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KIRISH

0 ‘zbekistonda mulkni davlat tasarrufidan chiqarish va uni xususiylashtirish, 
tadbirkorlikni keng qo‘üab-quwatlash natijasida ishlab chiqarish va xizmat 
ko‘rsatish sohalarida xususiy raulkchiMkning turli shaklidagi klcMk va yirik 
korxonalar (kompaiüyalar) paydo boldi. Yangidan tashkfl etñgan bunday 
korxonalaming samarali faohyat yuritishi, tezroq bozor muhitiga moslashishi, 
tolaqonh bozor ishtirokcMsiga aylanishi, jahon amaliyoti ko'tsatisMcha, ko*p 
jihatdan ulaming o‘z mol-mulMni boshqarishiga bog‘Iiq. Bozor iqtisodiyoti 
sharoitida mulkni boshqarish korxona va uiúng aktivlannifig bozor qiwoatini 
muntazam aniqlab borishni talab etadi.

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

Mazkur o'quv qo‘Uanmaning maqsadi -  iqtisodiyot fanining mustaqil 
yo‘nalishi sifatida biznesni baholashning nazariy, uslubiy va amaliy 
yondashuvlarini shakllantirishdan iborat. Unda, bir tomondan, bozor 
iqtisodiyotining rivojlangan mamlakatlarda biznes qiymatini baholash amahyotida 
keng qo'Uanilayotgan usullari va yondashuviari bayon etilgan bo'lsa, ikkinchi 
tomondan, respublikada joriy etilgan baholash faoliyati tartibotining o‘ziga xos 
xususiyatlari hisobga oHngan.

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



tarkibiy o‘zgartirish va shu kabi boshqa yo'nalishlar bilan bir qatorda korxona va 
biznesni baholash sohasida malakali baholovchñami tayyorlashga ko‘maklashadi. 
Ushbu o‘quv qo'Uanma iqtisodiyot yo'nalishidagi oUy va o‘rta maxsus ta’lim, 
kadrlami malaka oshirish va qayta tayyorlash tizimida “Biznesni baholash”, 
“Biznesni boshqarish”, “Qimmatli qog‘ozlami baholash”, “Mikroiqtisodiyot” 
va boshqa kurslarini o'qitish jarayonlarida qo‘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. Terexovava boshqalar tomonidan 
chop stügan ilmiy va amahy ishlanmalardan foydalanildi. 0 ‘quv qo‘Uanmaning 
ayrim uslubiy asoslarini ishlab chiqishda 0 ‘zbekiston olimlari va mutaxassislari, 
jumladan, I.Yu. Abduraxmanov, Í.J. To‘ychiyev, A.M. Mirxoshimov, 
K.A. Flaxtiy, O.T. Islamov, N.Z. Jo‘rayeva, A.F. Hakimov va boshqalar 
tomonidan nashr etilgan turh toifadagi aktivlami baholash sohasidagi ishlari 
inobälgaolindi

Biznesni baholashning turh yondashuvlari va usuUariga misoUar sifatida 
qo 'Manmada bozor muomalasiga jalb etilgan korxonalar bo‘yicha baholash 
ishlarining «Ko'chmas mulk va sarmoyalar agentligi» YOAJda to'plangan ko‘p 
yillik t̂ jrihalar inobatga olindi va erisqilgan muayyan natijalaridan foydalanñdi. 
Respublikamizda hozircha keng ko'lamda amalda qo‘lknilmayo^an korxona yoki 
alohida biznes qiymatim aniqiashning tavsiya etüayotgan uslubiy yondashuvlari 
bo'yicha zarur tahlihy hisob-kitoblar keltirildi.



1 - b о b. BIZNES QIYMATINI BAHOLASHNING UMÜMIY 
TUSHUNCHÄLAM, MAQSADI VA TAMOYILLAM

1.1. Biznes va uning aktivlari bozorlari

«Biznes (angi. business) — xo'jaHk yurituvchi subyekt faoliyatining sohasini 
va uning iqtisodiy manfaatlarini tavsiflovchi umumiqtisodiy atama»^ Biznes — 
daromad keltiruvchi aniq tadbirkorlik faoliyati, ish, mashg'ulot turi. hisoblanadi. 
Har qanday biznes o'zining korxona ko'rinishidagi tashkiliy-iqtisodiy shakliga 
ega. Hoziigi sharoitda har qanday mulk obyekti daromad manbai va bozor 
muomalasining obyekti bo'lishi mumkin, shu jumladan, mulk huquqi liam ana 
shunday obyekt hisoblanadi. Bunda daromad olish jarayoni va daromad keltiruvchi 
mulk sifatida biznes alohida gi/igish uyg'otadi. Biznesning asosinl, uning я̂ Ытяя

asosi hisoblanadi. Sannoya — bu boylik, ishlab chiqarish vositasi, ishlab chiqarish 
omillari, ya’ni daromad keltiruvchi mehnatga investitsiya gilishning turli moddiy- 
mulkiy shakUaridir. Daromad olish jarayoni ma’lum bir iqtisodiy гттппяяЬаНягп!, 
shu jumladan, mulkchilik munosabatlarini nazarda tutadi. Demak, sarmoya — bu 
ishlab chiqarishning moddiy-mulkiy omillaridan tashqari, daromadni yaratish 
jarayoni subyektlari o'rtasidagi iqtisodiy munosabatlar hamdir.

Mulk va sarmoya ma’lum bir tashküiy 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 belgüangan: xo'jalik síiirkaüari 
(to'Uq shirkat va kommandit shlrkat) vajamiyatlar (mas’uüyati cheklangan 
jamiyat, qo'shimcha mas’uHyatli jamiyat, ochiq va yopiq aksiyadorlar jamiyati, 
sho'ba xo'jalik jamiyati, qaiam xo'jalik jamiyati), ishlab chiqarish kooperativlari 
va unitar korxonaiar. Tijorat korxonalarining shakUari xilma-xil bo'lishi bilan 
birga ulaming ixtiyorida turH xü ko'chmas, ko'char va nomoddiy aktivlar 
bo'lishi mumkin. Ular qatoriga yer uchastkalari, turii yo'nalishdagi binolar va

* «Язык бизнеса». Термины. -  Т.: ИПК«Shaiq», 1995,54-6.
 ̂0 ‘zbekiston Respublikasining Fuqarolik kodeksi. 0 ‘2bekiston RespubHkasi Adliya vasirli- 

gining rasmiy naslui. Т., 2003, 21-b.



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

Har bir korxona o^zining ichki iqtisodiy mohiyatiga ko‘ra sarmoyaga ega 
bo‘lsa-da, ular orasida nafaqat umumiy belgñar, balki farqlar ham mayjud. 
Moddiy, mehiiat, pul, axborot asosi bunda umumiy hisoblansa, farqlar 
korxonaning samaradorligi, raqobatbardoshligi, bozordagi mavqