida foizlar tolash
xarajatlarini h~oblab chigish;

« bashorat gilinayotgan xarajatlami ragobatcM korxonalaming tegishli
ko'rsatkichlari yoki tarmog bo'yicha 0 ‘rtacha ana shunday ko'rsatkichlar biian
solishtirish zaror.

Ishlab chigarish xarajatlari nugtayi nazaridan asosiysi ogliona tejash

korxonaning mahsuloti ragobatbardosh bo'lib goladi. Mazkur holatga to‘g‘ri
baho berish uchun birinchi galda xarajatlar toifalarining yuzaga kelishi sabablarini
aniglash va nazorat qilish lozim.

Xarajatlami samaral va doimiy boshqarish ishlab chigariladigan mahsulot
alohida turlarining tannarxi va ulaming nisbiy raqobatbardoshiigi hagidagi adekvat
va sifatM axborot biian ta’minlashga bog‘lig. Joriy xarajatlami hisobga olishni
bilish ishlab chigartiadigan mahsulot turlarini eng raqobatbardosh holatlar
foydasigato ‘g riiash, ogiiona narx-navo siyosatini ishlab chigish, alohida tarkibiy
bo‘Unmalami ulaming ulushi va samaradoriigi nugtayi nazaridan anig baholash
imkonini beradi.

Xarajatlami tasniflash bir necha belgiiar bo‘yicha amalga oshirilishi mumkin:

« tarkibi bo‘yicha: rejadagi, bashorat gilinayotgan yoki amaldagi;

« ishlab chigarish hajmiga nisbati bo'yicha: 0‘zgamvchan, doimiy, shartli-
doimiy;

» tannarxga kiritish usuti bo‘yicha: bevosita, bivosita;

* boshqaruv funksiyalari bo'yicha: ishlab chigarish, tijorat, ma’muriy.



Biznesni baholash uchun xarajatiaming iWdta tasnifi zarur. Birinchisi ~
xarajatlami doimiy va o'zgaruvchan xarajatlarga tasniflash. Doimiy xarajatiar
ishlab chigarish hajmining o‘zgarishiga bog'lig emas (masalan, ma’muriy va
boshqaruv xarajatlari; amortizatsiya ajratmalari; vositachilik haglari, chegirma
gilingan holda sotish xarajatlari; ijara to'lovi; mol-mulk solig'i va h.k.).
O'zgaruvchan xarajatiar esa (xomashyo va materiallar; asosiy ishlab chigarish
xodimiarining ish haqi; ishlab chigarish ehtiyojlari uchun energiya va yoqilg'i
sarflari), odatda, ishlab chiqgarish hajmlarining o'zgarishiga mutanosib
hisoblanadi. Xarajatlami doimiy va o'zgaruvchan xarajatlarga tasniflashdan
birinchi galda, korxonaning zarar ko'rmay ishlashini tahlil qgilishda,

foydalaniladi. Ikkinchisi - xarajatlami bevositaya bihosita xarajatlarga tasniflash
xarajatlami mahsulotning ma’lum turiga kiritish uchun go'llanfiadi.

Doimiy xarajatlami bevosita va blivosita xarajatlarga aniq va bir xii taizda
bo'lish barcha bo'linmalar bo'yicha hisobotlami qo'Uab-quwatlash uchun zarur.
Hisobotlaming bir darajasida doimiy xarajatiar bevosita (to'g'ridan-to'g'ri),
boshqgasida esa biivosita bo'lishi mumkin. Ishlab chiqgarish liniyasi darajasida
isitish xarajatlari bevosita xarajatiar hisoblanadi, lekin mahsulot turlari bo'yicha
hisobotlar darajasida ular bivosita xarajatlaiga aylanadi, chunki isitish giymatini
mahsulot turlari bo'yicha bo'lishning loji yo'q.

Investitsiyalami tahlil va bashoratgilish. Bunda korxonani investitsiyabshning
uchta asosiy bashorat yo'nalishi ko'rib chigiladi-

* 0'z aylanma mablag'lari;

« kapital qo'yUmalar;

» moliyalash ehtiyojlari.

Aylamna mablag'iar aloMda gismlarining bashoratini tahlii quish asosida
ulamtng korxonaning keiajakdagi o'sishi uchun laiw bo'lgan migdori aniglanadi.
Ushbu ko'isatkich sotuviar hajmining o'zgarishi foizini go'Uash orgali hisoblab
chigilishi mumkin

Talab etliadigan kapital go'yiimalar hajmi mavjud aktivlaming eskirishiga
garab ulami ahnashtirish va kelajakda koixoiianing ishlab chigarish quwatini
oshirish uchun yaogi aktivlami xarid gilish yoki barpo etish uchun zarur
bo'lgan mablag'lami liisoblab chigish asosida belgtianadi.

Moliyalashga bo'lgan ehtiyojni bashorat gilish uzog muddatli kreditlami
olish va gaytarish, shuningdek, aksiyalarni chigarishni o'z ichiga olisM kerak.
Investitsiyalami tizimlash va tahM qilish pul ogimlariit hisob-kitob quishga
o'tish imkonini beradi.



3.1.1.1. Pul ogimlari migdorini hisoblab chigish

Pul mablaglari ogimi migdorini Msoblab cMgqisMiing ikkiia asosiy usuli
mavjud: bfivosita va bevosita. Bilvosita usul pul mablaglarining faoliyat
yo‘nalisMari bo'yicha harakatini iaMil giladi. U daromaddan foydalanish va
mayjud pul mablaglarining investitsiya quinisMni yaqgol namoyon etadi.
Bevosita usul pul mablaglarining harakatini daromadlar va xarajatlar
moddalari bo‘yicha, ya’ni buxgalteriya hisobvaraglRribo'yicha tahM gilishga
asoslangan.

Har bir bashorat yili uchun pul ogimining migdorini, hisob-kitob giJishda
pul ogimini hisob-kitob qliishnmg bilvosita usiilini namoyon etuvcM quyidagi
sxemaga amal gilish TwwnAn (3.1-~jadval).

.Pul mablaglarining umumiy o'zgarisM ikkita Msobot davri o'rtasida pu!
mablag'lari goldig‘ining osMsM (kamayisM)ga teng bo'lisM kerak.

3.1-jadval
Muayyan yil iiclim pul ogimiiiiBg Msob-Mtobi

t/r Ko‘rsatkicti]ar Hisob-kitob va giymat
1. AsosiyfaoUyat bo yichapul ogimi

11

12

13

14

Foyda (soliglar chegirma
giHngan holda)

Amortizatsiya ajratmalari

Joriy aktivlar (gisqa
muddaui moliyaviy
go'yumalar, debitorlik
garzi, zaxiralar, boshqa
joriy aktivlar) smnmasining
0‘zgarishi

Joriy majburiyatar
(kreditorlik garzi, boshga
joriy majburiyatlar)
swinasining 0 ‘zgarishi

1- bo‘UmboYyichajami

Sof foyda = foyda solig'i chegirma gilingan
liolda hisobot yili foydasi

Amorti.zatsiya ajratmalari sof foyda
summasiga qo'shiiadi, chunki ular pul
mablaglarining chiqib ketishiga olib
kelmaydi

Joriy aktivlar summasining oshishi shuni
anglatadiki, pul mablaglari debitorlik
garzlari va zaxiralarga boglanish hisobidan
kamayadi

Joriy majburiyatiaming oshishi kreditorlar
tomonidan to‘lovlaming muddatini
cho'zishga ruxsat etilishi, xaridorlardan
bo'naklar olish hisobidan pul
mablaglarining oshishini keltirib chigaradi
11-b+12-b- 1.3-b +1.4-b



3.1+4advalning davomi

i/r Ko‘rsatkichlar Hfaofo-Idtob va giymat
2. InvestitsiyafaoUyaii boyicha pul ogimi
Uzog muddatli aktiviar
(nomoddiy aktivlar, asosiy  Uzoq muddatli aktivlar summasining

vositalar, tugallanmagan oshishi uzogq muddatli foydalaniiadigan

kapital go'yilmalar, uzoq aktivlarga investitsiyalash hisobidan pul
21 muddatli moHyaviy mablaglarining kamayishini anglatadi.

go'yilmalar, boshqa Uzoq muddatli aktivlar (asosiy vositalar,

aylanmadan tashqari boshga korxonalaming aksiyalari va b.)ni

aktivlar) suinmasiniag sotish pul mablaglarini oshiradi

0 ‘zgarishi

2-bo ‘Umbo yicha jami 2.1-b

3. MoliyaviyfaoUyatbo yicha pul ogimi

Qarzlar (gisga muddatli . . . . .
kreditlar va garzlar, uzoq Qarzlaming oshishi (kama)dshi) krediflami
' jalb qilish (qaytarish) hisobidan pul

31 muddatli kreditlar va N 2 LA
qarzlar) summasining mablaglarining oshishi (kamayishi)ni
keltirib chigaradi

0°‘zgarishi

0 ‘z mablag'lari (ustav Qo’shimcha aksiyalarni joylashtirish

sarmoyasi, Jamg'aiilgan hisobidan o0z sarmoyasining oshishi pul
32 sarmoya, magsadli mablag ‘larining oshishini anglatadi;

tushumlar) migdorining aksiyalarni sotib oUsh va dividendlami

ozgarishi____ to‘lash ulaming kamayisMga olib keladi

3-bo ‘Umbo yichajami 3.1-b+3.2-b
Jami 1, 2 va 3-bo ‘Umlar bo yichafami summa

3.1.1.2. Diskont stavkasini aniglash

Texnik nugtayi nazaridan diskont stavkasi - bu biznesning bozor giymatini
aniglash uchun baza hisoblangan, bo‘lajak daromad ogimlarinijoriy giymatning
yagona migdoriga gayta hisoblash uchun foydalaniiadigan foiz stavkasi. Igtisodiy
nugtayi nazaridan diskont stavkasi rolida saimoyadoriar tomonidan talab
etiladigan xatar darajasi bo'yicha giyoslanadigan investitsiyalash obyektlariga
go‘yilgan sarmoyaga daromad stavkasi ishtirok etadi.

Agar diskont stavkasi ham mulkdorlardan (aksiyadorlardan), bam
kreditorlardan alohida ajratilgan mustaqil yuridik shaxs sifatida ko'rib chigilsa,
u holda uni koixona tomonidan turli mahbalardan sarmoyanijalb etish giymati



sifatida aniglash mumkin. Diskont stavkasi yoM sarmoyani jalb etish giymati
uchta omUni hisobga olgan holda hisoblab chigiladi:

Birinchisi — ko'pcMlik korxonalarda jalb etfiadigan sarmoyaning turli
manbalari mayjudligi;

Ikkinchisi —sarmoyadorlar uchun pul giymatini vaqt mobaynida hisobga
olish zarurati;

m  Uchinchisi —xatar omiH, Ushbu ma’noda xatar kelajakda kutfiayotgan
daromadlami olish ehtimolining darajasi sifatida aniqlanadi

Diskont stavkasini aniglashning turli uslubiyatlari mavjud bo'lib, ulardan
eng keng targalganlari quyidagfar:

» 02 sarmoyasi uchun: kapital aktivlami baholash modeli; kumulyativ
qurish usuli;

* butun investitsiya sarmoyasi uchun: sarmoyaning o'rtacha chamalangan
giymati modeli.

Diskont stavkasini hisoblab chigishbaholash uchunbaza sifetidapul ogimining
gaysi xilidan foydalanishga bog'lig. 0 ‘z sarmoyasi uchun pul ogimiga go‘yilgan
sarmoya uchun mulkdortomonidan talab etiladigan foydali koeffitsiyent stavkasiga
teng bo'lgan diskont stavkasi qo ‘Uaniladi. Butun investitsiya sarmoyasiga uchun
pul ogimi uchun 0z sarmoyasi va garz mablag'lariga foydali koeffitsiyentning
chamalangan stavkalari summasiga teng bo'lgan diskont stavkasi qo'fianfiadi
(garz mablag'lari uchun foydali koeffitsiyent stavkasi bo‘lib kreditlar bo‘yicha
bank stavkasi hisoblanadi), bu yerda tarozi sifatida sarmoyatarkihtdagi qarzva o'z
mablag'lari ishtirok etadi. Bunday diskont stavkasi sarmoyaning o ‘rtacha chama-
langan giymati deb nomlanadi.

Sarmoyaning o ‘rtacha chamalangan giymati {Sj.) quyidagi formulabo‘yicha
hisoblab ghigiladi:

bu yerda Cq —qarz satmoyasini jalb etish giymati;

Kr—foyda solig'i stavkasi;

D /- korxona sarmoyasining tarkibida yoUanma sarmoyaning ulushi;
—aksiyadorlik sarmoyasini jalb gilish giymati (imtiyozli aksiyalar);

Djj —korxona sarmoyasining tarkibida imtiyozli aksiyalar ulushi;
—aksiyadorlik sarmoyasini jalb gilish giymati (oddiy aksiya);
—korxona sarmoyasining tarkibida oddiy aksiyalar ultjshi.

Kapital aktivlami baholash modeliga muvofiq diskont stavkasi quyidagi

formula bo'yicha hisoblab r.higilarii-

s =s,+R(s,-s,)+p,+p,+s’,



bu yerda 6"— diskont stavkasi;

S”— xataRsiz daromad stavkasi;

B —beta koeffitsiyenti —muntazam xatar chegarasi;

— bozoming umumiy daromadliligi;

Pj —kichik korxonaiar uchun mukofot;

P - muayyan korxonaga xos bo'igan xatar uchun mukofot;

sug'urta xatari.

Kapital aktivlami baholash modeli fond bozori axborotini, xususan, erkin
muomaladagi aksiyalar daromadliligining o'zgarishiarim taWil qilishga asadangan
Yopiq korxonaiar uchun diskont stavkasini chigarish uchun go'shimcha
tuzatishlami kiritish talab etfiadi.

Daromadning xatarsiz stavkasi sifatida, odatda, davlat qarz majburiyatlari
(obligatsiyalar yoki veksefiar) bo'yicha daromad stavkasidan foydalaniladi. Bunda
davlat o'z majburiyatlari bo'yicha eng ishonchh kafolat hisoblanadi (uning
bankrot bo'lishi ehtimoU deyarli istisno etfiadi). Xatarsiz stavka sifatida diskont
stavkasini artiglash uchun xataming eng kam darajasi bilan tavsiflanuvchi
go'yumalar bo'yicha stavka (eng ishonchli banklardagi valuta depozitlaribo'yicha
stavka) ham gabul gilinishi mumkin.

B koeffitsiyenti xatar darajasini o'zida namoyon etadi. Fond bozorida
xataming ikkita turi ajratiladi: muayyan korxona uchun xos bo'lgan nomuntazam
xatar (makroigtisodiy omfilar bilan aniglanadi) va aksiyalari mnnmalada bo'lgan
barcha korxonaiar uchun xos bo'lgan muntazam xatar (makroigtisodiy omfilar
bfan aniglanadi). Kapital aktivlar modelida  koeffitsiyenti yordamida mnntayam
xatar migdori aniglanadi. Koeffitsiyent fond bozorining umumiy daromadliligi
bilan solishtirilgan holda muayyan korxona aksiyalarining umumiy Hammadliligi
0'zgarib turishining tebranish chegarasidaQ kelib chiggan holda hisoblab r.higilaHi
Umumiy daromadlilik quyidagi tarzda hisoblab chigiladi:

A Aksiyaning davr  Aksiyaning davr  Davr mobaynida
KoMonamng  yakunida™ bozor - boshidagi bozor +  tofangan
e 5210 2221 n
daromadliligi boshidagr bozor narxi

Akajialarining kuM umumiy, daFomadUligi yuqori daiajada 0'zgarib turadigan
korxonaga investitsiyalar kiritish ancha xatarli hiasblanadi, aksindia, umuman
olganda, bozoruchun B koeffitsiyenti 1gateng. Agar gandaydir korxonada 3
koeffitsiyenti 1 ga teng bo'lsa, bu uning umumiy daromadliligi bozor
daromadliligining o'zgarib turishlari bilan to'liq o'zaro bog'ligligini anglatadi
uning muntazam xatari o'rtacha bozor xatarigateng. 8 koeffitsiyenti 1,5gateng



bo'igan korxonaning umumiy daromadliligi bozor daromadiiligidan 50 foizga
tez 0‘zgaradi. Agar aksiyalaming o'rtacha bozor daromadliligi 10 foizga pasay”,
mazkur korxonaning umumiy daromadliligi 15 foizga tusMb ketad.

R koeffitsiyentlari jahon amaliyotida, odatda, fond bozorining statistik
axborotini tahHI gilish yo‘H bMan Imobiab chigfiadi. Bu ish ixtisoslashgan
fkmaiar tomonidan bajariladi. 8 koeffitsiyentlari to'g'risidagi malumotlar
fond bozorlarini tahlfi gfiuvchi moliyaviy xnalumotnomalarda va ayrim davriy
nashrlarda chop etiladi. Baholash ishlari chog'ida, odatda, § koeffitsiyentlari
hisoblab chigilmaydi.

Bozoming umumiy daronmdlfiigi ko'rsatkichi daromadHHkmng o'rtacha
bozor indeksini 0'zida namoyon etadi va statistikama’lumotkoning uzoq muddatli
tahliH asosida gabul gfiinadi.

3.1.1.3. Biznes (korxona) giymatini hisoblab chigish

Bashorat gfiingandan keyingi davrda giymatni aniglash biznes bashorat
davri tugaganidan keyin ham daromad keltirishga qodir degan fikiga asoslangan.
Bunda shu narsa nazarda tutiladiki, bashorat davri tugaganidan so‘ng biznesning
daromadlari bargarorlashadi va qolgan davida o'sishning uzoq muddatli sur*at!ari
yoki bir maromM tuganmas daromadlar o'rin tutadi.

Bashorat gfiingandan keyingi davrda biznes rivojlanishining istigbofariga
garab diskont stavkasini hisoblab chigishning u yoki bu usuHdan foydalaniladi.
Ular ichida tiigatish giymati bo §ficha hisob-kitob usuli mayjud bo'Hb, u
agar bashorat gfiingandan keyingi davrda korxonaning bankrot bo‘Ushi
kutfayotgan bo‘lsa qo‘fianfiadi. Tugatish giymatini hisoblab chigishda tugatish
bfian bog'Hg xarajatlami va tezda tugatish chog‘ida bu uchun chegirmani
e’tiboiga olish lozim.

- sof aktivlar giymati bo‘yicha hisob-kitob usuH, bunda hisob-kitoblar
texnikasi tugatish xarajatlari va korxona aktivlarini zudlik bfian sotganUk uchun
chegirmani hisobga olgan holda tugatish giymatining Msob-Kkitoblariga o'xshash.
Mazkur usul bargaror biznes uchun foydalanilishi mumkin;

- giyoslanayotgan korxonalar sotuvlari bo'yicha retrospektiv ma’lumotlami
tahlfi gilishdan olingan maxsus koeffitsiyentlar yordamida pul ogimini giymat
ko'rsatkichlariga gayta hisoblashdan iborat bo'lgan ko'zda tutilayo”gan sotish usuli.
Ushbu usulni yakuniy giymatni aniglash uchun qo‘llash hoziigi vagtda g‘oyat
muammoH va uni fegat koixona sotuvlarini kengaytirishda rivojkntirish mumkin.

Foyda keltiravchi faoHyat ko'rsatib turgan korxonani baholash uchun
quyidagi usuliar go'fiamladi:



Gordon modeli bo'yicha bashorat gilingandan keyingi davming vyillik
daromadi diskont stavkasi va o‘sishniug uzoq muddatli sur’atlari o”rtasidagi
farq sifatida hisoblab chigilgan kapitalizatsiya koeffitsiyenti yordamida giymat
ko'rsatkichlariga kapitallashtiriladi. O'sish sur’atlari mayjud bolmagan hollarda
kapitalizatsiya koefifitsiyenti diskont stavkasiga teng bo'ladi. Mazkur usul golgan
davrda bargaror daromad olishni bashorat gilishga asoslangan va eskirish hamda
kapital go”yihnalar migdori teng bo‘lisMni nazarda tutadi,

Gordon modeliga muvofiqyakuniy giymat quyidagi formulabo'yicha hisoblab
chigiladi:

S~T

buyerda: - bashorat gihnganidan keyingi davrdagi giymat;

Dj - bashorat gilinganidan keyingi davming birinchi yilidagi daromadlar
pul ogimi;

S —diskont stavkasi;

T —pul ogimi o'sishining uzoq muddath sur’atlari.

Gordon formulasi bo'yicha yakuniy giymat (S.) bashorat davri
yakunlanishida aniglanadi.

Misol, Bashorat davri besh yini fashki gfiadi, oltinchi ylning pul ogimi
100 mIn. so‘mga, diskont stavkasi 22 foi*a, o'sishning uzoq sur’atlari
esabiryfida 2 foizga teng. Bunda bashorat gfiingandan keyingi davrdagi giymat
miqgdori 500 mM. so'mni tashkfi gfadi.

Shu tariga, bashorat gfilogandaa keyingi davrda olingan biznes giymati
bashorat davri pul ogimlarini diskontlash uchun go'Uanfiadigan diskont stavkasi
bo'yichajoriy giymat ko'rsatMchlariga ke ltirilaHi

Baholashda diskontlangan pul ogimlari usulini qo‘llashda baholash obyekiini
bashorat davriga ovb keladigan davriy pul ogimlarining joriy giymatlari va
kelajakda kutfiayotgan bashorat gfiingandan keyingi davrdagi joriy giymatni
go'shish lozim.

Biznes giymatining dastlabki migdori fidd tarkibiy gismdan iborat:

bashorat davri mobaynida pul ogimlarining joriy giymati;
bashorat gfiingandan keyingi davrdagi joriy gi3fmat.

Yakuniy bozor giymatiga ega bo'lish uchun korxonaning dastlabki giymati
aniglanganidan so‘ng ishlamay tuigan aktivlar giymatiga yakuniy tiizatishlami
kiritish va 0z aylanma sarmoyasining migdorini aniglashtirish lozim.

Dastlabki tuzatish shunga asoslanadfid, giymatni hisoblab chigishda
korxonaning ishlab chigarishda, foyda olishda, ya’ni pul ogimini shakllatifirisiiHa
ishtu:ok etayotgan aktivlari hisobga olinadi. Birog har bir korxonada muayyan



vagtda bevosita ishlab chigarishda band bo'hnagan aktivlar bo'lishi mumkin,
ulaming giymati pul ogmuda Msobga olinmaydi. Bunday aktivlar sotish vagtida
realizatsiya quinisM mumkin bo'lgan ma’lum giymatga ega. Shuning uchun
bunday aktivlarning bozor giymatini aniglash va uni pul ogimini
diskontlashtirishda olingan giymat buian qo'sMsh zarur.

Ikkinchi tuzatish —bu 0'z aylanma sarmoyasining amaifiam migdorini
hisobga olish. Diskontlangan pul ogimi modeliga sotishning bashorat gilinayotgan
darajasiga bog'langan o'z aylanma sarmoyasining talab ettiayotgan miqgdori
kiritiadi (odatda, u tarmog me’yorlari bo'yicha amglanadiV O'z aylanma
sarmoyasining amategi miqdori talab etlladigan migdo™ga mos kelmasligi
mumkm. Tegishli tuzatishlar MritilisM lozim: 0'z aylana sarmoyasining ortigcha
miqdori dastlabki giymat migdoriga go'shilisM, yetishmagan migdor esa mndan
cMgqarib tashlanisM kerak.

Korxonani diskontlangan pul ogimlari usuli buan baholash natijasida
aksiyalar Mkvidi paketining giymatiga ega bo'linadi.

3.1.2. Foydani kapitallashtirish usuli

Foydani kapitaUashtirish usuli faoUyat ko'rsatib turgan korxona biznesini
baholashga nishatan daromad nugtayi nazaridan yondashuv variantlaridan biri
Msoblanadi va korsonada ushbu mulk kelthadigan bo'lajak daromadlamingjoriy
giymatiga teng bo'lgan mulk ulushining giymatini aniglashga asoslangan. Mazkur
usukiing moMyati quyidagi formula btian ifodalanadi:

Baholangan giymat —-------—--" e -
Kapitallas htirish stavkasi

Foydani kapitallashtirish usuli ko'proqularda korxona uzog mndHat mobaynida
taxminan bir xii miqgdordagi foydam olisM kuttiayotgan (yoki foydaning
o'sish sur’atlari doimiy bo'ladigan) vaziyatlaiga mos keladi.

Ko'chmas mulfcni baholashdan fargH o'larog korxonam baholashda ushbu
usul aksanyat baholanayotgan korxonalarga xos bo'lgan foyda migdori yoki pul
ogimlarimng yiUar bo'yicha seziiari darajada o'zgarib turisM tufayli kamrian
kam hoUarda go'llantiadi.

Mazkur usul quyidagi asosiy bosgichlami o'z ichiga oladi;

1. MoHyaviy Msobotni tahli qiish, uni normallashtirish va shaklini
o'zgartirish (bu 11 bobda batafsi ko'rib cMqudi).

2. Kapitallashtirilayotgan foydaning imgdorim tanlash.

3. KapitaUzatsiyasiavkasim Msoblab cMagish.



4. Qiymatning dastlabki migdorini aniglash
5. Mavjud faoliyat ko‘rsatmayotgan aktivlarga tuzatishlai- Kiritish va
baholanayotgan ulush xususiyati va uning likvidliligi.

3.1.2.1 Kapitallashtirilayotgan foydaning migdorini tanlash

Ushbu bosqich natijalari, shu jumladan:

* s0‘nggi hisobot yilining foydasi;

» dastlabki bashorat yiHning foydasi;

« so'nggi hk necha yil (3-5 yfl) mobaynidagi foydaning miqdori
Jiapitallashtiriladiganjoriy ishlab chigarish davrini tanlashni nazarda tutadi.

Kapitallashtirilayotgan miqdor sifatida sohqglar tolanganidan so‘ng sof
foyda yoki soMgjar to‘langunga gadar foyda yoxud pul ogimining miqgdori
ishtirok etishi mumkin.

Amaliyotda kapitallashtirilayotgan migdor sifatida ko‘pchilik hollarda so‘nggi
hisobot yilining foydasi tanlab olinadi.

3-1.2.2. KapitaUashtirish stavkasi va korxona giymati migdorini hisoblab chigish
Korxona uchun kapitaUashtirish stavkasi, odatda, ganday miqdor

0‘sish sur’atlarini chegirma qilish yo'li bilan diskont stavkasidan chigaflS
0 ‘z navbatida, bir korxonaning o ‘z-0‘zi uchun kapitaUashtirish stavkasi diskont
stavkasiga qaiaganda past

Matematika nuqtayi nazaridan kapitaUashtirish stavkasi - bir vaqt davri
mobaynidagi foyda yoM pul ogimi migdorini gqiymat ko'rsatkichiga o'zgartirish
uchun go'Uaniladigan bo‘luvchidir. KapitaUashtirish stavkasini anigiaei“uchun
dastlab turU usiublardan foydalangan holda tegishli diskont stavkasini hisoblab
chigish lozhn, ulardan eng keng targalganlari quyidagi uslublar:

" kapital aktivlami baholash modeM,;

 sarmoyaning o ‘rtacha chamalangan giymati modeli;

 kumulyativ tuzish modeli.

Kapital aktivlami baholash va sarmoyaning o‘rtacha chamalangan giymati
modeUari bo'yicha diskont stavkasini aniglasbni biz 3.1.1.2- bo'Umda ko‘rib
cMadik. Kumulyativ yondashuvga kelsak, u kapital aktivlamibaholash modeliga
0‘xshab ketadi. Ikkala holatda ham hisob-Mtobkr bazasi sifatida xataisiz gimmatli
gog‘ozlarbo'yicha daromad stavkasi oUnib, unga gimmatli gog'ozlaming ushbu
turiga investitsiyalash xatari bfian bog ‘U qo‘shimcha daromad qo'shiiadi. So'ngra



xataming mazkur korxonaning o°‘ziga xosligi bilan bog'lig migdoriy va sifat
omillari ta’siriga (ko‘payish yoki kamayish tomonga) tuzatishlar kiritliadi.

Kumulyativ yondashuvga muvofiq o0z sarmoyasi qiymatini hisoblab chigish
ikki bosgichda amalga oshiriladi;

- daromadning tegishli xatarsiz stavkasini aniglash;

- ushbu koEsonaga investitsiyalash xatari uchun tegisM mukofot tnigHArini
baholash.

Diskont stavkasi hisoblab chigilganidan so‘ng kapitaUashtirish stavkasi
umumiy ko'rinishda quyidagi formula bo'yicha aniglanadi-

R=S-d

bu yerda R —kapitaUashtirish stavkasi;

S - diskont stavkasi;

d —foyda yoki pul ogimi o'sishining uzog muddatU sur’atlari.

Foydani kapitaUashtirish usulini qo'Uashning keyingi bosgichlari sodda
arifinetik harakatlami o'zida namoyon etadi.

. Eo(ijxona bahosining dastlabki giymati (R) quyidagi formulabo‘yicha hisoblab

chigUadi:

bu yerda F —soffoyda;

r - kapitaUashtirish stavkasi.

Faoliyat ko'isatmayotgan aktivlaiga tuzatishlami aniglash uchun aktiviaming
muayyan turi (ko'chmas muUc, mashinalar va jihozlar va h.k.) uchun gabul
gUingan usuUaiga muvofiqulaming bozor giymati baholanadi.

Baholanayotgan ulush xususiyati va uning UkvidUUgigatiiyatishiami go'Uash
tartibi quyida batafsfi ko'rib chigfiadi.

Foydani kapitaUashtirish usulini ko'rib chigishni nihoyasiga yetkazib, shuni
ta kidlash iozimki, mazkur usul diskontlangan pul ogimlari usuU kabi bozoming
kelajakdagi rivoji bashoratlariga asoslangan, bu investitsiya jarayonining
manfaatlariga mos keladi. Shu bfian biiga, yana shuni ta’kidlashjoizki, foydani
kapitaUashtirish usuh korxonalami baholashda kamdan-kam hoUarda va asosan
mayda korxonalami baholash uchun go'fianfiadi.

3.2. Biznes (korxona)ni baholashga nisbatan giyosiy yondashuv
Biznesni baholashga nisbatan giyosiy yondashuv shimi nazaida tutadfid,

aktivlar giymati yetarUcha shakUangan fond bozori mayjud bo‘lganida ular
ganchaga sotfiishi mumkinhgi bfian aniglanadi. Boshgacha aytganda, o'xshash



korxonani sotishning bozorda gayd etilgan real narxi baholanayotgan korxona
giymatining eng ehtimol tutiigan migdori bo‘lishi mnmkin

Quyidagi holatlar giyosiy yondashuvni qo'llash imkoniyatini isbotlovchi
nazariy asos hisoblanadi.

BiriucMdan, moljal sifatida bozorda o'xshash korxona (aksiya) uchun
real shakllangan narxdan foydalanfiadi. Rivojlangan fond bozori ma\jud bo‘lgan
hollarda korxona yoki bir aksiya oldi-sotdisining amaldagi narxi korxona 0z
sarmoyasi giymatining miqdoriga ta’sir ko'rsatuvchi ko'plab omillami integral
taizda hisobga oladi;

Ikkinchidan, giyosiy yondashuv muqobfi investitsiyalar tamoyliga
asoslanadi. Sarmoyador aksiyaga pul sarflab birinchi galdabolajak daromadni
xarid gfiadi. Muayyan korxonaning ishlab chigarish, texnologik va boshga
Xususiyatlari sarmoyadomi fagat daromadni olish istigboliari nugtayi nazaridan
gizigtiradi. Adekvat xatar va sarmoyani erkin joylashtirishda joylashtirtigan
investitsiyalar uchun eng kop daromad ohshga intilish bozor narxlarining
tenglashtirfiishini ta’minlaydi;

UchincMdan, korxonaning narxi uning ishlab chigarish va moliyaviy
imkoniyatlarini, bozordagi ahvolni, shuningdek, rivojlanish istigbollarini aks
ettiradi. 0 ‘z navbatida, 0°xshash korxonalarda naix va foyda, dividend to lovkri,
sotish hajmi, 0‘z sarmoyasining balans giymati kabi muhim moliyaviy
parametrlar o'rtasidagi nisbat mos kelishi kerak. Ushbu moliyaviy
parametrkming sarmoyador oladigan daromadni shakllantirishdagi roli ulaming
0°ziga xos belgisi hisoblanadi.

Qiyosiy yondashuvning asosiy ustunligi shundan iboratki, u 0‘xshash
korxonalar oldi-sotdisining amaldagi narxlarini nazarda tutadi. Boshga
yondashuvlaidan foydalanishda korxona giymati hisob-kitoblar asosida aniglanadi

Qiyosiy yondashuv retrospektiv axborotga asoslanadi va 0‘z navbatida,
korxona ishlab chigarish faoUyatining amalda erisgilgan natijalarini aks ettiradi,
ayni paytda daromadU yondashuv nisbatan bo'lajak daromadlar bashoratlariga
asoslangau. Qiyosiy yondashuvning yanabir afealligi shundan iboratki, u mazkur
investitsiyalash obyektiga bo‘lgan talab va taklifni real holatda aks ettiradi,
chunki anialda tuziigan bitimning narxi bozordagi vaziyatni maksimal darajada
hisobga oladi

Shu bilan birga, giyosiy yondashuv undan baholash amaliyotida
foydalanishni chegaralovchi gator muhim kamcMiklarga ega. Bunday
yondashuvni go ‘Uash imkoniyati faol moliyaviy bozoming mayjudigigabog‘liq,
chunki' ushbu yondashuv amalda tuziigan bitim hagidagi malumotlardan
foydalanishni nazarda tutadi. Uning ikkinchi sharti —bozoming ochigMgi yoki



baholash uchun zanir bo'lgan moliyaviy axborotning foydalanish uchun qulayligi.
Naix-navoga oid va moliyaviy axborotni to'plab boruvchi maxsus yiTmatlaming
mayjudligi uchinchi zaruriy shart hisoblanadi. Tegishli malumotlar batiMni
shakllantirish koixona giymatini baholashni ancha yengillashtiradi, chunki
giyosiy yonda&huv ancha ko‘p mehnat vamablag' talab giladi. Baholash magsarii _
obyekti va muayyan shartlariga garab giyosiyyondashuv korxonani baholashning
uchta asosiy usulidan foydalanishni nazarda tutadi:

" 0'xshash korxona usuli;

* bitimlar usuli;

” tarmoq koeffitsiyentlari usuli.

0 ‘xshash korxona usuli yoki sarmoya bozori usuli ochiq fond
bozorida shakllangan narxlardan foydalanishga asoslangan. Ochiq turdagi
aksiyadorMk jamiyatining yakka aksiyasining narxi giyoslash uchun baza
hisoblanadi. O'z navbaiida, sofko'rinishda mazkur usuldan aksiyadorlaming
minoritar paketini baholash uchun foydalaniladi.

Bitimlar usuli yoki sotuviar usuli, umuman, korxonani yoki
aksiyalaming nazorat paketini sotib ohshga yo'naltirilgan. Bu hol korxonani
yoki aksiyalaming nazorat paketini baholashning ushbu usuMni go'llashning
eng optimal sohasini belgtiab beradi.

Tarmoq koeffitsiyentlari usuli yoki tarmoq nisbatlari usuli narx va
ma’lum moliyaviy parametrlar o'rtasidagi tavsiya etliayotgan nisbatlardan
foydalanishga asoslangan. Tarmoq koeffitsiyentlari maxsus tadgigot institutlarining
korxonalami sotish narxini va ulaming muhim ishlab chigarish moMyaviy
xususiyalaiini uzoq statistik kuzatishlar asosida hisoblab chigiladi. Umumlashtirish
asosida baholanayotgan koixona giymatini aniglashning ancha sodda formulalari
ishlab chigiladi. Masalan, benzin quyish shoxobchasining nand taxminan
1,2—2,0 oylik tushum doirasida 0'zgarib turadi. Chakana savdo korxonasining
narxi quyidagicha tarzda shakUanadi: sofyiihk daromadning 0,75-1,5 miqdori
baholanayotgan koixona ixtiyoridagijihoziar va zaxiralar qiymatiga ko'paytiriladi.

Tarmoq koeffitsiyentlari usuli uzoq davrli kuzatuvni talab etuvchi zarur

Korxonani giymatini aniglashda giyosiy yondashuvning mohiyati
quyidaglardan iborat:

” baholanayotgan korxonaga o'sshash yaginda sotilgan korxonani tanlash;

' sotishnam va o'xshash korxonabo'yicha gandaydir moliyaviy ko'isatkich
o'rtasidagi nisbatni hisoblab chigish (multipUkatorlami aniglash);

. multipHkator migdorini baholanayotgan korxonaning o'shabazaviy
moliyaviy ko'isatkichiga gayta hisoblash.



MkoL Sohggi motiya yilida 95 min. som miqgdorida soffoyda olgan
korxonani baholash talab etiladi. Yaginda shunga 0 %shash korxona 800mlIn.
so mga sotilgan, uning soffoydasi shu davrda 80 min. so mni tashkil gilgan.

1. 0 kshash korxona bo "yicha narx/soffoyda Multiplikator amidaeini
tashkil giladi: *

800/80 = 10.

2. Baholanayotgan korxonaning narxi quyidagini tashkil giladi:

95X 10 =950min. som

Sodda bo'lib tiiyulganiga garamay, mazkur usul yugori Tnalakam talab
giladi, chunki u baholanayotgan korxonaning 0‘shash korxonalar bilan
maksimal daiajada giyoslamshini ta’minlash uchun ancha murakkab tuzatishlar
kiritishni nazarda tutadi.

Korxonani baholashga nisbatan giyosiy yondashuv ko‘p jihatdan
daromadlami kapitaUashtirish usuliga o'xshaydi. Ikkala holatda ham korxona
giymati uning daromadining migdoriga tayangan holda antglanarti Asosiy farg
daromad miqgdorini korxona giymatiga o'zgartirishdan iborat. KapitaUashtirish
usuli daromad migdorini umumiy bozor ma’lumotlari asosida tuzilgan
kapitallashtiiish koeffitsiyentigabo'lishni nazarda tutadi. Qiyosiy yondashuv esa
bozor narxi hagidagi axborotni erisgilgan daromad bilan giyoslagan holda
undan foydaJamladi Birogushbu holatdadaromadn ite migrinriga ko'payriladi

O xshasb korxona usuii va bitimlar usuli bilan korxonani baholash jarayoni
quyidagi asosiy bosgichlami 0z ichiga oladi”:

I bosgich. Zamr axborotni yig'ish.

11 bosgich. Moliyaviy tahlil.

111 bosgich. 0 “xsbash korxonalami saralab olish.

IV bosgich.Baholash multiplikatorlarini hisoblab chigish vatanlash.

V bosgich. Qiymat migdorini aniglash va yakuniy tuzatishlami kiritish.

3.2.1. 0 xshash korxonalami tanlash tamoyillari

Korxonani baholashga nisbatan giyosiy yondashuv ikki xtidagi axborotdan
foydalanishga asoslangan:

" bozor (narx) axboroti;

" moliyaviy axborot,

Bozor axboroti baholanayotgan korxona aksiyalariga 0 ‘xshash aksiyalai
oldi-sotdisining haqiqiy narxlari to ‘g ‘risidagi ma’lumotlami o'zida namoyon
etadi. Axborot sifati va um olishning qulayligi fond bozori rivojlanishining
xususiyatigabQgig.



Moliyaviy axborot, odatda, buxgalteriyava moliyaviy hisobotlar, shuningdek,

kiritish imkonini beruvchi go‘shimcha malumotlar bilan tagdim etiladi.

0 ‘xshash korxonalaming to'Uq ro‘yxati bo'yicha barcha Msobolgatuzatishlar
kiritilishi lozim. Shuning uchun giyosiy yondashuv g'oyat ko‘p mehnat va
mablag' talab qliuvchi yondashuv hisoblanadi.

Bundan tashgari, amaliyot shuni ko'rsatmoqdaki, axborotni batafsi tahlil
quish salbiy natija berishi mumkin. Baholashjarayomda, vaqt va pul sarflangan
bo‘lsa-da, zamr o'xshashhk mayjud emas va ushbu usulni go'Hab bo'Imaydi
degan xulosaga kelinishi mumkin.

Moliyaviya;dx)rot davriy matbuotdagi magolalarbo'yichaham, yozmatalabnoma
asosida ham yoki bevosita korxonadan olinishi mumldn. Ushbu axborot tarkibi
muayyan baholash obyekti, baholash ishlarining strategjyasi va metodologiyasiga,
shuningdek, o'xshash korxonalami tanlab olish bosgichigabog'liq.

Qiyoslanadigan o‘xshash korxonalami tanlab oHshjarayoni 3 bosgichda
amalga oshiriladi.

Birinchi bosgichda baholanayotgan korxonabiian o'xshash korxonalaming
mumldn bo'lgan eng katta soni aniglanadi. Bunday korxonalami qidirib topish
asosiy ragobatchilami aniglash, so'nggi yiida qo'shiigan va sotib olingan
korxonalar ro‘yxatini ko'rib chigishdan boshlanadi. Taggoslamsh mezonlari
shartli bo'lib, odatda, mahsulot ishlab chigamvchi tarmogning, uning
turlarining va ishlab chigarish hajmining o‘xshashligi biian chegaralanadi,

Ikkinchi bosgichda o‘xshash korxonalaming dastlabki ro'yxati tuziladi
Dastlabki ro'yxat zarur ma’lumotlaming mayjud emasligi hamda tagdim etilgan
axborotning sifatsizligl va ishonchsizligl tufayli gisqgartirilishi mumkin. Baholash
mezonlari korxonalaming muhim xususiyatiariga mos kelishi lozim. Agar
0‘xshash korxona barcha mezonlaigajavob bersa, u holda undan baholashning
keyingi bosqgichlarida ham foydalanish mumkin.

Uchinchi bosgichda o'xshash korxonalaming baholanayotgan korxona
giymatini aniglash imkonini bemvchi yakuniy ro'yxati tuziladi Ushbu ro'yxatga
korxonalami kiritish go'shimcha ravishda olingan axborotni puxta tahli gilishga
asoslangan. Mazkur bosgichda giyoslanish mezonlari gat’iylashtiriladi va ishlab
chiqgarishni diversiBkatsiyalash darajasi, bozordagi mavqe, ragobat xususiyati
kabi omilar baholanadi

Qiyoslanish mezonlarining tarkibi baholash shartlari, zamr axborotning
mayjudligi, baholash usullari biian aniglanadi Amaliyotda ular bo'yicha yakuniy
tanlab olish amalga oshiriladigan barcha omillami tahli gihb chigishning Uoji
yo‘q, biroq tarmoq o'xshashligi mezonlari shart.



0 xshash korxonalanii tanlab olishiang asosiy mezonlaii quyidagilami
0z ichigaoladi;

« tarmoq 0 kshasMigi. Qiyoslanadigan koixonalar ro'yxati hamma vaqt
bir tarmoq koixonalami o0‘z ichiga olisM kerak, biroq bu korxonalaming
hammasi ham giyoslanmasligi mumfcm. Shu munosabat bilan quyidagi
go‘sMmcha omilami hisobga olish lozim:

[ ishlab cMgqarishni diversifikatsiyalash darajasi. Agar koixona bir turdagi
mahsulotni ishlab chigatsa yoki gandaydir tovar ishlab chigarishda katta ustunlikka
egabolsa vaumumiyfoydaning 80-85 foizimta’minlasa, giyoslanadigankoixona
esa tovarlar va xizmatlaming keng doirasiga yo'naltirilgan bo'lsa yoki o xshash
tovar umumiy foyda migdorining 20 fbizini beisa, u holda bunday korxonalami
giyoslab bo'lmaydi;

« ishlab chigariladigan mahsulotlaming o zaro o ¥in bosish xususiyati.
Ushbu masalani ko ‘rib cMgishda korxonalardan binning texnologik jihozlari.
fagat muayyan mahsulotni ishlab cMgarishni ta’minlasM malum bo'lisM
mumMn. Bozordagi, vaziyat 0'zgaiianda bunday korxonajiddiy texnik gayta
jihozlanishga muhtoj boladi. Ayni paytda, 0‘xshash koixona yangi tovarlami
ishlab cMaarishga osongina moslashtiriladiganjihozda shunga o xshash mahsulotni
ishlab cMgarisM mumkin. Shuning uchun ushbu koraonaiar bozordagi
vaziyatning o‘zgarisiiiga bir xfi munosabat bfiditmaydi;

* bir igtisodiy omillaming o *Ziga bogiiqiik. Ommaviy qurilish hududlarida
Vg, uzoq iqtisodiy hududlarda faoliyat yurituveM qurilish korxonalarining boshga
mezoalari (isMovcliilaming soni., qurilish masMnalari. va mexanizmlari
parkinuig tarkibi va h.k.) ancha o‘xshash bo‘ka-da, ular sarmoyasining giymati
bir-biridan katta farq gfiadi. Bunday farglar amglangach, korxona 0‘%shash
korxonalar ro'yxatidan cMgarib yuborilisM mumkin yoki baholanayotgan
korxona giymatini amglash uchun O‘%shash korxona narxiga kiritfiadigan
tuzatishlar migdorini hisoblab cMgish lozim;

" baholanayotgan va o %shash korxonalaming iqtisodiy rivojlanish bosgichi.
Bir necha ylidan buyon ishlab kelayotgan tajribali korxona bargaror faoliyat
ko'isatish, mijozlar va mahsulot yetkazib beruvchiiar bfian o‘matfigan yaxsM
aiogalar hisobidan katta ustuifiikka va qo‘shimcha foydaga ega.

0 %shash korxonalaming yakuniy ro”xatini tuzishda ulaming 0 khami
baholanadigan eng muhim mezan Msoblanadi. Korxonalar 0‘lchamlarini
giyosiy baholash sotfigan mahsulot va xizmatlar hajmi, foyda hajmi, filiallar
som kabi parametrlami 0z ichiga oladi. Birog koixonam fagat uning o‘lchami
asosMa giyoslanadigan korxonalar ro‘yxatiga kilitish hagidagi garoming gabul
gfinisM noto ‘g ‘i xulosalaiga olib kelisM mumkin. Shuni itiobatga olish inzimlri



anchayirik korxonalai 0 ‘z-o0‘zidan fagat 0‘z olchami Msobidan katta foydaga
ega bo'Imaydi. Shuning uchun, birincM navbatda, foydaning migdorini
ta’miniovcM quyidagi omiilami hisobga olish lozim:

« jo‘g‘rofiy diversifikatsiya. Yirik koixonalar, odatda, o‘z mahsuLotlari
iste’molchilarining keng tarmog'iga egabolib, sotuviar hajmining beqaroriigi
xatarini pasaytiradi;

" miqdoriy chegirmalar. Yirik korxonaiar xomashyoni kichik koDConalarga
garaganda katta hajmda sotib oladi vabunda katia migdordagj chegirmalar gilinadi
Bundan tashgari, shuni nazarda tutish lozimki, yirik koDconalarda uskunalai'dan
foydalanish koeffitsiyenti yuqgori. Shuning uchun yirik korsona uchun hisoblab
cMuailgantrniitiplilcatnmatiizatishlar Kiritish vaum Mchikkorxonalamibaholash
uchun pasaytirish kerak;

« o'xshash tovarlar bo'yicha narxlar farglari - yirik korxonaiar ancha
yugori narxlarm belgilash imkomyatiga ega, chunki iste’molcM tovanii 0'ziM
yaxsM ko'rsatgan korxonadan xarid quishni afzal ko'radi. Bu pirovardida
multiplikator miqdorigata'sir ko'rsatadi.

Osish istigbotiari ~ korxonaning iqgtisodiy rivojlanish fazasim aniglash
lozim, chunki u sof foydaning dividend to'lovkriga va korxonam rivojlantirish
bilan bog'liq xaqgatlarga tagsimlashni belgiiab beradi. Korxonaning rivojlanish
istigpoUarim baholashda uchta asosiy omuning ta’sir etish darajasim ko'rib
cMgqish lozim, bular: inflatsiyaning umumiy darajasi, umuman tarmogning
o'sish istigbollari vatarmoq doirasida muayyan korxonaning rivojlanish istigboliari.
Korxonaning bozordagi ulusM dinamikasi uning o'sishining ikkiucM muhim
omiH hisoblanadi. Bundan tashqari, o'xshash korxonaiar biian solishtirilganda
baholanayotgan korxonaning ragobat jihatdan ustunligi va kamcMliklari ham
o'iganib cMqisM zarur.

Moliyaviy xatar. MoMyaviy xatami baholash quyidagi usullar bfian amalga
oshiriladi:

» sarmoya tarkibi yoki o'z sarmoyasi va garz mablag'larining nisbati
tagqoslanadi;

« likvidlilik yoki joriy majburiyatiami joriy aktivlar blian to'lash imkomyati
baholanadi;

« korxonaning raqobatbardoshligi, shu jumladan, qulay shartlarda garz
mablag'larini jalb qlish gobiMyati iahMI qliinadi.

Menejment sifati - ushbu omilni baholash juda murakkab, chunki tahMI
hisobot hujjatlarining sifati, yosh tarkibi, ma’lumot darajasi, tajriba, boshgaruv
apparatining ish haqgi, shuningdek, korxonaning bozordagi o'mi kabi biivosita
ma’lumotiar asosida amalga oshiriladi



ro'yxati yakuBiy emas va u
mezonlar bilan kengaytirilishi
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Korxonani baholashga nisbatan giyosiy yondashuv moMyaviy taMilning
Msohkh"h* TJ-T !"A”f* foydalanadi. Bunda bir xi koeffitsiyentlar

Al“r ’ foyda va zararlar hagidagi hisobotlar tahlil

£ aivmll ° ko™ iialaming baholanayotgan koixona

f K f anigiashning eng muhim usuli MsobJanadi.

""\W ari gnyidagitoSa

h,i,~Mf"«f ™ . tyor_tamld_a o-xshash Icononalar lo-yxalda
baholanayotgan korxonaning reyfingini aniglash mumkin;

hn‘il UA"AntiPAtorlaming umumiy sonidauning muayyan turiga

bo Igan ishonch darajasmi asoslash imkonini beradi, bu pirovardida yakuniy
migdorm cMganshda giymatning har bir variantining salmog‘inl aniglaydi-

—T iymatning asosliigini ia’minlovcM
zarur iuzatishlami kmtish uchun asos his%lglanadi. g J

3.2.2. Narx-nmvo muMpMkmtwlarming tavsifl.

narf giymatini giyosiy usul blian aniglash
TumS ) foydalanishga asoslangan. Narx-navo
muftiptoon  bu kottonaning yoki aksiyaning bozor naixi vamoliyaviy
t o rtasidagi msbatm ko‘mtuvchi koeffitsiyent.Baholash multipliicatorininl
faoHyatining moUyaviy natijalarini aks
Jtimvchi o Ichagich hisoblanadi. Bunga nafagat foydani, baUd pul ogimi

m usS sotishdan tushgan tushum va boshgalami ham Kkiritish

Muitipiticatorni hisoblab chigish uchun:

«i, ™ fENADIN[OLOPAGRANAR NCANNNY ANNGTM nalgrbo}/ichaaksiya
arxmi amqlash zarur, bu formiiladagi suratning giymatini beradf;



m ma’lum bir muddat uchun yoki baholash sanasiga ko ‘ra moliyaviy baaani
(foyda, sotishdan tushgan tushum, sof aktivlar giymati va h.k.) hisoblab
chiqarish lozim, bu mahrajning migdorini beradi.

Aksiya narxi baholash sanasidan awalgi so'nggi sanaga garab olinadi yoxud
u so'nggi oydagi narsning eng katta va eng kicMk miqdori o ‘rtasidagi o ‘riacha
giymatni namoyon etadi.

Moliyaviy baza sifatida yo so'nggi hisobot yiti uchun yoki so'nggi 12 oy
uchun moliyaviy natijalar ko‘rsatkichi yoxud baholash sanasidan awalgi bir
necha yii uchun o‘rtacha miqdor ishtirok etishi kerak.

Amaliyotda multiplikatnriaming Udd xilidan foydalaniladi: oralig valahzalik.

Oralig multiphkatorga:

« nars/foyda;

* narx/pul ogimi;

* narx/dividend tolovlari;

* narx/sotishdan tushum kiradL

Lahzali multiphkatorga:

’ narx/aktivlaming balans giymati;

m narx/aktivlaming sof giymati,

Narx/foyda, narx/pul ogimi multiplikatorlari. Ushbu multiplikatorlar
narxni aniglashning eng keng targalgan usuli hisoblanadi, chunki
baholanayotgan korxona va o ‘xshash korxonalar foydasi hagidagi axborot eng
qulay hisoblanadi. Multiplikator uchun moliyaviy bazasifatidauni tagsimlash
jarayonida hisoblab chigilishi mumkin bo'lgan foydaning har ganday
ko'rsatkichidan foydalaniladi. Soffoyda ko ‘isatkichidan tashqari deyarli barcha
korxonalar bo‘yicha soMg solinguncha foyda, foizlar va soMglar tolanguncha
foyda ko'rsatkichidan foydalanish mumkin.

MultipMkatomi hisoblab chigish uchun baza sifatida nafagat baholash
sanasidan oldingi so'nggi yuda olingan foyda ko'rsatkichidan, balki so'nggi
besh yil mobaynida hisoblab chigilgan foydaning o'rtacha yiUik summasi
ko'rsatkichidan foydalanish mumkin. Baholash davri mavjud axborotga va foyda
dinamikasidagi asosiy tendensiyani buzuvchi vaziyatlaming mayjudHgiga garab
oshishi yoki kamayishi mumkin.

Narx/pul ogimi multiplikatorini hisoblab chigish bazasi bo‘Ho hisoblab
yozUgan amortizatsiya summasiga oshkiigan foydaning har ganday ko'rsatkichi
xizmat giladi.0 ‘z navbatida, amahyotda ushbu multiplikatoming bir necha
variantidan foydalanish mumkin.

Baholash jarayonida multiplikatorlaming eng kop sonini hisoblab chigishga
inttish zarur, chunki ulami baholanayotgan koixonaning moliyaviy bazasiga



chunki uni ohsh uchun ma’ium bir vaqgt oraHg'idagi emas, balM muayyan
sanadagi holat hagida axborotdan foydalaniladi. Mazkur multiplikatomi
go'llashning optimal sohasi - xolding kompaniyalami baholash yoki
aksiyalaming yirik paketini tezda sotish zaruiati. Hisoblab chigish uchun moliyaviy
baza bo‘Hb baholanayotgan korxona va o'xshash korxonalaming sof aktivlari
hKoblanadi. Bunda asos gihb korxonalaming balans hisobotlarimi ham, hisob-
kitob yo'li bilan oHngan sofaktivlaming taxminiy migdorini ham olish Tmnmkin

Narx/aktivlarning sof giymati mHitiplikatorl. Ushbu multiplikator
quyidagi talablaiTga amal gilingan hoUarda go'UanUadli:

* baholanayotgan korxona mulMga katta miqdordagi go'yumalar, ya’ni
ko'chmas mulk, gimmatli qog'ozlar yoki jihoziar Mritigan bo'lishi kerak;

A asosiy faohyat ushbu mulkni saglash, xarid qliish va sotishdan iborat
bo'lishi kerak. Boshgamv xodimlari va ishchiiar mahsulotga ushbu holatda kam
giymat qo'shimcha quiadiar.

Ushbu multipUkatomi qo'Uashda:

« o'xshash korxonaiar va baholanayotgan koKona bo'yicha sotishdan tushgan
tushumdagi foyda ulushini tahUl qliish zamr, chunki aksiyalar oldi-sotdisi
to'g'ril'(s_idagi garor so'nggi yildagi foydaning sun’iy ravishda o'sishiga olib kelishi
mumkin;

hﬁ_ld_ahbarcha giyoslanadigan korxonaiar bo'yicha aktivlar tarkibini® ~ ~ b
chiqish;

* barcha korxonalaming sof aktivlarini tahli qUish, bu ularda sho'ba
korxonalarining nazorat paketlarini namoyon etuvchi aksiyalar ulushini aniglash
imkonini beradi;

» korxonaning barcha moliyaviy akiivkrining tkvidliUgini baholash, chunki
turli xfdagi korxonalarga tegishU bo'lgan aksiyalar ulushining o'zaro nisbati
giyoslanishning hal qluvchi belgisi hisoblanadi.

3.2.3. Biznes (korxona) giymatining miqgdorini shakllantirish

Baholanayotgan koixona giymatining migdorini shakllantinsh uchta asosiy
bosqichdan iborat:

» multiplikator migdorini tanlash;

* orahq natijalami chamalash;

' yakuniy tuzatishlami kiritish.

Multiphkator miqgdorini‘tanlash pirovardida hisobotda gayd etliadigan,
0'ta puxta asoslashni talab etadigan eng murakkab jarayon hisoblanadi. Bir xil



korxona mavjud bo'Imasiigi tufayli 0‘xshash korxonaiar bo'yicha bir
multiplikator miqdorining diapazoni, odatda, anchakeng bo‘ladi. Bunda
iilaming eng katta va eng kichik migdorlarini korxona giymati bahosini
shakUantirishda chigarib tashlash lozim. Multiplikatorlarrdng qolgan
ko‘rsatkichlari bo'yicha ulaming o'xshash korxonaiar gumhlari bo‘yicha
o'rtacha giymati hisoblab chigiladi. So‘ngra moHyaviy tahlii o'tkaziHb, bunda
muayyan multipHkator migdorini tanlash uchun ushbu multipHkator biian
bog'Hg moliyaviy koeffitsiyentlarva ko'rsatkichlardan foydalaniladi Moliyaviy
koeffitsiyent miqgdori bo'yicha baholanayotgan korxonaning umumiy
ro'yxatdagi mavqeyi belgilanadi.OHngan natijalar multipHkatorlar gatoriga
go'yladi va baholanayotgan korxonaning giymatini hisoblab chigish uchun
foydalanilishi mumkin bo'lgan migdor ancha aniq belguanadi.

Qiyosiy yondashuv multipHkatorlar barcha ehtimoHy variantlaming eng
ko'p sonidan foydalanish imkonini beradi, 0'z navbatida, hisob-kitob jarayonida
ham xuddi shuncha giymat variantlari oHnadi. Agar yakuniy migdor sifatida
barcha oHngan migdorlaming oddiy o'rtacha miqdori taklif etilsa, u holda bu
barcha multipHkatorlarga bir xil ishonchni anglatadi. Chamalash usuH
yakuniy migdomi aniglashning eng to ‘g'ri usuH hisoblanadi. Muayyan shart-
sharoitlar, magsadlar vabaholash obyekti, u yokibu axborotga ishonch darajasiga
garab har bir multiplikatorgao'z sahnog'i beriladi. Chamalash asosida
giymatning yakuniy miqdori olinib, u keyingi tuzatishlami kiritish uchun
asos bo ‘Hshi mumkin.

Multiplikatorlami go'llash natijasida olingan giymatning yakuniy migdoriga
muayyan holatlardan keHb chigib tuzatishlar kiritish lozim, bu tuzatishlar
quyidaguardan iborat bo'lishi mumkin. Portfeldan chegirma ishlab chigarishni
diversifflcatsiya gilishning xaridor uchun jozibador bo'Imagan xususiyati mayjud
bo'lgan hoUarda qo'llantadi Qiymatning yakuniy variantini aniglashda ma\jud
noishlab chigarish yo halishidagi aktivlar Msobga. oHnadi Agar moHyaviy tahHI
jarayonida 0 z aylanma sarmoyasiningyetarli emasligi yoki kapital go yHmalarga
nisbatan favqulodda ehtiyojlar aniglansa, u holda oHngan migdomi chigarib
tashlash lozim. Likvidlilikdan chegirmalami ham go'Uash mumkin. Ayrim
holatlarda sarmoyadorga tagdim etiladigan nazoratelementlarl uchun mukofot
ko'rinishidagi tuzatish ham Kiritiladi.

Umuman olganda, giyosiy yondashuv, hisob-kitoblar va tahlilning ancha
murakkabHgiga garamay, asoslangan bozor giymatini aniglashning ajralmas
usuH hisoblanadi. Bunday usul bilan oHngan natijalar yaxshi obyektiv asosga
ega bo'Hb, uning darajasi o'xshash korxonaiar keng doirasini jalb qilish
imkoniyatiga bog'Ug. Baholash xizmatlarining rivojlan
foydalanish sohasining kengayishiga ko'maklashadi.



3.3. Biznes (korxona)ni baholashga msbatan xarajat nugtayi naitarda«
yondashuv

Biznesni baholashga nisbatan xarajatli (muUay) yondashuv korxona
giymatini sarflangan xarajatlar nugtayi nazaridan ko‘rib chigadi, Korxona
aktivlari va majburiyatlarining balans giymati inflatsiya, bozor konyunkturasi,
foydalaniiadigan hisobga oUsh usullarining o'zgarishi ogibatida, odatda, bozor
giymatiga mos kelmaydi. Natijada korxona balansiga tuzatishlar kiritish vazifasi
paydo boladi. Buni amalga oshirish uchun balansning har bir aktivining
asoslangan bozor giymati alohida oldindan baholanadi, so‘ngra
majburiyatlaming joriy giymati aniglanadi va nihoyat, korxona aktivlari
summasining asoslangan bozor giymatidan uning barcha majburiyatlarining
joriy giymati chigarib tashlanadi. Natija korxona sarmoyasining baholash
giymatini ko'rsatadi.

Xarajatli (mulkiy) yondashuvda quyidagi formula bazaviy hisoblanadi:

Mazkur yondashuv ikkita asosiy usul bilan namoyon etilgan:

« sof aktivlar giymati usuli;

* tugatish giymati usuli.

3.3.1. Sof aktivlar giymati usuli

Sof aktivlar giymati usuMbfian hisoblab chigish bir necha bosgichni 0z
ichigaoladi: .

1 Korxonaning ko'chmas mulkini asoslangan bozor giymati bo'yicha
baholash,

2. Mashinalar vajihozlaming asoslangan bozor giymatini baholash.

3. Nomoddiy aktivlami aniglash va baholash.

4. Uzog muddatli va gisga muddath moliyaviy go'yfimalaming bozor
giymatini aniglash.

5. Ishlab chigarish zaxiralarining joriy giymatini aniglash.

6. Debitorlik gaT7larlTii baholash.

7. Keyingi davrlar xarajatlarini baholash.

8. Korxona majburiyatlarining joriy giymatini aniglash.

bozor giymatidan barcha majburiyatlaming joriy qiymati ayirmasi).
Korxonaning ko thmas mulkini baholash usullari, mazlair o‘quv qo‘fianma

muaUiflarining awal chop etilgan ishlarida to'Uq ko'rib chigfigan sof aktivlar

usuM bfian giymatni baholashning 2—4 bosqichlarini amalga oshirish o'ziga
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zaxiralari, tashish va saglasb hisobdan chigariilishi lozim.
bo‘yichabaholanadi. Esldigafl  “gj¢,ujnagsadda debitorlik garzlari gaytarish

DebitorBk garzlarini muddati o‘tgan garzlar aniglanib, ular.

muddatlari bo'yicha tahlil Jjgodiy balaosga kirmaydi);
« ishonchsiz qgarzlar (uiar A hali umidvor bo'lgan garzlar (ular
korxona nlanii gaytan”® N
AT
Debitorlik garzlarini 1
veiusouai va uusuh« j ;i, gaEian DOlajaK asosiy suuuiiiu.

Hisobdan chigarilmagan debito

1o 1y giymatiga foizlar tolovia
Keyingi davrlar

foyda mayjud bo ‘ka, nomin»"*

mayjud bo'hnasa, u holda

chiqarilishi lozim. giymatini anlqlash korxonaning barcha
Korxona m ajbu rlyatlarln inSANANAAN g7 ichiga oladi.

majburiyatlarini tahlf gfiish ko'rsatkich gayta baholanmaydi.
Pulmablag”larinibaholosf-

bilan baholanadi.
agar hali ham ular bilan bog'liq
bo'yicha amalga oshiriladi. Agarda foyda
. davrlar xarajatlarining migdori hisobdan

j i 2. Tugatish giymati usuli
, Heatushibgolgandayokiuningfaoliyatko‘rsatishda
ICorxonabankrotlficholat*“" ~ A shubhalar mavjud bo'lganda,
davom etish qobiliyatiga » amalga oshiriladi.

korxonaning tugatish giY®®“  aivmati, u faoliyat ko'isatayotgan davridagiga
Tugatish vagtidagi

garaganda yugori bo'lishi
Tugatish giymati korxona
bo‘lib-bo‘lib sotishda olishi *

Korxonaning tugatish
amalga oshiriladi: asosida aktivlami tugatlshnlng taqyimjadvali ishlab
1 So'nggibalans hisoboti ~j,"j*;agiai5tivlari(ko‘chmas mulk, mashinalar

chigfiadi, chunki korxonafliOS A turllchavagttalab gfiadi.
vajfiiozlar, tovar-moddiy

korxonani tugatishdava uning aktivlarini
bo'lgan giymatni o'zida namoyon etadi.
hisoblab chigish quyidagi ketma-ketlficda

~ R Kiavchenko A.N., Xodiyev B.YU. Ko'chmas mulkni
|AliHioy-.R.X.,Berldnov
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ushbu sotuvlar bilan bog'lig xatami hisobga oluvchi diskont stavkasi bo yi
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foydalaniladi?
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5. Diskontlangan pul ogimlari ganday
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Qiyosiy yondashuv chog-ida koncona (biznes) giymatining miqdoii

“« w="TI"SLes),iymaiinib=holashsanisbam giyosiyyonda*~

Skoncona (biznes) ,iyma«nibaholash««ibi

Tugatish qiynuti usuli bilan korxona (biznes) giymatini baholash

‘C 1tii yondashu,bilan koncona (hiznes) giymatutbaholashning

miqdoriga ganday tuzatishlami kiritish zaror?



4 - b o b. KORXONANING ALOHIDA AKTIVLARI QIYMATINI
BAHOLASHNING 0 ‘ZIGA XOS XUSUSIYATLARI

4.1. Ko‘chmas mulk va yer uchastkalari giymatiai baholash*

Ko‘chmas mulk har ganday korxona (biznes)ni shakllantirish va
rivojlaniirishning muhim omili hisoblanadi. Ishlab chigarish va xizmat binolari
(yoki ulaming gismi), inshootlar, obyektlaiga egabo’hnagan gandaydir korxona
(biznes)ni tasawur gilib bo'lmaydi. Shu munosabat bllan moddiy aktivlar va
ulaming muhim tarkibiy gismi hisoblangan ko‘chmas mulkni baholash korxona
(biznes)ning giymatini aniglashda alohida o ‘rin tutadi.

Ko'chmas mulk giymatini aniglashbaholash faoliyatining o ‘ziga xos yo‘naushi
hisoblanib, ushbu yo'naUsh chet el oHmlari tomonidan puxta ishlab chigtigan.

amahy tadgiqotlar olib borilmogda" Ko'chmas mulk giymatini baholash
yondashuvlari va usuUarini batafeiJ ko'rib chigish vazifasini 0 ‘z oldimizga magsad
qliib go'ymagan holda fagat shuni ta’kidlamoqchimizki, unitig turlari, magsadi
vaundan alohida obyektiar sifatidaham, mulkiy majmua sifatida ham foydalanish
giymatni baholashning keng doirali xususiyatlarini shartlab beradi.

Ko‘chmas mulk giymatini bahoiashda xarajath, daromadli va giyosiy
yondashuvlardan foydalanfiadi. Bunda xarajatli yondashuvda ko‘chmas mulk

u asosiy fondlar giymatini gayta hisoblashda narxlar indekslarini asosMravishda
go‘fiash imkorlyatini belgtiab beradi. Ko'chmas mulkni daromadli yondashuv
bian bahoiashda daromadlami hisob-kitob gilish uchun ko'chmas mulkdan
olinadigan daromadlaming hisob-kitobi asos giHb olinishi lozim. Masalan,
mehmonxona xo'jaligini ijaraga berish hisobidan olingan uning daromadini
hisoblab chigish unchaUk ham to'g'ri emas. Ushbu talablar do‘koitaiga ham,
omborxonalar va hokazolaiga ham taafiugU. U yoki bu ko'chmas mulkning
daromadi u jalb etligan biznesning umumiy daromadidan uning ulushi sifatida
aniglanadi. Ko‘chmas mifikni giyosiy yondashuv bilan bahoiashda o'xshash
korxonalami puxta tanlab oUshga alohida e’tibor garatuishi lozim, ulaming

‘Ushbu ParagrafZ. AbduUayev bilan hainkorlikdayozilgan.



turlari, magsadli yo'nalishi bo'yicha asosiy xususiyatlari baholanayotgan
ko'chmas mulkka maksimal darajada mos kelishi kerak.

O'tish igtisodiyoti sharoitida, aksariyat hollarda, turii xil yondashuvlar
bilan olingan ko'chmas mulk giymatining baholari bir-biridan katta farq qiiadi.
Shu munosabat bian ko'chmas mulk muayyan turlarining yakuniy giymatini
baholashda turli yondashuvlar bilan olingan giymat baholarining sahnog'ini
puxta asoslash masalasi muhim ahamiyat kasb etadi.

Korxonalaming tarkibiy gismlarini baholashning yondashuvlari va usullarini
ko'rib chigishda gishloq xo'jatigi biznesi va uning asosiy ishlab chigarish vositasi
hisoblangan gishlog xo'jaligi yerlari giymatini baholashni alohida ajratish lozim.
Ushbu yer uchastkalarini baholash masalasiga o'tishdan oldin mazkur ishlab
chigarish vositasiga mulkchihkning o'ziga xos xususiyatlarini ko'rib chigish
zarur.

Ma’lumki, mulkchUik hugugining mazmuni shundan iboratki, mulkdor
mulk obyektiga egalik gilish, undan foydalanish va uni tasarmfetish huqugiga
ega. Ushbu huquqgga ko'ia mulkdor 0'z xohishibilan o0'ziga tegishii mulk obyektiga
nisbatan qonun hujjatlari buan belgliangan har ganday harakatlami amalga
oshirishi mumkin. Yerga nisbatan mulkchiik huqugining mazmuni va uning
yuridik shakli o'zaro bog'langan. VVa ushbu o'zaro bog'liquk ijtimoiy boyliMami
takroriy ishlab chigarish jarayonida saglanib qoladi. Shuning uchun mulk
obyektiga egalik gilish, undan foydalanishvauni tasamrfetishning anigbo'Imagan
usuUari bo'Imaganidek, anig muJk unvonidan tashgarida mulk ham ma\jud
emas.

Turli igtisodiy tizimlarning mavjud bo'lishi va yer munosabatlari
muammolarini hal etish tajribasi shundan dalokt bermoqdaki, ishlab chigarish
omii sifatida yer blian bog'hg xususiyatlar dehgoncMUkka nisbatan ham
umumiy igtisodiy qonunlami bekor gilmaydi. Bu rejali igtisodiyotdan keyingi
davrda amalga oshirtiadigan yer islohotlariga ham tegishM.

Bozor igtisodiyoti sharoitida ishlab chiqgarish vositalari, yer va sarmoyaga
nisbatan davlat va xususiy mulk mayjud. Bunda shuni alohidata’kidlash lozimki,
bozor igtisodiyotida ishlab chigarishning ashyoviy omillariga nisbatan davlatning
mulkchiik huqugi har ganday yuridik shaxsning xususiy mulkidan farq
gqumaydi, ya’ni davlat ishlab chiqgarish resurslariga egatk qilish, ulardan
foydalanish va ulami tasarruf etish jarayonida fiigaroHk huquqi belgliaydigan
bozor munosabatlari qoidalarigabo'ysunadi.

Ayni paytda, rejali igtisodiyotda ishlab chigarishning ashyoviy omillariga
nisbatan davlatning mulkchiik huqugi davlatning igtisodiyotdagi boshgaruvchi
funksiyasi bian go'shiiib ketgan. Davlatning mulkdor sifatida boshgarish



funksiyasidan ajratilishl o™tish Igtisodiyotining eng asosiy muammolaridan
biri MsoMamadi. Agar ushbu muammo isMab cMgqaiishning barcha ashyoviy
omillarini bir ketma-ketlikda xususiylashtiiish asosida hal etilmasa, u holda
igtisodiyotdagi xo'jalik alogalari izdan cMgadi yoki igtisodiy islohotlar to'xtab
goladi.

Bozor igtisodiyotini shakllantiiish jarayonida yeiga nisbatan mulkcMMk
munosabatlari shaklining o'zgarishini ko'rib chigayotib, shuni ta’kidlash
lozimki, ushbujarayon xususiylashtiiish va davlat tasarrufidan chigarish shaMida
amalga oshirilishi mumkin. Bu rejali igtisodiyotda yuzaga kelgan davlat muiidni
fiigarolar va yuridik shaxsiamiDg xususiy muMga aylantirish yagonajarayonining
0‘zaro bog‘langan tarkibiy gismlaridir.

Mulkchilik munosabatlarini o‘zgartirishning yagona jarayoni doirasida
xususiylashtirish va davlat tasarrufidan, chigarish o'rtasidagi farq mulkchilik
shaMlari va uni amalga oshirish shakliarining o'zaro bog'ligligidan kelib chigadi
hamda ishlab chiqarish resurslarini begonalashtirish usuli bilan belgilanadi.
Xususiylashtmsh —bu, odatda, davlatga tegishli mulkni u yoki bu shaklda
fuqgaroiar va yuridik shaxsiaiga sotish yo‘li bfian, resurs egasining almashuvi,
ya’ni xususiy mulkning barpo etilishidir. Davlat ham tegishH obyektlaming
yuridik shaxsi sifatida mulkdoiga ayianadi.

Davlat tasamifidan cMaqarish yo‘li bilan davlat. mulMning o'zgarishi shundan
iboratki, mulk obyekti fiigarolar va yuridik shaxslarga ijaiaga, garovga, ishonchli
boshgaruvga topshiriladi, ya’ni xususiylashtirish va davlat tasarrufidan chigarish
o‘rtasidagi farq o ‘tkazi'ayo%an mulkchilik huquglarining hajtnidan iboiat BmmM
holatda mulkdor mulk obyektiga va obyektdanfoydalanish natijalariga egalik
qgilish, undanfoydalanish va uni tasarrufetish huqugiga, ikkinchi holatda esa
—fagat mulk obyektini tasarrufetish huqugiga ega boladi. Shunday qilib,
farglar shunga asoslanganki, mulkchilik munosabatlari o'zida mnllf obyektiga
egalik gilish, undan foydalanish va uni tasarrufetish huquglarining yagonaJigini
0°‘zida namoyon etadi, mulk obyekti bir vagtning o'zida turli jismoniy yoki
yuridik shaxslargategishli bo'lishi rmimkin

Bozor igtisodiyotining shakUari sifatida xususiylashtirish va davlat tasamifidan
chigarishning mazmuniy jUiatdan bir xfiligi shundan iboratki, ijaraga berilgan
yoki garovga go'yilgan mulk obyekti u yoki bu yol bilan ijarachining yoki
garovga oluvchining muUdga aylanishi mumkin. Bozor igtisodiyotining normal
faoliyat ko'rsatishi mulkni begonalashtirishning turli shakllari o'rtasidagi, ya’ni
oldi-sotdi, garov, ijara munosabatlari o'rtasidagi ma’lum bir o ‘zaro nisbatning
mayjudMgini nazarda tutadi. Bu nisbat mulkchfiik munosabatlari va umuman
igtisodiy tizim harakatming intensivligini belgilab beradi. Bu nisbat bozor



tarkibiga, xususan, unda yerva boshgako'climas mulk elementlarining salmog'iga
bog‘lig.

Bozor igtisodiyoti mayjud bo ‘Hshi tajribasi shundan dalolat beiib turibdiki,
ishlab chigarishning mulkiy omillari, odatda, xususiy mulk sifatida fligarolar
vayuridik shaxslaigategishli.

Birog o tish igtisodiyoti sharoitida ko'pchilik mam lakatlarda® shujumladan,
0 ‘zbekiston Respublikasida ham gishiog xofjaligi uchun moljallangan yerlar
davlat ixtiyorida bo'lib, ular gishioq xo'jaligi tovar ishlab chigaravchilariga
uzoq muddatli foydalanishga hamda ijaraga beriladi. QisMoq xoMjaligi yerlariga
nisbatan mulkchilik mimosabatlarining ushbu o‘ziga xos xususiyati ulaming
foydaianishdagi giymatini baholashning o‘ziga xos xususiyatini beigilab
beradi. Ushbu xususiyatiaming mavjud bo'lishi gishioq xo'jaligi ishlab
chigarishi sohasidaband bo‘lgan turli xo'jalik yurituvchi subyektlaiga beriladigan
mulkchilik huquglaiindng hajmi biian belgfanadi. Bunda gishiog xo'jaHgi
ishlab chiqgarishining asosiy vositasiga nisbatan mulkchiikning yuqorida ko'rib
chigilgan munosabatlari asosida gisMoq xo'jaligi biznesini rivojlanticgan holda
tadbirkor (tovar ishlab chigamvchi) aylanma (oborot)ni amalga oshirish va
zarur hoUarda gishioq xo'jaligi ishlab chigarishini rivojlantirish uchun go'ygan
mablag‘larini gaytarib olish imkoniyatiga egabo'lishi lozim. Xo'jaEk yuritishning
ushbu sharti:

« qgishiog xo'jaligi yerlarining unumdorligini oshirishga sarmoya kiritish va
ushbu magsadda gishioq xo'jaligiga moljallanmagan yerlarda zarur ko'chmas
mulk obyektlarini baipo etish hisobidan gishioq xo'jaligi uchun moljafiangan
yerlar giymatining obyektiv o'sishiga;

* gisMoq xo'jaligi ishlab chigarishi mulkiy omularining oborotini
ta’minlovchi yer bozorlarini shakllantirish va rivojlantirishga asoslanishi zarur.

Ushbu asosiy shartlar, bir tomondan, qishiog xo'jaligi yerlaridan
foydalanishjarayonida ular giymati o'sishini baholash mexanizmlarini ishlab
chigish va amalga oshirish, yerlar sifatini yaxshilash va gishioq xo'jaligi
yerlarining unumdoriigioi oshirishga sarmoya kiritishning o ‘zaro bog'ligligini
o'rganish, ikkinchi tomondan esa, yer bozorlari turli segmentlarini
shakUantirish va rivojlantirish zaruratini nazarda tutadi.

Bunda shuni hisobga olish lozimki, gishiog xo'jaligi yerlarining
unumdorligini oshirish hisobidan gishioq xojaligi uchun moljallangan yerlar
giymat bahosining o'sishi ulaming irrigatsion-meliorativ, maydonni
himoyalash, muhandislik va boshga turdagi ta’minotini takomflashtirish
xarajatlari, shuningdek, gishiogxojaUgi mahsulotni ishlab fibigarishriing yangi
texnologiyalarini joriy etish bfian uzviy boglangan. Shu munosabat bilan.



aymgsa, sug orOadigan dehgonchilikda gishlog xo'jatigi uchan mo‘ljallangan
yerlammg foydalanishdagi giymatini baholash o‘zaro bog‘liq ravishda faoliyat
ko rsatwchl, gishlog xo”jaligl yerlarlniiig teglshlf samaradorligi va
dwomadhhgmi belgilab beiiiveM botun yer-snv majmuyini yalpi baholashni
0 zida OToyoK etisM kerak. Ushbu holatni aloMcJa faktlar blati tasdiglash
mumkm. Barcha olingan daromadni bunga yoldosh bo'lgan omillar (yer
uchastkasmi” holati va imgatsion-meliorativ tarmog, ekishni himoyalovchi
vaqishl” xojaligi ekinlarining hosMorligini 15-20 foizga oshiruvchi maydonni
Aovyal”h daraxtzorlari bilan ta’minlanganligi)m hisobga olmagan holda fagat
aydaladigan yoki boshqa toifadagi gishloq xo'jaligi yerlari hisobiga deyish
noto g n bo ladi. Bmdaii sto narsa kelib chlgadlM, foydalanishdagi gishlog
X0 jaiigi yerlars «nymatim baholashda nafaqat sifat koVsatMcHari va
MSMSiyatlan (xususan, joylashgan Joyi, o‘Icliamlari, tuproq boniteti va h.k >
balfa ushbu yerlardan foydalanish samaradorligiga ta’sir ko‘rsatuvcM tegishli
«uuratuzilma» ham Msobga olinishi inrim
Foy”~anishdagi gishlog xo'jaligi yerlarming giymatini baholashda, ishlab
chiganshm tashkf etishning yerlaming giymat bahosiga ta’sir ko'rsatuvchi
gator xususiyatiarini, ekinlar yetishtirish uchun go‘llaniladigan
texnologiyalami, dehqonchmk tizimi va hokazolami ham hisobga olish zarur.
QisMoq xo'jaJigi uchun mo‘ljafiangan yerlar qiymatini shakllantirishnmg ushbu
omfilan (C ) umumiashtirilgan ko'rinishda quyidagicha ilbdalanishi mumkin-

bahog%ei%vasiélovchi funrlllssieaa;tan beriJgan huqugJar hajmi va uiarniog giymat

-C - yeiWanfoydalanish uchun zarur bo'lgan mulkiy (yer-suv/vab.) majmua
vau™yeriarnk”™ g ~ t bahoabikn o'zaro bgg'Hgligimtavsiflovchi fiinfcsiya;

Af dehgonchfiikning zamonaviy tizimlarini joriy etish darajasi va uning
yeriar giymatini baholash bfian o'zaro bog'ligligi.

Ushbu ~usiyatiaiga ishlab chigarishni hududiy joylashtirish, gishlog
X0 jahgi mahsulotmi olish uchun zarur bo'lgan vaqt va u blian bog'liq xatarlar
kabi omiUaming ta’snini kiritish lozim.
t cWaqaréhnijoylashtirish omfiining ta’sirini ko'rib chigayotib, shuni
ta kidlash lozimki, dehgonchfifiming hoziigi tizimi gishlog xo'jaiigi ishlab
Aganshi jarayomda barcha yerlaming o'zaro bog'ligligini belgfiab beradi
Oeiigonchiiikmng hoziigi tizimlarini gqo'Uash Umiy asoslangan almashlab
ekishm jony etishni va o'ziashtirishni taqozo etadi. Shu munosabat bfian
sug ortiadigan haydaladigan yeming har bir muayyan uchastk”ida almagbkh
ekishmng rotatsiyasiga garab turU hajmda daromad keltiruvchi turU xii gishlog



xo'jaligi ekinlari. ekishni almashtirish amalga oshiriladi. Bundan shu naisa kelib
cMgadiM, mazkur uchastka giymatining bahosi almashlab ekish massivida
amalda yuzaga kelgan ekish maydonlarining tarkibini hisobga oluvchi
umumlashtirilgan xususiyatga ega bo'lishi lozim. Shu sababMyeriami baholash
umumiydan xususiyga tomon tamoyfii bo'yicha amalga oshirilishi zarur. Ushbu
tamoyfini qo'Uash zarurati buxgalterhk hisobi va statistfic hisobotning amaldagi
tizimi blian ham belgilab beriladi.

Qishlog xo'jaligi uchun mo'ljaliangan yerlar giymatini baholashda vaqt
omili hisobiga muhim ahamiyat berilishi lozim. Bu talab quyidagi zaruratlaidan
kelib cMgadi;

« gishloq xo'jaMgi mahsulotini ishlab chigarish uchun davomJi vaqt
xarajatlari;

» mulkning boshqa turlariga nisbatan gisqa muddatlar, yeiga biriktirilgan va
biriktirihnagan aktivlardan foydalanish;

« baholashning muayyan sanasi holatiga ko ‘ra baholash to ‘g ‘risidagi qonun
hujjatlariga muvofiq yerlar giymatini baholashni o'tkazish.

Buni tasdiglash uchun ayrim. misoUarga e’tibor garatishning o'zi kifoya
gfadi. Masalan, bog'dorchiiik va uzumchihk mahsulotini oUsh uchun bog'lar
vauzumzorlar meva tugish bosgichiga o'tishigacha fagat 3-4 yi zarur bo'ladi.
Bunda shu vagt mobaynida amalga oshirilgan bog'ni barpo etish va ko'chatlami
parvarishlash xarajatlari ko'pincha ishlab chigarish tannaixiga kiritliadi va
kelgusidagi ishlab chigarish uchun xarajatlar sifatida aks ettrrihnaydi. Ushbu
holat baholash ishlari chog'ida gishloqg xo'jaligi tovar ishlab chigaruvchiari
faoHyatining ishlab chigarish-moHyaviy natijalari bo'yicha ma’lumotlarga
tii7atishlar kiritish zaruratini belgfiab beradi. Bundan tashqari, gishlog xo'jaligi
uchun mo'ljaliangan yerlar giymatini baholashda ayrim turdagi yerlar va gishlog
xo'jaligi ekinlarini ekishning ham o'ziga xos xususiyatlarini hisobga olish zarur,
Daraxtlaming tez o'suvchi navlari faol meva tugishga kirishish muddati 3—4
yudan oshmaydi, sekin o'suvchi daraxtlamiki esa —8—10 yibii tashki giladi.
Dehgonchfilicda turh xfidagi mahsulot ishlab chigarish turlicha muddatlami
talab qgiladi: ko'p yillik o'tlar —3 yii mobaynida mahsulot beradi, bir yillik
ekinlami ekishdan hosfl yig'ib olishgacha 2—3 oydan 7—8 oygacha vaqt o'tadi
va h.k. Demak, bu shuni anglatadiki, gishlog xo'jaligi uchun mo'ljaliangan
yerlar giymatini muayyan sana holatiga ko'ra baholash obyektiv tarzda
«tugallanmagan gishlogxo Jaligi ishlab chigarishi»m baholashni nazarda tutadi,
unga baholash sanasida ular uchun mablag' sarflangan, lekin mahsulot to'liq
hajmda olinmagan yerlar va ekinlar kiritiUshi lozim. Shu munosabat bilian
ushbu yerlar va ekinlar giymatini baholashning umumiy gabul gilingan



yondashuvlari va lisuUari ishlab chigilishi zamr kilc« u-
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hujjatlar ekspertiza qilMsM va baholanayotgan
yerlaming hisobga olinganhgi tekshirilishi shart. Ushbu magsaddayerimiBlaL
boshgansh va ro'yxatga ohsh organlari tomonidan berilgan yer kadastri
ma lumotlandan foydalanish mumkin.

xo'jJaHgi yerlari giymatini baholash xarajatH
daromadli va giyosiy usullar bilan amalga oshiriladi.

Foydalanishdagi gishloq xo'jaligi yerlari giymatini xarajaffi yondastov
filial baholash chog'ida ushbu yerlarda gishlog xo'jaiigi mahsulotini ishlab
cMgamhning temologikjarayonlarini tashkil etish bilan bog'lig barcha balans
Xarajatiar (jfT(byidags ko nmshga ega: ko'rinishda ushbu

- yeriaidan foydalanish huquglarini rasmiyiashtirish blian
jr“nadan, yerlami yangi foydalanuvchiga berffishi
munosabati bilan awalgi foydalanuvchiga zararlami qoplash xarajatlari summasi;
- mahsulot ishlab chigarishni tashkfl etish uchun zarur bo'lgan
mfiamziimam shakllantirish biian bog'liq xarajatiar summasi;
g"Moq xo'jaiigi ekinlarini yetishtirish va mahsulot ishlab

cli~anshning texnologft jarayonini tashki etish va ta’minlash biian bo%liq
xarajatiar summasi.

bu yerda

chigarish xarajatlarini ulaming

dehgonchfiikni”® nVOJIamsIudagl ulushH ishiiroMda hisobga olish lozim Ushbu

xarajatiar anigiaaganidan so'ng keyingi hisob-kitoblar xarajatii yondashuv
anboshgaturd” aktivlami baholashga o'xshash iartibda amalga oshiriladi

b i Il a r h i b i T [ qymtini daromadiyoBdastay

i foydalanish Msobidan olish mumkin

bo H I
iozatd S asoslanadi. Bunda shundan kelib cMaqish
) yerlardan foydalanlsh vaishlab cMqarishn tashkii etishning

lozjmki, foyda

iunksional bog'langan bo'lib, u umumlasiitirilgan
ko rmishda quyidagicha ifodalanisM mumkin:
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Ts - sotiladigan gishioq xo'jaligi mahsuloti giymatini oshirish bo'yicha
chora-tadbirlar tizimi.

Qishioq xo'jaligi uchun moljafiangan yeriaming unumdoriigim oshirish
masalasini ko‘rib chigishda gishioq xo jaHgi ekinlarining eng samarali navlarini
joriy etish, ekinlar tuplarining siyraMigiga barham berish va yeriar gektaridan
foydalanish samaradorligini oshirish, dehqgonchiik madaniyatini oshirish,
abnashlab ekishlamijoriy etish va o'zlashtirish, yeriaming irrigatsion-meliorativ
holatini yaxshilash, eroziyaga garshi va boshqa tadbirlaming amalga oshirilishi
hisobga olinishi kerak.

DehgonchiUk mahsulotlarini ishlab chigarish xarajatlarini optimallashtirish
masalasini ko'rib chigishda gishioq xojaligi eMnlariga isMov berishning ilmiy
asoslangan texnologik xaritalari asosida mohyaviy hujjatlar va gishiog xo jahgi
tovar ishlab chigaravchisining sof foydasini normafashtirish zarur.

Ishlab chigariladigan gishioq xofaligi mahsuloti giymatini oshirish
masalasini ko'rib chigishda uni fagat bozor narxlari bo'yicha sotish, shuningdek,
uning sifatini oshirish imkoniyatlarini hisobga oHsh lozim.

Qishioq xo0'jaMgi uchun moljafiangan yeriaming unumdorligini oshirish,
gishioq xojaligi mahsulotini ishlab chigarish va uning sifatini oshirish
xarajatlarini optimahashtirishga doir ishlab chigilgan chora-tadbirlar asosida
baholash obyektini o'iganish bosgichida yig'liigan ishlab chigarish-moliyaviy
hujjatlami normafiashtirish zarur. Bunda dehqoncMukning ihmy asoslangan
mintagaviy tizknlariga mos keladigan gishioq xo'jaUgi ekinlarini yetishtirish
texnologiyalaridan foydalanishga alohida e 'tibor garatish kerak. QisMoq xo'jaligi
mahsulotini ishlab cMgarish xarajatkridan ishlab cMgarishga alogador bo'hnagan
xarajatlar (qisMoq xo'jaligi ekinlarini gayta ekish, me’yoridan ortigcha sug‘orish
va ekinlaiga isMov berish va h.k.) cMqarib tashlamsM lozim.

Qishiog xo'jaligi uchun moljallangan yerlar giymatini qiyosiy
yondashuv bflan baholash o'xshasMami taMash, multiplikatorlar va tuzatish
koeffitsiyentlari,dan foydalanishga asoslanadi. Shu munosabat bfian giymatm
baholash choglda:

« fligarolik-huqugiy muomalaga jalb etliadigan gisMoq xo'jaligi uchun
moljafiangan yerlar o ‘xshasMariM;

« ulaming go'UanisM yeriaming bazaviy qiymat bahosini amglash imkonini
beruvcM multiplikatorlami;

 yerlar giymatining shakllanishiga ta’sir ko‘rsatuvchi tuzatish
koeffitsiyentlarim;

[ ulaming gisMog xo'jaligi uchun moljaltangan yeriaming giymatim
baholashga ta’siri amalga cebiriladigati hisob-Mtobiarmng anigligidan oshmaydigan



omiliar, ya’ni muayyan holatiatda e tiboiga oimaslik mumkin bo'lgan omiflami
asosli tanlash zamrati yuzaga keladi.

07
ta’minlash kerak:

« 0‘xshash yerlar va baholanayotgan yerlaming foydalanishdagi magsadli
yo'nahshlarining mos kelishi (beriladigan mulk huquglarining hajmi);

" 0‘xshash yerlami baholanayotgan gishlog xo'jaligi uchun mo'ljaliangan
yerlar bfian tabfly va agroiglim sharoitlargajoylashtirish.

Qiyosiyyondashuv chog'ida go'llaniladiganmultipUkatorlar gishlogxo'jaligi
uchun mo'ljaliangan yerlardan foydalanishning obyektiv igtisodiy shartlarini
(joylashganjoy, yerlaming sifati, mahsulotni gayta ishlash va sotish bozorlari
bilan o'zaro alogalar va h.k.), tuzatish koeffitsiyentlari esa, birinchi navbatda,
x0'jalik yuritish va baholanayotgan gishlogxo'jaligi uchun mo'ljaliangan yerlardan
foydalanish darajasining o'ziga xos xususiyatlarini hisobga olishi lozim.

Foydalanishdagi gishlog xo'jaligi uchun mo'ljaliangan yerlar giymatini
baholashda giyosiy yondashuvdan foydalanish respublikada hoziigi vaqtda gator
muammolaiga duch keladi. Bunga gator sabablar mayjud bo'lib, shulardan eng
asosiysi tegishli (tashkillashtirilgan) yer bozorining mayjud emasHgidir.

4.2. Mashinalar va jihoziarning bozor giymatini baholash

Mashinalar vajihozlar, asosiy fondlaming aktiv gismi sifatida, har ganday
korxonaning texnologik asosini tashkfi etadi. Ulami baholash magsadlari va

magsadlari uchta turh bir-biri bilan kesishmaydigan aniq magsadlarga keltirilishi
mumkin:

” mashinalar vajihozlami mulkning boshqa turlaridan mustagf ravishda
baholash. Odatda, ulami inventar birlidari sifatida oldi-sotdi qilish, ijaraga,
Hzingga, garovga berish magsadida bahokeh;

" asosiy fondlami baholash (gayta baholash) bosqichlaridan biri sifatida
mashinalar vajihozlami baholash;

« iimnman, korxonani baholash bosgichlaridan biri sifatida mashinalar va
juiozlami baholash.

Birinchi holatdan Bugli ravishda ikkinchi va uchinchi holatda gap garalayotgan
korxona mashinalar vajihozlarining butun yig'indisini to'hq baholash hagida
bormogda. Shuningdek, ushbu holatlarda mashinalar va jihozlami, bir
tomondan, baholash obyekti sifatida, fiddnchi tomondan esa, binolar va
inshootlar sifatida chegaralash muammaosi paydo bo'ladi. Bunday chegaralash



zaruraii asosiy fondlaming ushbu gismlaii giymatini baholash texnologiyasi va
usullari, ukming eskirishi va gadreizlanishini baholash usuUarining faiqi tufayli
yuzaga keladi.

Baholash obyektlari sifatida mashinalar vajihoziar quyidagi farglanuvchi
belgfar bfian tavsiflanadi:

“ yer biian bog‘My emasligi;

” 0‘zigaham, unga vagtinchalik go'sgilgan ko'chmas mulkka ham jismoniy
ziyon yetkazmagan holda boshgajoyga ko‘chirish imkoniyati;

... 7 ftinksionaljliatdanmustagfibo'lish hamda texnologficmajmuani hosfi
gilish imkoniyati.

Bu belgfiar mashinalar vajliiozlami mulkning boshqa turlaridan, birinchi
navbaida, binolar va inshootlardan farglaydi, bu, odatda, baholash jarayonini
murakkablashtiradi.

BirincMdan, mashina vajihoziar uchun umuinlashtiruvchi texnik-igtisodiy
ko‘rsatkichlar (1 kv.m maydon, 1kub.m hajm, 1 pogon.m. uzunik va h.k.
giymati) mayjud emas, mashinalar va jihozlami baholashda giymatlar
salmogqlarid” fagat kamdan-kam holatlarda foydalanish mnmUn

Ikkinchidan, mashina vajfiiozlar turlari, ulaming funksional, konstraktiv
va ekspluatatsion xususiyatlari, demak, narx-navo ko'isatkichlari dinamak va
radfical ravishda o'zgaiadi. Ushbu holat baholash magsadida o'rtacha nardar
yoM o rtacha narxlaming indekMaridan foydalanish imkomyatlari va ringaraiarini
gisgartiradi.

UcMnchidan, mashina vajihoziar kamdan-kam holatda aynan nusxa sifatida
takror ishlab chigarfiadi, bu ko‘p holatlarda takror ishlab chigarish giymati
sifatida ulaming tfidash giymatini bevosita aniglash imkonim bemiaydi.

To'rtincMdan, mashina vajihoziar uchun jismoniy va iunksional eskirish
va gadrsizlanish muammosi ko'chmas mulkka garaganda dolzarb, aniglashda,
murakkab va 0 ‘z ogibatlariga ko‘ra ahamiyatli hisoblanadi.

BesMnchidan, mashinavajliozlar, aynigsa, texnikaning murakkab turlari
giymatini baholashda, tegishii tuzatishlami Kiritgan holda, ulaming bir-biriga
bog ligiik darajasini, standartlar, texnik shartlar yoki boshga me’yoiiy-texnik
talablarga mos keMshini hisobga olish lozim.

Oltinchidan, mashma vajfiozlami baholashda kafolatli xizmat ko'isatish
tizimining mavjudligini, shuningdek, ta’mirlash foydalanuvchining o‘z
mablag'lari hisobidan amalga oshirilgan hoUarda, baholanayotgan obyektlaming
ta’mirlash yaroqlffik darajasini hisobga olish zamr. Bunda shuni nazarda tutish
kerakM, ta’mirlasheavaroalili > m e



xand gilish imkoniyati bilan ham belgilanadi. Chunki ishlab chigarishdan
cmaansh ham to tatiladi, odat"a> ehtiyot gismlar ishlab

“ chigaruvchi tarmoq oldida ham
birlamchi, ikkilamchi bozorlar oldida tovami o ‘tkazish va sotish bozorlaiini
kengaytmsh vazifalan turadi. Shuning uchun ular taklif narxining pastki
chegai”m amglashda hamma vagt ham rniing tannaixiga, xarid gilishnamga
yoki qoldiq balans giymatiga moljal gilmaydi.

Sakkizmchidan, eng faol sotuvchfiarda mashina Qihoz) birligi namda
reMma va marketing xarajatlari katta mlgdomi tashtél giladi. Shu bilan biiga
o0 xshjh obyektto sotilish naixining ushbu gismlarini hamma vaqgt ham aniglash
mumkm emas, bu hoi baholash jarayoninl kesMti murakkablashtiradi.

To qgmucMika, mashina va jihozlar giymatini. baholashda, baholash
gijmatming miqdonga tegishli tuzatishlami kiritgan holda, baholanayotgan
coyeMning o ziyota o xshash obyekt, baholashning o‘sha vagtida tmgati «hayotiy
sikl» bosqichini hisobga olish lozim.

0 ‘niiicM(toi, mashina vajihozlar giymatini, aynigsa, oddiy usuUar (xaraiatli
vatozor nuqgto nazandan giyoslash usulM) bilan baholashni amaidagi mashina
parki~tarkibida ham, mamlakatimizdagi bugungi mashinalar bozorida ham
import jihozning yugori salmogl murakkablashtiradi (mantakatimizda ishlab
chiganlgan vaimport mashinalaim nafagat texnik va sifat darajasiga ko'ra balk!
naixlarbo”yicha ham giyoslab bo‘hnaydi). Shuni nazarda tutish iSimki i W
tovannii” giymati uning bojxona giymati, aksizii tovarlar bo'yicha aksiz summasi
bOJxona (im”rt) toji, bojxona rasnuylashtiruvi uchun yig‘imlarhamdato ‘langaij

holda import gilingan bo‘yicha boshga qo'shimcha
~jatlardan tashkil topadi. Bojxona siyosatining 0”*zgarishi import mashinakrva
Jihozlar narxini sezilarli daxajada o “2gartiiadi.
MriHcWdan, turlar, o'lchamlar, ishlab chiqaruvchilar

Mashina vajihozlami baholashda uchta yondashuv go'Uanfiadi- xaralatll
giyosiyvadaromadli.

Mashinalar va jihozlami baholashdagi xarajatli yondashup o'rin bosish

t~ o ~ a asoslangan. Xarajatli yondashuvda hisob-Mtoblar bazasi hisoblangan

giymatini baholanayotgan obyektni baipo

etish xand gihsh va o matish bilan bog‘Myxarajatlami hisoblab chigish lozim

vajihozlammg tiklash giymati deganda yo

axmng to hqg nusxasmi baholash sanasidagi joriy narriarda takroriy ishlab



chigarish giymati yoki konstruktiv, funksional va boshga xususiyatlarga ko‘ra
ushbu obyekt bfAan to'Uqg bir xii bo%an yangi obyektni sotib olish giymati (u
ham joriy narxlarda) tushuniiadi. Qoidiq giymat esaumumiy eskirish chegirma
gilingan holda tiklash giymati sifatida aniglanadi.

Baholanayotgan mashina yoki jihozning o ‘rin bosish giymati deganda
baholanayotgan obyektga barcha konstruktiv, funksional va ekspluatatsion
xususiyatlarbo'yicha maksimal darajadayaqinbo'lgan o'xshash yangi obyektning

joriy narxlardagi xarid quish giymati tushuniiadi. O ‘rinbosishning qoidiq giymati
esa eskirish chegirma quiingan holda o‘rinbosish giymati sifatidaaniqlanadi

Shunday qihb, birinchi holatda gap bir xii obyektlar haqgida, tckinchi
holatda esa 0'xshash obyektlar hagida boimoqda.

Xarajath yondashuvning asosiy kamchiigi bu — obyektning joriy yoki
imkoniyath mulkdor uchun foydalilik darajasining zaifhisobga oHnisM.

Mashinalar vajuiozlarrii baholashga nisbatan xarajatli yondashuvda quyidagi
usuliar gjratfiadi: bir x obyektning narxi bo'yicha hisob—kitob usuli; ayrim
gism bo'yicha hisob—kitob usuli; baholashning indeksli usuli.

Birxil obyekt narxi bo yicha hisob—kitob usuli. Hisob—kitob quyidagi ketma—
ketlikda amalga oshiriladi.

1. Baholanayotgan obyekt uchun, birinchi galda, tayyorlash texnologiyasi,
foydalanilgan materiaUar, konstmksiyasi bo'yicha o'ziga o‘xshash bo'lgan bir
XU obyekt tanlanadi. Bir xu obyektning narxi ma’lum bo'lishi kerak.

2. Bir xi obyektni ishlab chigarishning to‘liq tannarxi quyidagi formula
bo'yicha aniglanadi:

bu yerda; — birxd obyektni ishlab chigarishning to'Hqg tannarxi;
nog™ giymat solig'i stavkasi;
— foyda sohg‘i stavkasi;
— mahsulotning rentabelEk ko‘rsatkichi;
Ts™ — bir xt obyektning narxi.
3. Baholanayotgan obyektning to'lig tannarxi hisoblab chiquadi. Bunmg
uchun bir xi obyektning tannaixiga obyektlar olchamidagi farglami hisobga
oluvchi tuzatishlar kiritiladi:

Voo N
G

buyerda: —baholanayotgan obyektning to'hq tannarxi;



G, ~ tegisMicha baholanayotgan va bir xfi obyektlaming konstruksiya
massasi.

4. Baholanayotgan obyektning tiMash giymati quyidagi formula bo'yicha
amqlanadi:

bu yerda: ~ baholanayotgan obyektning tiklash giymati.

Agar mashiiialarvajihoziar baholanayotgan bo‘lsa, u holdaulaming giymati
tannarx daiajasi bo'yicha gabul gilinadi.

Element bo Yyicha hisob—kitob usuli. Mazkur usuldan foydalanishda ishning
quyidagi bosgichlari amalga ashtriladi.

1. Baholanayotgan obyektning butlovchi uzellari va agregatlarining ro‘yxati
tuziladi. Butlovchi buyumlaming rivojlangan bozori mayjud bo‘lsa, ushbu
buyumlar bo'yicha narx—navo ma’lumotlari yig'fiadi,

2. Baholash obyektining to'lig tannarxi formulabo'yicha amqg)anaax

bu yexds; —baholanayotgan obyekii ishlab chigarishning to'liq tannarxi;
Tij —butlovchi gism yoki agregatning tannarxi;
B — ishlab cMgaravchining o‘z xarajatlari (masalan, yig‘ish giymati).

3. Baholanayotgan obyektniiig tiklashgiymati — hfeoblab chiqgiladi
Misal. Quyidagi asosiyxususiyatlarga ega bo ‘lgan Pentium IVkompyuteriga
egamiz:

512 Mb — tezkor xotirz;

80 Gb — gattiq disk hajmi;

3,5" —diskovod;

CDROM—-RWx 52 X 48;

Monitor 17";

Klaviatura va sichgoncha;

Kolonkalar.

Ushbu kompyuteming bozor narxi quyidagi gismlardan tarkib topadi:
. Materinskayaplata Pentium ~ 78A Q SH dollari;

Protsessor INTEL Pentium IV3.0GHz ~ 180 AQSH dollari;
. Xotira SIMM 256 Mb (2 dona) — 40 AQ SH dollari;

. Diskovod 3,5" — 6 AQ SH dollari;

. Qattiq disk 80Gb — 60 AQ SH dollari;

. ndeoplata VGA GEFORCE FX-5200 — 45 AQSH dollarti;

. Monitor Samsung 17" — 115 AQ SH dollari;



8. Korpus — 20 AQ SH dollari;
9. Klaviatura + optik sichqoncha —20 AQ SH dollari;
10. Speakers (kolonkalar) —10 AQ SH dollari;

Ushbu kompyuteming sotUish narxi yig'ish uchun ustama haqi hisobiga
butlovchi gismlaming umumiy giymatidan yugori bo‘lishi mumkin. Odatda,
mazkur ustama haqi 20 foizgacha yetishi mumkin. Shunday qihb, ushbu
kompyuteming bozor narxi 930 AQ SH doUarigacha yetishi mumkin.

Baholashning indeksa usuli Mazkur usuldan foydalanishdabaholash obyektining
bazaviy giymati (dastabki balans giymati yoki awalgi ga3* baholash bo'yicha
tiklash giymati) mashinalar vajihozlaimng tegishli guruhi bo'yicha tegiswi davida
nacxkr o ‘zgaitshinitig indeksi yordamida hoziigi darajaga keltirfladi:

bu yerda: 5 — obyektning bazaviy qiymati;

Y — narxlar o'zgarishi indeksi.

Baholanayotgan obyekt tannarxini tashki etuvchi xarajatlami indekslash
ham mumkin. Bunda resurslaming narx—navo indeksidan foydalantadi.
Mashinalar va juiozlaming qoidiq giymatini aniglash uchun tiklash giymatidan
umimiiy eskirish: jismoniy, ftinksional va tashqi eskirishlar chegirma qgilinadi.

Tabuyki, asosiy fondlami statistika oiganlarining koeffitsiyentlari asosida
normativ gaytabaholash indeksli baholash usulining xususiy holati hisoblanadi.

Narxlar o‘zgarishining indekslari sifatida quyidagilardan foydalanish
mumkin:

« yalpi ichki mahsulotning indeks—deflyatori;

' sanoat mahsulot ishlab chigaruvcMlaxi narxlarining jamlama indeksi;

" asosiy fondlar giymatini indekslash uchun go‘llaniladigan inflatsiya
indeksi;

’ tarmoglarvatovargutuhM bo‘yichanarxlarbo‘yichastatistikaoiganlarining
O‘rtacha itidekslan, shuningdek, inflatsiyaindekslari vavalutakurslaii.

Mashinalar va jihozlar qiymatini baholashga nisbatan qiyosiy
yondashuv, birinchi galda, tog ridan—tog Ti tagqoslash usuli bilan namoyon
etilgan. O ‘xshash obyekt o"'sha funksional vazifani bajarishi, to‘Hg o"xshashlikka
va qisman konstruktortik—texnologik a’xshashlikka ega,bo‘lishi lozim.

Mazkur usul bilan hisob—kitob bir necha bosgichda amalga oshiriladi:

1. O ‘xshash obyektni topish.

2. 0 ‘xshash obyekt narxiga to‘g‘rilashlar kiritish. To‘g‘rilashlar ikki turda
bo‘ladi: koeffitsiyenth (koefBtsiyentga ko‘paytirish orgali kiritliadigan) va
tuzatishh (mutlaq tuzatishni qo‘shish yoki chigarib tashlasb yo‘h bfian



Jdritiladigan). Bunda to‘g‘rilasMami kiritishdama’lum bir ketma—ketlikka amal
qilish lozim: birinchi navbatda koeffitsiyenti! to‘g‘rilash, so‘ngra esa, tuzatishli
to‘g‘rilash amalga oshiriladi,

Tog ridan—tof Ti taggoslash usuli mashinalar va jihozlami baholashda
universal va taklifnaixlari yoki sotuvlar statistikasi bo'yicha giymatni aniglashHa
esa eng “bozor” usuh hisoblanadi. Bu mashinalar vajihozlami baholashning
asosiy usulidir.

Ushbu usulning asosiymuammolari zaruraxborotni (mashinalarvajihozlaming
joriy nandari) olish, ma’lumotlar bazasini yaratish, baholash obyektiga aynaii
o‘xshash obyektlaml tanlash bilan bog'liq giyinchilildardan iboiat.

0 ‘xshashlami tanlashva giyoslanadigan mashioalar vajihozlar birliMarining
O*xshashlik darajasini aniglashda ulaming yagihligi yoki o'xshasWigining uchta
daraj”i farglanadi.

Birinchi daraja funksional o'xshasWikni nazarda tutadi, u to'ligyoM gisman
bo‘lishimumkin. Bundabaholash obyektvauning o‘sshash tomonidan bajariladigan
funksiyalar kesishuv yoki kirish munosabatlarida bo'lishi muTnlrin Funksional
yaginlikuchun nomzodning mashinalaming baholash obyekii kiiadiganguruhiga
mansubligi bilan aniglanadi. Funksional o‘xshashliku yoM bu Massifikatorlar—
i”osiy fondlaming tarmoq klassifikatori (AFTK), Amortizatsiya ajratmalari
me’yorlarining malumotnomasi vah.L yordamida aniglanarii

Yugoriroq — ikkinchi darajali funksional o"xshashlikmavjud bo‘lgan hoUarda
konstruktiv o'xshashlik, ya’ni mashinalaming konstruktiv tuzilishi, gismlar
tarkibi va bir xilligi va ulaming yig‘ilishi bo'yicha o'xshashlik ko'rib chigiladi.

0 ‘xshashlikning eng yugori — uchinchi darajasi “ko'rsatkicMi” deb
nomlanadi. U nafagat giyoslanayotgan mashinalaming konstruksiyasi Va
funksiyalarining, balki ulaming texnik—igtisodiy ko'isatkichlarining bam mos
kelishi yoki yaginligini anglatadi.

Funksional ahamiyati, konstmksiyasi, tarkibi va o'zining texnik
Xxususiyatlarming son giymatlari bo'yicha baholanayotgan obyektga eng yaqin
bo Igan o'xshash obyekt tanlanganidan so‘ng gidirilayotganbaholash giymatining
miqdoriga qgiyoslanayotgan obyektlar texnik xususiyatlarining son giymatlaridagi
farglar ko'rsatadigan ta’simi hisobga oHsh navbatdagi gadam hisoblanadi.

Mashina yokijihoz birligining giymati quyidagi formulabo'yicha aniglanadi—

V = VA XK, XK ,xK,...K,, =2V~

bu yerda: — o'xshash obyekt narxi;

Kj, Ky..., — obyekt va o‘xshash obyektni baholovchi ko'isatkichlar
giymatlandagi farglami hisobga oluvchi tuzatuvchi koeffitsiyentlar;



“ giyoslanayotgan obyektni farglaniiniveM go'shimcha qurflmakr nam.
Mashinalar vajihozlami baholashga nisbatan daromad nugtayi nazardan
yondashuv. Usihbu yondashuvni atnalga oshirishuchun baholanayotgan obyektdan
olinishi kutilayotgan daromadni bashorat gilish lozim. Lekin ushbu vazifani
mashinalar va jihozlarga nisbatan to‘g‘ridan—to‘g‘ri hal etishning iloji yo‘q,
chunki daromad butun ishlab cMgarish—mulMy majmua blan barpo etfiadi.
Shuning uchun vazifani bosgichma—bosqgich hal etish takhfetiladi,

1. Ishlab chiqgarish tizimi (korxona, sex, uchastka)ning feoliyat ko‘isatishidan
olinadigan joriy daromad hisoblab chigfiadi.

2. Qoldiqusuli bilan daromadning ushbu tizimning ma.shinaparki vajihoziga
kiritish mumkin bo'lgan gismi aniglanadi.

3. Diskontlash usuli yoki kapitaUashtirish usuli yordamida butun mashina
parki vajihozning qiymati aniglanadi.

Mashinalar vajihozlami baholashda kapitallashtirish usuli asosan «fizimM
baholash» holatlarida qo‘llaniladi, chunki fagat ushbu holatlarda
daromadlaming tegishli ogimini va xarajatlami lokalizatsiyalash (ajrim giMsh)
mumkin. Ishlab chigarish—texnologik tizimlami baholashdan ta.sbgarij ma”kiir
usul uning yordamida bevosita haq tolanadigan ishlar bajariladigan, biznesni
hosil giluvchijihoz (masalan, gimmatbaho transport vositalari)ni baholashda
go‘Uaniladi.

Umuman olganda, mashinalar vajihoziar giymatini baholashga nisbatan
har bir yondashuv nafagat o'zining afzaUik tomonlariga, balki vamrhiliklariga
ham ega. Baholashnitig ko‘proq asosMligi va anigligini ta’minlash uchun
baholanayotgan obyektning haqiqiy qiymati turli usuUar bian oMngan
giymatlar oralig'idayotishini nazarda tutgan holda, umumiy holatda birvagtning
o‘zida bir necha usullardan foydalanish tavsiya etfiadi.

Muayyan usulni tanlash asosan olinadigan axborotning, bozoming va
baholanayotgan obyektning o‘ziga xos xususiyatlari bfian belgfiab berilsa—da,
agar go‘Uani]gan barcha usullardabozor axborotiga asoslanilganbo‘lsa, baholash
natijasi bitta — bpzor qgiymati bo‘lishi kerak.

4.3, Nomoddiy aktivlar giymatini baholash

0 ‘zbekiston Respublikasining Fugarolik kodeksiga muvofig nomoddiy
aktivlaming asosiy turlari aniglangan. Baholash nuqgtayi nazaridan nomoddiy
aktivlaiga: yo moddiy—ashyoviy shaklga egabo’'lmagan, yoki moddiy—ashyoviy
shakM ulardan xo'jahk faoUyatida foydalanish uchim muhim ahamiyatga ega
bo'hnagan; daromad keltirishga godir bo'lgan; uzoq (bir yidan ortiq)



davr mobaynida foydalanish magsadida xarid qgilingan aktivlami Kiritish
mumkin.

Nomoddiy aktivlami to'rtta asosiy gumhga bo'Hsh mumkin:

1. InteleMual mulk.

2. MulMyhiiquqglar.

3. Kechiktirilgan yoki muddati cho‘zilgan xarajatlar.

4. Fimianing nam (gudvi).

InteBektaai miilk doirasida quyidaghar ajratfadi:

« sanoat mulki obyektlaridan foydalanish huquqi (ixtiro, foydali modeuar,
sanoat namunalari, tovar belglari va xizmat ko‘rsatish belgfiari, firma nomi,
tovarlar kelib chigishjoyming nomi va noinsofragobatni oldini olish choralari);

« ishlab chigarish sirlaridan foydalanish huquqgi (nou—xau);

« muauiflik huguqi va aralash huquglar obyektlaridan foydalanish huquqi:
barcha turdagi fimiy, adabiy, badily asarlar, EH M uchun dasturiy mahsulotlar
va ma’lumotlar bazasi, integral mikrosxemalar topologiyasi huquqi.

Ushbu aktivlarumumlashtirilgan ko'rinishda 4.1—chizmada keltirilgan.

Nomoddiy aktivlaming ikkinchi guruhi — mnlkiy huquqglar (yer
uchastkalari, tabiiy resurslar, suv obyektlaridan foydalanish huquqi).
Behgfiangan shakldagi hujjatlar bunday huquglaming tasdig‘i bo'Mb xizmat
quadi.

Kechiktirilgan yoki muddati cho”zilgan xarajatlar — tashkfiy xarajatlar
(ta’sis hujjatlarini tuzganlik, firmani ro‘yxatga olish bo'yicha xizmatlar
ko‘rsatganiikuchun hugugshunoslaiga galam hagi vah.k.) ko'rinishidanamoyon
etugan chigimlar, lekm barcha ushbu xarajatlar korxonani tashki etishda
amalga oshiriladi.

Firma narxi (gudrfl) deganda uning ishbUarmoriik nufixzining giymati
tushuniiadi. Gudvil fagat ortigcha foyda mavjud bo‘lgan hoUatda ishtirok etadi va
u faoliyat ko'rsatib tuigan korxonadan ajratilishi mumkin emas (undan alohida
sotfiishi mumkin emas).

Nomoddiy aktivlami, birinchi galda, nomoddiy aktivlar tarkibidagi
mtefiektual mulkni baholash ishlari ma’lum bit izchilikda amalga oshmladi:

—uitetektual mulk obyektlari;

—saglaydigan hujjatlar (patentlar va guvohnomalar);

—intetiektual midk huquglari ekspertiza giiinadi.

Intetiektual mulk ekspertizasi. Inteliektual mulk obyektlarining mayjudhgi
hamda ulardan foydalanish hagigat ekanligi tekshiriladi.

Saqglaydigan hujjatlar (patentlar va guvohnomalar) ekspertizasi birinchi
galda hudud va amal quish muddati bo‘yichaamalga oshiriladi.
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ekspertizadan o'tkaashda saglaydigan
hiyjat gaysi hudBdda amal qilishmi Msobga oHsh lozim, Saglaydigaji huijatni
OVbSkfn hujjatniiig amal qiUsh muddatlari
mnilSf ~«spublikasming gomm hujatlari bUan belgilangan me’yoriy
muddatlaiia mos kelishiniteksMrish lozim

tesdigloveM hujjatlar: patent, litsenziyalar, guvolmomalar, mSkiy Lquqglami
korxonam” ustav samoyalaxiga o'tkazish hagidagi ia’sis huijatlari koixonava
TOKfm~IFFIT h “ chiquvchilari o'rtasidagi shartnomalar
yok m u a Ne shartnomalan, InteHektual mulk obyektlariga bo‘lgan huquglar
bepul topshi”~shida gabul gilish—topshirish dalolatnomalarim tekshirish zarur
foydalanuvchi koixonada uni

r —ihaqidag.i dalolainomabo'lishi kerak.

n ~"ha rasmiy ro'yxatga olinmagan shartnomalar,

i f olinmagan litsenziya shartnomalari hagigiy emas
debtanolmaA M ~ r mulkni ustavsaimoyasiga ulush sifatidakiritishda ta’sis
shartnom”i bilan bir gatorda bir vaqtning o'zida huqugni o ‘tkazish to‘g‘risida

Intellektual mulkkabo'lganhuqugekspeitizasi
otk”~anito so ngbevositabaholash hisob—Mtoblarigakirishishmumkin

xarajatli va giyosiy yondashuvlar elementlarini
o zida mijassamlantirgan, Ushbu usul bilan nomoddiy aktiv giymati undan

~uldan faga o zmmg texmk—iqtisodiy ko'rsatkicMariga ko'ra yaqin bo'lgan
iNeta mahsulot tun haqida yoki bir mahsulotni ishlab chigarishning ikkita
usuh (texnologikjarayom) haqida gap ketayotganda foydalanish mumkin

AF = F,- Fj,

bu yerda: F - inteUektual faoliyatning baholanadigan natijasidan

olinSigm foyito lilowaxmng Danoianadigan natijasidan foydalangan holda



.Fj va Fj quyidagi formulabo‘yichaMsoblab chigilishi imimkin—

=£{w, ¥z
i=1 \irdV
buyerda: — i—yldaj—tovami sotishdan oHnadigan foyda;

— tovar birligning ¢—yildagi narxi;

Tj—j—tovaming /-yildabaholanadigan nomoddiy aktivlardan foydalangao

va foydalanmagan holda ishlab cMgatishdagi tarniam;
— 1 —yildaj—tovami ishlab chigarish hajmi;

M —tovami ishlab chigarish va sotish muddati;

d — diskontlash koeffitsiyenti.

Tannarxdan yutish usuUni yangi turdagi tovarlar ishlab cMgarishda go'Mab
bo‘taiaydi.

MisoL Baholanayotgan obyekt — madanli xomashyo olishning yangi
usullaridan biri. Ragobatchi texnologiya — ushbu xomashyo olishning mavjud
usuli. Yangi usul patent bilan himoyalangan bofib, uning amal gilishining
golgan muddati kamida 10yilni tashkii giladi.

Yangi usuldan foydalangan holda ishlab chigarish hajmi — 50000 tonna.
Xomashyo ishlab chigarish hajmhri bo "yichama Tumotlar 4.1—jadvalda keltirilgan.

0 Ztashtirish va ishlab chigarish muddati mobaynida narxni pasaytirish
koZzda tutilgan bofib, u lyildan 5yilgacha 15,0 ming somni; 6~7yillarda ~
13,0 ming somni va 8-10yillarda ~ 11,0 ming somni tashkii giladi.

Ishlab chigarishning ushbu usullaridanfoydalangan holda tannarxni hisoblab
chiqish 4.2—jadvalda keltirilgan.

4.1—jadval
Yillar bo‘yicha xomashyo ishlab chiqarish hajmi
Mutiaq huqugning amal Ishlab chigarish dasturining Ishlab chigarishdasturi.

qilishyiu « ‘dashtirilishi. % tonna

1 0 0

2 25 2000

3 25 6800

4 25 6950

5 25 6950

6 25 6950

7 25 6450

8 25 6000

9 20 4000

10 20 3900



Turli nsuUar uchm mahsidot tamandm Msobiab chigish

Xomashyo oUshning Xomashyoni

tr Xarajader nomi tegishli usuli, ming oUshningyangi

so‘m usuli, ming so‘m
1 Xom ashyo, materiallar 4,3 3,4
2. Amoruizatsiya 2,5 2,0
3. Ta’mirlash va texnik nazffrat 0,7 0.5
4. Yogilg'ivaenergiya 0,9 0.4
5. Ish haqi 1,5 0,6
6. Ma 'muriy xarajatlar 0,1 0,1
Twwmrx 10,0 7.0

Yan” usul bilan ishlab chigarilgan 1 tonna xomashyoning tannarxi — 3,0
ming so ‘m.
d = 8,5foiz deb gabul gilamiz. U holda:

Fj —T,)i" ™" =0+ {15,0-10.0}x 2000x 0,8494 +

+ (i5i,0 —10,0)x6800x 0,7829 + {15,0— 10,0)x6950x 0,7215+
+ {15,0 —10,0) X 6950 X 0,665 + (13.0 —10,0)x 6950 x 0,6129 +
+ (13,0—70,0)x6450 x 0,5649+(11,0— 10,0)x6000 X 0,5206 +
+ 0 1,0— 10,0)x 4000x0,4798 + [11,0 —10,0)x 3900x% 0,4422 =
=0 + 8494 + 26618,6 + 25072,1+ 23108,7+12778,9+
+10930,8 + 3129,6 + 1919,2+1724,6 = 113776,5 ming so'm

F,=0 + {150 —7,0)x 2000 x 0,8494 + {I5,0 — 7,0)x6800 x 0,7829 +
+ {15,0 — 7,0)x6950 X 0,7215 + {15,0 — 7,0)x 6950 x 0,665 +
+ {13,0 —7,0)x6950 x 0,6129 + {13,0 —7,0)x6450 x 0,5649 +
+ (11,0 —7,0)x6000 X 0,5206 + {I1,0 —7,0)X 4000 X 0,4798 +
+ (11,0 — 7,0)x3900 X 0,4422 =

=0+13590,4 + 42589,8 + 40115,4 + 36974,0 + 25557,9 +
+ 21861,6 +12494,4 + 7676,8 + 6848,3 = 207708(3 ming so'm.

Intellektual mulkning baholanayotgan natijasidan foydalangan holda
xomashyo tannarxini pasaytirish hisobidan olingan go shimchafoyda:

Ushbu kattalikni baholanayotgan obyektning giymati sifatida gabul gilish
mumkin.



Bat”o etish giymati usuli quyidagi ketma—ketlikda go'Uamladi—
o‘mbosish qgiymati yoJdd tiklash qgiymati
~qlanadi. Bunda aktivni barpo etish, xarid qilish va harakatga keltirish bilan
c S ts~n “hlari va mavzum ishlab
chiqgish, tajnba namunalami barpo etish; tashqi tashkUotlar xizmatlari" natent

ciirhkoto;?r— ~Annan ) texnologik, loyiha hujjatlariM ishlab
chig™h hisobotm tuzish va tasdiglash xarajatlari “aniglanadi

aaja*,
T
J
bu yerda: r - saglaydigan hujjat amd qilisliining nominal muddati—
muddati gihshining hisob—kitob yili holatiga ko'ra

3 Texnik—iqtisodiy ahamiyat koeffitsiyenti va ma’naviy eskirish

SS«W®W ..

N=N I XKAMX XK,,
bu yerda; T — nomoddiy aktivning tannaixi;
X — barcha xarajatlar summasi;

ma’naviy eskirish koeffitsiyenti—

mod&Jucta ™

be koeffitsiyenti quyidagi shkala bo”*yicha
hir oddiyjarayonning bir ko'mtkichi, jarayonning
S a ? retsepturaning bir ingrediyenti o'zgarishiga taallugh bo‘lgan

murakkab gismi konstraksiyasiga,
bivtL? f oie"n ko'rsatkichlarining o'zgarishiga, retsepturadagi
S i “ ingrediyentlaming o'zgarishiga taallugh bo'lgan

—2,0 — bitta asosiy yoki bir necha asosiy bo'knagan tugunlarea asosiv



— 2,5 — mashinalar, asboblar, uskunalar, texnologik jarayonlar,
reisepturalarga taalugli bo'lgan ixfiro;

— 3,0 “ nazoratning murakkab tizimiga ega bo‘lgan konstruksiyalar,
murakkab yalpi texnolggikjatayonlar, o“tamurakkab retsepturagataallugfibo’lgan
ixtirolar;

—4,0 — o‘tamurakkab konstruksiyalar, texnologik jarayonlar, retsepturaga
va asosan fan va texnikaning yangi bo'limlariga taallugii bo'lgan ixtirolar;

" 5,0 — o‘xshashiga egabo‘lmagen ijrtirolar — kashfiyotchilik ixtirolari.

Mazkur usuldan, odatda, intellektual mulk natijalarinibahoiashning boshga
usurlaxim go‘Mab bo'Imaydigan hoMarda foydalanfiadi.

NoniOfWiy aktivlarai TjaliolasTigii nisbatan giyosiy yondasha? unda
sarmoyadorlar mustaqil garorlar gabul qilib, o'xshash aktivlami xarid gilariigan
va sotadigan samarali faoliyat ko'rsatuvchi bozor tamoyiliga asoslangan. O'xshash
bitimlar bo'yicha ma’iumotlar baholanayotgan bitimlar buan taggoslanadi.
Tanlangan o'xshashiar bilan solishtirilgandabaholanayotgan aktfidaming ustunliklari
va kamchifiklari tegishii tuzatishlami kiritish yo‘H bilan Msobga olinadi.

Ushbu usuldan foydalanishda, albatta, muayyan intellektual muJk obyektlari
bo'yicha giyosiy tahlfi amalga oshirilishi kerak. Bunda shxmi nazarda tutish
lozimki, mamlakatimiz intellektiial, miilk bozorida ushbu mulk obyektiaiini
sotishning umumiy hajmi juda past. Shuni Msobga oJganda, sotuvlami tahul
giishning qgiyosiy texnologiyalarida statist* tahlilni go'Uash unchalik to‘g‘ri
bo‘imaydi. Bu yerda mazkur ishga ulaming fikrlaridan bitim tuzish haqgida
garorlar gabiu quish uchun foydalanish mumkin bo‘lgan bir necha ekspertlami
jalb gffishga asoslangan ekspert baholash usulidan foydalanish zarur.

Nomoddiy akriivlarnl baholashga nisbatan daromad nuqtayi
nazaridan yondashuv ortigcha foydaiar usuli; diskontlangan pul ogimlari
usuu; royaltidan* ozod etish usuli; foydalardagi ustunlik usuli bilan namoyon
etfigan,

Ortiqgcha foydaiar usuli shunday fikrga asoslanganki, ortigcha foydaiar
korxonaga aktivlar va o‘z sarmoyasi uchun tarmoqdagi o'rtacha darajadan j~qoii
migdordagi daromadlihkni ta'minlovcM, balansda aks ettirimagan nomoddiy
aktivlami keltiradL Bu usul bilan ko'pincha gudvii baholanadi.

Usulning asosiy bosgichlari:

1. Barcha aktivlaming bozor bahosini aniglash

2. Baholanayotgan korxonaning foydasini bir me’yorga keltirish.

' Royalti“ Htsenziya asosidaishlab chigarUganmalisulot giymatidan ajratmako'rinishida
doimiy to'lanadigan litsenziya uchun muiofot.



N sarmoyasi uchun tarmoqdagi o‘rtacha darajadan yuqori
miqdordagi daromadUHktii anigiash

N ~Nivilar (yoki & z sarmoyasi) uchun tarmoqg bo'yicha o‘rtachadaromadni
lio paytmsh asosida kutfiayotgan foydani hisoblab chigish

qiyii kapitatahtmsh koeffltuyentigabo—UshyoH bilan gudvil

MisoL Faraz gilaylik, korxona aktivlarining bozor giymati 50000 AQ SH
doMnm; normal ashtirilgan soffoyda 17000 AQ SH dollarini tashkil qgiladi.
J~ lar uchun o rtacha daromad 15foizga teng. KapitaUashtirish stavkasi — 20
joiz— Gudvil giymatini baholang.

Quyida hisob—kitoblamatijalari keltirilgan (AQ SH dollarida)—

— aktivlaming bozor giymati — 50000;

—meyorlashtirilgan soffoyda — 17000;

—kutilayotganfoyda — 7500 (50000x 0,15);

—ortigchafoyda — 17000 — 7500 = 9500;

—ortigchafoyda giymati — 47500 (9500/0,2);

475~ Q0NN va aktivlaming bozor giymati ~ 97500 (50000 +

Bunda kononaning amaldagi soffoydmidanjoriy bo imagan dammadlami
chiganb tashlash lozim.

O0shiSSrmnm* go™llashda quyidagi ishlar

1. Foydah faoliyatning kutfiayotgan qolgan muddati, ya’ni unda bashorat
gfiimayotgan daromadlami diskontlash lozhn bo‘lgan davr aniglanadi.
giAimi n chigaiadigati pul ogimi, bo'ladigan foyda bashorat

3. Diskontlash stavkasi aniglanaHf

4. Bolajak daromadlaming umumiy joriy giymati hisoblab chigfadi

5. BAhorat giingandan keyingi davrda nomoddiy aktivdan olinadigan
daromadlammg joriy qiymati aniglanadi.

6 Bashorat gffingan va undan keyingi davrlardagi daromadlar barcha
qgiymatlanning yig'indisl aniglanadi.

ozocfetish usuli. Patentlar va litsenziyalar giymatini baholash uchun

foycklanikdi. Royalti — mteUektual mulk obyektidan foydalanish huquqgi uchun
ma t o bir mukofot. Royalti miqgdori bozomi tahffl gfiish asosida aniglanadi
Mazkur usul daromadli va giyosiy usollaming belgflarini o”zida uyg'unlashtiradi



Ushbu usulrd go'llash ketma—ketligi quyidagicha:

1. Patent yoki litsenziya bo'yicha royalti to'lovlari kutilayotgan sotuvlar
hajmining bashorati tmzfadi.

2. Royalti stavkasi aniglanadi (3—ilovaga garang).

3. Patent yoki litsenziyaxizmatining igtisodiy muddati aniglanadi

4. Sotuvlaming bashorat gilinayotgan hajmidan foizli ajratmalami hisoblab
chiqgish yo‘li blan royalti bo'yicha kutilayotgan tolovlar hisoblab chiquadi.

5. Royalti bo'yicha kiitiayotgan to‘lovlardan patent yoki litsenziyani
ta’minlash bfian bog‘liq barcha xarajatlar (yuridik, tashkiiy, ma’muriy
xarajatlar) chigarib tashlanadi.

6. Royalti bo'yicha tolovlardan olinadigan diskontlangan foyda ogimlari
hisoblab chiquadi.

7. Royalti bo'yicha tolovlardan olinadigan foyda oqgimlaridagi joriy
giymatlaming summasi aniqglanadi.

Shunday quib, royalti asosidagi litsenziya narxi (RJ quyidagi formula
bo'yicha aniglanishi mumkin:

r

K —zk- XZ, X
H
bl yerda; —Il-yiidalitsenziyabo'yicha mahsulot ishlab chigarishni belgilovchi
hajm (dona, kg, m. kub);
R. — i—yfida royalti miqdori, %;

Z.—i—yuda litsenziya bo'yicha ishlab chigariladigan mabsulntning sotfiish
narxi, shartU birlidar;

T — litsenziya shartnomasining amal gilish muddati, yU;

i ~ litsenziya shartnomasi amal gilishining ko'rib chiquayotgan yilining
tartib ragami;

Kj — diskontlash koeffitsiyenti.

AiisoL Baholanayotgan obyekt —materialni tayyorlash bo yicha texnologiya
(nou—xau). Baholanayotgan obyektda foydalaniiadigan ixtirolar patentlangan.
Patent royxatga olingan mamlakatda patentlar amal qilishining golgan
muddatlari: eng kami — 9 yil, eng kopi — 14,5 yil. Tayyorlanayotgan
mahsulotning sotilish narxi, uni bitta yoki ikkita ixtisoslashgan korxonada
ishlab chigarish va boshga korxonalarga sotish sharti bilan 5—-7A Q SH dollari.
Litsenziya amal gilishining 5-yilidan boshlab mahsulot narxining pasayishi
kozda tutiladi. Litsenziyaning amal gilish muddati — 8 yil.

Ishlab chigarish dasturi quyidagicha: bir yil materialni ishlab chigarishni
o zlashtirish va ishlab chigarishni baholanayotgan texnologiyadanfoydalanishga



tmorlashgasaiflanadi; ikkinchiyil — tijoratyo ‘lidafoydalanishningboshlanishi
(4.3—jadval).

Mahsulot narxi (1 kv.m uchun AQSH dollarida): 1-yildan 4-yilgacha —
6,80; 5-vyilda — 6,50; 6—yilda — 6,00; 7-yilda ~ 5,50; 8-yilda — 5,00.

Mamlakatimiz va chetel amaliyoti ma lumotlariga ko ra royalti stavkasining
giymatlari sanoat jihoming ko rib chigilayotgan turi uchun tagdim etilganda
litsenziya boyicha mahsulot birligi narxining yoki sotuviar summasining 4-6
foimi tashkii giladi. Litsenziya obyekti bolib yakuniy mahsulot emas, balki
yordamchi materialni tayyorlash usuli hisoblanishini inobatga oigan holda
myaltining bazaviy stavkasi sifatida materialning 5foizi gabul gilingan. Bundan
tmhqgan, ushbu materialdan litsenziyaning amal gilish muddati mobaynida
foydalanish imkoniyatini hisobga oigan holda royalti stavkasining kamaytirilishini
koZzda tutish lozim: 1-yilda 4-yilgacha royalti stavkasi 5foiz; 5 va 6-villarda
— 4 ,5foiz; 7-yilda ~ 4foiz; S—yilda ~ 3,5foiz.

. 4.3—jadval
Tesffloiogiyani iialiolasli ueiiHsi feosMaug'icls ma’liimotlar

Amai gitishyili Ishlab chiqarish dasturining Ishlab chigarish
a Zlashtirilishi, % dasturi, tonna
1 0 o
; 10 360600
2 IS 540900
5 25 901500
s 20 540900
S 10 360600
10 360600

1—variant. Qo ‘llanilgan narx va royaltistavkasida royalti shaMida to‘lanadigan
litsenziya mukofotining miqgdori:

8
XV,XR”"=:0 + 6,8X 360600 X0,05 + 6,8X540900X 0,05 +

H
+6,8X 901500x 0,05 + 6,5x 540900 x 0,045 + 6,0 x 360600 x 0,045 +
+ 5,5 x 360600 x0,045 + 5,5x 360600 x 0,04+5,0 x 360600 x 0,035 =
= 1011032,2.

Baholanayotgan texnologiya giymatining migdori diskontlash koeffitsiyenti
15foizbo‘lganida:



="+ 122604 X 0.7561 +183906 x 0,5717 +

+ 306510 0,4971 +158213 X 0.4323 + 97362 x 0.3759 +

+ 79332x 0,3269 + 69105x 0,2842 = 393787 AQSH doliari.
2 —variant Royaltining doimiy stavkasida va amal qgilish muddati mobaynida
material narxining o zgarishida tttsenziya mukofotining miqdori:
R~=0 +0 + 6,8 x 360600x 0,05 + 6,« x 540900X 0,05 +
+ 6,8 X901500x 0,05 + 6,5 x 540900X 0,05 + 6,0 x 36060UX 0,05 +
+ 5,5X360600X 0,05 + 5,0 x 360600x 0,05 = 1086307,5.
Diskontlash koeffitsiyenti 15 foiz bo ‘lganida baholanayotgan texnologiya
giymatining miqdori:
Sr = 524903,3 AQSH doliari.
3—variant. N an va royalti stavkasi doimiy bo ‘lganida litsenziya mukofotining
miqdori:
R, = 1164738
Baholanayotgan texnologiya giymati
Sr = 550718,4AQSB: doliari.
Foydalardagi ustuntik usuli. Mazkur usul bilan ixtirolar giymati baholanadi.
Foydadagi ustunlik deganda baholanayotgan nomoddiy aktiv bilan sbaitlangan
go shimcha foy” tushuniiadi. U ixtirolardan foydalanishdaolingan foydava Ishlab

o'rtasidagi farqga teng boladi. Foydadagi har yiUik ustunlik uni olish ko'zda
tutilgan davmi hisobga olgan holda diskontlanadi.
Ushbu usul bilan hisoblashning umumiy formulas! quyidagi ko‘rinishga ega:

bu yerda: F~*— korxona tomonidan tovar sotish yoki xizmatlar ko'isatish
natijasida soMq soMngunga gadar olinadigan go'shimcha foyda, xuddi shimday
mahsulot ishlab chigaruvchi yoki shunga o‘xshash xizmatlar ko'rsatuvchi,
leMn baholanadigan obyektga ega bo'hnagan korxonabiian solishtiiganda;

7yani ~ yang! yugori texnologik mahsulot birMgming i—yildagi narxi;

“ giyoslanadigan mahsulotning i—yildagi'narxi;

~ymp “gi ~ ~~yilda tegishhcha sotilgan tovarlar va ko'rsatilgan xizmatlar

nand.

Kutilayotgan go‘shimcha foyda baholash vaqgtiga quyidagi formulabo‘yicha
amalga oshirilishi lozim—



P _Y “yanl X~ yml
h {i+dj

Foydalardagi ustunlik iirgjditii go'Uash orgai nomoddiy aktivlami baholashni
fagat baholanayotgan obyekt baholash o'tkazilgan sanadan so‘ng qo'shimcha
foyda olish uchun foydalanishi mumkin bo'lgan hollarda amalga oshirish
mumMn.

Sanoat yoki boshqga intellektual mulk obyektlarining giymatini hisoblab
chigish ana shunday obyekt bilan barpo etfiadigan foydani yoki mulk obyektini
barpo etishuchun amalda gilingan xarajatlami baholashdan iborat.

Umuman olganda, sanoat obyekti va intellektual mulkning boshqga turlari
giymati foydabo™yicha aniglanadi va quyidagi formula orgali hisoblab cMgfishi
mumkin:

K,, = FAXTxF,

bu yerda: F— yillik foyda, so‘m;

" —sanoat muUd obyektiga to'g'ri keladigan foyda ulushi;

T —foyda hisob—kitobi amalga oshiriladigan vaqgt.

4,3.1. hctiro giymatini baholash

Ixtirodan fagat litsenziya shartnomasi asosida foydalanish mumkin, shu
sababM ixtiro giymatini litsenziya giymati bo‘yicha aniglash magsadga muvofig.
Litsenziya narxini anigiashning umumiy qgabul gilingan holatlaridan biri
bo'lib, uning giymatini xaridor (litsenziat) oladigan foyda boyicha aniglash
hisoblanadi

Xaridor (litsenziat) olishi ko‘zda tutilgan foyda (F) quyidagini tashkil
qiladi:

F = QxNx{v"r=V,.)xM,

bu yerda: Q — kutilayotgan mahsulot ishlab chigarishning o‘rtacha yillik
hajmi (ishonchli malumotlar may|udbo‘lmagan hollaidajihozning nnnmdorligi
hagidagi pasport ma’lumotlaridan foydalanish mumkin);

N —htsenziya bo‘yicha tayyorlanadigan mahsulot narxi;

Va — litsenziya kelishuvining amal gilish muddati (odatda, 5—10 yil);

F, — litsenziya narsashu o'zlashtirish davri (odatda 1-3 yfi);

M — sanoatning u yoki bu sohasidagi foyda me’yori (odatda 0,1-0,2).

Litsenziya giymati (narxi)  xaridor oladigan foydadan ulush (U) sifatida
aniglanadi, ya’ni:

Q, = U+F



MisoL Sanoat mulki obyekti sifatida ixtiro giymatinifoyda me yori bo yicha
hisoblab chigilgan litsenziya narxi boyicha aniglang.

BoshlangHch ma’iumotlar: Q — mahsulot ishlab chigarishning o Ttacha
yillik hajmi bir yil(fa 10 ming donaga teng; N — bir dona mahsulot narxi —
1000 so m; V~—ko ‘rib chigilayotgan misolda kelishuvning amal gilish muddati
— 8yil; VA — litsenziya narsasini o Zjashtirish muddati — 1 yil;M — sanoatning
ushbu turi uchun olingan foyda meyori — 0,15; U — 0,35 (ixtiro patent bilan
himoyalangan, litsenziya bo yicha mahsulotyudori istemol xususiyatlariga ega).
Ushbu shartlarda:

T =VA—VA. =8-1=7
F = 10000 X 1000 X 0,15 = 1,5 mIn.so‘ m.
Ql = 0,35x7X 1,5 =3,7 minso‘m.

Sanoat mulki obyekti sifatida ixtironing royalti bazasida hisoblab chigilgan

litsenziya narxi bo yicha giymati quyidagi formulabo‘yicha aniglanadi:
Q,=QxNx{v"r~VjxR,

bu yerda: R —royalti (litsenziyabo‘yicba mahsulot birligidanjoriy ajratmalar)
miqgdori asosan ishlab chigarish hajmi, mahsulot giymatigabog‘ligvau 1 dan
12 foizgacha o'zgarib turadi.

Nou—xauni topshirish kelishuvlarida royalti miqgdori, odatda, kelshuv
Xususiyatiga garab 20—60 foizga pasayadi, masalan:

“ topshiruadigan obyekt patentlar bilan himoyalamnagan holda— 20—-40
foizga pasayadi;

' topshiridadigan obyekt ma’lum, lekin o'zlashtirish uchun go‘shimcha
tadgigotlar va katta migdordagi kapital go'yilmalari zarur bo'lganda— 20—40
foi:” pasayadi;

" bozorda ma’lum bo‘lgan nou—xau obyektga topshiriladi, lekinu litsenziat
uchun qiziqgish uyg'otadigan holda —40—-60 foizga pasayadi.

3iisoL Sanoat mulki obyekti sifatida ixtiro giymatini royalti bazasida hisoblab
chigilgan litsenziya narxi boyicha aniglash.

Boshlang‘ich m a’iumotlar:

Q —yillikmahsulot ishlab chigarish hajmi (unumdorlik boyicha aniglangan)
— 3000 dona; N — bir dona mahsubtning o rtachalashtirilgan narxi — 25000
som; Va — kelishuvning amal qilish muddati — 6 yil; Vo* —litsenziya narsasini
0 zJashtirish muddati ~ 1yil; R —5 % (kofib chigilayotgan sanoat t¥Yi uchun)
nou—xau uchun Iitserziya (bepul litsenziya) sifatida 40foizgapasaytirilgan (0,05x0,6).

Ushbu holatda litsenziya giymati (narxi) quyidagini tashkii giladi:

Q, = 3000 X 25000x 5x0,05%x0,6 = 11250 ming so m.



Tovar belgisming giymati tovar belgisi blan Mmoyaiangan mahsulotni
sotishdan olinadigan foydanmg bir gismi sifatida quyidagi formula bo‘yicha
hisoblab chigriadi;

Qi=kx*f,,

bu yerda: — tovar belgisining giymati, so‘m;

K — tovar belgisi biian Mmoyaiangan mahsulotni. ishlab chigarish
Xxususiyatini hisobga oluvchi koeffitsiyent quyidagi shkala bo'yicha aniglanadi;

¢ K — 0,1gacha — yakka ishlab chigarish;

mK — 0,1 — 0,2 “ Mchik hajmli ishlab chigarish;
K = 0,2 ~0,3 o'rtaishlab chigarish;
K —0,3 —0,4 —yirikhajmh ishlab chigarish;
« K = 0,4 - 0,5 — ommaviy ishlab chigarish;
Pm — tovar belgisi bfian himoyalangan mahsulotni sotishdan olingan foyda—
Fi =M+Q+N

buyerda: M ~ foyda me’yori;

Q — tovar belgisi amal gfiishining asosiy muddatida sotfadigan mahsulot
hajmi;

N ~ tovar belgisi bian Mmoyaiangan mahsulot birligining ehthnoliy
narxi, so‘m.

Tovar belgisi biian himoyalangan mahsulotni ishlab chigarish xususiyatini
aniq belgfiashning Moji bo*hnagan hoUarda koeffitsiyent ekspert yo‘li bfian
aniglanadi, ya’ni

K = —~0n,

bu yerda: — tovar belgisi bfian barpo etfiadigan qo‘shimcha foyda

MisoL Sanoat mulki obyekti sifatida foyda boyicha tovar belgisining
giymatini aniqglash.

Boshlangichmalumotlar: Q = 10yilda 100 mingdona;N = 2,0 mingsoin;
mahsulot ishlab chigarish xususiyati ~ ofta hajmli; K = 0,25; M = 0,15.

=0,15x 100000x 2000 = 30 mIn.so‘m.
U holda tovar belgisining giymati:
Qé ~~NN5X30—-7,5min. som.

Huqugiy hfinoyaga ega bo'lgan sanoat mulki obyektlari (ixtirolar, foydah

modeUar, sanoat namunalari, tovar be]glari)ning giymati amalda gffingan



xarajatlar bo'yicha aniglanisW mumkin. Sanoat muJki obyektining giymati
(Q ) umumiy holatda quyidagi formulabo'yicha aniglanadi:

bu yerda: — sanoat muM obyektini barpo etish va qo‘riglash bilan
bog‘liq barcha xarajatlar yig'indisi, so'm;

K e ~ sanoat mulki obyektining ma’naviy eskirish darajasini hisobga oluvchi
koeffitsiyent;

— sanoat mulki obyektining texnik—igtisodiy ahamiyati koeffitsiyenti.

O ‘z navbatida, X quyidagi formulabo'yicha aniglanadi-

X, =:0;xz,"

bu yerda: Q )— sanoat mulki obyektini ishlab chiqgish giymati (so‘m)
rentabellikm inobatga olgan holda hisoblab chigilgan to‘Hqg hajmdagi flmiy—
tadgiqgot ishlarini bajarish hamda konstruktorMk—texnik, texnologik va loyiha
hujatlanning barchabosgichlarim ishlab chigishuchun amalda gilingan xarajatlar
summasi hisoblanadi;

X\ — sanoat mulki obyektini huquqgiy himoyalash xarajatlar! (so'm)
(patent olish uchun buyurtma materialUarini rasmiylashtirish, buyurtma berish
uchun bojlami to'lash, ekspertiza o'tkazish, patent olish va patentni o‘z
kuchida saglab turish).

0 ‘z navbatida, Qj quyidagi formulabo‘yicha aniglanadi—

bu yerda: X — sanoat mulki obyektini barpo etish bfian bog'liq fimiy—

tadgigot ishlarim amalga oshirish xarajatlari, so‘m;
~ sanoat mulki obyektini barpo etish biian bog‘liq konstruktorlik—

texnik, texnologik va loyiha hujjatlarini ishlab chigish xarajatlari, so‘m;

R — rentabeUli, %.

Ihmy—tadqgiqot ishlarini (X~ amalga oshirish xarajatlari quyidagi formula
bo'yichaaniglanadi—

X, =X, + +X, + X, + XA+ X, +X,.

bu yerda: X* — qidkuv ishlari, shu jumladan, loyfiani dastlabki ishlab
chigish, marketing va boshqa xarajatlar, odatda ihniy—tadqgigot ishlari umumiy
xarajatlarinmg 10-15 foizini tashifil ghadi;

X~ — nazariy tadgiqotlar xarajatlari, 20—25%;

Z — eksperimentlar o‘tkazish xarajatlari, 40—60%;

X — sinovlar o‘tkazish xarajatlari, 10—15%;



chi ~ chetki tashkilotlar xizmatlari xarajatlari, 10—15%;
~ hisobotni tuzish, ko'rib chiqgish va tasdiglash xarajatlari, 5-10%;

~ —boshqga xarajatiar.

Konstmktorlik—texnik, texnologik va loyiha hujjatlarini ishlab chigish
xargjatlari quyidagi formula bo'yicha anigbnadr

“bh = +X,j + X, +XJ + X, + X, +x"N +x°,

bu yerda: X, — eskiz loyihanl bajarish xarajatlari, odatda konstmktorlik—
texnik hujjatlari umumiy xarajatlarining 20—25 foizini tashkii giladi;

j;, — texnik loyihanl bajarish xargjatlari, 25—30%;

XJ — ishchi loyihani bajarish xarajatlari, 35—40%;

X~ — hisob—kitoblami amalga oshirish xarajatlari, 5—-10% ;

X — sinovlar o‘tkazish xaragjatlari, 5—10%;;

~ chetki tashkilotlar xizmatlari xarajatlari, 10—15%;
Y ~ mualliflik nazorati, nazorat gilish va boshqga xarajatiar, 5-10% ;
N — dizayn xarajatlari, 40—50%.

4.4. Moliyaviy aktivlami baholash
4.4.1. Obligatsiyalar giymatini baholash

Doimiy tolov darajasiga ega bo‘lgan kuponli obligatstyalami baholashda
tolovlaming gat’iy belgilangan foizlaridan kelib chiqish lozim va bu doimiy
foizM to'lovlar annuitet” sifatida ko'rib chigilishi mumkin. Obhgatsiyalaming
joriy giymati ushbu holatda ikki gismdan: foizli to'lovlami uzish sanasigacha
olingan joriy diskontlangan, giymat hamda aobligatsiyani so'ndirish muddati
kelganida nominalni to'lashning joriy diskontlangan giymatidan iborat bo'ladi
va quyidagi ko'rinishga ega:

T n ]~ | VvV y_ M

py =_1I
(i+r)y {1+ry (+rf @a+rf ~N L+ f @a+r f
bu yerda: — obligatsiyalaming joriy giymati, pul birligi;

Y — nominal foizh daromad (kupon stavkasi) bfian aniglanadigan yillik
foizli tolovlar;
r —daromadliHkning talab etUadigan me’yori, %

‘m"uitetlar ma’lum birmuddat mobaynida aniq bir vagtdankeyinolinaiJisan yoki
to lanadigan teng giymatli ketma—ket io'lovlar.



M ” obligatsiyaniug nominal gipnati (obligatsiyani so'ndirish vaqgtida
tolanadigan summa), pul birligi;

n —so‘ndirish vaqtigacha bo'lgan yillar soni.

Msol Sondirish muddati 6 oy golgan nominal giymati 100000 so'm
bo ‘Ilgan, 10foiz talab etiladigan darajada daromad keltimvchi obligatsiyaniug

joriy giymatini aniqglash.

Yechish. 6-yil oxirida to‘lanadigan asosiy gaming (100000 so'm) joriy
giymati 56400 so‘mga (100000 x 0,564).

Annuitetningjotiy giymati — 6000 som (0,06x 100000) 10foiz ostida 6
yil mobaynida 26130 som (6000x 4,355)ga teng

Obligatsiyaningjoriy giymati 82530 som (56400 + 26130)ga teng.

0 zgaruvchan kuponli obligatsiyani baholash. Agar kupon tolovlari gat’iy
belgilanmagan bo‘lsa, u holda foizli tolovlar tushummi annuitet sifatida ko'rib
chiqib bo’hnaydi. Har bir foizli tolov bir vaqgtli tolov sifatida ko'rib chigilishi
kerak. Ushbu holatda obligatsiyaning joriy giymati quyidagi formulabo‘yicha
hisoblab chigriadi:

PV - . Y. Y. M
{{+r) (Gi+rf [D+rYy'™ (+n" (@{G+nr)’
bu yeida: YA YA YA YA — har yffi o'zgaiadigan foizli tolovlar, pul birligi.
Muddatsiz obligatstyalami baholash (foizlar davriy tolanadigan, lekin
so ndirilishi shart bo'Imagan obligatsiyalar). Mazkux holatda obligatsiyaning
joriy giymati quyidagi formulabo'yicha aniglanadi:
Y
r

4.4,2. Aksiyalar giymatini baholash

Imtiyozli aksiyalami baholash. ImtiyozU aksiya obhgatsiyava oddiy aksiya
o‘rtasidaoraligmavgeni egallaydi. Aksiyabargaror gat’iy belgilangan dividendning
tolamshim nazarda tutadi, lekin o'zining nominal giymatining qgoplanishini
kafolatlamaydi. Sarmoyador uchun aksiyaning yakkajoriy giymati () quyidagini
tashkii gfiadi;

bu yerda: D —dividendlamiog e’lon giltngnn darajasi;
r —foydaning talab etfiadigan me’yori (daromadlilikning talab etiladigan
stavkasi).



' Korxonaning imtiyozi aksiyalari boyicha 8 A Q SH dollari migdorida
har yiliik dividend todanadi, bir aksiyaning Joriy bozor giymati 100 AQSH
dolianga teng. ImtiyozU aksiyalar giymatini hisoblab chiqging.

PK=—~=~"0Myoki8%."

~  Agar imtiyozli aksiyalaming bozor narxi bir aksiya uchun 80 AQSH
doltarigacha kamaysa, imtiyozli aksiyalaming giymati:
8
10% gachM oshadl

Oddiy aksiyalarni baholash. Oddiy aksiyalar giymatini atiiglash
abligatsiyalar va imtiyozli aksiyalami bahoiashdaa ancha farq qgiladi, diunki
LLlar bo‘yicha daromad oUsh miqdori bo'yicha ham, ulami olish vaqgti bo‘yicha
nam noanigligi b.i'an tavsiflanadi.

Agar korxona dividendlari noaniq kelajakda bir xil suratiar bian o'sishi
kutilayotganbolsa (), u holda aksiyalamingjoriy giymati quyidagini tashku etadi:

PK = +...+M n I ~y DJi+g)

bu yerda: — dividendning bazaviy miqdori;

r —daromadMlikuing talab etfiadigan me’yori;

g ~ dividendlaming o'sish sur’atlarini bashorai quish.

Baholashning ko‘plab modellari o'sish sur’atiari oxir—oqgibatda kamayadi va
me yordan ortig o'sish sur'atidan me’yoriy o'sish sur’atiga o‘tish sodir bo'ladi
degan 1 a”*n ga asoslanadi. Ushbu holatda aksiyalamingjoriy giymati quyidagi
formula bo yicha hisoblab chigiiadi:

pv =~yM I1x iAn Ns. n
“ ¢ (+rX
bu yerda: ~ me’yordan yuqori o'sish sur’ati;

,T me’yoriy 0'sish sur’ati;

N — me’yordan yuqori o‘sish yfining soni.

Msoi, O ‘tgan davrda korxona bir oddiy aksiyaga 0,4 mingso  miqdorida
dmdmd to ladi. Korxona ixtiyorida golganfoyda o sha davr uchun Mr abiyaga
hisoblanganda 1,7 ming somni tashkil qudi. Konconaning moliyaviy ahvoli
o rgamb chigilganidan song korxonaning 5 yilUk faol o sish bosqgichi uchun
quyidagi bashorat amalga oshiriladi:

1 2 3

Aksiya uchun foyda 2,7 4.0 6,0 8,0 10,0

Aksiya uchun dividend 0,6 1,6 2,4 3,2 5,0



5 yillik o Sish davri tugashi bilan bir me yorda o Sish bosqgicM boshlanib, u
4 yil davom etadi. Ushbu davr mobaynida dividendlaryiliga 10foizga o Sadi.
Bir me yorda o Sish bosgichidan so ng dividend bargarorlashadi va korxona uni
doim bir darajada ushlab turadi. Agarxaiaming ushbu darajasiga ega bo‘lgan
investitsiyaga talab etiladigan daromadlilik 15 foimi tashkil qgilsa korxona
aksiyalarining asosiy («ichki») giymatini aniglaymiz.
1. Kuchli osish bosgichida dividendlar ogimining bugungi giymatini
aniglaymiz (PV~:
PV. = + la_ +_  wm . 32 50
A" +015 N+0,15y {l+0,isy {L+0,1SY (1+0,15f
2. Bir me yorda o ‘sish bosgichida dividendlar ogimining bugungi giymatini
aniglaymiz (PVJ:
Pv. = 450-Q+0,If 50mfi+o0,iJ 50ml+o0,if
{1+0,15] ~ {1 +0,15j {1+0,15j ii+0,15j
3. Yetuklik bosqichida dividendlar ogimining bugungi giymatini aniglaymiz

i+ 0,15j
Mazkur korxona aksiyasining asosily narxi barcha, kutilayotgan dividendlar
ogimining bugungi giymati hisoblanadi, ya hi
PV,+FV,+PV,= 7,63+ 891+13,87 = 30,41.

Nazorat va minoritar paketlar giymatini baholash. Baholash jarayonida
ko'pincha butun korxonaning, korxona aksiyalari (paylari)ning hamma 100
foizining emas, balki fagat muayyan aksiya paketi (payi)ning bozor giymatmi
aniqglash talab etiUadi. Shu munosabat bfian aksiya paketi giymatiga quyidagi
omillaming ta’sirini aniglash zarur bo'ladi: baholanayotgan paketning ulushi
nazorat paketmu yoki minoritar paket hisoblanadimi; ushbu giymatga korxona
aksiyalari likvidliligi darajasiga ganaga ta’sirko'rsatfiadi va boshqgalar.

Har bir muayyan holatda bu, birinchidan, aksiyalaiga egalik gilishning
gaysi ulushi baholanayotganligiga bog'liq. Nazorat darajasi baholanayotgan
ulushnjng giymatiga ta’sir ko'isatadi, sihuninguchun nazorat giymatini an™lash
juda muhim o'rin tutadi. Ikkinchidan, chegirma yoki mukofbtning miqdori
baholash usuMari bfian shartlangan. Uchinchidan, chegirma yoki mukofotni
aniqlashda aksiyadorlikjamiyatining xili muhim rol O‘ynaydi.

Minoritar paketlami baholashga nisbatan uchta asosiy yondashuv mayjud.

Birinchi yondashuv ~ «yuqoridan — pastga». U uchta bosgichni o‘z
ichigaoladi;



nivn! oqgimlari, daromadlami kapltaUashtirisli, sofaktivlar
s s

chMalT S«™ ~- minoritar palcet*a mos gismi hisoblab
Iii mmontar xususiyati uchuB, chegirma gilinadigan

S 1 I'" «
Sfetoi umumiy qgiymatida ushbu paketga mos nisbatda
3. Minoritar xususiyat uchun chegirma aniglanib, so'ngra mos ulushda
bosgichda yetarii bo'hnagan uUkvidlitk uchun
ganchaligi belgilanishi zarux
h,fiir ~ «gorizoMtal». Sunday yondashuv chog‘ida

qgij~atmi aniqlash shart emas. Minoritar paket giymatini
DMerinT Tr® i~otlam ocMgkoaonalaming giyoslanadigan minoritar
£ 11 K n malumotlardan olish va sannoya bozori usuli bfian
tasob—kitob gfiLsh Mazkur bitimlar bo'yicha ma’lumotlar ochiq
koHonalarga tegisMi bo'lganligi bois, gap yopiq koixonalar haqida ketganda

vnnJich“*? yonjashov - «pastdan — yugoriga». Bundan awalgi fickita
yond”~huvda hisob—kitob gandaydir migdordan (butun korxona giymati yoki
S r r"" giymatidan) boshlanadi, so'ngra undan talab
® 7N “ ~heMatockqgaiibtashlanadi, yamgo'yoMpastgaketadi. Uchinchi
n aksmcha mmoritarpaket giymatining barcha gismlarini

jamlash yo h bfan pastdan boshlanadi,

Minoritar paket egasi giymatni moiiyalashning ikkita manbasiga ega:

Giviaeiidlar shaMida iaQshnlazigan foydaj

e minoritar paketni sotishdan tushum.

bo'lajak tolovlar diskontlangan bolajak daromadlar

crfatir

? ya’ni kutfiayotgan, (muddatlar va summa bo'yicha)
basta kelgusida minoritar paketni sotiLdan
in« r bashorat gffinayotgan tushum pul ogimining
Tes 1 stavkasi bo'yicha ularjoriy giymatdan

"h paket giymati aniglanadi. Boshgacha gfiib
M a b chiqish, ya m hisob—kitob choglda goldiq giymatni hisobga otei”an
asoslas « » « a r ogiminibashon,tgiHshga
., Yopiq koraona (kompanlya)larda minoritar paketlarda InmdIfificning
yetishmasligi fidata usul bfian hisobga olinishi mumkin;



7 diskont stavkasini oshirish orgali;
yetarlicha bo'’hnagan likvidMlikuchun chegirmalami hisob—kitob gilish

orgali.
~Nazorat paketini bahoiashda, agar nazoratning gandaydir alohida gismlari
bo'hnasa, nazorat uchun mukofot ushbu gismlar to‘g‘ri keladigan

giymatga kamaytirilishi lozim. Aksincha, agar aksiyalaming minoritar paketiga
gandaydir nazorat gismlarining muayyan imkoniyatlari xos bo'lsa, u holda bu
sining giymatida aks ettrahsM kerak. Mukofotlar va chegirmalar hisob—kitobkrini
batafsilrog ko'rib chigamiz.

Nazorat uchun mukofot. Chet el amaliyotida nazorat uchun mukofotlaming
o rtacha ko'rsatkichlari har yili chop etMadigan kompaniyalar go'sMUshi
bo‘yicha statistikasharhida nashr etiladi (<Meigestat Review»—), Mamlakatimizda
yillar va tarmoqgiar bo'yicha nazorat uchun mukofotlaming o'rtacha
ko'rsatkichlari chop etiladigan jurnal mavjud emas, shuning uchun
mutexassislar chet el malumotlariga tayanishgayoki hisob—kitoblami mustagfi
ravishda amalga oshinshga majburdirlar. Nazorat uchun mukofot ikki oylik
davrdan boshlab aksiyalaming sotib olish narxining bozor narxidan oshishi
foizi sifatida ko‘rib chigiiadi.

PakeMng minoritarxususiyati uchun chegirma. U nazorat uchun mukofotdan
hosM boladi. Bu tendensiya empirik malumotlarga asoslangan. Minoritar
xususiyat uchun chegirma (M J quyidagi formulabo'yicha aniglanadi*

1 + Nazoratuchunmukofot

Nazorat uchun o'rtacha mukofot 30—40 foiz chegarasida o‘zgarib turadi,
kichik ulush giymati uchun chegirma — 23 foiz atrofida. Ushbu malumotlarga
tayanish mumkm bo‘lsa—da, biroq har bir muayyan holatda mukofotlar va
chegirmalar miqdoriga ta’sir ko'rsatuvchi barcha omillami e’tiboiga olishva
tahhl qilish lozim.

Yetarli bolmagan likvidlilik uchun chegirma. Likvidhhk — bu qgiymatli
gog'ozning tez sotiHsh va egalari uchun katta yo'gotishlansiz pul mablaglariga
aylanish gobiliyati.

bazf3viy migdor yuqori likvidM giyoslanadigan paketning giymati.
Chegirma miqgdorini oshimvchi va kamaytimvchi omillami tahffl gilish
lozim. Omillaming ikkitaguruhi ajratiladi:
¢ past dividendlar va ulami tolashning tojsizlgi;

» konconaaksiyalarini yoki uning o'zinisotishdaginoqulayistigbollar;



_e aksiyalar bilan operatslyalar ucliiin cheklovlar (yopiq koraonalar
aksiyalarini erkiti sotishiiiiig qonun hujjatlari bfian cheHasMar).

Omillaming fickincM gumhiga quyidagfiar Kiradi;

« korxona aksiyalarini yoki uning O‘zinierkin, sotish imkoniyati;
" yugori miqdordagi dividend toloviari.

Aksiyalar paketining o'lchami yetarlicha bo‘lmagan MkvidMiik uchun
chegirmani oshirishi va pasaytirisM mumkin bo'lgan omfiga kiradi. Nazorat
dargjasi Mkvidlfiik daxajasi bian o‘.raroboglangan. Aksiyalaming nazorat paketi
mmontar paketga garaganda yetarlicha bo‘lmagan itcvidliic uchun kam
chegirmani talab quadi.

4.4.3. Ayimma akiMarni baholash

Korxonaning o‘z iaoliyatidafoydalantadigan xo'jalik vositalariuning ak i ivM
hisoblarrf. Bozor iqgtisodiyoti amaliyotida aktivlarulaigaiashkiot egalik giladigan
yoki xo'jaHk faoliyati natijasida uning nazorati ostida tmgan bolajak iqtisodiy
n~faatlar sifatMa aniglanadi. Aktivlar mahsulotlar Lshlab chigarish, iste'mol
quish va almashish uchun foydaianiladigan igtisodiy resuislami o'zida namoyon
etad. Aylanma vositalar tarMbiga zaxiralar (shu jumladan, xomashyo, matpriailat—
va h k.), arzon va tez eskiravchi buyumlar, xarajatiar (shu jumladan,
tugallamiagan ishlab chigarishdagi xarajatiar, shuningdek, kelgusi davrlar
xargjatlari), tayyor mahsulot, yuklangan tovariar (bajarilgan ishlar yoki
ko isatiigan xizmatlar), debitorlik gaizlari, gisga muddatH moliyaviy qo'yumalai;
pul aktivlari (shu jumladan, hisob—Mtob raga.mi,dagi va g'‘aznadagi pullai)
Neadi. Shunday gfiib, aylanma akilvlaiga normal, kechayotgan ishlab chigaiish
davn mobaynidayoM agar davr gisgabo‘ba, yfl davridayana naqd pulga ayknishi
lozmi bo‘lgan vositalar kiradi.

Aylanma aktivlami baholash konsepsiyasining asosida tarixiy giymat va
haqiqgiy tannatx tamoytlari yotadi. Ta’Mdlash lozimki, mazkur konsepsiya
douasida ma’lum holatlarda bozor giymati bo'yichabaholash usuHarini go'llash
nnkoniyati istisno etihnaydi.

Zaxiralami (shujumladan, asosiyvayordamchi materiaUami, yogfig'i, yarim
tawor mahsulotlar va butlovchi gismlar, ehtiyot gismlar, joylash va tashish
uchun idishlar, shuningdek, bashga shunga O‘xshash moddiy lesuMami) baholash
haq”y tannarx tamoyitidan kelib cMqgib amalga oshiriladi. Koixona zaxiralarini
tashkl etuvchi moddiy resurslaming hagiqiy tannarxi tayyorlash yoki xarid qliish
Xaiaiatlandan (shujumladan, kredijgasotibolganikuchun foiziarto'M i, vreitachilik
mukofotlari, bojxona to'loviari va h.k.) tashku topadi.



Bunda shuni nazaxda liitish lozimki, ta'mcMlar tomonidan ustav sarmoyasiga
uiush sifatida kiritilgan moddiy—ishlab chigarish zaxiralarining haqiqiy tannarxi
tasischilarUlan keiisgilgan va korxonaning ta'sis hujjatlarida royxatga olingan
pul bahosidan kelib chiqib aniglanadi. Ushbu holaida giymatning qoldiq balans
va boshga turlari go'Uanishi mmnkin. Agar moddiy—ishlab chigarish zaxiralari
korxona tomonidan bepul olingan bo‘ka, u holda ulami baholash uchun kirim
qilish sanasida bozor giymatidan foydalaniladi.

ishkb cMqgarishga hisobdan chigariladigan moddiy resurslami baholash
oxiyidagi usullaming biri bo‘yicha amalga oshirilishi mumkin: vaqt boyicha
dastlabM xaridlar tannarxi boyicha; vaqt boyicha songgi xaridlar tannarxi
bo yicha; o ‘rtacha tannarx bo yicha.

Zaxiralami baliolashning taniangan usuliga garab sotuvdan tushumga mos
keluvcM sotaish tannarxi o'lchanadi. Doimiy ravishda o'sib turadigan narxlar
sharoitida dastlabki usuldan foydalanish hollarida sotilgan mahsulot (isMar,
Xizmatlai—)ning tannarxi pasayadi va buning ogibatida foyda ko‘rsatkichi oshadi.
Shu bilan bui:a, zaxiralar goMig‘ining baholash giymati ham ortadi. Ik'’kincM
usuldan foydalanish hollarida tannarx, aksincha, ortadi, foyda esa pasayadi.
Zajdralar goldig‘ining baholash giymati ham ushbu holatda pasaygan boladi.

Arzoénvatez esMniveMbuyumlami bahoWida. ulami ushbu toifaga Mritishnir®
to‘g‘riligi oldindan teksMriladi. Unga .xizmat quish muddati bir yildan
oshmaydigan buyumlar, shuningdek, belgfiangan me’yordan ortigbo‘lmagan
giymatga ega bolgan buyumlar kiradi. Ushbu buyumlami baholash dastlabki
gi3nat bo‘yicha, ya’ni ulami xarid gilish yoki tayyorlash uchun .hagiqgiy
xarajatlar bo'yicha amalga oshiriladi

Tayyor mahsulotni baholash haqgiqiy tannarx bo'yicha yoki asosiyvositalar,
xomashyo, materiallar, yoqugl, energiya, mehnat resurslaiioi ishlab chigarish
Jjarayonida foydalanish bian bog'Mq xarajatlar va mahsulot ishlab chigarishning
boshga xarajatlarini o‘z ichiga oluvchi me’yoriy (rejaM) ishlab chigarish tannarxi
yoxud xarajatlaming to'g’ridan—to'g'ri moddalari bo‘yicha amalga oshiriladi.

Yuklangan tovarlar (topshirilgan isMar va ko'rsatilgan xizmatlar)ni
baholash to‘lig haqgiqiy yoki me’yoriy (rejali) tannarxdan keHb chiqgib amalga
oshirfadi.

Tugallanmagan ishlab chigarish xarajatlarini baholash me’yoriy ishlab
chigarish tannarxi yoxud xarajatlaming to‘g ‘ridan—to‘g‘ri moddalari. bo'yicha,
shuningdek, xom ashyo, materiallar va yarim tayyor mahsulotlar tannarxi
bo'yicha amalga oshiriladi. Bunda bir xifi mahsulot ishlab chigarilgan hollarda
tugallanmagan ishlab chigarish amalda qilingan xarajatlar bo'yicha
baholanadi.



4.S. Korxoaa. qiymatimiag taridMy gfelBi sifatida iadrlar saloMyatini
baliolash

Kadrlar salohiyati giymatini baholash zamrati har gqanday korxona
tarkibidagi imonlar qoigan barcha iqtisodiy resurslar (xomashyo, ishlab
chigarish vositalari, asosiy va aylanma saxmoya, axborot, texnologiyavab.)
kabi muhim omil hisoblanadi degan xulosadan kehb chigadi,

Mehnat resurelarining sifati korxonaning ragobat imkoniyatlariga bevosita
ta’sir ko'rsatadi va ragobat ustunhklarini host gilishnrmg muhim sohalaridan
biri hisoblanadi. Kadrlar btian ishlashning yangi iqtisodiy shakllarining nazariy
asosi sifatida «inson lesurslari» konsepsiyasi ishtirok etadl. Mazkur konsepsiyaning
mohiyati — ishlab chigarishda, tashki etish va boshgarishda, shuningdek,
kadrlar ishining butun tizimini qurishda inson omiining roHni baholashga
nisbatan igtisodiy mezonlami go'Uashdan iborat.

«Inson resurslari» konsepsiyasi insoitiaming ma’lum daromadni barpo etish
gobiliyatining igtisodiybaholarini go'llash imkoniyatigaasoslanadi. Xodirn ishining
yakka unumdorligi ganchalikyugori bo‘lsava uning feoliyat davri ganchalikuzoq
davom etsa, u shunchalik ko‘p daromad keltiradi va koixona uchun shunrJhalik
gimmatli hisoblanadi Inson resurslarini hisobga ohshga nisbatan ikkita rmihitn
yondashuv mavjud: aktivlar (yoki «xarajatli») modellari va foydalilik modeli.
Dastlabki yondashuv sarmoya uchun xarajatlar va uning amortizatsiyasi hisobini
yuritishil nazarda tutadi. Foydalilik modellari esau yoki bu kadrlaiga nisbatan
qguingan investitsiyalar samarasini bevositabaholashni nazarda tnt'yij

Birinchi yondashuvga asosiy sarmoya buxgalterlik hisobining «inson
sarmoj”»ning o'zigaxcs xususiyatiaiiganisbatan gayta ishlangan oddiy shakli asos
quib olingan. Ishlab chigigan ro‘yxat bo'yicha tnaxsus hisobvaraglaida «inson
resurslari» uchun xarajatiar hisobga olinadi, ular mazmuniga garab fachyat
ko'tsatuvchi «inson sarmoyasi»ning migdorini oshiiuvchi ixaogmnddatll go‘yimalar
sifetidako'rib chigiiadi yoki yo'qotishlar sifetidaMsobdan chigariladi Hisobvaiaglaida
«inson samoyasi»— hisobini yuritish taxminanjismoniy (asosiy) rarmoya hisobini
wuritishkabi amalga oshiitiadi. «Amortizatsiyaning nomial muddati»— belgtanadi.
QimmatM xodimning u uchun sarflangan mablaglaming amortizatsiya muddati
tugagunga gadar ishdan ketishi, xodimning kasallJgi, bevagqt o'Hmi sarmoya
yo'gotiMiigatenglashtiriladi Sarmoyaxar™atlari hisobini yuritishningushbu ustubij'aé
«mrajatlaming xronologik modeli» nomini olgan.

So‘nggi vagtda ~Moydalilik modellari»g& ko'proq e’tibor garatimoqgda. Ular
yordamidau yoki bu tadbirlar natijasidaxodimlar xatti—harakatlari o'zgarishining
igtisodiy ogibatlarini baholash mumkin. Gap xodimning korxona sharoitida



ko‘p yoki kam qo‘shimcha giymat keltirish gobiliyati haqida borayapti.
Qimmatlilikdagi farglar iavozim xususiyati va bir xfi lavozimni egallab tmgan
xodimlaming individual (yakka) farglari bfian belgfanadi.

Uslubiy nuqgtayi nazardan igtisodiy baholashni o‘tkazish inson lesurslarining
hisobga olinishi munosabati bifian ekspert muloliazalar yoki murakkah tahlihy
hisob—kitoblami talab giladi.

Gazeta, televideniye kanali, sportjamoasi yoki teatr xarid gilinayotganda,
biznes imkoniyatiarini baholashda xarid gilinayotgan tashkfiotning xodimlari
dastlabki ©rinlaidan birini tutadi. Chunki nafagat ko'’chmas mulk. binolar,
inshootlar, uskunalar vajihoziar xarid gilinadi, balM nufuz, awalgi yutuglar va
egallangan bozorlar ham go'lga kiritiladi. Bu boyliklaming egasi bo‘lib, awalo,
o‘z faoMyati umumiy manfaatkri bfian birlashgan insonlar hisoblanadi Ushbu
insonlaming ihrdy—amaHy va kasb—malaka saiohiyati xarid gilinayotgan rmilkdan
samaxali foydalanish imkoniyatini belgilab beradi. Kadrlar salnhiyatiniing migdoriy
va sifat tavsifi, shu tariga, korxona narxiga ta’sir ko‘rsatishi mumkin.

Amaliyotda ushbu holat korxona bozor narxining uning balans giymatidan
ancha yugori bo'lishiga doir ko'plab misoilar bilan tasdiglanadi. Ushbu farqg
aslidagudvilni o'zida namoyon etadi. Mibilaimonlik nufiizi uchun ustama hagining
giymati g‘oyat katta bo‘lishi mumkin

Gudvi mazmimining tahlili shuni ko'rsatmoqdaki, uning ko‘p sonli tarkibiy
gismlarining turii xi elementlari: savdo markasi, ishbilarmntilik nufiizi,
menejmentning sifati va boshgalar korxona xodimlari faoliyatining metijasiria
shakllanadi. Shunday qilib, ta’Mdiash mumkinki, gudvUning migdori koixona
xodimlari salohiyatining rivojlanish darajasiga bevosita bog'liq. Fagat yugori
malakali insonlar yuqori sifatM tovariar ishlab chigarishni tashkf etishi,
korxonaning bozordagi nufiizini yaratishi mumkin. Ayni paytda gudvilning
kadrlar salohiyatiga bog‘ligligi unchalik to‘g‘ri proportional emas. Korxona,
ko‘p yfflar mobaynida shaMlangan yuqori giidviiga ega bo‘lgani holda, bir
mimcha vagt mobaynida, xususan, uning giymatini baholash vaqgtida turli
sabablarga ko‘ra ko‘p sorfii asosiy rahbarlar va malakali xodimlaming ishdan
ketishi, ko‘plab xodimlar malakasining korxona faofiyatining o'zgaigan sohasiga
me» kelmasligi tufayli kadrlar salohiyatining past darajasiga ega bo'Mshi mimnkin
Shunday qilib, agar kadrlar salohiyatining rivojlanish darajasi joriy vaqtdagi
holat bfian tavsiflansa, u holda gudvii ancha uzoq vaqt davomida sbakllatiadi
Ushbu om kadrlar salohiyatini baholash va uni gudvii yordamida korxona
narxida. hisobga olish usullarini ishlab chigishda inobatga olinishi kerak.

Kadrlar saiohiyati deganda kadrlaming korxonaning samarali faoliyat
ko'rsatishini ta’minlash gobfiyatlari va imkoniyatlarining yig'indisini



tushunish lozim. O ‘z tabiati, moMyati va mazmuniga ko‘ra kadrlar saloMyati
korxonaning nomoddiy akiiviari jumiasiga kiradi. Shu bilan birga, u
intellektual mulk jumiasiga kiriifiishi mumkin emas, chunki o‘z tabiatiga
ko'ra ushbu salohiyat o'zgaravchan, huqugiy himoyaga ega emas va alohida
muad™an insonlardan ajratib foydalanish uchun begonalashtirilishi yoki
sotilishi mumkin emas.

Kadrlar salohiyati tushunchasining yuqorida ko‘rib chigilgan mohiyati va
mazmunidan kehb chiggan holda uning sifati, migdori va giymatitii baholash
imkoniyati hagida xulosa chigarish mumkin.

Kadrlar salohiyatini baholashning asosiy metodologik muammosi aynan
nimani va ganday mezonlar bo‘yicha baholash hamda korxonaning kadrlar
salohiyatini tavsiOashda nimani hisobga ohsh lozimligini belgilab olishdan
iborat. Bunda, birinchi galda, kadrlar salohiyatini baholashning magsadlaridan
kehb chigish lozim. Ushbu magsadlami quyidagi guruhlarga ajratish mumkin—

' kadrlar salohiyatining korxonaning bozor narxini oshirishga yoki
pasaytirishga ta’siri darajasini aniglash;

. kadrlar salohiyatining korxonaning investitsion jozibadorligiga ta’siri
darajasini aniglash;

“ korxonaning o‘zi sotishdan oldin yoki xiisiisiylashtirilgandan keyin
tarkibiy o‘zgartirilgan hollarda, shuningdek, tangUkka garshi boshqgarish yoki
innovatsion loyihalashtirishda kadrlar salohiyatini tarkibiy o'zgartirish
xarajatlarining hajmini aniglash.

Baholanayotgan obyektlar to'plami, baholash mezonlari va ko'rsatkichlari
magsadlaming har bir guruhi uchun mos kehnashgi mumkin. Ayni paytda,
yagona metodologik yondashuv va asosiy ko'nsatkichlaming malum bir
ro'yxatidaii foydalanish mumkin va ulami kadrlar salohiyatini baholashning
har bir holatida hisobga ohsh lozim.

Birinchi galdaumuman korxonaning kadrlar salohiyatini tizimli tavsiflovchi
ko‘rsatkichlami ajratish zarur. Korxona mulkdori yoki xaridori uchun alohida
xodimning kasb—malakaviy va shaxsiy xususiyatlari fagat korxona vazifalarini
bajarish uchun «umumiy xodim» tarkibida foydalanihshi mumkin bo‘lgan
gimmathlikni namoyon etadi.

Korxona xodimlatining kasb—malakaviy tarkibi shunchaM har bir ixtisoslikdagi
xodimlar soni va malaka darajasigako'ra emas, balki kadrlar resurslarigabo’lgan
zarur yokKi rejaviy ehtiyojlami hisobga olgan holda baholanishi lozmi.

Kadrlar salohiyatini baholashni turli sohadagi yuqori malakali
mutaxassislardan iboiat ko‘p sonlijamoaga ega bo'lgan yirikkorxonakr bo‘yicha
amalga oshirish magsadga muvofig.



1. Koixonani (biznesni) baliolashda aktivlaming gaysi turlari baJiolanisM
mumMn?

2. Mashinalar vajihozlami bahoiashda nima uchun iswWar alohida yo'nalishiga
gjratfiadi?

3. Xarajatli yondashuv chog‘ida mashinalarvajihozlami baholashning gaysi
usufaridan foydalanfiadi va ulaming moMyati ntmalarriar? iborat?

4. Qiyosiy yondashuv chog'ida mashinalar vajuiozkmi baholashning gaysi
usullaridan foydalanfiadi va ulaming mohiyati nimalardan iborat?

5. Xarajatli yondashuv chog‘ida mashinalar vajihozlaming giymati ganday
aniqlanadi?

6. Daromadli yondashuv bfian baholash asosida mashinalar vajihozlami
baholashning gaysi tamoyili yotadi?

7. KoKonani (biznesni) bahoiashda nomoddiy aktivlaming gaysi turlari
baholanishi mumMn?

8. Inteilektuaf. mulk obyektlarim baholashdan oldin nimalar gfiinisM
mumldn?

9. Xaiajaffi yondashuv chog'ida inteUektuai mulk obyekiaiini baholashning
gaysi usullaridan foydalaniladi va ulaming mohiyati tiimaelarraini iborat?

10. Nomoddiy aktivlami bahoiashda giyosiy usuidan foydalanish imkoniyati
nima bfian chegaralanadi?

11. KoDcona (biznes)ning nomoddiy aktivkrini baholashga nisbatan daromad
nugtayi nazatdan yondashuv ganday usuliar bfian namoyon etflganva ulaming
mohiyati nirnalardan iborat?

12. Ixtiro giymati ganday aniglanadi va uni hisoblab chigish uchun nima
asos boladi?

13. Tovar belgisining giymati ganday aniglanadi va uni hisoblab chiqish
uchun nima asos boladi?

14. Korxona (biznes) gudvOining bozor qgiymati gaysi usufiar bfian
aniglanadi?

15. Korxona (biznes) moliyaviy alctivlarini baholash nimalami o‘z ichiga
oladi?

16. Doimiy tolovlar darajasiga ega bo'lgan kuponH obligatsiyalaming bozor
giymati ganday aniglanadi?

17. O zgarib tumvchi kuponH obMgatsiyalaming bozor giymati ganday
aniglanadi?

18. Muddatsiz obligatsiyalaming bozor giymati ganday aniglanadi?



19. Imtiyozli aksiyalamitsg bozor giymati ganday amqglanadi?

20. Oddiy aksiyalaming bozor giymati ganday aniglanadi?

21. Aksiyalar nazorat paketlarining bozor giymati ganday aniglanadi?

22. Aksiyalar minoritar paketlarining bozor giymati ganday aniglanadi?

23. Korxona (biznes) aylanma aktivlari giymatini baholash ganday holatlarda
va gaysi tamoyillar asosida amalga oshiriladi?

24. Aylamna aktivlar giymatini baholash xarurati ganday yuzaga kelgan?

25. Korxona (biznes) giymatining tarkibiy gismi sifatidakadriar salohiyatini
baholashga nisbatan asosiy yondashuvlar ganday?

26. Korxona (biznes)ning kadrlar saiohiyati giymatini baholashning ganday
nsullari mayjud va ulaming mohiyati nimadan iborat?



5 -bob. TURLI MAQSADLAR UCHUN KORXONA QIYMATINI
BAHOLASHNING O ‘ZIGA XOS XUSUSIYATLARI

5.1. Faoliyat koVsatife turgan korxonaning giymatini baholash

FaoMyat ko'rsatib turgan korxona (umuman biznes) giymati tushunchasi,
korxonani baholashni va faohyat ko‘rsatib turgan korxonaning umumiy
giymatidan uning tarkibiy gismlarining umumiy giymatga qo‘sgilgan ulushini
ifodalovchi miqdorlarga ega bo'lishni o‘z ichiga oladi. O ‘z—o‘zidan ushbu
gismlaming hech biri bozor giymatini hosfi gilmaydi.

Faohyat ko'rsatib tuigan korxonaning giymati mazkur korxona u uchun
ta’sis etilgan biznes faoliyati bfian yaratiadigan giymat hisoblanadi. U yuzaga
kelgan biznesmng qiymatini ifodalaydi va ushbu biznesning foydasini
kapitaUashtirish yo‘li biian hisoblab chigfiadi. Shu tariga, olingan giymat yer,
binolar, mashinalar va jihozlar, shuningdek, gudvill va boshqga aktivlaming
ulushini o‘z ichiga oladi. Barcha aktivlar bo‘yicha foydalardshdagi giymatlamiog
umumiy yig'indisi korxonaning faochyat ko'rsatib turuvchi sifatidagi giymatini
tashki ghadi.

Faohyat ko‘rsatib turgan korxonaning giymatini aniglash konsepsiyasida
korxonani ekspluatatsiya gilish bilan bog‘hqg bo'lgan baholash tamoyillaridan
biri —ulush tamoyili yaqqol oz ifodasini topdi. Bu tamoyii korxonaning turh
xfidagi mulklarining foydalanishdagi giymatlarini (iste'mol qgiymatlarini)
aniglashni o'zida aks ettiradi.

Foydalanishdagi giymat faohyat ko'rsatib tuigan korxonaning giymatiga
muayyan aktivlar ulushi giymatining olchami hisoblanadi. Shuni aniqtnshnnisb
lozimki, muayyan foydalanuvchi uchun fachyat ko'rsatib turgan korxonaning
giymati sifetidaaniglanadigan aktivlaming foydalanishdagi giymati alohidaaktivning
bozoriga emas, balki ushbu aktivlaiga ega bo'lgan muayyan korxona (biznes)
uchun go‘Uaniladi. Shunday qilib, aktivning foydalanishdagi giymatini aniglash
doirasidagap uning bozor giymatini baholash hagida bormayapti.

Faohyat ko'nsatib tuigan korxonani baholash konsepsiyasining o‘ziga xos
xususiyatlari quyidagilardan iborat:

. faohyat ko'mtib turgan korxonaning giymati —qiymatning alohida turi
bo‘hb, u muayyan foydalanuvchi (korxona mulkdori) uchun korxonaning
giymatini aniglaydi, bu uning minoritar xususiyatini aks ettiradi;
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Shimday qilib, har bir akiivni uning faoMyat ko'isatib toigan korxonammg—
giymatiga (umuman biznes giymatiga) ulushi nuqgtayi nazaridan baholash
jarayonida har bir aktiv keyingi foydalanish nuqgtayi nazaridan tahlil gilinadi.
Tahlil natijasida yo aktivni balansda saglab golish yoki imdan foydalanislining
mugqobf variantiarini ko‘rib chigish. (sotish, aimashtiri.sI** utiHzatsiyava h.k.)
haqida garor gabul gilinadi.

Faoliyat ko‘rsatib turgan korxonaning giymatini korxona aktivlarining
foydalanishdagi giymatlarining yig'indisi sifatida aniglashda olingan yakuniy
giymatga aktivlaming bozor giymatini qo'shish zarar.

5.2. Bozor giymatini baholash asosida korxonani tarkibiy o”zgartirish

Tarkibiy o'zgartirish jarayoni ishlab chigarish resurslaridan samarali
foydalanishni ta’minlash orgali korxona (biznes) giymatiniog osMshiga olib
keladi. Tarkibiy o'zgartirishning asosiy magsadi — tashgi va ichki omillar
asosida korxona (biznes)ni rivojlantirish manbalarini gidirib topishdan iborat.
Ichki omiUardan foydalanish moiiyalashning o‘z va garz manbalari hisobidan
giymatni tashkil gilishning operatsiya, investitsiyava moliyaviy strategiyalarini
ishlab chiqgishga, ichki omiUardan foydalanish esa korxona tarkibi va faoHyatining
turiarini gayta tashkf giUshga asoslangan.

Korxona giymatini (biznesning rivojlanishini) boshgarish foyda Tnigdorining
shu lahzadagi o‘zgarishlarini emas, balki uzoq muddatli pul ogimlarini
ko‘zlovcM alohida yondashuvni talab giiadi. Ushbu yondashuv fagat koixona
(biznes) giymatining o‘sishiga yo'naltirilgan bo'lishi lozim.

Pul ogimi va korxona giymatini boshgarishning mazmun—mohiyati yangi
giymatni yaratishdan iborat bo‘lib, u dastlab giymatning o‘zgarishini belgMab
beruvchi muayyan omillami aniglashni, so‘ngta esaular asosidakoixona giymatini
oshirish strategiyalarini ishlab chigishni va mazkur strategiyalami izchii maggaHi;
amalga oshirishni nazarda tutadi.

Korxonani tarkibiy o'’zgartirish magsadida uni tadqiq etish algoritmi to'rtta
bosgichdan iborat ishlami o‘z ichiga oladi:

I bosgich. Korxonaning joriy ahvoUni, rahbariyatning ishlab chigarish va
moliyaviy rejalari hagidagi rejasi asosida korxonani «ganday bo'lsa,
shundayligicha» baholash.

Il bosgich. Korxonani chuqur moliyaviy tahMI giish, korxona ichida
«giymatni harakatlantiravchi» omflami aniglash, u yoki bu omifarga ta’sir
etishga asoslangan gijrtnatni oshirish strategiyalarini ishlab chigish va amalga
oshirish.



111 bosgich. TashMliy tarkibiy o‘zgarilrish irokoniyatlaridan foydalanish
(isMab chigarish bo'linmalarini sotish, kompaniyalami xarid gilish, go'shilish,
go'shma korxona tashkfi etish, bo‘linmalami tugatishvah.k.).

1V bosgich. Moliyaviy tarkibiy o‘zgartirish —garzni uzish, o‘z samioyasini
oshirish, garzni o‘z sarmoyasiga ayirboshlash borasida garorlar gabul gilish.

Korxonani baholash (I bosqgich) mazkur o'quv qo'lammasining awalgi
bo limlarida batafsi ko'rib chigidi. Shu munosabat bfian ishlaming ikkinchi
bosgichini batafsfi ko'rib chigishga kirishamiz;, u giymatni harakatlantiravchi
ortifilaigata’sir etishyo‘H bilan korxona ichida go'shimcha giymatni yaratishdan
iborat. Bu omfflar korxona feoliyatini tavsiflovchi diskontlangan pul ogimlari
usulidagi o'zgaravchilami o‘zida namoyon etadi. U yoki bu o‘zgaruvchining
miqgdoriy o'zgarishidapul C<jimi vamos lavishda giymat migdorlar ham o‘zgaiadi.
Qiymatni harakatlantiruvchi muqgim omiUarga quyidagfar kiradi: vaqt omili,
sotish hajmlari, sotfigan mahsulotning tannarxi, doimiy va o”zgaravchan
xarajatlaming o‘zaro nisbati, yalpi foyda maijasi, o‘z aylanma mablag‘lari,
asosiy vositalar, korxona sarmoyasi tarkibida o‘z mablaglar! va garz
mablaglarining o'zaro nisbati, shuningdek, sarmoyani jalb etish giymati,

So'nggi Uddta omii pul ogimining migdoriga va diskont stavkasiga ta’sir
ko'isatad!.

U yoki bu omdllarga ta’sir etish (giymatni boshgarish) korxonani
rivojlantirishning muayyan strategiyalari — operatsiya, investitsiya va moliyaviy
strategiyalaiga muvofiq amaJga oshiriladi (5. 1—chizma).

Bunda fckita yondashuv go'Manfiadi: xarajatlar boyicha yeiakchilik va
tabagalash. Birinchi yondashuv birinchi galda korxonaxaiajatiarini gat’iy nazorat
qilish va ishlab chigarish samaradorligini eng yuqori darajada oshirishdan;
fiddnchi yondashuv esa korxona sa’y—haiakaiiarini ragobat gfiuvchi o'xshashlaiga
ega bo‘Imagan mahsulotni ishlab chigarish va sotishdan iborat.

Birinchi yondashuv «xarajatlar bo yichayeiakchilik» choglda, operatsion
strategiyalari ishlab chigfayotgan vagtda: ma’muriy va qo‘shimcha xarajatlami
tejashyo‘li bfian doimiy xargjatlar ulushini gisgartirish; xarajatlami qo‘shimcha
tejash magsadida yetkazib beruvcMai bifian alogalami yaxshiiash; faoliyatning
har bir tun bo'yicha keng ko lamh tejashga erishishuchun bozorda o‘z ulushini
ko'paytirish; sotfiayotgan mahsulotning ragobatbardosh narxlarini ta'minlash
tadbirlarini amalga oshirish optimal hisoblanadi.

IkkincM yondashuv «tabagalash» operatsiya strategiyasi doirasida asosan
narxlam! oshirish va bu bfian bozoming ragobatcMlar oldida katta ustunlik
mavjud bolgan segmentlarida yalpi foyda maijasini oshirish imkoniyatidan
foydalanishni nazarda tutadi,
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5.1-cMzma. KBrxonm (bimes) m msmg tarMbfy gismharmi rimjlanamh stratqg”

Birinchi yondashuv chog'ida investitsiya strategiyalaridan foydalanishda

quyidagi zaruratlardan kelib chiqgish lozim:
« pul mablaglari goldiglarini kamaytirish;

. mijozlar buyurtmalarini uzluksiz bajarish uchun zarar yetkazmagan

holda tovar—moddiy boylik zaxiralari darajasini pasaytirish;



« asosiy vositalardan foydalanishda te]ash (masalan, mashinavajihozlami
sotib ohnasdan, ulami ijaraga oEsh);

« foydalanihnaydigan ortigcha aktivlami sotish.

Ikkinchi yondashuv chog'ida:

 debitorlik garzlarini boshgarishni natx—navo omillari bflan boglash;

« yetkazib bemvchilar bian kreditorlik garzlarini uzishniog eng qulay
shartlarigaerishish;

- mablag'lami tabagalash uchun zarur bo‘lgan maxsus aktivlarga inves-
titsiyalash magsadga muvofiq hisoblanadi.

Ikkalayondashuvda ham iinoliyaviy strategiyalar sarmoyaning optimal tarki—
bini yaratishga, garz va o‘z mablaglarini moUyalashning eng arzon usuHarini
mtanlashgahamda ishblarmonlik xatari omilaiini maksimal darajada giscarti—
rishgayo*naltirilgan.

«lchki» strategiyalaming u yoki bu variantining izchil amalga oshirilishi
pul ogimming ko'payishigavabuning ogibatida, korxona giymatining oshishiga
olib keladi.

Korxonaning tashqgi rivojlanishi aktivlar, bo'linmalami sotib olish (so-
tish), qo'shiish va go‘shib oHshga, shuningdek, korporativ nazoratni saqglab
goMsh faoliyatining turlariga asoslangan. Strategik magsad — aktivlar tarkibini
o'zgartitishhisobidan sarmoya giymatini oshirish; mablag'lami biznesni rivojlan—
tirish va korporativ nazoratni saglab golishning asosiy yo'naiishlariga garatish—
dan iborat.

Shuni alohida ta’kidlash lozimki, tarkibiy o'zgartirish imkoniyati korxona
hozirgi vaqtda egabo‘lgan giymat (joriy giymat) va gator holatlami o'zgartuish
orgali erishifiadigan mumkin bo‘lgan giymat o'rtasida giymat nsHlisbi mayjud
bo‘lgan vagtdayuzaga keladi.

Qiymat wzilishi — korxonaning mayjud sharoitda joriy giymati va korxo-
naning tarkibiy o‘zgartirishdan so‘ng joriy giymati o'rtasidagi farq bo'ib, u
tarkibiy o‘zgartirish samarasining sofjoriy giymatini o'zida namoyon etadi:

NPV, = [D(PN}n + {EE)n ~{Dn + (r)«]x r,

bu yerda: D(PN)n —tarkibiy o'zgartirishdan qo'shimcha foyda;

n —tarkibiy o'zgartirishdan keyingi vaqt davri;

(EE)n —ishlab chiqarish xarajatlarini tejash va ishlab chigarishni diversi—
fikatsiyalash hisobidan qo'shimcha foyda;

(Hn —tarkibiy o‘zgartirishuchun qo'shimcha investitsiyalar;

(T)n —soliqtolovlarining o‘sishi (tejash);

r — joriy giymat koefll3tsiyenti.



Tarkibiy o'zgartirishmagsadida korxona giymatini Msoblab cMgishda asosiy
usul sifaiida diskontlangan pul ogimlari usuli go'llamladi, chunki u koHonaning
T uS mS Msobga olish imkonini bemvcM yagona

Tarkibiy o zgarbrishning ko'zda tutilayotgan rejasini baholashda gayta tashkii
etishning moliyaviy xarajatlarini hisobga olmagan holda korxonaning joriy
faohyati® bfian bog'iiq soliglar tolanganidan so'ng sof pul ogimlarining
bashoratim tuzish lozim.

0 ‘zbekiston Respublikasida korxonaiar (biznes)ni tarkibiy o‘zgartirishning
asosiy yo'nalisMari qonun hujjatlari bilan belgfiab berilgan (5.2—cMzma).

5.2chizma. Korxona (biznes)ni tarkibiy ozgartirishning asosiy yo nalishlari

Ko plab korxonaiar ko'zlangan rejalami amalga oshirish, shuningdek
korxonani faohyat ko'rsatuvcM sifatida saglab golish uchun ichki o'sish
strategiyasidan faol foydalangan holda, tashqi o‘sish omularinijalb gffishga
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urinmoqda. Tarkibiy o'zgartirish jarayoninitig mazkur yo‘nalishi «strategik»
nomini oldi.

Tarkibiy o‘zgartirishimig strategik yo‘nalisM bo‘yicha faoliyat turlari
quyidagilami. o‘z ichiga oladi: kengaytirish (qo'shtlish, go'shish); gisgartirish
(bo‘lish, ajralish) va sarmoyani o'zgartirish.

Tarkibiy o‘zgartirkhning strategik yo'naiishida keBgayiirislmmg magsadi
quyidagilar hisobidan sarmoyaning gijmatini oshirishdan iborat:

« faoliyai ko‘rsatib turgan korxonalami xarid gfiish (yangi korxonani
tashkil gilgandan ko‘ra faoliyat ko‘rsatib turgan korxonani sotib olish
qulay);

' turli xfidagi korxonalar birlashtirilgan hollarda boshgaruv, texnologfii va
ishlab chiqarish foydalarini olish;

« faoMyat sohasi tiirlicha bolgan korxonalami birlashthish hisobidan
umumiy xatarni diversifikatsiyalash va pasaytirishning ehtimoliy samarasi;

« birlashgan koixonalaming bozordagi mavgeyini mnstahkamlash natijasifla
ragobat salohiyatini oshirish.

Korxonalaming go shilishi deb unga faoliyati tugatfigan Gdd yoki bir necha
korxonalaming barcha huquglari va majburiyatlarini topshiiishyo‘li bfian yangi
korxonaning paydo bo‘lishiga aytfladi,

Korxonani go shib olishdeb baicha huquq va majburiyatlami boshga korxonaga
O‘tkazish biian bir yoki bir necha korxona faoliyatining to'xtatihshiga aytiiadi.

Korxona go'shilish (qo‘shib olish) o'miga qgizigtirayotgan korxonaning
aksiyalarini xarid gfiib, uning ustidan nazorat qgilish huqugmi qo'lga kiritish
ham mumkin; aksiyalami asta—sekin, ulaming naixlarini oshirmasdan va
aksiyadorlaming roziUgini «Imasdan xarid gilish mumkin.

Qisgartirishdan magsad o'sishning barcha ichki zaxiralarini safarbar etib
va tashgi manbalami jalb gilgan holda korxonani rivojlantirishning strategik
yo‘nalishlarini tanlashdan iborat.

Korxonaning bo ‘linishi deb uning barcha huquqg va majburiyatlarini yangi
tashki etfiadigan fidd yoki bir necha korxonalarga bo‘lish balansiga muvofiq
o'tkazish biian faoliyatining tugatilishiga aytfiadi.

Korxonaning ajralishi deb ulaiga gayta tashkfi etilayotgan korxonaning huquqg
va majburiyatlarining bir gismini bo'lish balansiga muvofiq o'tkazish bfian bir
yoki bir necha korxonani tashkf etishga aytfladi, bunda gayta tashkf etfiayotgan
korxona o‘z faoHyatini to'xtatmaydi.

Korxonani mas’uliyati cheklangan jamiyat yoki ishlab chiqarish
kooperativiga aylantirisMa yangi tashkil etilgan yuridik shaxsga o‘tkazish



dalolatnomasiga muvofiq gayia tashku etilayotgan koKonaning baicha huquqva
majburiyatlail o'tadi.

Korxonani tashqi rivojlantiiish inaDMaimi qidirishnmg ikkinchi yo‘nalishi
~ tolov goMliyatini yo‘gotgan (bankrot bolgan) yoki jiddiy muammolarga
duchor bo igan korxonalami gayta tashkil etish.

Korxona aibitraj sudi tomonidan layogaisiziigi tan olinganidan so‘ng yoki
korxona ixtiyoriy ravishda tugatihshida u haqida garador korxona deb rasmiy
e lon gihnganidan so‘ng hisoblanadi. Mamlakat qonun hujjatlariga muvofiq
garzdoiga nisbatan quyidagi tadbirlar go'llanilisM mumkin:

gayta tashkil etish (tashqgi boshgaruv, sanatsiya);
tugatish (kreditorlar nazorati ostida layogatsiz korxonani majburiy yoki
ixtiyoriy tugatish);

' muiosa kelishuvi.

Tarkibiy o'zgariirishdagi ushbu yo'nalishninig asosiy vazifasi —korxonani
faoliyat kol—satuvchi sifatida saglab goMshdan iborat.

Tarkibiy o‘zgartirishnifiguchiiichi yo'nalishi — mulkning qo'shib o linishi
va nazorat xavfini bartaraf etish. Qo'shib olish uchun fagat giymat uziisM
holati yuzaga kelgan korxonaiar ahamiyatga ega hisoblanadi.

Tarkibiy o zgartuish hollarida giymatni baholash birlashayotgan korxona
(biznes)laming bir—biriga mos kelishini tahli qiiishni nazarda tutadi, ya’ni:

 bitim ishtirokchfiarining kuchli va zaiftomonlarini talfifi gffish;

' bankrotlik entimolini bashorat giish;

« operatsion (ishlab chigarish) va moliyaviy xatarlami tahlfi gilish;

* sofpul ogimlari o'zgarishi ehtimolini baholash;

” gayta tashkil etfiayotgan korxonani oldindan baholash.

Qayta tashkil etish xargjatlarini kapital go'yUmalar variant! sifatida ko'rib

kuttiadi. Korxona pul mablaglarini sarflashi yoki sarflamasligidan gat’iy nazar, u
sarmoyanmg optimal fagsimlanishiga erishishva mulkdorkming uzoq muddatli
davrda farovon%ini tasmmlashning barcha chorakrini ko‘rishi lozim.

Qayta tashkil etishning ko‘zda tutilayotgan har ganday loyihasitii baholashda
bitim tugaganidan so'ng olinishi ko'zda tutfiayotgan bo'lajak pul ogimlarining
bashoratini tuzish zarur. Bunda bitim ishtirokchfiariga nisbatan barcha keyitigi
ta’sirlar hisobga olinishi lozim. Bu sinergetik ta’sir deb tan olinadi
(go'shffishdan so‘ng birlashgan korxonaiar giymatining korxonalaming
go‘shiiishgachabo'lgan umumiy giymatidan yuqgori bo'lishi). Teskari sinergizm
ia’siriga korxonani bo'Ushda va yangi korxona ajrahb chiqgishida ega bo'lish
mumkin. Bir korxonaning sotiladigan aktivlari boshga korxona uchun gi”gish



uyg‘otishi mumkin va pirovardida u o'sha korxona uchun yugori narx to'lashga
tayyor. Sinergiya ikkita yo'nalishda namoyon bo‘Hshi mumkin: to‘g‘ridan—
to‘g‘ri va buvosita fbydalar.

Tog ridm—-tog ri foyda - qayta tashkil etilgan korxonalar sof pui
ogimlarining oshishi. Ushbu foydaning tahlili uchta bosqgichni o‘z ichiga oladi:

 gaytatashMletishgachabashoiat gilinayotgan pul ogimlari asosidakorxona
giymatini baholash;

e gayta tashkil etilgandan keyingi pul oqgimlari asosida biriashgan
korxonaniog giymatini baholash;

« qgo‘sqgilgan giymatni hisoblab chigish (barcha hisob—kitoblar diskontlangan
pul ogimlari modeli asosida amalga oshiriladi).

Biriashgan korxonaning qo'shilgan giymati operatsiya, boshqgaruv va
moliyaviy sinergiya hisobidan shakllanadi.

Operatsiya sineryasi — marketing, hisob yuritish, sotish xizmatlarini
bMashtirish hisobidan operatsiya xarajatlarini tejash. Bundan tashgari,
birlashtirish korxonaning bozorda mavgeyini mustahkamlashga, texnologik
nou—xau, savdo markasigaegabo‘lishgaolib kelishi mumkin, bu nafagatxar~ailami
pasaytirishga, balki ishlab chigariladigan mahsulotni tabagalashga ham
ko'maklashadi.

— boshgaruvning yangi tizimini tashMi. etish hisobidan
tejash. Korxonalami birlashtirish gorizontal va vertikal integratsiyalashish,
shuningdek, konglomerat tashMl etish yo‘1lbilan amalga oshirilishi iwitnkm

Moliyaviy sinergiya — moliyalash manbalaiini, moliyalash qijOTiatini
o‘zgartirkh va boshga foydalar hisobidan tejash. Sineigiyaning ushbu turi pul
ogimlarining o'sishiga emas, balki tashqi foydalaauvchilar uchun investitsiyalash
xatarining pasayishiga olib keladi. Qayta tashMI etish soliqustunliMariga ham
olib kelishi mumkin, ulaming ayrimlarini quyida ko'rib chigami?:

BMvosite foytia ~ aksiyalar bozor narxining oshishi yoki R/YE
multiplikatorining o‘zgarishi (narxvafoydaning o'zaro nisbati). Birlasj®an
korxona aksiyalari sarmoyador uchun yanadajozibador bolisM, uning bozor
giymati esa o‘sishi mumkin. Moliyaviy boshgarishning magsadi nmlkdrirlaming
farovonligini oshirishdan iborat. Aksiyadorlar uchun bu aksiyaga olinadigan
foydaning oshishida o‘z Ifodasini topadi. Shu sababli ushbu masalani muayyan
misol orgali bataisi ko'rib chigamiz.

Misol. N korxona Nj korxonani go‘shib olish imkoniyatlarini koTrib
chigmoqda (5.1—jadval).

Qo shilishda ishtirok etuvchi korxonalar har bir korxona aksiyalarini yangi
korxona aksiyalari va (yoki) gimmatli gogWariga ayirbosMash nisbati bo yicha
ayirboshlash tartibini belgilaydi:



KwrxoaaJariaing moiiyayiy faoMyati ko'rsatklcHari, soMiu

Ko'rsatMch N korxona N j korxona
Soffoyda '500000 250000
0Oddiy aksiyalar soni (dona) 2000 1 1250
Bir aksiya uchun foyda r 250 200
R/YE (nisbat) 8,0 6.0
Bir aksiyaning narxi 2000. 1200

Qo ‘shib oluvchi korxona.  Taklif etilgan

Ayirboshlash nisbati = aksiyalarining bozor narxi aksiyalar soni
Qo ‘shib olinayotgan korxona aksiyalarining bozor narxi’

Misol shartiga ko ra N korxona aksiyasining bozor narxi 2000 so mga, Nj
korxonaniki — 1200 so'mga teng, ayirboshlash nisbati 0,6 teng boladi. n \
korxona 0 Zzining 0,6 aksiyasini N korxonaning 1 aksiyaga almashishi lozim.
Biroqg almashuvning bunday sharti korxonani gizigtirmasiigi mumkin. Faraz
gilaylik, Nj korxona N korxonaning 1300 so ‘mga teng bo ‘lgan bozor narxidan
kelib chiqib almashuv shartlariga rozi Ushbu holatda korxonaning har
bir aksiyasiga N korxonaning 0,65 aksiyasini berish lozim, buning uchun
go'shimcha ravishda N korxona 812 ta oddiy aksiya chigarishi talab etiladi.
Qo shilishdan so ng Nva Nj korxonalaming moliyaviy ko ‘rsatkichlari quyidagi
ko rinishda bo ‘ladi:

Soffoyda (moliyaviy hisobotlar ma lumotlari) —750000s0'm
. 2812 dona

—-266,7som

Aksiyalar soni
Bir aksiya uchun foyda

Birlashayotgan korxonalar foydasi o'zgarishsiz goldi degan taviifrlan kelib
chiqib qo‘shilish natijasida bir aksiya uchun umumiy foyda oshdi. Birog N
korxona N korxonaning 0,65 ta aksiyasini oldi, demak, foydaning tegishli
ulushiga ham umid qilishi mumkin (0,65 x 266,7 = 173,3 so‘m), bu
birlashishgacha bo'lgan foydaning dastabki giymatidan 200 so‘m kam. R/YE
multiplikatori bitim shartlarigako'ra6,5 (1300/200) gateng, bu dastlabki
giymatdan yugori (6,0). 6,5/6,0 nisbat aksiya uchun foydaning pasayishiga
garamay, uzoq muddatli istigbolda go'shilishdan so'ng bir aksiya uchun
daromadning ehtimoliy oshishidan dalolat berishi mumkin.



Yuqoridabayon etilganlami imiumiashtiigati holda, tarkibiy o‘zgartirishmng
sarmoyaning foydalMigiga ehtimoliy ogibatlarini baholash uchun quyidagi
ko'rsatkichlami hisoblab chiqgish lozim:

« ayirboshlash nisbatidan kelib chiqgib bir aksiya uchun foydaning
o‘zgarisM;

e ehtimoliy gisqa muddatli istigboUar indikatori sifatida R/YE
multiplikatoriniiig o'zgarisM.

Bunda birlashgan korxonaning olchami birlashayotgan koixonalardan
ancha yirikbo‘Hshini nazarda tutish lozim. Qo'shib olayotgan korxona R/Y E
multipUkatorining giymati qo‘shib olinayotgan korxonaning huddi shunday
ko‘isatkichidan va olinadigan foyda hajmlaridagi farglar ganchalik kattabo‘lsa,
go‘shUish natijasidago'shib oluvchi korxonaR /Y E multipMkatorining oshishi
shunchaiik katta bo'ladi.

5.3. iMTGstitsiya loyihaiarini baholash

Sarmoya egasi nugtayi nazaridan investitsiyalash kelgusida daromad olish
uchun shu lahzadagi foydalardanvoz kechishni anglatadi Shu munosabat bilan
investitsion jozibadorlikni baholash loyihaga ko'zda tutilayotgan go'yihnalar va
undan foydalanishdan olinadigan daromadlar ogimini tahMI gilishflan iborat.

Investitsiya loyihalarini baholash asHda uni amalga oshirishning ko‘zda
tutilayotgan natijakrini daromadlilik darajasi va o'zini oglash muddati bo'yicha
sarmoyadoming talabkrigajavpb berishi nuqtayi nazarickn baholashdan iborat

Baholashning sodda (statistik) va vagqt mobaynida pul giymatining O‘zgarishi
nazariyasiga asoslangan murakkab usullari mayjud.

Sodda usullar an’anaviy tarada mamlakatimiz amaliyotida go'Uanib kelindi.
Kapital qo‘yihnalaming iqgtisodiy samaradorligini hisoblab chigishda xo'jaMk
yuritishning amaldagi sharoitlarigajavob beruvchi ko'rsatkichlar tizimi nazarda
tutidi.

Investitsiya jarayonining o'ziga xos xususiyati pulni, mulkni (mulkiy
huquqglami) tikish va daromad olish o'rtasidagi, odatda, bir oydan ortiq
bolgan vaqtdagi uzilishdan iborat. O ‘z navbatida, ilgari amal gilgan
uslubiyatlaming asosiy kamchMigi xarajatiar va daromadlami vaqt nuqtayi
nazaridan baholashni inker etishdan iborat edi.

Bozor munosabatlarigao'tish, investitsiya feoliyatiga doir gonun hujjatlarini
gabul qilish sarmoyadorlar uchun;

« investitsiyalash obyektioi;

« igtisodiy samaradorlikni baholash mezonlarini;

— moMyalash manbalarini—



foydalanish usuUarini tanlash erkiniigini berdi

ko'Mish ctoia—tadbMarim hisobga olishzamnti

fekontknahi kerak. Shu munosabat bfian vaqt omnlm Msobga oigan holda,

foisTas'"'» "'» e > « Ne <usunar)ning quyidagi tizimidaj,

" loyihaning daromadfflik stavkasi;
chigkhls)fr« * ~
daromadlfiigining modiiikatsiyalangan stavkasi;
« moliyaviy menejmentningdaromadliiik stavkasi
investitsion jozibadorligini baholash. odatda barcha
ko mtkicMarckn foydalanishni nazarda tutadi. Bu shu narsa bfian bog‘ligki
ko'rsatkictoi hisoblab chigishjarayonida bartaxafettad™ai;
t atgina hisb—kitoblar yig'indisi

S
to g n investitsiya garonni gabul giish imkonini beradi
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MU .H.



Sodda (stahstik) usul hisob—kitoblari loyiha ikki yarim yildan song o'zini
oglashidan daiolat berib turibdi. Biroq ushbu muddat muayyan sohadagi.
mvestitsiya uchun daromadning talab etiladigan meyorini hisobga olmaydi
Bunda pul ogimlarini vaqt nugtayi nazaridan baholashga asoslangan uslubiyat
ancha xolisona natijalami beradi.

0 zini oglash muddatini aniglash uchun:

~ diskont stavkasi va daromadlamingpaydo b o m davridan kelib chiggan
holda loyiha bo yicha daromadlaming diskontlanganpul ogimini hisoblab chigamiz'

topiangan diskontlangan pul oqgimini loyiha boyicha xarajatlar va

daromadlar ogimining algebraikyig‘indisi sifatida hisoblab chigamiz. To plangan

f ijobiy migdor olingunga gadar hisoblab
cniqiladi.

Yugorida keltirilganformula boyicha o zini oglash muddatini aniglaymiz

Quyida *Xp loyihaning o zini oglash muddatining hisob—kitobi keltirilgan
Diskont stavkasi —15 %. .

Davr 0 1 2 3 4 5
Pul ogimi (1000) 200 500 600 800 900
Diskontlangan pul ogimi (1000) 174 378 394 458 447

To 'plangan diskontlangan pul

ogimi =1000 -826 -448 -54 + 404

To = 3 + 54/458 = 3,1vil

Munaay qgiiw, vagtomilim hisobga olgan holda investitsiya gitingan summani
goplash uchun amalda zflrur bo ‘Igan daw sodda usul bilan aniglangan muddatm
garaganda O, 6yilgako p.

Mazkur ko‘rsatkich shu vagt mobaynida investitsiyalar loyihadan olinadigan
re” (kromadni bermaydlgan muddatni aniglaydi. Ushbu jaiayon fagat o‘zini
oglash muddati tugaganidan so™ng boshlanadi. Variantlami tanlashda o‘zini
oqglash muddati gisga bo‘lgan loyihaJar afzal ko'riladi.

0 ‘zmi oqlash davrini uzoq muddatli majburiyatlar hisobidan

bo yicha 0O‘zini oglash muddati kreditor tomonidan belglanadigan qgarz
m~lag’laridan foydalanish davridan gisgabo‘lishi kerak. Ko'rib chigilgan ushbu
ko rsatfach, agar sarmoyador uchun investitsiyaning maksimal darajada tez
gaytoi~hi (bankrot bo'lgan korxonalami moliyaviy soglomlashtinsh yo'llarini
tanlash) asosiy bo‘lgan hollarda ustuvor hisoblanadi.



M a ™ r ko‘rsatkiclmiTig kamchifiklari quyidagilardan iborat:
~ m”~ob—Mtoblardaloyihaningtaklifefiiayotgano‘zini oglash muddatidan
so  olmadjgan daromadlar inkor etfiadi. Demak, muqob# loyfiialarm tanlab
ohshda, agar fagat ushbu ko'mtkichni qo‘fiash blan cheklanisa, jiddiy
xaiolaigayol qo'yuishi mumkin;

; fndan investitsiya portfeimi tahlii quish uchun foydalanish go‘shimcha
htéob—kitoblami talab gfiadi. Umuman, portfel bo“yicha o'zini oglash davri
oddiy o rtacha miqdor sifatida hisoblab chigflishi mumkm.

Daromadlaroing sof Joriy giymati hsiiM investitsiya loyihalarini
temflash vax~jatlami investitsiya ioyfiiasi bo'yichajoriy giymatga keltirilgan
daromadlar bAan taggoslash asosida garor gabul gfiish imkonini beradi

Daromadlaming sofjoriy giymati ko'rsatkichini Msoblab cMgish uchun
daromadlaming yuzaga keHsh davrini diskontlash stavkasidan kelib cMggan
holda daromadlar oqum har bk summasmmg joriy giymatiM aniqglash; loyuia
bo yicha keitffllgan daromadlarm qo'shish; umumiy keltirilgan daromadlami
loyihabo yicha xarajatiar migdori bian solishtirish va daromadlaming sofioriv
giymatini (K) Msoblab cMqish talab etfiadi, ya’™:

K=D-X,
bu yerda; K — umumiy keltirilgan daromadlar;
D — loyiha bo'yicha keltirilgan xarajatiar.
~salbiy migdorga ega bo'lganda, sarmoyador loytialantii rad etadi. Bir
necha vanantlami ko'rib cMgishda ushbu ko'mtkich miqgdori katta bo'lgan
loyuiaafzalko'riiadi. n
Tahlf ethayotgan «X>. loyfiabo'yicha {K) ko‘reatkichni Msoblab cMgamiz:

Davr 0 1 2 3 4 5
Pul ogimi (1000) 200 500 600 800 900
Diskontlangan pul ogimi (1000) 174 378 394 458 447

Daromadlaming umumiy keltirilgan
oqgimi 174 + 378 + 394 + 458 + 447'=1851
K=i8si—iooUu=m.

miqdori mazkur ioyliani. amalga oshirishdan sarmoya
aktivlan” giymati ganchalfic o'sganligim ko'isatib turibdi. Shuning uchun
daromadlaming sofjony giymati eng katta bo‘lgan loyiiia afeal ko‘riladi. K
ko rsatkicM mutlag ko'rsatkicMar toifasiga kiradi, bu esa mvestitsiya portfeli
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imkonM beradi.

Mazkur ko'rsatkichning kamcMliklari quyidagilardan iborat'

« Kxuing mutlag giymati investitsiya loyihaiarini giyosiy taM qilishda
har bir variant bo'yicha go'yilmalar hajmini Msobga olmaydi;

« 1o j” bo‘yicha miqgdori nafagat xatajaliar summasi vavaqt mobaynida
daromadlar oqimining tagsimlanishiga bog'lig. Natijalarga diskontlashning
go Uamladigan stavkasi katta ta’sir ko'rsatadi. Xatar darajasini baholash esa
subyektiv tarzda amalga oshiriladi.

Diskontlash stavkalarining loyihaning daromadligiga tasirini ko rib

Diskontlash stavkasi, %
0 5 15 25 35 45

Daromadlaming sofjoriy qiymati +1526  +851 +410 +108 _106

i“Koni siavicasimng oshisM aktivlaming real o'sisM migdorini pasaytiradi.
Shmtoy qilib, bir loyihaning o‘zi bozoming diskont stavkasi bilan baholangan
turli sharoitlanda turli xil natijalami beradi va foydali iojihadan zararli loyihaga
aylanisM mumkin.

Lo”~anmg daromadlilik stavkasi asiili xarajatiar migdori va daromadlar
oqim M m f~q glUadigan investitsiya loyihalarim taggoslash imkonini beradi
Optunal loyiham tanlash xarajatlar birligini baholashga asoslangan.

Loyihaning daromadlilik stavkasi ikkita usulda hisoblab cMqiladi:

LS =K /X X100%; 2.S =B/J.

BirincM holatda samaradorlik koeffitsiyenti foizlarda olchanadi va xarajatlar
birligiga sofkeltirilgan daromadning darajasini ko'rsatib turibdi. DddncM holatda
ko rsatkich loyiha bo‘yicha ijobiy va salbiy pul ogimlarining o'zaro msbatim
aks ettiruvcM indeks hisoblanadi.

Tahlil ettlayotgan «X» loyiha bo yicha daromadlilik stavkasini hisoblab chiqish:

loyiha bo yicha keltirilgan xarajatlar - 1000;

keltirilgan daromadlar summasi - 1851;

daromadlaming sofjoriy qgiymati — 851

Loyihalaming daromadlilik stavkasi:

LS =851/1000xI100% = 85,1%; 2.S = 1851/1000 = 1,85.

Lo”anii” daromadlilik stavkasi investitsiyalar birligiga loyiham amalga
os”~hdan aktivlaming o'sisM miqdorim ko'rsatib turibdi. Bu K miqgdor
no ld” kattaJigim tasdiglaydi. Investitsiya garorlarini gabul gilishda, agar ko'rib
cMgilayotgan ioyihalarda miqdor birxil bo‘lsal ko‘rsatkich afzal ko'riladi.



ko‘rsatkicM mutlaq hisoblanadi, shuning uchun loyiialar daromadlaming
sofjoriy giymatiga egaboladigan holat yuzaga kelishi miimkin

Misol Faraz qilaylik, taklifetilgan ikkita loyihadan birini tanlash zarur.
«L» loyiha 900 summadagi investitsiyalashni talab giladi, daromadlar oqgimi:
birinchi yil — 300, ikkinchi yil — 400, uchinchi yil — 600. cM.» loyiha 325
summasidagi xarajatlami talab qgiladi va quyidagi daromadlami taminlaydi:
birinchi yil — 100; ikkinchi yil — 200, uchinchiyil — 300. Qaror gabul qgilish
uchun foydaianiladigan diskontlash stavkasi 10 foizni tashkil giladi.

K ko ‘rsatkichini hisoblash:

Ko'rsaOdch «L» loyiha «M» loyiha
Umumiy keltirilgan daromad (D) 1055 482
Loyiha ho ‘yichaxarajatiar (X) 900 325
K ko‘rsatkich + 155 + 157

Tahlil etilayotgan loyihalarbo “yicha daromadlar sofjoriy giymatining migdori
kattafarqg gilmaydi. Loyihani tanlab olish uchun loyiha daromadliligi stavkasidan
foydalanish magsadga muvofiq:

L loyiha: S = 1551900x 100% = 17,2%.

L loyiha: S = 1551900x100% = 17,2%.

Sarmoyador uchun loyiha foydaliroq, chunki u 2,5 marta kop
daromadlilik stavkasiga ega.

S ko‘rsatkichining ustunligi shundan iboratki, u nisbiybo‘lib, investitsiyalar
birljgining samarasini aks ettiradi. Bundan tashqgari, resurelaming cbp.klanganligi
sharoitida ushbu ko'rsatkich eng samarali investitsiya portfelini shakllantirish
imkonini beiadi. Hisob—kitob natijalarining diskont stavkasigabog'hgligi marknr
ko'rsatkichning asosiy kamr.hiligi

Loyiha daromadliligimng ichM stavkasi loyihadan keltirilgan daromadlar
summasini investitsiyalar (xarajatiar) migdoriga tenglashtiruvchi diskontlash
stavkasini 0‘zida namoyon etadi. Ushbu stavkadaromadlar sofjoriy giymatining
noi migdorini ta'minlaydi. Ushbu ko'rsatMch yordamida investitsiya loyihalarini
baholash diskontlash stavkasining unda loyihalar zararsiz boladigan eng katta
miqgdorini aniglashga asoslangan,

Loyiha daromadliligining ichki stavikasi quyidagi tartibda hisoblab r.higilaHi—

A. Diskontlashning ixtiyoriy stavkasi tanlab olinadi va iming asosida loyit
bo'yicha daromadlaming umumiy joriy giymati hisoblab chigiladi.



B. Loyiha bo‘yicha xarajatlar daromadlaming keltirilgan summasi bilan

solishtiriladi. Agar diskontlashning dastlabki ixtiyoriy stavkasi daromadlar sof
joriy giymatining nol miqgdorini bermasa, u holda ana shu, qoida bo‘yicha
diskontlashning ikkinchi stavkasi tanlab olinadi:

agar K>0 bo'lsa, u holda diskontlashning yangi stavkasi dastlabki
stavkadan kattabo‘lishi kerak;

* agar K”<0 bolsa, u holda diskontlashning yangi stavkasi dastlabki

stavkadan kattabo'lishi kerak.

V. Diskontlashning ikkmchi stavkasi daromadlaming mnumiy joriy giymati
loyihabo‘yicha xaxajatlardan ham ko‘p, ham kam miqgdorda olingunga gadar
tanlab olinadi.

G. Ix»yihadaromadliigining ichM stavkasi inteipolyatsiya usuli biian hia*lab
chiqgiladi.

MisoL «K» loyiha dawmadliligining ichki stavkasini himblab chiqing, u
boyicha xarajatlar 1200 ni tashki! giladi, yillar boyicha daromadlar ogimi—
50, 200, 450, 500, 600.

Yechish:

1. 5 foiz stavkasi boyicha diskontlangan daromadlar ogimining summasi
quyidagini tashkil giladi:

48+181+389+411+470=1499.

2. K ni aniglaymiz:

1499—-1200 —299, yahiK>0.

3. Diskontlashning yangi stavkasini tanlab olamiz. U 5 foizdan yuqori
bo‘lishi kerak, chunki K > 0.

4. 20foiz stavka boyicha diskontlangan daromadlaming umumiy ogimini
hisoblab chigamiz:

42+139+260+241+241=923.
5. K ni aniglaymiz:

923—1200=—277, ya>niK<0.
6. Daromadlilikning ichki stavkasini hisoblab chigamiz:
a) oraligni belgilaymiz:

r 1499 1 5%
~ 1200 ~"E% .Y
923 20%+ ™

b) nisbatlamt tuzamiz va tenglamani yechamiz:



1449-1200 _ 5 —(5+X]

1449 —923 5-20
299
N 576 15
X =7,8%;

v) daromadlUikning ichki stavkasini hisoblab chigamiz:
5+78=128%. m

DaromadMikning ichki stavkasining katta migdoriga ega bo'lgan loyiha
afeal ko'riladi. Investitsiya loyihalarini tahffl gilish va tanlashda ushbu stavkadan
foydalanish ushbu ko*rsatkichni talgln etishga asoslangan. Daromadlilikning
ichki stavkasi nafagat xarajatlaming ushbu summasi bfian, balM daromadlar
ogimi bfian ham namoyon etilgan muayyan loyjhajoing individual ko'rsatkichi
hisoblanadi.

MsoL Daromadlami vagt mobaynida tagsimlashning daromadlilikning ichki
stavkasi ko ‘rsatkichiga tam n i ko rib chigamiz. I, 11 va l 11l ioythaiar bo yicha
daromadlar va xarajatlar ogimlarini tahlil gilamiz.

Ful ogimining daromadlilikning ichki stavkasiga tasiri:

Ko ‘rmtMch lhyiha Illoyihm M loyiha
Xarajatlar: (1200) (1200) (1200)
birinchiyil 500 900 400
ikkinchi yil 500 400 200
uchinchi yil 500 200 900
Daromadlilikning ichki stavkasi 12% 16% 10%

Barcha uchta loyiha Mrxil xarajatlami talab giladi va daromadlar summasi
tegishliyillar moliyaviy hisobotlarida namoyon etiladigan ko ‘rinishda bir—biriga
mos keladi. Biroq vaqt mobaynida daromadlar ogimini tagsimlashdagifarqglar
ko‘rib chigUayotgan ko Trsatkichga katta tasir ko‘rsatadL 11 loyiha boyicha
daromadlilikning ichki stavkasi I 11 loyihadagiga garaganda gariyb 1,6 maria
yuqori.

Daromadlihkning ushbu stavkasini xataming ehtimoliy oshishi sharoitida
loyihaning bargaroriigini aks ettiruvchi uning gandaydir «mustahkamlik zaxirasi»



sifatida talgin etish mumkin. Umuman igtisodiyotga ham, biznesning muayyan
turigaham tegishli bo'lgan o'zgarishlar diskontlash stavkasining mos darajasini
talab quiadi. Daromadlihgining ichM stavkasi yuqori bo'lgan loyihalar ancha
jozibador, chunki ular investitsiya sarmoyasi giymatining oshish ehtimoli
blan bog'liq unga tushadigan katta yuklamaga chidashga qodir. Daromadlilik
ichki stavkasming hisoblab chiqtigan miqgdorini ushbu muayyan sohada
sarmoyaga daromadnmg talab etliadigan me’yori blian tagqoslash dastlabki
bosqgichda samarasiz loyihalarni rad etish imkonini beradi. Mazkur
ko‘rsatkicMami taqgoslashga asoslangan loyihalarmni baholash usuli quyidagi
Jiddiy kamchiliklaiga ega:

¢ ushbu ko'mtkichdan investitsiya portfelini baholash uchun foydalanish

giyin, chunki u fagat muayyan loyihani tavsiilaydi;

mazkur ko‘rsatkich loyihaning igtisodiy hayoti mobaynida bir necha
yiA salbiy pul oqirdariga ega bo'lgan (ko'chmas mulkni naryitii bo'lib—
bo‘Mb tolash sharti blan xarid gilish yoM bir necha yi mobaynida amalga
oshiriladigan obyekt qurilisM) loyuialami tahli quishda alohida go'llantishni
talab quadi.

Investitsiya loyihasi daromadliilgining modifikatsiyalaagan stavkasi
usuli pul mablag'larining bir necha maita chetga ketishi hollaridayuzaga feladtgp,.
loyiha daromadliigi ichki stavk®ining muhim kamchuigini bartaraf etish
imkonmi beradi. Yugorida ko'rsatilganidek, ko'chmas mulkni naraini bo'lib—

Ub tolash sharti blian xarid giHsh yoki bit necha yi mobaynida amalga
ashiriladigan obyekt qurilishi pul mablag'larining birnechamartac h e ” chigisliiga
misol boladi. Daromadluigining ichki stavkasini hisoblab chiqish uslubiyati
keyingi yularda investitsiya loyuiasiga sarflash uchun moljallangan summalami
ushbu stavkaga teng bo‘lgan stavkabo'yicha gayta investitsiyalashnim w a a tutadi
Birog amaliyotda buni go'llash ehtimoM kam.

Agar loyihabo yicha xarajatlar bir necha yii mobaynida amalga oshirisa,
u holda sarmoyador kelgusida loytiaga sarflashi lozim bolgan vagtincha

boshqga, ikkinchi darajali loyihaga investitsiya
quishi mumkm. Bunday vaqtinchalik investitsiyalarga nisbatan qo‘yidadigan
asosiy talablar — bu xavfsizlik va licvidMlik, chunki go'yUgan mablaglar
asosly investitsiya loytiiasi bo‘yicha xarajatlarjadvaliga muvofiq aniq gaytarilishi
zarur. Xavfsiz hkvidli stavka migdori moliya bozorini, odatda, tolash muddati
besh yu bo‘lgan davlat zayomi obligatsiyalari bo'yicha daromad darajasi
orgali tahll quish asosida aniglanadi. Biroq har bir muayyan holatda xavfsiz
hkyidli stavkaning miqdori yakka tartibda aniglanadi, odatda, uning darajasi
msbatan yugori emas.



Xavfsiz lucvidli stavka bo'yicha xarajatlami diskontlash ulaming umumiy
joriy qgiymatini hisoblab cMqish imkoniyatini beradi. Daromadlilikning
modifikatsiyalangan stavkasitii hisoblab chiqgishda:

A . DaromadliJigitiing xavfsiz likvidli stavkasi aniglanarij

xavfsiz likvidli stavka bo'yicha diskontlanadi

V. Modifikatsiyalangan pul ogimi tuziladi.

G, Modifikatsiyalangan pul oqimi asosida daromadlilikning
modifikatsiyalangan stavkasi hisoblab chigfladi.

Misol Daromadlilikntng modifikatsiyalangan stavkasini hisoblab chiqish
tartibini ko rib cMgamiz. «R» loyiha mavjud bo ‘lib, uning xarajatlari 750 ni
tashkil giladi, yillar boyicha daromadlar ogimi: 400, 500, 700, 600. Ikkinchi
yilda loyihaga kiritish uchun mo ‘ljallangan mablag ‘h r biryilda xavfsiz loyihaga,
masalan, davlat gimmatli qog‘ozlariga joylashtirilishi mumkin. Agar ushbu
gimmatU qog'ozlar yillik 4 foiz daromadni taminlasa, u holda sarmoyador
birinchi yil uchun quyidagilami satflashi lozim; 750 — asosiy loyihaga; 750
[PV] 4% = 750 X 0,9615 = 721 — davlat gimmatli gog'ozjariga. Umumiy
investitsiyalar 1471 ni tashkil giladi.

Keyingi hisob—kitoblar loyiha daromadliligining ichki stavkasini hisoblab
chiqgishdagi kabi interpolyatsiya usuli bilan amalga oshiriladi. Pul oqimi
modifikatsiyalangan ko ‘rinishda quyida berilgan.

Pul ogimini xavfsiz likvidli stavka boyicha modifikatsiyalash:

. Davr 0 1 2 3 4 5
. Pul ogimi A(750)  (750) 400 500 700 600
mModifitsiyalangan pul ogimi  (1471) 0 400 500 700 600

Modifikatsiyalangan daromadlilik stavkasi ~ 11,8 m

Investitsiya loyihalarming jozibadorligini baholash usullarini yaxshilash
sarmoyadoming loyihalami amalga oshirishda olinadigan daromadlardan
foydalanishiga bog'liq, Ushbu mablag‘lar sarmoyadoming moliyaviy
unkoniyatlan va siyosatidan kelb chiqib, tuixMxQdagi Siangi loyihalaiga investitsiya
gihnadi. Bunday loyihalar bo'yicha xataming yo'l go'yladigan darajasi asosiy
loyihauchun mo'ljallangan vagtinchalikbo’sh tuigan mablag'’kmi sarflasMagiga
garaganda 3nqori bo'lishi mumkin. Bundan tashqgari, investitsiyalami
diversiBkatsiyalash mumkin, Asosiy loyihadan daromadlar oHsh bosqgichida



moliyaviy siyosatni belgilovchi sarmoyador bo'lajak investitsiyalar
daromaduiigining o'rtaclia stavkasini hisoblab cMgadi

Moliyaviy menejmeaiffling daromadlilik stavkasini hisoblab chiqgishda:

A. Daromadliligiming xavfsiz likvidli stavkasi antglanarii

B. Investitsiya loyihasi bo'yicha xarajatlaming xavfeiz likvidli stavkabo'yicha
diskontlangan summasi hisoblab chiqiladi.

V. Daromadlilikning o‘itacha stavkasi aniglanadi.

G. Tahhl etilayotgan investitsiya loyihasidan olinadigan, daromadlilikning
o'rtacha stavkasi bo'yicha to'plangan daromadlaming umumiy bo‘lajak giymati
hisoblab chiqiladi.

Misol. llgari keltirilgan «R» loyiha uchun moliyaviy menejmentning
daromadlilik stavkasini hisoblab chigamiz. Loyiha bo yicha xarajatlamingjoriy
giymati 1471 ni tashkil giladi. Agar daromadlilikning o rtacha stavkasi 8
foizga teng bo ba, loyihadan olinadigan daromadlaming bolajak giymatini
aniglaymiz:

molFVF' —400x12597 =504
500[FF]j* = 500X1J664 = 583
600[FV'Tf =600x1,0 = 600

700{FVX* = 700x1,08 = 756
Summa = 2443

Pul oqimini xavfsiz likvidli stavkasi bo yicha modifikatsiyalash:

i. Davr 0 | 2 3 4 5
2. Pul ogitni (750) (750) 400 500 700 600
3. Modifikatsiyalangan pul ogimi 1471 0 0 0 0 2443

Moliyaviy memjmentning daromadlilik stavkasi = 10,7%

Loyiha daromadliligining ichki stavkasi daromadlilikning xavfsiz Ukvidf
stavikasi bo'yicha (xatajailaiganisbatan go'lkniladigan) va o'rtacha staviasi bo‘yicha
(daromadlar ogmiiga nisbatan qo’Haniladigan) modifikatsiyalangan pul oqitni
uchun hisoblab chiqgiladi.



5.4. S»li, solinfeU mmosatafl bOan to™ ,« balalaslum,

0 aga xos xnsiislyailari

(fenes)ning bozor qgiymatini shakUantirislmijig o‘ziga xos

ftaomqg.Ne i,m bahoiashdadeyatftehqachonu””

"hT AT : kottonantog ,sofr giymati emas balki
mdan fWdalamshmng real moByaviy ogibatlari — um xaSd qilishi Z ia M
urn Mtehdm tushadigan tushum yoki undan foydalanish samaradorligi (xarid
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kononani baholashga bevosita va bilvosita ta’sir ko‘mtuvchi

sohg”?SiSiffir tahlili shBni ko‘mtmoqdaM. ulaming
“ y tushum ishtirok etadi U m 3

resuMamung asosiy manbasi hisoblanadi va mablaglar (sarmova)nine tiiorai
ao yatiga jalb etilgan aylanmaning moliyaviy tomoninl tavsiflaydi

riit,in“ T bahoiashda iaoliyatning turH yo'nalishlaii uchun ko‘zda
tutilgan sohq imtiyozlarim to‘g‘ri baholash eng muhim.



o o i (1iladigan bir xii yalpi foyda
ko rsatkichiga ega bo Igan ikkita korxonani baholash mmr.

tavkn™Mh manbaiarining tarkibida har yili 10 foiz

A korxona bank kreditlaridanfoydalanmaydl
Qonun hujjatiari bilan belgilangan imtiyozlami hisobga oigan holda ikkala
korxonaning daromadliligini solishtiramiz (5.2—Jadval).

ikMta koixona daromadlaridagi farqg asosiy vositalaiga kapital qoVilmalar

Korxonaiar daromadlillgiiii giyoslash, mh, so‘m

KNe‘rsatUchlar

A korxona Mk iSNEIMERYER
Yalpifoyda
100 100
Kredit uchmtfoiziar 3
0 s.U
Soliq to'langunga qadarfoyda
100 95,0
Foyda solig'i (15%)
15 14,25
Soffoyda (mulkdorlar daromadi
yda ¢ ¥ 85 80,75
Korxonafaoliyati keltiradigan umumiy daromad
(mulkdorlar va kreditorlar daromadi) 85 85,75

Korxonu duromadidugifarcf
0,75



SoMqgdan yutish quyidagi fomiUa bo‘yicha hisoblab chigilishi mimldn-
Sr"=KXF,xr,

bu yerda: — soHqdan yutish;

K — berilgan kredit miqgdori;

F — kredit uchun foiz stavkasi;

soligdan yutugning joriy giymati.
nemak, soligdan yutugning joriy giymati quyidagini tashkil qgiladi—

iknb ? A konana 16foiz ishlab chigarish rentabelMga
S ; ¢ 7 annuitet formulas! bilan daromadli yondashuvmng
soMalasimnlgan vananti boyicha uning giymatini aniglaymiz. Agar soffovda 85
m n. soinm tashkil gilsa, u holda korxonaningjoriy giymati 85 min som/ 015

IIm f/Tt T nemnnfoydalana boshladi debfaraz

ngan va 566 + 7,5 — 573,5mln. soinni tashkilgilgan boiar edi
vnnsS holatda koKonaniag joriy giymati daromadh
etinNfAFT ~  “ntiyozlariniiig uzoq muddatli bahosini o'zida namoyon
etuvchi sohgdan yutugning giymatini hisobga olgan holda aniglanishi kerak:

DUyerda. V  korxonaning umumiy baholash giymati—

Xxan,teZ!;?.iT‘T soliglamihg ta'siri barcha akUvlar ,a
Mjatlai*bmhadementlangaiiisbalan hisobga olinishi lozim Masalan
. m o« ) ] ] baholashda go'sqilgai;

W m t solig 1(QQS) sunmasm hisobga olish keiat Bu shu bilan izohlanadild



materMar yetkazib beravcMsi tomonidan tolangan QQS mazkur holatda
n obyektlar bo'yicha pudratchilaiga tolangan soMgq summasi

uchun moddiy xarajatlai nugtayi nazaridan bino gijmatini baholash

«
oanoiash

uchun quyidagi formuladan foydalanish lozim:
Qn =M X{l + Nog™

mod4rritojhgSr® ™ BritUadigan

™

bosh"b S S S S S n*“
QQs '*1° shilgan giymat solgl stavkasi
tusMriIadigan obyekt

f’ Nhladllgan

m W ih.
n M ar, thozlal transport vositalari va asosiy fondlaming boshqaobyekt
u holda xaridor tomoMdan tolangan QQS summasi

bahoiashda hisobga oIMmagan bolar edi Chunki u
Msoblangan soliqgsummasidan cMqgarilisM

haq|S’\m af
|’\q|da ketgmda edi,

Abilid*

magsadlarda foydaianilishini Msobga
shungaz 1 tolangan QQSni qoplash usuli ana
so«had4a'¢,¢ S "S d X n
QQS summasi obyektmng balans giymatiga
bo Igan asosiy vositalar obyekti baholansa, u holda nshbu qi>Lt Z
baholash vaqgtida Q Q Sm hisobga olgan holda amglanishi kerak, ya’M:

VvV N KNI vosftalar obyektining baholash giymati;
he U3JI0ia.lia.vntoflti £ «" <
qgiymati.
~eNMtNarm bahoiashda QQ S omilim Msobga olish metodologiyasini
aktivta bahoiashda to'liglcha qo'llab bo'hnaydi, chunki solio
o'xshash. inteUektual
mulk obyektlanga tegisMi bo Igan nomoddiy aktivlar hagida gap ketayotganda



«mehnat» omffim hisobga olishda vaziyat boshgacha tus oladi. Bu yerda ko‘p
narsa bunday obyekilarga tegishH bo’'lgan huquglami qo‘lga kiritish ganday
shartnoma bflan rasmiylashtiriiishigabog‘Hg. Agar buxgalterlik hisobi, mualliilik
huquglari, patent—litsenziya faoliyat! hagidagi qonun hujjatlarida bunday
huquqglami go'lga kiritish muallifyoM boshga huquq egasi Ban tuzfadigan
pudrat shartnomasi bo‘yicha ko'zda tutiJganbo'lsa, u holda nomoddiy akiivlar
obyekim baholashda quyidagi formuladan foydalanish mumkin:

- @
bu yerda: — nomoddiy aktivlar obyekiining baholash qgiymati;
—huquq egasining go‘liga tolangan summa:
“ roehnatga haq to'lash fondiga hisoblangan umumiy stavka;
—daromad soHgl stavkasi;
i pensiya fondiga badatar stavkasi.
Agar huquq oldi—sotdi shartnomasi bo'yicha jismoniy shaxsdan go‘lga
Mtisa, u holda nomoddiy aktivlar obyektini baholash uchun quyidagi
formuladaiifoydalajDdladi:

G»—

5.5. Bank biznesini baholashning o‘ziga xos xusasiyatlari

Igtisodiyotning bank sektori o'zining bir gator xususiyatlariga ega bo‘lib,
Ll ar uning giymatini baholashning o'ziga xos xususiyatlarini belgilab beradi
Ushbu xmusiyatlar ichida quyidagfiami ajratish mumkin:
O'zbekiston Respublikasi Markaziy banki tomonidan faoMyatning
reglamentlanishi va nazorat qgilinishi;

' 0‘z sarmoyasining nisbatan past dar~asi va garz mablaglarining Xuqori
salmog’ -7 4

L
bank balanSida xatarlarJamlanisMaing yugori darajasi;
* buxgalterlik hisobining o‘ziga xosUgi;
ko'plab bank operatsiyalarini amalga oshirish va rasmiylashtirishdagi
murakkabuklar.
Igtisodiyot rivojlanishidabank tizimi pul aylanishini ta'minlashda, sarmoyalar
harakatida, sanoat va tijorat korxonalariga rivojlanish uchun imkoniyatlar
er™hda, igtisodiyotni rivojlantirishmagsadida ahoMjamg'armalarini jalb etishda
muhim rol o'ynaydi Bunday vazifani banklar jamiyatga o'ziga xos mahsulotni.



ya w o ziari boshgajoyga sotf3h magsadida birjoydan arzonroq xarid gfiadigan
puUami berish orgali bajaradi. Bozordagi operatsiyalar, asosan, o‘z mablag'lari
hisobidan emas, balM garz mablaglari hisobidan amalga oshiriladi. Bunda
Aivlar vasarmoya rentabelligining yugori darajasi xatarlaming kredit 1S IninHsn
balansida jamlanishiga oMb keladi, Shu munosabat bilan tijorat banki
bargarorligining bir gator muhim belgfarini ajratish lozim: sarmoyaning
yetarli darajasi; Ukvidli balans; tolov gobiliyati; sarmoya sifati bo‘yicha tabblat
gondmsh; past darajaH xalar. Shuni ta’kidlash lozimki, yuqorida ko‘isatilgan
beshta belgidan uchtasi bank sarmoyasi ko‘rsatkichlarigakiradi.

~aliyotda jamoatchilikning tijorat banklariga bo’lgan ishonchini saglab
tunshning ma’lum bo‘lgan ko'plab choralari mayjud. Bozor igtisodiyoti sharoitida
w a shunday choralarjumlasiga qo'sMlish va go'shib olish (xarid gilish) kiradi.
Bali sektorida sodir boMadigan go'shilish va go'shib oHshlar tabiati, hatto
gat iy tartftga soMsh sharoitida ham u].ami rag‘batlantiravchi ko‘plab omfflar
blan belgutab beriladi. Ular ichida quyidagiiami ta’kidlash mumkin: foydaning
0 sishigaega bo'lishga intffish; naqd puUaming chiqgib ketishi xatarini pasaytirish
va nufuzni mustahkamlash; yugori malakali kadrlarga egabo'lish,

Banklar boshga tashkiotlardan ajratib tumvchi faoHyatining o'ziga xos
Msusiyatlarini ular giymatini bahoiashda hisobga olish lozim. Banklami
baholash «qo'shib oluvchi» bank aksiyadoriari uchun adolath narxni aniglash,
shunmgdek, sotuvchi uchun eng magbul narxni belgiash magsadida satnsabs
oshiriladi. Bankrot bo%an bankni tugatishda baholash nazorat qtiuvchi organ
kreditorlar uchun goplashning eng yuqori giymatini ta’minlay oMshi uchun
amalga oshiriladi.

Yuqorida ta’kidlanganidek, bank faoliyatining o'zigaxos xususiyati moliyaviy
garorlar gabul quishdan iborat. Xarajatli usul bfian aktivlami baholash kredit
tashMlotining giymatini aniq belgiash imkonini bermaydi, chunki ulaming
real gi”~ati ancha pastbo'lishi mumkin. Ayni paytda, bank balansinmg kredit
portfeli, gimmatli qog'ozlar portfeli kabi aktiviari puxta tekshiravlaisiz noto‘g‘ri
bMolanishi mumkin. Bozorda foiz stavkalari va valuta kurslarining har kunHk
0 zgarib turishi ogibatida alciivlar bozor giymatining o'zgarishi bunday
murakkablidaiga sabab boladi. Foiz stavkalaridagi farqo‘yini jiddiy muammoni
keltirib chigaradi va natijalaming ishonchlffik darajasini pasaytiradi.

Bank giymati ko'pincha aksiyadorlik sarmoyasining giymatigabog'liq bo'ladi.
B_ag)’_\ giymatini bahoiashda ikkita ko'isatkichga asoslanish mumkin: mutiaq va
nisbiy.

Muthq ko Trsatfach asosan bank egalari yoM aksiyadorlarigapul mablag'larining
ogmu sifatida namoyon boladi. Bundan shu naisa keHb chigadiid, bankning



0"z sarmoyasi aksiyadorlaiga sajmoyaning o'rtacha giymati bo'yicha dklfnntknagTi
bo'lajaktolovlaigateng.

Aksiyadorlarga naqd puUaming erkin oglmi (NEO) quyidagicha tarzda
aniglanishi mmnMti:

NEOASD + NPX+M-F = {SD+ NPX)+{m ~f)=D,

bu yerda: S3 —soliglar tolangandan keyin foyda;

NP X- naqgd pulsk xarajatlar;

M ~ mablag‘laming balans manbalari;

F —mablaglardan balansli foydalanish;

1) —aksiyadorlaiga dividend tolovlari.

Mazkur formuia yordamida bankning iikvidJilik zaxirasi operatsiyalarini
ama]ga oshirishdan oEng.aii sof foydasiga traatishlar Kiritiladi. Mablaglar
manbalan va ulardan foydalanish o'rtasidagi farg «ortigcha» yoki «Ukvidlilik
zaxirasi» tushunchasiga mos keladi. Amalga oshiiilgan o'zgarisMar summasi
dividend tolovlariga tengdir.

Bankning firma sifatidagi giymatini tavsiQovchi nisbiy ko fsatkich quyidagi
fonnulabo'yichaaniglanishi mimikin-

Bank aksiyalarining hozor giymati = T {_IA 5y
-S)’

bu yerda: D, - aksiyadorlar kutayotgan yillik dividendlar;

S - sannoyaga mugobil xarajatlar stavkasi;

t- muddat.

Tabiiyki, bozorda aksiyalaming kursi ganchalik yugori bo‘lsa, bankning
giymati ham shunchalik yuqori boladi. Aksiyalar giymati pasayganda bankning
giymati ham kamayadi. Bank 0‘z zimmasiga oladigan xatar ham muhim
ahamiyat kasb etadi, Xatar darajasi oshgan hoUarda bank aksiyadorlari bir
tomondan, agar uiar o‘zlariga xatarni gabul qgilishni istashmasa/o‘z
aksiyalarim sotishlari mumkin. IkkincM tomondan, xatar darajasi ganchalik
yugori bo'lsa, bank uchun shunchalik ko‘p sarmoya zarur. Sarmoyani oshirish
manbasi bo'lib esa soliglar tolanganidan keyin qoladigan foyda xizmat giladi
Bu aksiyadorlaiga dividendlar ko‘rinishida tolanadigan nagd pul ogimining
p~ayishini anglatadi va aksiyalar giymatining pasayishiga olib kelishi mumvm
N~ any jihatdan «aksiyalaming bozor giymati» nishiy ko‘rsatkichi sintetik
ko ‘rsatkichni o‘zida namoyon giladi va «giymat» tushunchasiga mos keladi.
Biroq bozorda ushbu bank aksiyalar! bilan yetarlicha operatsiyalar amalga
oshirihnasligi aksiyalar gqiymatining yugori bo'lishiga sabab bo‘lishi mumkin.
Bu hoi bankning aksiyalar bozor giymati ko‘rsatkichlarining o‘miiii bosuvchi



foydalilik ko'rsatkichlariga murojaat etishga majbur qliadi. Lekin ular ham
kamchiliklardan holi emas.

Baholash usuli tahlil magsadiga garab tanlanadi. Bunda foydalaniiadigan
usuliar soni talaygina. Ayni paytda, baholasfining asosiy (fundamental)
ko'rsatkichlan ham mavjud bo ‘M, ular barcha usullarda turli darajada bijgalikda
foydalantiadi. Banklar uchun ana shunday o'ziga xos ko ‘rsatkichlar jumlasiga
foizli xatar kiradi. Bu xatar bank biznesining o'ziga xos xususiyatlari biian
shartlangan bo‘lib, bu xususiyatlar quyidagilardan iborat:

« banklar kattamiqdordagissudalamiberadi;

m foiz stavkalari hisobidan foyda oladi.

Foizli xatar - bozorda foiz stavkalarining favqulodda, salbiy o'zgarishi
ogibatida bank foydasi va sannoyasining pasayisMga olib keluvcM xatar. Foiz
stavMaridagi kutiJmagan o'zgarishlar bank foydasi va sarmoyasini pasaytirishi
va 0z navbatida, bankning bozor giymatini ham pasaytirishi mumkin. Foiz
stavkasi, aslida, pui mablaglarini garzga xarid gilish narxi hisoblanadi. Foiz
stavkasining darajasi bozorda pul mablag'larining talabi va taklifiga bog‘liq. Bu
omiuar ko'plab boshga elementlar ta’siri ostida belgilatiib, ular jumlasiga
quyidagliami Mritish mumkin: iqtisodiyotdagi jamg'armalar hajmi, pul
mablag'lariga bo‘lgan ehtiyojlar, mamlakatdagi monetar siyosat vab. Amaliyotda
banklaisa kutilayotgan inflatsiya sufatlari, mablaglaming gaytarilmasligi xataii
va bitim muddatini hisobga olgan holda pul mablaglariga goyilmaJar uchun
foydaning real me’yorini ishlab topish imkonini beruvcM nominal foiz stavkalari
darajasi qujidagi tarzda aniglanadi.

Nominal foiz stavkasi:

bu yerda; E(r) - inflatsiyaning real sur’atiari;

E(i) - inflatsiyaning kutilayotgan sur’atiari;
X—xatar uchun ustama hag.

MkoL Nominalfoiz stavkasini htoblash, % hisobida

Ko'rsatkkh Pulbozori Tijorat bankJari
i= 7,25 8,00
E(r} + r 3.04 3,05
E(i) + 4,20 4,20

X - 0,75



inflatsiyming real wrbl E(r) inflatsiyaning kuiilayotgan wrbl Efttni
nominal sur at Ll an chigarib tashlash orgali aniglangan. Inflatsiyaning
kutiygansur” E(i), odatda, biryil mobaynida isteohovariarinaJmng

720% =w T
Xataruchun mama hagq tijorat banklarining ssudalari bo {yicha shakllangan
daromaddan pul bozondagi tayanch stavkani chigarib tashlash yo4i Mian
amglanadi, yabl 8,00 % ~ 7,25 % = 0,75 %
Bank biznesida, fbiz siyosatning asosiy vositalaridan bin ekanEgi bois foiz
Matsion kutisMami hisobga oigan noLL uni
mmssasasining foydaliligini beJgliab beraycbl shartiardati

S,05%+6,20%=9,25%.

N DAVAVN ni
nominalfoiz stavkasi kam kamyadi: 2"0fo hapasaysa, pul bozorining
3,08%+2,2U%=5J5%.

Mablag-lamtog butligmi va iglLsodiy 0'dsM ta’mtalash uchun banMar
Oz akiivlamung giymatmi wblab turisMari lozim.
 gqog‘ozlaiining giymati sarmoya bozoridagi foiz stavkalari
Man uzviy bog langan. Ushbu gog'ozlar daromadi gat’iy belgfianganligi bois
ozordagi foiz siavkalarining o'zgarisM - ular o0‘sganda, bozor giymatining
pasayis”a yoki foiz stavkalari pasayganda, uning o'sishiga oHb keladi Shu
mm ~tbdanfoM ~“baholas”
0 Ichashda umng beshta iarkibiy qismi Msobga olinadi; foizli xatar kanital
gm atli gog™odar bo‘yichaxatar; valuta xaiari; tovar bo‘yicha xatar; Jpsioniar
birSchisfon 0‘i*hashning ikkita asosiy ko'mtkichi mayjud: ulaming
1 ) barakatining muddatiga (GAR); ikkinchisi esa
operateiyalai”® IOK stavkalarining o ‘zgarishiga moyilligiga asoslangan.

GARkomtfaciuikkitaholatdabankbaknsiaktivlarivapassivlariningfDlz
zganshiga moyiUigini olchash usuU sifatida foydalanilishi

« foi/E xatardan sug'urtalanish uchun;
”” go‘shimcha daromad olish uchun.
o ] ] . akiivlarjumlasiga q‘uyidagﬁar
kiradi. o zgaravchan foiz siavkaJari sharoitida berilgan ssudalar; ocliiq kredit



gisga muddaffi, muoniakda bo-|gan giim atli g<«-,,zlar; banlctom

ssuiMar, o zgaravchan foiz stavkali muddati clio'zilgan ssudalar.
Foiz stavkalari”® o'zgarisMga moyil bo‘lgan aktivlar va passivlar biian
stavkalariBiiig 0'zgaiishiga moyil bo‘toagan
S bewl ? 7 _ quyidagfar kiradi:
f “~hamitida berilgan ssudalar; kredit kartalari
bo pchassu”ar, ipoteka ssudalan; g'aznava unga tenglashtirilgan mablag'lar-

bmolar, inshootlar, jihozlar va boshga nomoddiy aktivlar.

W r o ANENNNTM v (i N ‘ganpassivlariumlasiga quyidaguiar
hanw' ndiriladigan yirik nominallar depozit sertifikatlari-
barMar”o kredii; talab giHb olinadigan depozitlar; 0'zgamvchan foiz stavkali
a n imitatsiya. giJingan

atévir T

v ™ v C |t m. . 0. i d
0 2garuvch.an foiz stavka%. Quuiniath uogD‘ozIar

Bank bdansi passivlarining foiz stavkalarining o'zgarishiga moyil gismi
S S f samioyasi, joriy yil foydasi, hisob-kitoblardagi

.nf <log‘o7hti portfelini tahlil gilish uchun foizlar ko ‘rinishidagi
A f foydam tav”oychi vagtinchalik oraliq ko ‘isatMchi yoki barcha aktivlar va
Aunyatlar harakatming muddatlarini hisobga olgan holda aksiyadorlik
sajmoyasin” bozor giymatidan foydalanish mumkin. Davomiylik tahffi shunga
mablag‘larining oqib kelishi muddadariu lai!”

chigib ketjshi muddatlariga mos kelmagan hoUarda yuzaga keladi
A2 A l'Ematining oshishi kredit muassasasi faoliyatining
m a”~1~"nhg, bois, bank quyidagi formula asosida foizli xatami boshgarishi

R,,=DA~uDL,

hJL davomliligini amalga oshirish summasi va

U umumiy passivlaming umumiy aktivlaiga nisbati;
akti*irh"oirT davomiyligini amalga oshirish’summasi va baxcha

Bahotoayotgan bank faoliyatining yugorida ko'rib chigilgan ko ‘isatkichlari
0 S i baholasSg



m. utaS' . . I'taes giymatmi bahotetamg uchta asosiy
usijdi mavjud degan fikrga qo'sMisliadi: xarajatH yoki sof akfiviami ’
usuli;daxomadliyoMdaromadko‘ratldrhl«ri™ I T T baholash

yo naHsMarm amglash talab etilganda edi, u holda daromadni kutish feita

uctam amalda quyidagilar go-lga kiriffladi: bolgarm W to tirijf
mahsmoUar. UsMm samib o'tflgan bo'laHaming har biri ma’no ka* S

« kutilayotganbolajaiogim summasi;
diskontlashning tegishli stavkasi,

masdalaming soddaliglni nazarda tutgan holda shraii ta’kidlash

STfiiSSwwr® ">« &«*“ 0~ m . yugorida ajUJgamdek
T O'zgaravchan Msoblanadi. Sunday shaioitd”

” eng optmdstik;
" eng ehtimoliy;
* eng pessimistik.

SX=272rSzTXSSSS= Z
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uc.rg£ ,rssS 58 ir, S
Misoi. Kutilayotgan giymatni ehtimolUk koeffltsiyenti asosida hisoblab

chiqish.

EhtimolUk Entimoluk — Daromad,  Kutilayotgan
koeffitsiyerti 1 ingsgr Gt Ming
Past 0,25 80000 20 000
O'rtacha 0.50 100 000 50 000
Yugori 0,25 140000 35000
O'rtacha
1.00 105000

1 chamalangan

E-atdm+b

bu yerda; E  baholash (chamalangan) foydasi-
<£- eng pessimistik baho;

m ~ eng ehtimoliy baho;

6 - eng optimistik baho.

Ushbu misoldan foydalanib, quyidagga ega bo'lamiz:

narsa



bfaii beigfianadiM, Icredit tashkilotlari fagat sarmoyaning umumiy bozorida
mayjud bo'lgan investitsiya variantlarimng to ‘plami gLsmiga tegishii. Demak,
turli moliyaviy kompaniyalar, shu jumladan, banMar narxiari ularga boshga
investitsiya aktivlarining aarxlari bog'liq bo‘lgarj igtisodiy omifar bfian
belglianadi. Sarmoya bozori nazariyasiga muiakkab matematika asos gilib olingan,
birog uni igtisodiyjihatdan talgin etish mumMn, bu mustaqii tadgigot mavzusi
hisoblanadi.

Qiyosiy yok! bozor hshlL Mazkur usukiing moMyati shundan iboratki,
bank aksiyalarifiing kursi uning xarid gilish obyekti sifatida bozor uchun
jozibadorligini aks ettiradi. Bozor uchun jozibadorlikko‘rsatkichi, odatda,
ochiq turdagi afcsiyadorlikjamiyatlari bo'yicha hisoblab chigfladi. Muomalaga
fagat oddiy aksiyalarni cMqargan bankning bozor uchun jozibadorlik
ko‘rsatkichini aniglash uchun tugagan moliyaviy yildagi solig solingandan
keying! foydani yo‘l oxirida muomalada bo'lgan aksiyalar soniga bo‘lish
zarar, Shu tariga, bir aksiyaga to‘g‘ri keiadigan daromadifi aks ettiruvchi
ko‘rsatkich hosf bo'ladi. So'ngra aksiyaning ixtiyoriy ravishda tanlangan
har ganday sanadagi bozor narxi bir aksiyaga to‘g‘ri keiadigan daromad
bilan muvofiglashtiriladi. Natijada bozor uchun jozibadorlik ko'rsatkichi
hosil boladi.

Miso!. Bankning soliq solingandan keyingi sof daromadi 100 min so‘nmi,
bir aksiyaga to ‘g‘ri keiadigan daromad 1000 so'mri tashkii giladi, muomalada
100 mingta aksiya mayjud. Agar bank aksiyalarining bir donasi i0000so‘mdan
sotilsa, u holda narxning daromadga nisbati 10 (10000 / 1000) bo'ladi. Ushbu
koeflatsiyent (10)ni bir aksiyagato'g'ri keiadigan daromad (I000)ga ko'paytirish
natijasida aksiyaning sotilish narxi 10000 so‘m hosf bo‘ladi.

Yopiq turdagi banMar aksiyalarining bozor uchun jozibadorlik ko'reatMchini
amglash bilan bog‘Hq gator muammolar mavfud. Shulardan eng murakkabiari
quyidagUar:

" yopig turdagi banMar aksiyalari muomalada bo'lmaydi;

m hagigatan ham, giyoslanadigan o ‘xshash banklami topish giyin;

" yopiq turdagi tashkiiotlar daromadining ko'isatMchlari buzib ko ‘rsatiHshl
mumkm. Aym paytda baholashning boshqga usuliariga garaganda mazkur usul
tushunish uchun ancha sodda.

Tijorat baoMarining aksiyalari bozorda muomalada bo'lmasligi, demak,
ulaming sarmoyador uchun jozibadorligini baholashning fioji yo'qligi sababli
mamlakatmiiz amaliyotida ushbu usuhii qo'llab bo‘lmaydi. Lekin bank
aksiyalarming kuns giymatini bashorat gilish mamlakafimiz tijorat banMari
uchun dolzarb muammoligicha gohnogda.



Bank uchun uning o‘z operatsiyaiari hisobiga foyda olish qobffiyati muhim
hisoblanadi. Bunda, ko‘pincha, daromadning absolut migdori va mablaglar
go'yish rentabeUigiga asoslanadigan muhim koeffitsiyenilardan foydalaniladi.

Bankning zarar ko'miay faoliyat ko‘rsatishi sof foizH daromadga, ya’ni
mablaglami joylashtirish giymati va ulamijalb gilish giymati o ‘rtasidagi farqga
bog'lig. Ushbu ko ‘EsaiMchdan bankning daromad olish gobiliyatini tflblit gilishda
mutlaq kattalik. sifatida va nisbiy ko‘Batkich - soffoizli maija sifatida foydalanish
mumkin. Bu ko‘rsatkich soffoizli daromadning daromadli akiivlaming o ‘rtacha
goldiglariga nisbati sifatida hisoblab chigfiadi. MuammoU kreditlar yoki
aktivlaming yuqori darajasiga ega bo‘lgan banklar foizli maijaning juda past
yoki salbiy ko‘isaikichiga ega. Sof foizli maganing yuqori giymati, odatda,
resurelaming past giymati yobl kreditiax bo‘yicha daromadlaxning yugori darajasi
biian kuzatiladi, bu eng yuqori xatar sifatida baholanishi mumkin. Har ganday
koeffitsiyentlar muhim kamchiMklaiga ega, chunk! ulami aniq baholash uchun
omiffi tahlil talab etuadi.

Bank tomonidan amalga oshiriladigan operatsiyalar natijalari foizli maga
ko'rsatkichi ( yordamida baholanadi:

0O = daromadlar - Foizli xarajatlar
N Daromad keltiruvchi aktivlar

Mazkur ko‘isatkichning giymati hagida gandaydir statistik ma’lumotlar
mavjud bo'lmasa, tijorat banklari uchun uning aTAMs£T darajasi fagat dinamik
gator va omilli tahhl gilish asosida baholanishi mumkin. Ushbu ko ‘iisatkichnitig
asosiy kamchiHgi shu biian bog'ligki, foizh daromadlar bankning ssuda portfeli
va qunmath gog'ozlar portfeli biian bog'lig, foizH xarajatlar ésa resurslaming
barcha turlariga te*hE. Bunda formulaning mahraji daromad keltiruvchi
aktivlaming umumiy yig'indisi biian namoyon etilgan.

Kredit portfelining daromadhligini bahoteh uchun soffoizli daromadning
(folzK maija) ssuda garzlarining oTiacha goldiglariga nisbatidan foydalanish
mumkin. U daromadhlik darajasini aniglash va kredit portfelining xatarini
baholash imkonini beradi.

~ABank ishlashining moliyaviy natijasini tavsiflovchi ko'isatkichlardan bin
bo‘Ub soUglar to'langanidan so'ng, ya’ni bank ixtiyorida qoladigan foyda
hisoblanadi. Ushbu foyda barcha aktivlaming ishlashi tufayli olinganligi bois,
bank ishlashming samaradorhgi sof foyda va aktivlaming o'rtacha migdorini
tagqgoslash yo‘li bfian baholanadi:

Sof foyda
Aktivlar o‘rtachamiqdori
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XULOSA

asos, ichJci mazmuni Msoblanadi. Daromad oNe ta - M ars X ir
. tir . .. feqliyatning ;magsadi va yakuniy natiS

Elznesmng maqsadlvanatljam%lg/o Iangdl. a y y R
Z®MEPENNTMAXAN g Nerrgufaqarolik-1iTKp

[ K cliymuomakobveM!
tovamlng 0°ziga xos xususiyat

ari uni baholashLg

Shnfl. V yondashuviari va usuUarini belgilab beradi B iz S
baholash toesm tovar sifatida ham, tadbirkorlik faoliyatining turi sifatida
toriSi'T boshgarish sohasidagi masaMaming keng
Msoblanadi.

n -u? A rsatuvchi omillaming muhim yig‘indisi bo'Mb talab

kmaSi h boghg. Yangi mulkdor ega boladigan nazorat darajasi
W tiga ta’sir ko'rsatuvchi muhim omiUardan bin

SsShS Xt I'I"esdagi har ganday cheMovlar te’sir ko ‘reatadi,
BiZMsm baholash tamo”*Uan va yondashuviari xilma-xilligi bilan ajralib turadi
hold™ W baholashga balansdan tashgari sarmoyani hisobga olgan

jijmatini hisobga olish imkonini beruvchi iqtisSiy
baholash deganda mulkdor gmdaydi

S S f £n " bo‘lgan pul ekvivalentini aniglash
hSSft- n~giayi nazaridan bozor giymati va meVoriy
™ Shuningdek, muayyan magsadlarJch Z

mvestitsiya giymati (sarmoyadorlarmanfaatlariyo'lida), sug‘urta giymati (sug'uita
solinadigan giymat (soliq oiganlaiinin

mamaatJan yo hda) va hokazo giymatlar aFratleacH.q ymat (soliq oig d

takrortMS". ) ) _ «*”hash obyektning xususiyatiga garab

clugansh giymati va o'rin bosish giymati farglanadi. Buxgalteriya

hisobida balans giytnati va goldiq giymat farglanadi. Koixonamng rivojlanish



giymati

bahoiasIming normaiiv-huqugiy va texnologik ta’minoti

S i 1 namoyon etilgan. Huijatlarmng birinchi guruM

biznesm nvojlantmsh uchun ijtimoiy-igtisodiy mxihiining shaMlanishini va

~ n g fogarolA-huqugiy muomalada ishtirok etishmi ta’minlaydi. Hujjatlamiiig

to‘g‘risidagi gonun hujjatlaii, ushbu faoHyat

tunni hteenziyalash mexamzmi, jamoat kasbiy birlashmalami go'llab-

quwailash va baholovchi mutaxassislaml tayyorlashni 0‘z ichiga olgani holda

faohyat ton sifatida baholashjarayonini tartibga soladi. Hutiatlaming uchinchi

gumhi biznes giyrnatini baholash, baholash ishlarmi amalga oshMsh uslubiyati
va iexnologiyasiga nishatan ialablami beJgiiab beradi.

KoKona giymatini baholash usullaii xilma-xfi bo‘lgani holda baholash

amaiga oshmsiming umumlashiirOgan algoritmi ishlarning yettita asosiv
(Mgichmi 0‘z ic%a oladi, jumladan: muammolami aniglash; korxonani
o ldm ~ ko Kian kechirish va baholash uchun shartnoma tuzish; axborot yig'ish
vat”™ il giteh; bozor konyunkturasini iaWil gilish; baholash usufianni ianlash
vai t o tahM etiiayoigan kottonanl baholash uchun go'Uash; turli yondashuvlar
%/:%rd_aml’fe olmgan natijalami muvofiglashtirish; biznes giymatini baholash
yiclia Msobotlami tayyorlash.
i baholash ushbu biznes faoliyal ko'isatishining tashqi va
ichkt sharilanm belgilab bemvcM tizimli axborotni yig‘ish va unga ishlov
nsh zamratm nazarda tutadi. Mazlur axborotning hajmi va xususiyati baholash
magsadiga garab belgilanadi,

Tashqi axborot biznes faoliyat ko'isatisMniiig tizimli va inflaisiya xatarlaiim
Junmgdek, igtisodiy rivojlanish sur’atiari, foiz stavkasining miqdori valutj
kursi va boshqalar o'zgarishi bfian bog'liq xatarlami ales etiirishi lozim’. Unda

] o ] “Wab chigaruadigan
mahsulotdan ioydalaaishnmg ehtimoliy variantlari, shuningdek, ishlab
c”ganladigan mahsulotning potensial hajmiga va unga bo'lgan talabning
0 zgansl%a ta sir ko‘rsatuvchi omfilar aks eturilishi kerak.

ichM axborot baholanayotgan korxona faoHyatini to'liq hajmda tavsiilashi
irih ma’lumotlar, unin% marketing stiategivasi,
y et™b beravchiar tavsifi, ishlab chigarish quwatlari, ishlab chigarish va
boshgamv xodi”n haqgidagi ma’lumotlami, shuningdek, ichki moUyaviy
axborotm o z ichiga olishi lozim.

axborotga tuzatishlar Kkiritish,
b ~te rl* hisobotim bn-me’yoiga keltirish, buxgalterllk hisobotining shakiini
o0 zgartinsh, msbiy ko ‘isatkichlaroi hisobiab chigishni 0‘z ichiga oladi.
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Kurxona "iznes) giymatini baholasiiga nishaian giyosiy yonda&huv o'xshash
korxon”- oMi-soidKimiig hagiqiy nandariga asoslanadi va korxonaning isMab
ctag”ii-moiiya iaoMyaiidagi erisiiilgan natijalami ais ettiradi. Baholash magsadi
obyekii va muayyan sfiartlaiiga garab giyosiy yondashiiv koixonani bafiolasimiiig
uchteasosiy usuiidau foydalanisiminazardatutadi: o xshashkoKonauadi- bitimlai
ustA; trogkc/ffitsiyentiariusuii. 0 xshash korxona usuli yoM sarmoya bozori
usili ochiqg fond bozorida shakiiangan narxlardan foydalanishga asoslangan. OcMo
IUTi~ afai*dorik jamiyati yakka aksiyasining naixiai giyoslash ucliuii asos

o » fk 0 ‘rinishdamazkiff usddanaksiyaiaMngminori*to
paketmi b<ifiolash uchun foydalamladi. Bitimkr usuii yoM sotuviar usuH korxonani
yobafeiyatomgiiazoratpakeiinisotibolishgayo ‘naitiriJgan.Buhoikoixonani
yoki akslyalaimog nazorat paketuii baholashning ushbu™usuMni go'llashntog
eng optunal sohasinl belgfiab beradi. Taimoq koeffitsiyentkri usuli yoH tarm Z
iiisbatian usuii narx va malum moliyaviy ko’rsaikicMar o ‘rtasidagi -tavsiya
etilayo”n mshaiiardaH foydalajoishga asoslangan.

A Biznesni baholashga nisbatan xarajatii (mulkiy) yondashuv korxona
giymatmi sarilangan xarajatiar nuqtai nazaridan ko‘rib cMgadi. Mazkur
yondashuv iffifa asosiy usul bfian namoyon etfigan; sof akiivlar giymati
usuh; tugatish giymati usuH. Sof akiivlar giymati usuM ko'chmas va ko'char
muik, nomoddiy aktivlar, moliyaviy qo‘yilmalarining bozor giymatini
amglashninazardatutadi.

Tugatish giymati usuii koixonani tugatishning tagvim rejasini ishlab chiglsii
akiivlaming tugatish giymatmi, shuningdek, korxonani tugatish bilan bog'liq
xaiBjatiamiamglasimio'zichigaoladi.

Korxonaiar (biznes)ni rivojlantii-Ish va ulami itigarolik-huqugiy muomalaga
Mb e ish ko char va ko'chmas mulkning, nomoddiy aktivlaming bozor
giyinatmi baholashm nazarda tutadi. Korxona (biznes)ning alohida aktivlari
S i bo‘yicha ularoing giymatini shakllantiruveM
omrnar ta smm hisobga olvkh zaiurati bfian bog-Mg, bu esa, 0z navbatida
ushbu gi~atm amglash ishlanni tashkf gffish va o*tkazishnmg o'ziga xos
xususiyatlanm nazarda tutadi.

f mashinaiai- va jihozlaming o'ziga xos belgfari
t o baliolasfl ishlaiimng maxsus yo'nalishiga ajratish zaruratini belgfiab
berdi. Bu yerda ushbu turdagi mulkm baholashga nisbatan fagat asosiy
yondashuvlar keltiriJgan,

Mashinalar vajfiiozlami baholashga nisbatan xarajatii yondashuvda bir xi
obyektm” n ~ b o ‘yicha hisob-kitob usuli, alohida gism bo'yicha Msob-kitob
usuii va baholashning indeksli usulidan ibydalanfiadi.
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mablag'larinmg turli xii magsadlari, shxijumladan, ulardan ustav
giymatini_baholasMa bir gator

N xususiyatiaming hisobga olinishini talab giladi.
kadrlar saloMyatini
h~ir ®”ohiyat isMab cMqarishni rivojlaniirishning muhim omiH
Korxona (biznes)ning inson

teoblanadi degan xulosadan kelib cMqadi.
resurelarmi baholashga msbatan yondashuvlari aktivlar modeli va foydalilik

modela
xodimning muayyan korxona shaxoitida

koivoM ~L
T« H T~ qobiliyati asos giHb olingan
iaravs sharoitida koixonalami tarkibiy o “?gartirish

0'zgartirishning iqtisodiy

chigarish resuiislaridan samarali foydalanishni

qiymatining osMishiga olib keladi. Biznes giymatining

isS~etn™r T Igarlshlar samaxadorligining mezoni sifatida

Bhtirok eta*. Tarkibiy o zgartras magsadida korxona giymatini hisoblab

ei™nrsS diskontlangan pul ogimlari usuli ishtirok

etadL. Bunda biznes giymatini oshirishning barcha manbalaiini ichki va tashal
manbalaiga bo‘lish mumkin. Qiymatni hosil gilishning”

rt* manbalanni tahlii gilishga asoslangan.

strategiyalari tarkibiy o ‘zgartirishning uchta

f ®tegik gayta tashki etish; kononalami bankroi

(biznes)ning qo'sMb olinishini

ta™SAIThi™

w S 'h
bok tf M1

gld im olf‘sh maqsalaTda gayta tashkfl etish.

oshirirhr
varnTmilnNii ? lig™17yihaning investitsion jozibadorligini baholash
tannn«ri” hisobga olgan holda, loyiha bo‘yicha xarajatlar va daromadlami

aoT ~fllr ilaromadlar giymatini hisoblab chigish uchun

hnh f hagidagi yakuniy garor fagat ko'isatkichlaming

asSvdiT rn T koM ch loyihanmg turli tomonim
tevsiflaydi. L oyiha” daromadMlkstavkaS| loyiha boyicha xarajatlar birlipii.?,

daromadning migdorini a¢ ettiradi K o I S
bolalllS stavkasiga bog‘lig, ya’ni subyektiv ta’siiga duchor
bo ladi. Loj”™a daromadhligmmg ichki stavkasi loyihaning «mustahkamlik

b~hTHL: Daromadlilikning modiiikatsiyalangan stavkasi yillar
0 yicha xarajatlammg tagsimlanishini nazarda tutuvchi loyihalar bo'yicha



hisoblab chigiladi. Shuning uchra keyingi davrlarda asosiy loyihaga saiflasM
hzm bo lgan vagtocha bo‘sh turgan mablag'lami xavfsizlik, va likvidlilik
h investiteiya gilishi
TTSii muayyan daromadni ta’minlaganligi bois
i “ kamayadi. Moliyaviy menejmentning
(toomadbhlik stavkasi shum nazarda tutadiM, loyihadan olinadigan daromato
tohdM dI~ ifT " investitsiyaianishi
m u”n. Turli* ustiUar bilan olingan ko'reatkichlardan foydalanish eng
jo/ibador mvestitsiya loyihasini aniglash imkonini, beradi
hu . ~ZT i i ) . tanibotlarini 0‘tkazish
Man bog iig baholash ishlarmi amaiga oshirishda korxona (biznes) givmatini
b”olashnmg o'zjga xos usullaridan, foydaianish lozim. SoMgsolisht S va
giymatini baholashga ta’sirini hisobga olishda
baholashnmg alohida usuUarini qo‘Uash talab etfiadi. Aksariyat korxonalar
(biznes) tov”lar isMab chigarishjaiayonida atrof-mubhit bilan uzviy boglangan
va u bilan o zaro ha”orlik giladi. Shu munosabat bilan ulaming g*xSga
“ tabiiy-ekologik talablaiga mos kehshi katta

Korxonalar (bimes) xilma-xil bo'lgani holda ular giymatini baholash
sosM umumy gabul gilingan yondashuvlarga, tamoyiEarga va usuUaiga

~oslai“an. Shu baan buga, ulardan ayrimlari 0‘ziga xos yondashuvlami talab
giladi. Ularjumiasiga bank biznesikiradi.

KoKonalar ib”es) giymatini baholash tegishli dastlabki axborot, uslubiy
matematik va boshga ta’minot turiarini ialab gMuvchi murakkab igtisodiy-
temologikjarayoim o‘zida namoyon etadi. Respubliiada koixonalar (biznes)
nWoT rs islohotiaming umumiy jarayoni bfian
T & oshirilmoqda, Koixonalar (biznes)ni baholashni
) o o igtisodiyotda_islohotlami
chuqurlasMinsh va xo'jalik yuritishning bozor mexanizmlarini joriy etishni
kengaytmsh hisoblanadi.

RespubHkada igtisodiyotni isloh gilish va xofjalik yuritishning bozor
mexamzm I~ shakllantmsh yillari mobaynida korxonalar (biznes) giymatini

hotehni tartibga soluvchi noimativ-huquqiy bazaning asosi shakUandi. Shu
mazkra baza tizimli xususiyatga ega emas, aynigsa, bu baholash
ANdartla” milhytizimigataallugli. Koixonalami baholashning normativ-
huqugiy bazasi «gonun - standart - uslubiyat» yagona uchlikni hamoyon



emaydi, Korxonalami baholash normativ-huquqiv bazasini
takomillashtmshmng asosiy yo‘nalisMari bozor islohotlarixil vanada
chuqurlasMmsh, baholash faoliyatmi boshqgarishning bozor shakUari va
N“buToribaholash xizimilari bozorini shakllantirish, faoliyatning
ten | aratish va shu. asosda baholash'lshiarl
texnoiogiyasini takomillashtirish,” giymatni pasaytirish va muddatlaS
gisgartmshm. ta minlash chora-tadbirlari tizimidan keHb chigadi,
babolasli texnologi.yalaD. va umlbridan foydaJaxiishning
h o ~ darajasi aktivlar bo‘yicha bisob va bisobotlaming holaii, golanila S
me yorlar hamda moddiy va nomoddiy akiivlar bozorining axborot bazas! Man
shartlangan, Korxonaiar (biznes)ni baholash zamonaviy texnologiyalari va
Jllarin” t*omillashma”*nligi aktiviami baipo etish xarajatiaiini hisobm olishda

I8&m ok fc bilan rrllar-r]1_korligi va kooperatsiyasi kononalz!l?([)w%elsm%ws“lnr?
SdAbSiri UshbujarayonlamingrivojlaMshibH~MA
Lholn V fexnologik jarayonining bajarilisM chogida giymat
b~iolanishimng yakuniy natijalariga katta la’sir ko‘'mtuveM b lolw ch S
subyetovhgi ko‘p i mmoyon bo'ladigan bosgichI™
baho~.Sn T sharoitida korxonaiar (biznes)ni
r i f a o I i y a t i i i
n Icengayiirish, kadrlami tayyorlash va gayta taworlash
baholash ishlarini tashkiJ etish va amalga

oshmsh mazkur ish asosiy yo'nalishlariniiig ko‘p qirraligi va bun”n
tS S " keng doirasi ushbu sohadagi ilmiy
tadgiqouarm yanada nvojlantirish, tadbirkorlik faoliyatining ushbu Umni davlat
tomomdan amahy qo‘Uab-quwatlash zamrligini belgtiab beradi
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2001-2005-

Sana

02.01
09.01
16.01
2301 '
30.01
06.02
13.02
20.02
27.02

06.03
13.03
20.03
27.03

03.04
10.04
17.04
24.04

01.05
08.05
15.05
22.05
29.05
05.06
12.06
19.06
26.06

Eslatma; Kmslar O'

ilovalar

I~ilova

«het d vahrtalari rasmiy kursiiiing 0 ‘zbekiston

21014
1AQSH
doUari
325,00 j
325,70
326,63
T,10
329,06
330,34
331,75
333,15
334,55

336,03
337,60
339,16
339,94

342,04
34392
345,57
347,Ig

348,70
350,24
351,78
353,72
355,26
358,51
364,26
370,02
375,77

Respublikasi s®mjga aisbataB dinamikasi

~1
1Rossiya

ol Sana
1154 03.07
11,46 10.07
11,52 17.07
11,57 24.07
11,59 31.07
1161 T1O7.08
11,60 14.08
11,62 21.08
11,66 28.08 i
11.73 04.09
11,80 11.09
11,85 18.09
11,82 25.09
1189 ~10
11,92 09.10
11,99 16.10
12,02 23.10

30.10
12,07 0111
12,09 06.11
12.15 1311
12,16 20.11
12,22 27.13
1230 Tloa12
12,50 1112
12,73 18.12
1291 25.12

3112

2001 yit
1AQSH
doHari
381,38
386,85
392,32
397,80
403,27
407,67
411,01
414.35
417,68

420,30
422,20
424,09
425,99

427,68
429,"IFj
430,69
432,20
433,70
680,90
681,77
681,54
682,29
683,41
683,84
684,18
685,45
686,90
688.00

1Rossiya

rubli

13,12
13,26
13,44
13,59
13,79
13,89
1401
1411
14,22

14,32
14,35
14,40
14,49

14,55
14,54
14,60
14,63
14,64
22,93
22,93
22,94
22,91
22,83
22,87
22,84
271
22,84
22,77

]

bojxom



Sana

08.12
15.01
22,01

i 29.01

05.02
12.02
19.02
26.02

05.03
12.03
19.03
26.03

02.04
09.04
16.04
23.04
30.04
07.05
14.05
21.05
28.05

04.06
11.06
18.06
25.06

2002y0
1AQSH
dolian
688,18
688,90
691,40
693,12

694,83
693,02
693,1?
693,31

693,72
694,00
694,72
695,38

696,02
699,65
703,03
706,92
710,57
715,34
719,26
723,84
728,09

733,47
739,38
745,41
750,05

1Rossiya

rabll
22,83
22,63
22,61
22,65

22,65
22.53
22,49
22,48

22,42
22,39
22,34
2231

22,37
22,41
22.55
22,68
22,78
2291
23,04
23,16
2327

23,43
2343
23,55
23,74

Sana

02.07
09.07
16.07
23.07

06.08
13.08
20.08
27.08

03.09
10.09
17.09
24.09

01,10
08.10
15.10
22.10
29.10
05.11
21
1911
26.11

03.12
10.12
17.12
24.12
3L12

2002 yii
1AQSH
dolian
752,76
7.14,.87

757,04 T

759,13

764,11
766,94
769,83
780,28

784,50
788,69
792,93
807,75

820,06
831,22
852,31 .
871,43
880,55
883,36
885,54
902,67
920,02

922,73
924,19
929,45
948,94
970,00

1 Rossiya
mbli

23,94
23,95
23,99
24,07

24,22
24,30
'24,39
24,71

24,85
24,95
25,06
25,53

25,92
26,24
26,91
27,51
27,75
27,81
271,87
28,27
28,91

28,98
29,01
29,17
29,80
30,52



2003 yil 2003 il

1AQSH i Rossiya 1AQSH  1Rossiya

Sana doUari rabli Sara dollari rubii
i 07.01 970,08 30,50 01.07 tw ,07 32,10
14.01 960,15 30,11 08.07 974,21 32,16

21.01 960,29 30,18 1507 974,30 32,07
28.01 960,38 30,20 2207 974,37 32.02

2007 974,42 32.14
04.02 960,47 30,17 05.08 97391 32,14
11.02 961,56 30,20 1208 97349 32,03
18.02 963,24 30,42 1908 973,58 32,08
25.02 969,91 30,58 2608 973,77 32,13

04.03 966,67 30,62 02.09 973,88 32,04
11.03 967,33 30,65 09.09 973,90 31,74
18.03 968,92 30,88 1609 974,22 31,78
25.03 970,00 3091  [23.09 974,63 31.89
30.09 975,00 31,97
01.04 968,69 30,87 07.10 975,16 32,04
08.04 967,23 30,92 1410 97525 32,26
15.04 965,99 30,88 2110 975,37 32,43
22.04 966,43 30,99 2810 97548 32,61
29.04 967,63 1 3111
06.05 968,42 31,14 04.11 975,52 32,58
13.05 969,37 3117 1111 97591 32,74
20.05 970,25 3141 1811 976,49 32,75
27.05 971,10 31,50 26.11 977,06 32.79

03.06 971,98 31,65 0212 977,63 32,87
10.06 972,84 3183 09.12 978,24 32,94
17.06 973,46 31,90 1612 97885 33,14
24.06 974,00 32,06 2312 979,39 33.49

30.12 980,00 33,50



Sana

06.01
13.01
20.01
27.01

j03.02
10.02
17.02
24,02

02.03
09.03
16.03
23.03
30.03
06.04
*13,04
20.04
27.04

j 0405
11.05
18,05
25.05

01.06
08.06
15.06
22.06
29.06

2004 yil
I AQSH
dolian
980,18
981,22
982,97
984,61

986,35
987,93
989,54
991,26

993,08
994,72
996,29
998,05
1000,00
1001,47
1002,98
1004,43
i 005,94

1007,49
1009,1!
1010,72
1012,26

1013,75
101533
1016,98
1018,54
1020,00

1Rossiya

nibK
33,28
33,84
34,04
34,49

34,62
34,57
34,70
34,79

34,83
34,79
34,95
35,01
35,10
35,15
35,18
35,09
34,73

34,79
34,85
34,77
34,92

34,97
34,93
35,02
35,09
3514

Sana

06.07
13.07
20.07
271.07

03.08
10.08
17.08
24.08
31.08
07.09
14.09
21.09
28.09

05.10
12.10
19.10
26.10

02.11
09.11
16.11
2311
3011
07.12
14.12
21.12
28.12

2004 yil
1AQSH
doUari
1021,45
1022,92
1024,46
1025,99

1027,47
1029,01
1030,58
1032,14
1033,73
1035,22
1036,65
1038,29
1040,00

1041,33
1042,55
1044,01
1045,48

1046,86
1048,19
1049,57
1051,02
1052,45
1053,96
1055,28
1056,57
1058,00

1Rossiya
mbli

3517
35,14
35,22
35,28

3531
35,25
35,20
35,32
35,37
35,42
35,48
35,53
35,60

35,64
35.68
35,86
36,05

36,39
36,56
36,61
36,00
37,23
37,74
37,52
37,89
38,02



Sana

04.01
1101
18.01
25.01

01.02
08.02.
15.02
22.02

01,03
09.03
15.03
22.03
29.03
05.04
12.04
19.04
26.04

03.05
10.05
17.05
24.05
31.05
07.06
14.06
21.06
28.06

2005 yi!
1AQSH

doflari
1058,63
1060,37
1061,49
1062,94

1064,75
106678 j
1068,62
1070,51

1072,46
1074,23
1076,19 i
1078.12
1080,00
108161
108354 ~
1085,03
1087,38

1090,26
1 094,25
1097,02
1099,73
1102,59
1 105,84
1 109,53
i 112,75
105,00

1 Rossiya
rabli

38,15
38,21
38,00
37,75

37,91
38,12
38,07
38,32

38,61
38,7i
39,19
39,22
38,97
38,79 '
38,91
38,89
39,21

39,26
39,38
3979
39,32
39,29
38,97
38,98
38,93
38,88

Sana

05.07
12.07
19.07
26.07

02,08
09.08
16.08
23,08
30.08
06.09
13.09
20.09
27.09

04.10
11.10
18.10
25.10

0L11
08.11
1511
211
2911 T
06.12
1312
20.12
27.12

2005y
I AQSH
dollad
1117,01
1118.86
1120,78
112272

1124,85
1127,03
1128,87
1130,74
1132,69
113441
1136,58
1138,56
1140,00

1141,35
114342
114887
1152,03

1155,14
1158,28
1161,46
1164,61
1167,79
117104
1174,09
1177,09
1180,00

1Rossiya
mbfi

38,95
38,80
39,15
39,28

39,28
39,66
39,87
39,54
39,81
40,08
40,23
40,23
40,10

40,00
40,25
40,19
40,33

40,64
4076
40,22
40,38
40,56
40,43
40.51
41,08
41,00



2-ilova
0 ‘zbeMston Respublikasi Markazly banM tomonidan belgilangan gayta
moliyalash stavkalari*

Tir Amal gilish muddati Oylik stavka, Yillik stavka,
1 02.05.1994-01.10.1994 1
2 01.10.1994 - 01.02.1995 225
3 01.02.1995-20.03.1995 250
4 20.03.1995-01.07.1995 300
5 01.07.1995-01.08.1995 10
6 01.08.1995-01.07.1996 7
7 01.07.1996-01.08.1996 5
T” 01.08.1996-01.01.1997 4
9 01.01.1997-01.11.1997 33
i0 0i.11.1997-bLO1.1998 2,5
u 01.01.1998 - 01.04.2000 3
12 01.04.2000 - 01.05.2000 2,5
13 01.05.2000 - 01.06.2000 2,4
14 01.06.2000 - 01.07.2000 2.3
15 01.07.2000 - 01.01.2002 24
16 01.01.2002 - 01.06.2002 2,5
17 01.06.2002 - 01.01.2003 2,5 30
01.01.2003 - 01.04.2003 2,5 30
i 19 24.12.2004 16
Eslatma.

*1-16-satrlarbo‘yicha ma’lumotkr 0 ‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining 2002-
yil 17-iyundagi 10/16-65-sonli xatiga muvofiq keltirilgan.

*Qayta moliyalash stavkasi yillik foiz migdoiidabelgilangaE.

~Qayta moliyalash stavfc/i oylik foiz migdorida belgilangan.
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liocffilsiyen() boixomni toholashdagi uimilivxkaMm? bpitallashUiish

RIS I

foytoi r*lWo,chbl ,..7xau,, S S * S
Knw » M ,, bpiuna”barisi, hta*h”
algoritmi

Tt
bosgicMari Aiioe va qlymai,"

Baholash sraasidagi 0 ‘zbeMston
Samoya uchun xatarsiz darosmd stavkasi Xiespublikasi eng ishonchli
banidning valuta depoatlari
bo-yicha samoya uchue daromad
-------- stavkasi gabul qilinadi

YHaH 6 gacha
32 3 dan 5 fjachfj
33 , 2 dan 5 gacha
-iSSlsimait vakolati _2 dan3gacha
~rffoydauAnskoaflasrsiin® - ldan3gacha
_0 ‘sishiiinf 0 rtacha air’ati’ _ iji+.2-b. + 3-b. Vigiindiri
S0uchW fo~ _&rxonaning biznes-repci
tagitatiashtinsh koeffitdwnri 4-b. va5-b. farg

ob/1 TwnT bolg™ blobll<iam nii'S S

go-Uimiladigan zanioamy
varagobat darajasi ganchalik yugori boba S i? ? ! i Bunda_ltexnolo%ilya
bm mqdorda tanlab olimdi. ustama haqi shxmchalik
TaaylanuvcLnjirSmtW diSrhi bo'Hb, lumdlilik



T o xatan uchuii ustama haq ishlab chigarish
guvat an va mu”sislarmng isli bflar. ta’mmlanganiigiga bog‘Ug. Eng kam grymat
guwatlardan maksmial darajada foydalajBilganda go'llaniladi.
meneieir . _ uchun ustama hag koixonada yugori malaMi
B boshgaravchi xodmilaming mavjudJigmi hisobga olgaa holda tanlab

......

- ® “ ~M51°bda foydaianiladigan sof foyda o'sishlimg o‘rtacha sur’ati axborot
~ish bosgichida, olingan yoki korxonaning biznes-rejasida gabul gilingan korxona
faoliyatmi bashorat qilish natijalaii asosida aniglana™

Otsenziyalangan mahsulotiiii sotish yalpi hajmidaa foizlar Msobida ranoai*
terasoglari bo‘yicha royaltining faxminiy stavkalari

Sanoat tarmog”i ~ Royalti Sanoat tarmoa't Royalti
_ _ istavlasi, % g stavkasL %
Avtomobil sanoati 13 Uskunasoziik sanoati 4775
Aviatsiya _sanoatl . To‘gimacMlik sanoati 3-7
Metallurgiya s_anoatl 5-8 Farmatsevtika sanoati 2-5
Uzoq muddatli ) )
foydalamladigan Kimyo sanoati
iste’mol tovarlarini ¥
isMab cWgmish ElekiTonika sanoati 4-10
Foydalanish muddati
gisga bo‘lgan ommfiviy
talab iste’mol 0.2-15 ; .
2-1, Elektr-kimyo sanoati N
tovarlarini ishlab 4 15
chigarish
1

Thdi xtidag! lltseimyalangan mabsulotiiii sotish yalpi hajutudan folziar
bisobida royaltining taxminiy stavkalari

. Royalti Royalti
Mabsulot turi stavkasi, Matasulot turi stav)ll<asi,
% %
Ko'tarish-transport asboblari 5 Qozonlar 35
Quyish asboblarl_ 1,5-2,0 Havo koaditsionerlari 3-4
Sement zavodlari uchun asbob-
uskunalar 3-5 Klapanlar, ventiilai- 3.6
MetaUurgiya sanoati uchun
asbob-uskunalar 4-6  Qozonjihozlari 5
Kimyo sanoati uchun asboij-
3-5  Kompressoriar, nasos]ar 5.7

juskunalar



Mahsulofi turi

Ozig-ovgatsam jjtiuctoirjjb”"
uskunalar

Suvni tozafash sanoati uchun
asbob-Uslginalar

Sovutish iihg

Isitish tizimi

O‘choglar

Velosipedlar
Temir yo‘liih~zlri

Temir-tersak buyumlar
Qo'i ashobfari
Ustara. pichogiar

0 ‘g ‘itlar

Fotoiovarlar.
Madanli'

To‘gimacMiik tolasi

Sffloat magsadlari uchun gaziama
Tiikctaj

Poyabzal

Charim

Qurilish materiallari

IcMmliklar

Moyaiti
stavkadi,

. Royaiti !
Mahsulot tarl stavkasi.
jSanoat yo'natishidagi motorlar 45
I"Yuzaga isMov berish jihozlari 6-7
[Melall konsfifijksivato 2.4
jT6'gimachilik sanoati ucifiifi”
asbob-uskunalai' 35
4-6

N farffaz”olchash ashnhlari
telektron jihozfar
IyarimoSzuvcMaf
jliftlar”
IM”ga isMov

Asbob-uskunaiar 5.7
fPay\najtt;ash jihozlari

Simlat

Foto-kinotovarlar
I'ﬁbbiyJitgd{arvi"b" ~i =
[0 ‘TC ash asboblar 52|.17

; Neozlari
rAvtomotorlar TO ;amiMgismi ~

Avto ehtivot gismlar

‘0z O‘rami
Nusxa olish gog‘nyi
Kitoblar, matbuot nashrlarl.
2-5

Plastinkalar
Plastmassa mahsiilnfiari

Qoramoliar uchun ozuga
Sanoat magsadlari uchun sovutish
jihozlari



2000-2005-yiHarda samoataing asosiy ya ular iarldMga kiravcM iarnfogkT

ha jsWab cMagaruveM korxonaiar Harxlarinlng mdekslarl
bo 1%)89 ;{l/ﬁ d>|rah*<¢9a nickné«»

Tannoglar nomi Salmogq  yanvar fevral mart aprel
Sanoat mjami 1,00000  102,5 109,9 112,6 116,8
shu jumladan:
Elektr energeiikasi 0,09906  100,0 100,0 100,0 100.0
Issiglik cnergerikasi 0,14868  100,0 1327 '~ 03~ 1327
shundan:

neft gazib chigaravchi 0,00480 1000 i 250,0 250,0 250,0

neftni gayta ishloveM 0,08672  100,0 1404 jMi,4 140,4

ges5 0,05094  100,0 112,6 112,6 112,6

ko‘inir 0,00622  100,0 100,0 100,0 100,0
Qora metallurgiya 001076 1000 1200 1200 120,0
Rangli metallurgiya 0,09763  109,0 110,4 108,7 126,9
Kimyo HXOITO 1000 1037 |Ti6j~ 1181
Neft-kimyo 0,00197 1000 100,0 111,5 1115
.“s”ha.f)@”éi??szt'.'k vametaliga 0 1 og46 1023 1031 1164 1252
shundan:

mashinasozlik 0,09637 1005 101,6 118,6 120,2

O'rmon, yog‘ochga ishlov
berisfa va selluloza qog‘oz

QuriUsh materiaUari sanoati 005596 1034  107.1 110,8 121

0,01020 109,9 128,0 131,3 138,2

Yengil, 0,17856  100,9 103,3 106,0
shundan:

paxta tozalash 010644 1000 1000 1000 1000

ip gazlama 0,04440 1001 102,9 104,2 1133
Ozig-ovoaf 0,12323 1059 109,7 110,7 1148
shundan:

ta’m beruvclii 0,11236  105,8 108,7 109,4 113,7
Un~knipa 0,06744 1000 99,0 985 | 985

Omuxta yem 0,00146 1000 100,6 100,6 101,0



Tai-moglar nomi

Sanoat - janri
sho jumladan:
Elektr energetikasi
Issiglik energetikasi
shundan:
neft gazib cMgaruvcH
aeftni gayta isHovchi
gaz
ko'mir
Qora metailurgiya
Rangli metallwgiya
Kimyo
Nefi-kimyo

MasHnasozlik va metallga
isMov berish

shundan:

mashinasozHk
0 ‘rmoB, yog'ochga isMov
berish va seluloza qog'oz
Quirilish materiaUari sanoati
Yengil:
shmdan:

paxta tozalash

ip gazlama
Ozig-ovgat
shundan:

ta’m beravcH
Un-krapa
Omnxta yem

Salmoqg

1,00000

0,09906
0,14868

0,00480
0,08672
0,05094
0,00622
0,01076
0,09763
0,04782
0.00197

0,12846

0,09637
0,01020

0,05596
0,17856

0,10644
0,04440
0,12323

0,11236
0,06744
0,00146

may

1273

100,0
132,7

250,0
1404
1126
1000
1200
169,3
1187
1255

166,4

1747
140,5
114,2
106,6

100,0
1133

119.8
98,5
1010

iyUB

1314

1000
136,2

250,0
i 146,3
1126

Imo
1200
184,3

125,5
179,7

190,4
143,9

118,0
106,9

100,0
1135
1212

120,0
98,5
101,6

iyul

133,2

1000
136,2

250,0
146,3
1126
1000
1200
198,9
1222
1255

180,1

191,0
147,8
118,7
106,9

1000
1200
1225

98,5
1016

avgust

152,8

144,4
191,3

250,0
71,7
226,1
131,4
132,0
2222
143,4
1253

180.6

1917
148,3

134.6
109.0

100,0
123,2
130,5

129,5
110,6
119.2



Tarmoglar nomi

Sanoat -jaini
shujumladan:
Elektr energetitei
Issiglik energetikasi
shimdan:
neft gazib chigaruvchi
neftoi qayta isUovchi
gaz
ko'mir
Qora metallurgiya
Rangli metallurgiya
Kimyo
Neft-kimyo

MashinasozUK va metallga
ishlov berish

shundan:
mashinasozlik

0 ‘rmon, yog‘ochga ishlov
berish va selMoza gog'oz

Qurilish materiallari sanoati
Yengil:
shundan:
paxta tozalash
ip gadama
Ozig-ovgat
shundan:
fa’m bemvchi
Un-krupa
i Omuxtayem

Salmoq

1,00000

0,09906
0,14868

QWSO
0,08672
0,05094
0,00622
0,01076
0,09763
0,04782
0,00197

0,12846

0,09637
0,01020

0,05596
0,17856

0,10644
0,04440
0,12323

0,11236
0,06744

0,00146

sentabr

159,9

1444
1913

250,0
1717
226,1
1314
1452
236,6
153,7
1315

181,7

1931
150,7

1445
122,8

119,3
123,2
1446

1447
110,6
119,2

oktabr

164,1

1444
1913

250,0
1717
226,1
131,4
1452
248,2
1537
Ik,5

1818

1931
172,2

145,9
132,2

1255
1431
1535

154,3
110,6
1254

noyabr

168,9

1444
191,3

250.0
1717
226,1
131,4
1452
239,8
154,6
1315

197,8

195,0
178,3

1529
1345

128,7
1459
158,3

159,4
138,1
128,1

dekabr

170,2

1444
1913

250,0
1717
226,1
131,4
145,2
2420
1545
1315

200,1

196,5
178,3

158,9
1354

128,7
149,4
160,4

161,6
138,3
128,1



5-Uovaning davomi
2000-yil dekabrga nisbatan foiz hisobida 2001 yil narxlari

Tarmoglar nomi Salmoq may iyun iyul avgust
Sanoat - jami 1,00000 106,5 1124 112,7 114,6
shu jurnladan:
Elektr energetikasi 0,08505 116,8 125,6 125,6 136,4
Issiglik energetikasi 0,12854 1028 140,7 140,7 141,0
shundan:

neft gazib chigaruvchi 0,00221 100,0 117,7 1177 117,7

neftni qayla isMovchi 0,06277 102,9 1033 103,3 1038

gaz 0,05655 100,0 1853 185,3 185,3

ko‘mif 0,00701 129,7 129,7 129,7 129,7
Qora metallurgiya 0,01364 1104 1104 122,9 1229
Rangli metallurgiya 0,11420 110,8 1111 111,3 1173
Kimyo 0,05292 116,7 1183 1199 1211
Neft-kimyo 0,00255 100,0 100,0 100,0 100,0
Mashinasozlik va metallga 011177 98 982 984 985
shundan:

mashinasozlik 0,10428 97,4 97,6 97,8 97,9
ge:g‘ﬁga{gﬁﬁgggaq'g‘g"g;’ 001241 1013 1050 1050 1054
QuriHsh materiallari sanoati 0,05194 111,0 112,6 113,9 115,0
Yengu: 0,19840 103,7 103,8 103,9 104,2
shundan:

paxta tozalash 0,10674 100,6 100,6 100,6 100,6

ip gazlama 0,07008 108,7 108,8 108,9 1094
Ozig-ovgat 0,12726 104,0 104,0 104,0 104,0
shundan:

ta’m beruvchi 0,11337 103,6 103,6 1031 103,6
Un-krupa 0,07263 100,0 100,0 100,0 100,0

Omuxta yem 0,00138 1031 103,1 1031 1031



5-ilovaning davomi

Tarmoglar nomi Salmog  yanvai  fevral ' mart aprel
Sanoat - jami 1,00000 1014 103,7 103,9 105,3
shu jumladan;
Elektr encrgetikasi 0.08505  100,0 108,7 108,7 i16,8
Issiglik cnergetikasi 0,12854 1005 100,8 100,8 101,8
shundan:

neft gazib cMgamvchi 000221 1000 1000 100,0 100,0

neftni qayta ishlovchi 0,06277  100,0 100,5 1005 100,9

gaz 0,05655  100,0 100,0 100,0 100,0

ko‘mir 000701 1144 114,4 114,4 129,7
Qora metallurgiya 0,01364 1000 101.2 101,1 101,1
Rangli metallurgiya 011420 1040 107,9 109,1 1088
Kimyo 0,05292  104,6 105,0 112,3 113,2
Neft-kimyo 0,00255  100,0 100,0 100,0 100,0
Mehinasozitkvametallga 011177 1017 1001 973 976
shundan:

mashinasozlik 0,10428  101,3 1018 98,7 97

' 'ochga ishlov
boeﬁir:r?c’ayszﬂ l(J)l((;)Z?i q0g‘02 001241 100,0 100,0 100,4 101,3

Qurilish materiaUari sanoati 0,05194 102,3 102,4 103,9 108,7

Yengil; 0,19840 1005 101,8 102,0 102,5
shundan:

paxta tozalash 0,10674  100,0 100,0 100,0 100,6

ip gazlama 0,07008 1011 104,5 104,7 105,6
Ozig-ovgat 0,12726 1015 101,9 102,8 104,0
shundan:

fa’m beruvchi 0,11337  101,7 102,1 102,8 103,5
Un-krupa 0,07263  100,0 100,0 100,0 100,0

Omuxta yem 0.00138 102,8 102,8 103,0 1031



Tarmoglar nomi

Sanoat - jami
shu jumladan:
Elektt energetikasi
Issigiik energetikasi
shundan:
neft gazib chigaruvchi
aeftni gayta ishlovchi
gaz
ko'mir
Qora metailurgiya
Rangli metailurgiya
Kimyo
Neft-kimyo

MashinasozUk va metallga
isMov berish

shundan:
masMnasozlik

0 ‘rmon, yog'ochga ishlov
berish va selluloza qog'oz

Qurilish materiallari sanoati
Yengil:
shundan:
paxta tozalash
ip gazlama
Ozig-ovgat
shuodan:
ta’m bemvcM
Un-krupa
Omuxta yem

Salmoq

1,00000

0.08505
0,12854

0.00221
0,06277
0,05655
0,00701
0.01364
0,11420
0,05292
0.00255

0.11177

0,10428
0,01241

0,05194
0.19840

0,10674
0,07008
0,12726

0,11337
0,07263
0,00138

sentabr

114,6

136,4
1410

1177
103,8
185,3
129,7
1233
116,1
120,3
1031

98,5

97,8
106,0

116,5
104,3

100,6
109,7
104,6

103,7
100,0
102,0

oktabr

119,0

1475
141,2

1177
104,3
185,3
129,7
1233
1184
1253
103,1

99

98,5
106,0

117,0
1175

126,3
110,2
106,9

106,3
99,1
102.0

noyabr

1231

147.5
141.2

1181
104,3
185,3
129,7
123,6
127,6
128,7
103,1

99,2

98,6
106,0

117,3
1313

146,8
121,0
107,3

106,8
99,1
102.0

dekabr

127.1

159.4
148,5

1181
1193
185,3
129,7
123,6
132,7
130,5
103,1

99,2

98,7
105,5

118,6
1378

146,8
140,6
107,5

107,0
99,1
102,0



5-ilovaning davomi

2001-yii dekalsrga nisbaian fofe Msobida 2002- yil aandari

Tarmogjiar nomi Salmogq  yanvar  fevral mart aprel
Sanoat - jami 1,00000 1011 107,6 109,3 112,4
shu jumiadan:
Elektr energetikasi 0,08529 100,0 100,0 100,0 112,3
Issiglik energetikasi 0,15306  100,9 1351 1351 135,9
shundan:
neft gazib chigaruvchi 0,00294  100,0 1574 157,4 1574
neftni gayta ishlovchi 0,08715 100,0 157,1 1571 158,4
gaz 0,05619 102,6 102,6 102,6 102,6
ko ‘mir 0,00678 100,0 100,0 100,0 100,0
Qora metallurgiya 0,01251 100,1 100,1 100,1 ul12,0
Rangli metallurgiya 0,10175 100,2 104,3 108,8 1161
Kimyo 0,05468 1043 1084 109,6 118,0
Neft-kimyo 0,00234 100,0 108,3 108,3 108,3

Mashinasozlik va metaUga
ishlov berish

shundan:
mashinasozUk 0,06877 100,3 100,6 108,0 109,5

0 ‘rmon, yog'ochga ishlov
berish va selluloza qog’oz

0,09836  100,2 100,5 105,9 107,0

0,01368  101,2 101,4 104,3 106,3

Qurilish materiallari sanoati 0,05419 102,4 108,8 111,6 115,9
Yengil: 0,19137 1010 102,0 102,1 102,2
shundan:

paxta tozalash 0,09430  100,0 100,0 100,0 100,0

ip gazlama 0,06342  103,0 103,8 104,2 104,5
Ozig-ovgat 0,13252  102,8 1031 104,1 105,0
shundan:

ta’m beruvchi 0,118380 1026 102,8 103,5 103,9
Un-krupa 0,06368  100,7 100,7 102,3 102,3

Omuxta yem 0,00193  100,0 102,2 107,0 1101



Tarmoglar nomi

Sanoat -jarai
shu jumladan:
Elektr energetikasi
issiglik energetikasi
shundan;
neft gazib chigaruvchi
aeftni gayta ishlovchi
gaz

Qora metailurgiya
Rangli metailurgiya
Kimyo

Neft-kimyo

MashinasozUk va metallga
ishlov berish

shundan:
mashinasozKk

0 iTOon, yog‘ochga ishlov
berish va selluloza qog ‘oz

Qurilish materiallari sanoati
Yengil: *
shundan:
paxta tozalaSh
ip gazlama
Ozig-ovgat

ta'm beruvchi
Un-knipa

Omuxta yem

Salmoq may

1.00000 1134

0,08529 1123
0.15306 135,9

0,00294 2574
0,08715 1584
0,05619  102.6
0,00678 100,0
0,01251 112,2
0.10175 116,4
0,05468 117,4
0,00234 1125

009836 1113

0.06877 1104
0,01368 107,2

0,05419 223,0
0,19137 102,6

0,09430  100,0
0,06342 1051
oB252T'77J°

0,11880  104,0
0,06368  102,3
0,00193 110,1

lyun

1153

121.3
136,2

157,4
159,0
102,6
100,0
1145
1211
120,1
1125

112,2

111,0
111,3

1248
102,9

100,0
105,3
105,9

104,2
1031
1108

iyul

116,1

1213
133,7

157,4
154,5

100,0
1145
125,6
122,0
116,7

113,0

111,2

1181

103,1

100,0
105,4

1055
1031
1108

avgust

1191

132,0
145,0

166,2
1734

105,9
1437
118,9
1277
116,7

1133

1115

122,8

104,0

100,0
108,0

105,7
1031
110,9



S-ilovaning davomi

Tarmoglar nomi Salmog  sentabr  oktabr noyabr  dekabr
Sanoat - jami 1,00000  120,7 130,0 132,6 136,7
shu jumladan:
Elektr cnergetikasi 0,08529 1320 1445 144,5 156,5
Issiglik energetikasi 0,15306 1445 1449 145,6 146,0
shundan:
neft gazib cMgaruvchi 0,00294 1757 175,7 175,7 173,7
neftni gayta ishlovchi 008715 1722 172,9 172,9 1736
gaz 0,05619  102,6 1026 |102,6 102,6
ko'mir 0,00678  105,9 105,9 120,8 120,8
Qora metaliuigiya 0,125 1508 165,8 165,8 165,8
Rangli metallurgiya 010175 1194 1277 140,2 i50,4
Kimyo 005468  130,0 1336 138,4 139,6
Neft-kimyo 0,00234 1167 1181 120,8 1208

Mashmasozlik va metallga
ishlov berish

shundan:
mashinasozlik 0,06877 117,6 117,7 121,3 123,7

0,09836 117,7 1183 121,0 1227

‘ ‘ochga ishlov
) man. lllozagogor 001368 1234 1261 1292 1296

Qurilish materiaUari sanoati 0,05419 133,22 136,2 136,7 139,1

Yengil; 0,19137 1044 1352 136,7 137,9
shundan:

paxta tozalash 0,09430  100,0 153,0 153,0 153,0

ip gazlama 0,06342 1084 121,6 1221 1256 j
Ozig-ovgat 0,13252  108,8 1145 116,6 118,9
shundan:

ta’m beruvchi 0,11880 1064 112,7 115,0 117,3
Un-krupa 0,06368 1104 1104 1104 1239

Omuxta yem b00193 1198 1198 120,1 120,4



2002-yil dekabrga

Tarmoglar nomi

Sanoat-jami
shujurnladan;
Eiektr energetikasi
Issiglik energetikasi
shundan:
neft gazib chigaruvchi
neftni gayta ishlovchi
gaz
ko'mir
Qora metallurgiya
Rangli metallurgiya
Kimyo
Neft-kimyo

Mashinasozlik va metallga
ishlov berish

shundan:
mashinasozlik

0 rmon, yog'ochga ishlov
berish va selluloza qog'oz

Qurilish materiallari sanoati
Yengil:
shundan:
paxta tozalash
ip gazlama
Ozig-ovgat
shundan:
ia’m beruvchi
Un-krupa
Omuxta yem

Salmoq

1,00000

0,08505
0,12854

0,00221
0,06277
0,05655
0,00701
0,01364
0,11420
0,05292
0,00255

0,11177

0,10428
0,01241

0,05194
0,19840

0,10674
0,07008
0,12726

0,11337
0,07263
0,00138

yanvar

101,4

100,0
100,5

100,0
100,0
100,0
1144
100,0
104,0
104,6
100,0

101,7

1013
100,0

102,3
100,5

100,0
1011
101,5

101,7
100,0
102,8

fevral

103,7

108,7
100,8

100.0
100,5
100,0
1144
101,2
107,9
105,0
100,0

102,1

101,8
100,0

102,4
101,8

100,0
104,5
101,9

102,1
100,0
102,8

mart

103,9

108,7
100,8

100,0
100,5
100,0

1144

101,1
109,1
1123
100,0

97,3

98,7
100,4

103,9
102,0

100,0
104,7
102,8

102,8
100,0
103,0

aprel

105,3

116,8
101,8

100,0
100,9
100,0
129,7
1011
108,8
113,2
100,0

97,6

97,0
101,3

108,7
102,5

100,6
105,6
104,0

103,5
100,0
103,1



Tarmoglar nomi

Sanoat - jami
shu jumladan:
Elektr energetikasi
Issiglik energetikasi
shundan:
neft gazib chigaravchi
neftni gayta ishlovchi
gaz
ko ‘mir
Qora metallurgiya
Rangli metallurgiya
Kimyo
Neft-kimyo

iviaslunasozlik va metallga
ishlov berish

shundan:
mashinasozlik

0 ‘rmon, yog‘ochga ishlov
berish va selluloza qog'oz

Qurilish materiaUari sanoati
Yengil:
shundan:
paxta tozalash
ip gazlama
Ozig-ovgat
shundan:
ta’m beruvchi
Un-krupa
Omuxtayem

Salmoq

1,00000

0,08505
0,12854

0.00221
0,06277
0.05655
0,00701
0,01364
0,11420
0,05292
0,00255

0,11177

0,10428
0,01241

0.05194
0,19840

0.10674
0,07008
0.12726

0,11337
0,07263
0,00138

may

106,5

116,8
102,8

100.0
102,9
100,0
129,7
1104
110,8
116,7
100,0

98,0

97,4
101,3

111,0
103,7

100,6
108,7
104,0

103,6
100,0
103,1

iyun

1124

125,6
140,7

117,7
103,3
185,3
129,7
110,4
1111
118,3
100,0

98,2

97,6
105,0

112,6
103,8

100,6
108.8
104,0

103,6
100,0
103,1

iyul
112,7

125,6
140,7

117,7
103,3
185,3
129,7
122.9
111,3
119,9
100,0

98,4

97,8
105,0

1139
103,9

100,6
108.9
104,0

103,1
100,0
1031

avgust

114,6

136,4
141,0

117,7
103,8
185,3
129,7
122,9
1173
1211
100,0

98,5

97,9
105,4

115,0

104,2

100,6
109,4
104,0

103,6
100,0
103,1



Tarmogjiar nomi

Saaoat - jami
shii jJumladan:
Elektr energetikasi
issiglik energetikasi
shondan;
Heft gazib chigarovcM
neftiii gayta ishlovchi
gaz
ko'mir
Qora metailurgiya
RangE metailurgiya
Kimyo
Neft-kimyo

MashinasozHk va metallga
ishlov berish

shundan;
tnashinasoziik

0 'nB.on, yog‘ochga isMov
berish va seUuloza, qog'oz

Qurilish materiallari sanoati
Yengil;
shundan:
paxta tozaiasi®
ip gazlama
Ozig-ovgat
shundan;
ta’m beruvchi
Un-krupa
Omuxtayem

Salmoq

1,00000

0,08505
0,12854

0,00221
0,06277
0,05655
0,00701
0,01364
0,11420
0,05292
0,00255

0,11177

0,10428
0,01241

0,05194
0,19840

0,10674
0,07008
0,12726

0,11337
0,07263
0,00138

sentabr

114,6

136,4
141,0

1177
103,8
185,3
129,7
123,3
116,1
120,3
103,1

98,5

W.8
106,0

116,5
104,3

100,6
109,7
104,6

103,7
100,0
102,0

oktabr

119,0

1475
141,2

1177
104,3
185,3
129,7
1233
118,4
125,3
1031

99,0

98,5
106,0

117,0
1175

126,3
110,2
106,9

106,3
99,1
102,0

noyabr

1231

1475
141,2

1181
104,3
1853
1297
123.6
127,6
128,7
1031

99,2

98,6
106,0

117,3
1313

146,8
121,0
107,3

106,8
99,1
102,0

dekabr

1271

159,4
148,5

118,1
1193
185,3
129,7
123,6
132,7
130,5
103,1

99,2

98,7
105,5

118,6
1378

146,8
140,6
107,5

107,0
99,1
102,0



Tarmoglar nomi

Sanoat - jami
shu jurnladan:
Elektr energetikasi
issiglik energetikasi
shundan:
aeft gazib chigaruvchi
neftni gayta ishlovchi
gaz
ko ‘mir
Qora metallurgiya
Rangh metallurgiya
Kimyo
Neft-kimyo

Mashinasozlik va metallga
ishlov berish

shundan:

mashinasozlik
0 ‘rmon, yog‘ochga ishlov
berish va selluloza qog‘oz
Qurilish materiallari sanoati

shundan:

paxta tozalash

ip gazlama
Ozig-ovgat
shundan;

ta’m beruvchi
Un-krupa
Omuxta yem

yanvar

102,4

100,0
100,0

100,0
100,0
100,0
100,0
100,1
116,5
100,5
100,0

100,3

100,3
100,0

100,7
101,5

100,0
104,4
100,2

100,2
100,0
100,0

fevral

106,2

108,3
106,8

100,0
1113
100,2
100,0
100,9
128,6
103,1
100,0

1031

100,3
100,0

106,3
101,9

100,0
105,3
100,7

100,8
200,0
100,4

mart

106,7

108,3
105,6

100,0
109,3
100,2
100,0
108,8
131,3
105,0
100,7

104,0

104,3
100,2

107,0
102,3

100,0
106,3
100,8

100,9
100,0
100,4

aprel

110,0

117,6
117,0

101,1
109,8
131,2
100,0
109,1
1321
107,2
100,7

104,4

104,7
100,2

1102 m
103,5

100,0
109,3
101,6

101,7
100,0
100,4



Tarmoglar nomi

Sanoat - jami
shu jumladan:
Elektr energetikasi
IssigHk energetikasi
shundan:
neft gazib chigaruvchi
neftni gayta ishlovchi
gaz
ko ‘mir
Qora metallurgiya
Kangli metallurgiya
Kimyo
Neft-kimyo
Mashinasozlik va metallga ishlov berish
shundan:

mashinasozlik

O rmon, yog'ochga ishlov berish va
selluloza gog ‘oz

Qurilish materiaUari sanoati
Yengil:
shundan:
paxta tozalash
ip gazlama
Ozig-ovaat
shundan;
ta’m beruvchi
Un-krupa
Omuxta yem

may

1114

117,6
1171

101,3
109,8
131,3
100,0
109,2
1435
110,1
100,7
n104,7

105,0
101,3

1126
104,1

100,0
110,7
102,0

102,1
100,0
100,4

iyun

1133

127,6
1174

101,3
1103
1313
100,0
109,3
149,3
113,6
100,7
105,9

106,3
101,3

1129
104,4

100,0
1116
102,3

102,5
100,0
100,4

iyul

1142

127,6
1215

101,3
117,2
1313
100,0
109,4
149,3
1149
109,4
106,0

106,4
100,9

1152
104,5

100,0
1118
102,9

103,1
100,0
100,4

avgust

117,2

138,3
1243

101,3
121,9
131,3
100,0
109,7
152,4
116,1
109,4
106,0

106,3
101,0

118,0
103,3

100,0
108,4
106,6

107,3
1171
106,9



Tarmoglar nomi

Sanoat - jami
shujiunladan:
Elektr energetikasi
issiglik energetikasi
shundan:
neft gazib chigaruvchi
neftni gayta ishlovchi
gaz
ko ‘mir
Qora metailurgiya
Rangli metailurgiya
Kimyo
Neft-kimyo

MashinasozHk va metallga
ishlov berish

shundan:

mashinasozHk

0 ‘rmon, yog'ochga ishlov
berish va selluloza qog'oz
Qurilish materiaUari sanoati

Yengil:
shundan:

paxta tozalash

ip gazlama
Ozig-ovqat
shundan:

ta’m beruvchi
Un-krupa
Omuxta yem

sentabr

1177

138,3
1243

101,3
1219
131,3
100,0
109,7
152,4
120,2
109,4

106,2

106,6
101,0

120,0
104,3

103,1
106,9
106,3

106,9
1171
107,9

oktabr

122,4

150,5
1249

1015
122,6
1314
105,5
109,7
162,6
120,1
116,5

106,3

106,7
101,0

120,7
107,0

108,5
106,4
1121

1133
140,6
1133

noyabr

1232

150,5
1X9

101,5
122,6
1314
105,5
1139
163,7
1213
116,1

106,0

106,3
101,0

1210
108,8

109,9
109,4
1135

1148
140,7
1133

dekabr

126,5

163,3
1316

1255
1334
1314
105,5
1139
1729
126,3
116,1

106,2

106,6
101,0

121,0
108,9

109,9
108,9
114,4

115,7
140,7
1134



Tamogq/lar nomi

Sanoat - jami
shujumladan:
Elektr energetikasi
issiglik energetikasi
shundan:
neft gazib chigaruvchi
nefini gayta ishlovchi
gaz
ko'mir
Qora metallurgiya
Rangli metallurgiya
Kimyo
Neft-kimyo

Mashinasozlik va metallga ishlov
berish

shundan:

mashinasozlik

0 imcm, yog'ochga ishlov berish
va selluloza qog'oz

Qurilish materiallari sanoati
Yengil:
shundan:
paxta tozalash
ip gazlama
Ozig-ovqat
shundan:
ta’m beruvchi
Un-krupa
Omuxta yem

yanvar

1054

100,0
1314

1304
100,9
1851
100,0
100,1
101,8
102,2
100,0

100,8

100,8
100,0

100,0
99,9

100,0
99,8
1011

101,2
100,0
100,6

fevral

105,9

100,0
1314

1309
100,9
'1851
100,0
100,3
1038
102,3
100,0

101,5

1011
100,0

100,8
100,1

100,0
100,3
101,1

101,2
100,0
1032

naiT.

106,8

100,0
1314

1309
100,9
1851
100,0
100,3
107,7
101,5
100,0

101,5

101,1
1001

1015
100,4

100,0
101,2
1038

103,6
100,0
103,8

aprel

108,2

101,3
100,1

105,0
100,4

100,0
100,8
1039

103,6
100,0
105,6



Tarmoglar nomi

Sanoat - jami
shu jumladan:
Elektr energetikasi
Issiglik energetikasi
shundan:
neft gazib cMgaruvchi
neftni qayta ishlovchi
gaz
ko'mir
Qora metallurgiya
Rangli metallurgiya
Kimyo
Neft-kimyo

Mashinasozlik va metallga
ishlov berish

shundan:

mashinasozlik

O'rmon, yog'ochga ishlov
berish va selluloza gog'oz

QuriHsh materiaUari sanoati
Yengil:
shundan:
paxta tozalash
ip gazlama
Ozig-ovgat
shundan:
ta’m beruvchi
Un-krupa
Omuxta yem

may

109,2

109,6
132,0

1335
101,9
185,i
103,9
100,4
110,4
107,2
100,0

102,0

101,6
100,1

108,1
100,8

100,0
101,5
104,8

104,6
100,0
105,6

iyun

109,8

109,6
132,0

1347
1019
1851
1039
100,4
112,4
107,5
100,0

103,5

103,2
100,2

1101
101,0

100,0
1018
104,8

104,7
100,0
105,6

iyul

110,6

109,6
132,0

1347
1019
1851
103,9
100,4
117,2
108,0
100,0

104,1

103,8
100,2

109,8
101,0

100,0
102,0
104,9

104,8
100,0
105,6

avgust

113,6

119,3
132,8

134,7
1031
185,
1111
116,7
1254
110,4
100,0

104,2

103,9
100,5

1153
1015

100,0
103,6
105,0

104,9
100,0
105,6



aniglash nchuo tozatishlami hisoblab chigish

Ko‘rsatMdilar

Asosiy fondlarmng qoidiq balans giymati
Nizatish]ar kiritish uchun hisol>kitob iodeksi
0 ‘sish;
to'rtiiichi yil naixlarida
hagiqiy indeksatsiya gilingan goidiq
uchinchi yil natxlarida
hagiqiy indeksatsiya gilingan qoidiq
ikMnchi yil narxlarida
hagiqiy indeksatsiya gilingan qoidiq
birinchi yil natxlarida
qgoldigdagi hagigiy ulush
haqiqiy indeksatsiya gilingan qoidiq
joriy yil nandarida
qoldigdagi hagiqiy ulush
haqiqiy indeksatsiya gilingan qoidiq
keyingi yU naixlarida
qgoldigdagi hagigiy ulush
haqiqiy indeksatsiya gilingan qoidiq
keyingi yi narxlarida

Vazifalanii yeciilshga misoUar
| “Bobur” AJ asosiy fondiari va kapital qo'yilmalarining tazaiish Mritilgan qoidiq balajos giymatini

besiincM  t»“riindfi
624328 624328
L&Y
0
2300441 2300441
2300441
4203672

Awal” villar
uchinchi  ikkiiKM
625917 635028
1,366 1,405
1589 9111

4205261

5744386
5753497
8085581

birmcbi

536466
1,224

-98562

84%
6830632
8358417

joiiy
497362

1,852
-39104

93%
7749151
14348844

6-liova

Baholash
sanasida

449244
1,002
8118

90%
12960645
14148704



Ko‘rsatklcMar

Kapital gqo'yilmalar
Tuzatishlar kiritish uchra Msob-Mtob indeksi
O'sish:
to'rtinchi yil narxlarida
haqiqiy iadeksateiya gilingan goldiq
uchinchi yil narxlarida
haqiqiy indeksatsiya gilingan goldiq
ikkinchi yil narxlarida
hagigiy ihdeksatsiya gilingan goldiq
birinchi yil narxlarida
qoldigdagi hagiqiy ulush
haqiqiy indeksatsiya giHngan goldiq
joriy yil narxlarida
goldigdagi haqigiy ulush
hagigiy indeksatsiya gilingan goldiq
keyingi yil narxlarida
goldigdagi haqigiy ulush
hagigiy indeksatsiya gilingan goldiq
keyingi yil narxlarida
Makroigtisodiyot va statistika vazirligining
indekslari

Binolar va inshootlar

Kuch va ish mashina vajihozlari

Transport vositalari

Tuzatishlar kiritish uchun hisob-kitob indeksi

Awalgi yillar

beshinchi  to'rtincM  ucUnchi ikklacM birinchi joriy
245498 245498 398050 '254104~"' 270345 269690

3,685 1,827 1,366 1,405 1,224 1,852

0 152552 =143946 16241 -655

904578
904578
1652966
1805518
2466338
64%
1574441
2212615
2228855
2727376

99.8%
2720773
~ 5037964

3,581 1,717 1,499 1,533 1,297 1,589

3,356 1,899 1,319 1,402 1,168 1,965

4,117 1,866 1,280 1,281 1,206 2,001

3,685 1,827 1,366 1,405 1,224 1,852

Baholash
sanasida

230532
1,002
-39158

85,5%
4306470
4701230

1,068
1,096
1111
1,002

6-ilovaning davomi

n. «Bobur» AJning bashorat gOmayotgan moliyaiiy ko ‘rsaiMcMari

Ko'rsatkichJar

Sotishdan tushum
Qo'sMigan giymat soligi
Aksizlar

Sotishdan sof tushum
Ishlab chiqgarish tanraixi
Yalpi moliyayiy natya
Sotish xarajatlari
Ma’muriy xarajatlar
Boshaa xarajatlar
Boshaa daromadlar

Asosiy faoliyatdan olingan moliyaviy natija

Sho'ba korxonalardan olingan dividendlar
Boshaa dividendlar

Olingan va sho ba korxonalarga betilgan garzlar

bo'yicha foidar

Boshga tolangan foidar
Boshga olingan foizlar
Valutalar kursidagi farglar

Bashorat gilinayot*n yillar

birinchi ikkincM uchinchi to'rtinchi  b«hinchi
11220030 14586038 17503246 21003895 23104285
-1302825  -1693672 -2032407 -2438888 -2682777
0 0 0 0 0
9917205 12892366 15470839 18565007 20421 508
-7569803  -9776282  -11654184  -13892195  -15179307
2347402 311«)8S 3816656 4672812 5242201
-19764 r~~2569T~ -30832 -36998 -40698
-260199 -338259 -405910 -487092 -535802
-1262619  -1641404 -1969685 -2363622 m2509984
72241 93913 112696 135235 148759
877062 r 1204642 152292S ' 1920335 2214476
0 0 0 0 0
697 906 1087 1304 1435
0 0 0 0 0
-69177 -89930 -107916 -129499 -142449
0 0 0 0 0
276494 359443 431331 517598 569357

oltiuchi
23566371
-2736433
0
20829938
-15378744
5451194
-41512
-546518
-2651984
151734
2362915
0
1464

0
-145298

580744
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6-ilovaning davomi

Ko’rsatMcMar Bashorat gilinayotgan yfflar

birincbi ikkinchi uchinchi i A N
MolMyaviy faoHyat bo’yicha boshga daromadlar va to'rtinchi beshinchi  oltinchi
xarajatiar 65243 84816 101779 122135 134349 137036
Urtr]yrlnxojalik faoliyatidan olingan moliyaviv
natjalar H50319 1559877 1949206 2431873
. 2777167
Favqulodda foydaiar va zararlar 2936860
Sohq to’langunga gadar umumiy mohyaviy natija 0 0 0]
.3 1150319
Foyda solig’i 585552 1559877 1049206 2431873 2777167 2936860
. . - -929635 - -
Boshqa soliglar va ajratmalar 8089 1161663 -1449316  -1655100 1750272
Fovd i ) - -10968 -13706  -17100 194402 205580
ydadan to’langan dividendlar 0 o
Sof foyda 0 0 0 0
450078 619273 773837 965457 1316469 1392169
Baho
Sof foyda 456678 619273
Amortizatsiya 249988 974984 773837 965457 1316469 1392169
. . 1169981
Sof aylamna sarmoyasining o’sishi 1403978 1544375 1575263
. . 457717 595032 515695 618834 371300
Kapital go’yilmalar 495860 81686
Pul ogimi 644618 773542 928250 1021075 1041497
253089 354607 654582 822350 1468469 1844248

RS 3932825 2750470 2146381



6-ilovanmg davomi
I11.  Bobiir’ AJ sof aMvlarining tozatisMar Idrltilgan giymatini hisoblab
chigish (daTomi)

p Tuzatish-  Tuzatishlar
lar kiritilgan
kiritish giymat

Bahoias

Ko‘rsaikicMar
sanasMa

Majbiiriyatlar

Uzog muddatli qarzlar
Uzog muddatii kreditiar
Qisga muddatli garzlar
Qisca muddatli fereditiar

Xaridorlar va buyartmachilardan
olingan bo'naMar

Krec_iltor!ar _ 1298131 1298131
Jami majburiyatlar 1298131 1298131
0 ‘2 sarmoyasi, ming so‘m 1898648 20068806
AQSH dollarining so‘mdagi kursi 330.94 33994
0 ‘z sarmoyasi, ming AQSH dollari 5585 59636
0 ‘z sarmoyasidagi ulush 14,2 %

ming so‘ni 269608 2849770

ming AQSH dollari 793 8383



6-ilovanmg davomi

1IV. “Bobur* AJ aksiyalari paketming giymatini sotuvlami giyoslash usuli

Ustav fondi
Ustav foodidagi ulush
Nominal

"0 ‘zbekyengilsanoat
0 “xshash korxona

Qabul gilingan
koeffitsiyent

Paket migdori uchun
mukofot

Hisob-kitob
koeffitsiyenti
Paketning RS 14,2 %:
ming so‘m

ming AQSH dollari

Paketning RS 100 %:
ming so‘m
ming AQSH dollari

*Manba: “Phhok ueHHHx 6yMar”, 2001, Ne 5, 12-bei.

Man baliolasii*

571377 ming so‘m
142 %
81136 ming so‘m

Bitim Sotiladigan
summasi  aksiyalar soni,
(min. so‘m) dona

11,68 8602

2,15
20%
2,58

209330
615,8

1474153
4336,5

koeffitsiyenti

TaMif Bitim
koeffitsiyenti.
2,15 2,15



. ; ) . . ) .. 6-ilovaning oxiri
V. Aksiyalar pakeu giymatinifflg yig‘ma jadvali ming sa‘ni

ivuiig so m
Baholash usuli 100% 14,2%  Salmog Ulush
Nominal giymat (ustav
sarmoyasi) 571377 81136
Sof aktivlaming balans giymati 1898648 269608
Sof aktivlaming tuzatishlar
kiritilgan giymati 20068806 2849770 10% 284977
Daromadli yondashuv bo‘yicha
giymat 2750470 390567 40% 156227
Sotuvlami giyoslash 1474153 209330 50% 104665
Jami
545869

_— ming AQSH dollari
Baholash tisuli 100% 14,2% ves dolya
Nominal giymat 1681 239
Sofaktivlarning balans giymati 5585 793
Sofaktivlaming tuzatishlar
Kiritilgan giymati 59036 8383 10% 838
Daromadli yondashuv bo‘yicha
giymat 8091 1149 40% 460
Sotuvlami giyoslash 4337 616 50% 308

Jami
1806



GLOSSARIY

AKIW - bragalteriya balansining cimp gismi bo'lib, korxona vositalari
(asosiy vositalar, zaxiralar va tugallanmagan ishlab chigarish, debitorlik gardari
va pul mablag‘lari)niiig tarMbi va joylashuvim aks eitiradi; keng ma’hoda -
giymatga ega bo‘lgan va jismoniy yoki yuiidik shaxsga iegishli bo'lgan har
ganday mul.

AMORHZATSIYA AJRATMALARI —asosiy ibndlar (asosiy sarmoya)ning
bir gismiit ulaming eskirishi o‘mim téldirish uchun ajratish.

ANNUITETIAR —malura muddat mobaynida teng vagtdan so‘ng
olinadigan yoM to‘lanadigan teng miqdordagi tolovlar seriyasi. Oddiy annuitetda
tolovlar har bir davi yakunida, bo'nakii annuitetda esa tolovlar har bir
davming boshida amalga oshiriladi.

ANMJTTETNBS'G BO‘LAJAK QIYMAU (DAVR MOBAYNIDA
PUL BmUGINI JAMG'ARISH) - muiakkab foizning oltita fimksiyasidan
bin bo'ib, u badahiing joriy giymati, foiz stavkasi va davrlar soni malum
bo‘lgan holda davriy teng miqdordagi badallaming bolajak giymatni hisoblab
chigish uchun koeffitsiyentni aniglash imkonini beradi.

ANNUITEIWING JORIY QIYMAU - murakkab foizning oltita
funksiy”idan biri bo'lib, u belgilaiigan foiz stavkasi bo'yicha Hklfnntlangan pul|
mablaglarinmg ma’lum miqdordagi bo'kjak teng tushumlari yoki tolovlarining
joriy giymatini hisoblash uchun koeffitsiyentni aniglash imkonini beradi.

BAIANS - korxonaning ma’lum sanadagi moliyaviy ahvolini tavsiflovchi
buxgalterlik hisobi natijalarining umumiy yig'indisi. Balans o'zining chap
gismida korxona mulkini (aktivlarini) aks ettiruvchi bandlami, o‘ng gismida
esaulaiga 0z va garz sarmoyasini (passivlami) qaiama-gaishi go ‘yuvchi bandlami
0'zida mujassamlantiradi.

BAHOLASH - ekspertlar tomonidan turli xfidagi mulk (biznes)ning
giymatini aniglash va uning asosida amaldagi qonun hujjatlari va standartlami
baholash uchun zarur bo‘lgan malumotami tizimli yig‘ish va tahHI qilish.

BAHOLASH NATIALAMINI KELISHISH —baholashning turli
usullari yordamida olingan natijaga asosan mulk giymatini aniglash

"BAHOLASH OBYEKTI —korxonaning yoki umuman biznesning
ko char va ko'chmas mulki, nomoddiy va moliyaviy aktivlari.



BAHOLASH PREDMEH - obyekt giymatining turi, shuningdek, uni
balioiash bilan bog'liq mulkiy va boshga huquglar.

BAIIOIASH SANASI —obyekt giymati baholanadigan satia.

BAHOLASH UCHUN BUYURTMA “sbuyurtmacM yoki uning ishoncUi
shaxsi va muikni baholoveM ortasida muayyan mulkni baholash uchun tuziigan
yozma shartnnma

BAHOLASH HAQIDA HISOBOT —ekspert-baholovchi tomonidan
buyuitmachiga taqdim etiladigan hujjatbo'lib, unda o'ikazilgaa buyuitma giiingan
obyekt giymatini baholash asosianadi,

BAHOLASHDA ICHKI AXBOROT —baholanayotgan korxona
faoliyatining samaradorligini tavsiQovchi axborot.

BAHOLASHDA TASHQI AXBOROT —baholanayotgan korxonaning
mintagada, tarmogda va umuman igtisodiyotda faoliyat ko'nsatishi sharfkrini
tavsiflovchi axborot

BAHOLOVCHI - turli xildagi mulk (biznes)ni baholash uchun yugqori
maJaka, tayyoigariik va tajribaga egabo'lgan miitavaitsk

BIZNES - daromad yoki boshga ibydalami keitiruvchi har ganday (qonun
bfAan ruxsat etilgan) faoliyai turi.

BOZOR NAMXI —bitimda amalda tolangan pul summasi,

BOZOR QIYMATI - ulaiga nishatan hech ganday bosim o'tkaziJmagan
vaushbu bitimga taallugli barcha hoiatlardan yaxsM xabardor bo'lgan sotuvchi
ham, xaridor ham unga rozi bo'lgan pul summasi.

BUYUMTMACITI -- unga mulkni baholoveM tomonidan baholash bo'yicha
xizmatlar ko‘rsatUadigan yuridik yoki jismoniy shaxs.

~DAROMADLIYONDASH1JV ~ daromad kelthruvchi ko'ohmas rmillmi
(biznesni) ushbu ko'chmas mulkdan kelajakda kutfiayotgan pul ogimini
kapitallashtuish yoki diskontlashga asoslangan baholash usuli,

DAROMADNING ICHKI STAVKASI —unda investitsiyalardan
keladigan diskontlangan daromadlar investitsiya xarajatlari bilan
tenglashtiriladigan foiz stavkasi.

DISKONTLANGAN PUL OQIMLARI USULI —prognoz davrida
daromadlar bolajak ogmiining va prognozdan keyingi davrda obyektni gayta
sotishdan olinadigan tushumning joriy giymatini hisoblash usuli

DISKONTLANGAN PUL TUSHUMLARI - bolajak pui tushumlari
vatolovlamingjoriy giymati.

DISKONTLASH (PUL BIRLIGINING JORIY QIYMATI) ~
murakkab foizning oltita funksiyasidan biri bo'lib, u kutfiayotgan bo‘lajak pul
ogimlari, tushumlar va tolovlami ulaming joriy giymatiga, ya’ni berilgan



davT va foiz stavkasida bugungi ioindagi giyoslanadigan ko'rinishga keltirish
imkonim beradi.

DISKONTLASH STAVEASI —kutilayotgan bolajak daromadlar
(xarajatlar)nijoriy giymatga keltirish uchun foydaianiladigan foiz stavkasi.

YER UCHASTKASI UCHUN QOLDIQ TEXNIKASI - vyerdan
foydalanganiik uchun olinadigan daromadni aniglovchi yer uchastlasining
giymatini sof operatsiya daromadidan uning binolar va inshootlaiga to‘g'ri
keiadigan gismi cMqarib tashlanganidan keyingi goldiq sifatida baholash usuli.

JOKIY AKITVLAR —bir yil mobaynida pulga aylantirfiishi miimicin
bo'lgan pul mablaglari, tovar-moddiy zaxiralarva debitorlik garzlari.

[JARA  o‘zgalar mulkidan tolov asosida vagtinchaHk egalik gilish yoki
foydalanish huqugi.

INVESTTTSIYALAR —daromad yoki boshga foydalami olish uchun
pul mablaglarini sarflash yoM mulkm sotib olish.

INVES'lirSIYA QIYMATI —muayyan sarmoyador uchun obyektning
investitsiyalaiga nisbatan yakka talablami hisobga oluvchi giymati.

INTELLEKTUAL MULK -- fiigaro yokijismoniy shavsning intellektual
faoliyat natijalari va ularga ienglashtirilgan 3nridik shaxs, mahsulot yoki
xizmatiami individualiashtirish vositalari (firma nomi, tovar belgisi va h.k.)
uchun huqugi.

IQTISODIY ESHRISH - tashqi igtisodiy va noigtisodiy (siyosiy, yuridik,
miUiy va b.) omillar tufayu akiiv giymatining yo'qotUishi.

KAPITALLASHTIRISH —obyektdan olingan daromadlami gayta
hisoblash jarayoni bo'lib, u obyektning giymatini aniglash imkonini beradi.

KAPITALLASHTIRISH STAVKASI (KOEFFITSIYENTI) -
daromadlami obyektning bozor giymatiga gayta hisoblash uchun
foydalanfiadigan foiz stavkasi.

KAPITALLASHTIRISH USULI — Vyillik daromad miqgdorini ushbu
daromadga mos keiadigan kapitallashtirish stavkasiga bo'lish yo‘li bilan korxona
(biznes)ning bozor giymatini anigla.sh usuli.

KORXONA —mulkiy obyekt va mahsulot, ishlar, xizmatiami ishlab
chiqgarish va (yoM) realizatsiya gilish bo‘yicha uyushgan xo'jalik faoliyatining
malum tarkibi. Korxona mulkiy majmua hisoblanib, yuridik shaxs hugqugiga,
mustagil balansga, banklarda Msob-kitob va boshqa hisobvaiaglatga ega.

KORXONANING BALANS QIYMATI —korxonaning turli xfidagi
mol-mulM mayiudligi vaukming haiakati hagidagi buxgalterlik Msobi m a’Inmntlari
bo'yicha hisoblab chigilgan giymat. u barcha aktiviaming balans giymati va
niajburiyatlarning umumiy summasi o'rtasidagi fargni o ‘zida namoyon etadi.



KORXONA (BIZNES)NING JORIY QIYMATI - ishlab chigarish
faoliyatidan pul ogimining va obyektni gayta sotishdan tushgan tushumning
beigiiangan stavka bo ‘yicha diskontlangan giymati.

KUMULYAHV TUZISH USULI ~ kapitaUashtirish yoki diskontlash
stavkaiarini hisoblash usuli bo‘lib, unda xataisiz foiz siavkasiga baholanayotgan
koixonaga investitsiyalash xataiiarini Msobga oluvchi tuzatishlar (mukofotlar)
go'shfiadi.

KUnSH TAMOYILI - ushbu tamoyilga ko‘ra bozor giymati bo'lajak
daromadlarva mazkur aktivga egalik quiish huquglaridan keMb cMquvchi boshga
foydalamingjoriy giymati sifatida aniglanadi.

KO‘CHIRILMA¥{)IGAN MULKKA EGALIK —ko'chmas mulk
moddiy obyektlari hamda ushbu ko'chmas mulkka egalik huquglaridan kelib
chiquvchi vakolatlar va ustunJiMar yig'indisi.

KO‘CHM i~ MULK —yerva unda doimiy ravishda o‘mashgan narsalar
(binolar, inshootlar, o‘rmonlar, ko‘p yillik daraxilar va h.k.). ko‘chinas
mulkning asosiy xususiyatlari - bu harakatsi:>Niilc va moddiylik.

LIKVIDLILIK —1) korxonaning majljirriyatlarini 0‘z vaqgtida bajarish
qobiliyati; 2) aktivning tezda pulga aylanish gobiliyati.

MOL-MULK —foydalilik xususiyatiga va giymatga ega bo‘lgan moddiy
obyektlar va nomoddiy aktivlar.

MULK —turli subyektlar (jismoniy va yuridik shaxslar) o'rtasidagi ishlab
chiqarish vositalari va natijalarining Mmga tegishliligi borasidagi munosabatlar;
egalik gilish, tasarruf etish va foydalanish huquqi orgali namoyon boladi.

MULK HUQUQI —muUcdoming o‘z mulMga egalik giiish, undan
foydalanish va uni tasarruf etish hugugi. Mulk huqugiga quyidagfar kiradi:
0 ‘ziga tegishli mulkka nisbatan gonunga va huquqiy hujjatlaiga zid bo‘lmagan
hamda boshga shaxslaming huquglariga va gonun biian himoya gilinariigan
manfaatlariga putur yetkazmaydigan har qanday harakatni amalga oshirish
huqugqi; 0z mulkini boshga shaxslar ixiiyoriga o'tkazish huquqgi; mulkka egalik
gilish, undan foydalanish va uni tasarruf etish huqugini boshga shaxslarga
topshirish huqugi; mulkni garovga go'yish hugiigi

MULK HUQUQINI 0 ‘TKAZISH — belgilangan tartibda
rasmiylashtirilgan oldi-sotdi, almashish, hadya etish, meros goldirish, olvb
go‘yish dalolatnomasi

MULKNI BAHOLOVCHINING AHLOQI " mulkni baholash
jarayonida baholovciuning hulgiy nonnalari va aMoqiy qoidalari yig‘indisi.

MULKNING BOZOR QIYMATI —bu hisob-kitob pul summasi
bo‘lib, bunda mulk hagida to‘Mymalumotga ega bo'lgan va uni sotishga majbur



bo‘lmagan sotuvchi ushbu narxga mulkni sotishga rozi, muJk hagida to'liq
ma’lumotga egabo‘lgan va uni sotib olishga majbur bo ‘Imagan xaridor esa ushbu
naixga mulkni sotib oHshga rozi.

Mulkning bozor giymati quyidagi shartlar mavjud bo'lganida aniglanisiii
mumkin:; bozor raqobatli bo‘lib, u ko‘p sonli sotuvchilar va xaridorlaming
o'zaro hamkorHk gilishi uchun mulkni tanlash imkoniyatini taqdim etadi;
sotuvchi va xaridor erkin, bir-biriga garam emas, bitim predmeti hagida yaxshi
malumoiga egava fagat 0‘z manfaatlarini mumkin gadar gondirish —daromadni
oshirish yoM ehtiyojini to'iiq gondirish magsadida harakat giladi; mulk uning
barcha imkoniyath xaridor uchun qulayligini ta’minlovchi vaqt oralig'ida
muomalada bo'ladi va sotiladi; bitim nandni to'lash pul bilan yoki pul ekvivalenti
bilan amalga oshiriladi, bunda sotuvchi vaxaridor bozorda gabul gilingan moliyaviy
shartlami go‘llaydi.

MULKNING GAROV QIYMATI — kreditni ta’minlash uchun
aniglanadigan mulk giymati.

MULKNING SUG'URTA QIYMATI - sug'urta holati yuz berganda
mulkka yetkaziladigan zarami to'liq qoplash giymati.

MULKMNG ESKIKISHI - turli hodisalar (sabablar) ta’siri ostida mulk
giymatining pasayishi. Eskirish mulkning amaldagi holati yoki buxgalterlik va
Statistik hisob ma’lumotlariga ko‘ra aniglanadi. Esldrishning uchta xili mavjud —
fimksional, jismoniy, tashqi eskirish.

MULTIPLIKATOR - kompaniya narxi va uning moliyaviy ko ‘rsatkichlari
o‘rtasidagi nisbatni aks ettiruvchi koefiitsiyent. Baholash faoliyatida
multiplikatorlaming ikkitaxilidan foydalaniladi: oralig multiplikatorlar —
narx/foyda, narx/pul ogimi, narx/dividendlar, narx/sotishdan tushum; vagtga
nisbatan multiplikatorlar - narx/sof aktivlar vab.

MURAKKAB FOIZ (PUL BIRLIGINING BO‘LAJAK QTmATI)
—murakkab fhiztexnikasiboVichama’lumjoriypul summasiniT)gbo ‘lajak giymatini
hisoblash uchun koeffitsiyentni aniglash imkonini beruvchi murakkab foizning
oltita fimksiyasidan biri. Foiz dastlabki summaga ham, ilgari hisoblangan, dastlabki
summaga go‘sgiladigan to'knmagan foizlaigaham hisoblab yoziladi.

NARX —obyektga nisbatan talab va taklifhing muayyan sharoitida uning
giymatini ifodalashning pui shakli.

NOMODDIY AKTIVLAR —uzoq davr (kamida bir yil) mobaynida
daromad olishuchun foydalamladigan yo moddiy-ashyoviy shaklga egabo'hnagan
yoM ulaming moddiy-ashyoviy shakli ulardan foydalanishjarayonida muhim roi
o'ynamaydigan obyektlar. Nomoddiy aktivlar tarkibida intellektual mulk, mulkiy
huquglar, kechikirilgan yoki muddati uzaytirilgan xarajatlar, gudvill mavjud.



NORMALLASHTIRISH - normal faoliyat ko'rsatuvchi biznes uchun xos
bo‘lgaii daromadlar va xarajatlarm amglash; bir martalik daromadlar va xarajatlami
istisno etadi, tarmoq xususiyatioi aks eltirish bilan opeiatsiyalami hisobga olish
usuMariga tuzatishlar kiritadi, aktivlaming bozor giymatini belgfiaydi.

NOU-XAU —o0‘z egasiga daromad yoki ma’lum bir ustunliklami
ta’minlovchi to'lig yoki gisman maxfiy bo'lgan igtisodiy, texnik, boshgaruv
yoM moliyaviy bilimlar va tajriba.

NUSXA —baholash obyektim amq gayta takrorlash.

ODDIY FOIZ - hisoblab yozilgan foizlarga emas, balki fagat asosiy
(dastlabki) pul summasi uchun oMnadigan foiz.

OPERATSION XAIAIATIAS - garzga xizmat ko'rsatish va daromad
soMglariiii Msobga olmagan holda ko‘chmas mulk obyekiidan foydalanish
xarajatlari.

PASSIV —buxgalterlik balansining korxona mabiaglari manbalari (ustav
sarmoyasi, turli ibndlax, kreditlarva gatzki; kreditorlik gaiziari)m aks ettiruvchi
0‘ng gismi.

PUL OQIMI —korxonaning pul mablaglarini oshiruvchi yoki
kamaytiruvchi sof daromad, amortizatsiya ajratmalari vaboshga davriy tushumlar
yoki toloviar summasi.

ROYALTI —litsenziya bo‘yicha ishlab chigarilgan mahsulot giymatidan
ajratmalar ko'rinisMda; foyda sumnmidan hisoblab yozilgan sotuviar hajmining
ibizi shaJdida litsenziya mukofotioing muntazam to'lanishi.

SARMOYA —investitsiyalash uchun moljallangan pul mablaglari (pul
sarmoyasi), tovarlar ishlab chigarish va xizmatlar ko'rsatish jarayonida
foydalardiadigan ishlab chigarish vositalari (mulkiy sarmoya) yig‘indisi.

SOUQ SOLISH UCHUN MULK QIYMATI - soliq solsh bazasini
aniglash uchun foydalanfiadigan mulk giymati

SOTUVLARNI TO‘G‘RIDAN-TO‘G*RI QIYOSIY TAHLIL
QILISH USULI —obyektlar o‘rtasidagi farglami hisobga oluvchi tuzatishlar
kiritilganidan so'ng baholanayotgan obyekt bilan tagqoslanadigan obyekiiaming
yagindagi sotuvlarini giyoslash yo‘li bilan giymatni baholash usuli.

SOF JORIY QIYMAT - dastlabki investitsiya xarajatlari chegirib
tashlangan holda diskontlashning berilgan stavkasida operatsiya faoliyati va
obyektlami sotishdan keiadigan daromadlar ogimining giymati.

SOF AKTIVLAR (NETTO-AKTIVLAR) —jami aktivlar va jami
majburiyatlar o'rtasidagi farqg.

SOF DAROMAD (buxgalterlik hisobi va soliq soHshda) - daromadlar
va xarajatiar o'rtasidagi fargq (shujumladan soliglar).



TALAB VATAKMF TAMOYILI - ushbu tamoyilga ko ‘ra aktivning bozor
giymati bozomiog tegishii segmentida talab va taMifiiing 0‘zaro harakati natijasida
belgUanadi.

HKLASH QIYMATI - baholanayotgan obyektniiig aniq nttsxasini qurish
uchun joriy nandardagi xarajatlar.

TUGATISH QIYMAU - korxona aktivlarini alohida sotish natijasida,
olingan, uning tugatish giymatidan tushgan daromadlar va uni tugatish
xarajatdari o ‘rtasidagi farq ko‘rinishidagi summa.

FAOLIYAT KO‘RSATAYOTGAN KORXONANING QIYMATI
- shaHSaogan ishlab chigarishniog faohyat ko'rsatishi natijalariga muvofiq
araglanadigaD yagona muMy majmua giymati.

FIRMA, —bii' yoM bir necha korxonalaiga yoxud yakka tadbirkorga tegishli
bolgan nom. Firro.anomi huqugi gonun bfian himoyalanadi.

FOIZ STAVKA&KSI - joriy summalami bolajak giymatga keltirish uchun
foydalanfiadigan asosiy pul summasiga daromad stavkasi.

FOIZLI XATAI - pul bozorida foiz stavkalarining salbiy, kiitilmagan
o0'zgarishi ogibatida bank tomon.idan 0‘z foydasining bir gismini yo‘gotish
ehtimoli.

FRANCHAYZING - vyangi ishni boshlovchi mijoz tomonidan
ko‘rsatiladigan igtisodiy homiyUKk,

FRANSHIZA - tolov evaziga taqdim etiladigan marka yoki firma
mahsulotida.n mashhiir firma tomonidan foydalanish huquqi, shuningdek
mahsulotni boshqarish va sotishdagi malum yo,rdam. Fra.nshiza tez xizmat
ko‘mtuvcM restoranlar, avtomobfllami ta’mirlash ustaxonalari, yoqfigl gayish
shoxobchalari va boshga sohManJate,tig targaldi.

FUNDAMENTAL (ASOSIY) QIYMAT — itivestitsiyalarning ko‘zda
tutfiayot” ichM xususiyatiariga asoslangan, har ganday muayyan samioyadoiga
tegishH bo'lgan xususiyatlar biian ta’sir ko'mtilmagan obyekt giymatini tahhliy
baholash.

XARAJATLAR “ korxona yoki yakka tadbirkomiog malisulot, isMar va
xizmatlami ishlab chiqarisli va (yoM) reaMzatsiya gfiisli uchun pul shaklida
ifodalangan xarajatlaii.

XASAJATLIYONBASHUYV -- barcha eskirish turlari cMgarib tashlangan
holda huddi shunday foyda keltiruvchi obyekining tiklasli giymati yoki
o'rinbosish giymatiga asoslangan usul.

XATAI “ kutfiayotgan daromadni to‘lig‘icha olmasHk yoki kutiimagan
xarajatlaming paydo bo'lishi xavfi.



CHEGARA UMJMDORLEK TAMOY U - maiitoiir tamoyilga ko'ra asosiy
ishlab chigarish omillarini kengaytirish sofnatija xarajatlamitig 0‘sishiga qaraganda
tezroq ko'paygunga gadar samarali hisoblanadi,

0 ‘Z SARMOYASI - tiiitiigan (to‘langaii) sarmoya va tagsimlamnagan
foydani 0°z ichiga oluvchi korsonaning ustav, ta’sisiikyoki aksiyadorlik sarmoyasi.

0 Z XARAIATLARIM O"ZI QOFLASH YOH ZARAR KO‘RMA¥
ISHLASH NUQTASI -mumumiy daromad umumiy xarajatlarga teng bo‘lgan
ishlab chigarish hajmi.

0 ‘RINBOSISH TAMOYILI - mazkur tamoyilga ko‘ra aktivmng eng
katta giymati eng past narx bfian yoki huddi shunday foyda keltiruvchi boshga
aktivni qurish (sotib olish) xarajatlari bfian aniglanadi .

0 ‘RINBOSISH QIYMATI - funksiyalari bo'yicha baholanayotgan
obyektga o'xshash, iekin zamonaviy material, texnologiyalai' va standartlami
go'Uash biian qurilgan obyektni barpo etish uchunjoriy narxlardagi xarajatiar.

0 “XSHASH —baholanayotgan mulkka o'xshash yoki uni takrorlovchi
obyekt.

QIYMAT —ushbu obyektda moddiylashtirilgan ishlab chigarish omillari
xarajatlari. Qiymatni baholash —qgiymatning tanlangan standarti (bozor,
investitsiya, tugatish va h.k. giymatlar)ga muvofiq aniq bir vaqgtda obyektning
giymatini aniglash.

QIYOSIY YONDASHUV - o‘xshash korxonaiar narxiari yoki
giyoslanadigan kompaniyalar aksiyalari narxlarini taggoslash yo‘li bfian korxona
giymatini baholash. Baholash chog'idamoliyaviy tahlfi vamultiplikatorlardan
foydalanikdi. Mazkuryondashuv uchtausuM o'z ichiga oladi: 0*xshash kong)aniya
(sarmoya bozori) usuli, bitimlar usuMva tarmoq koeffitsiyentari usuM

QOLDIQ QIYMAT - Msoblangan eskirish chegirib tashlangan holda
aktivlaming dastlabki giymati.
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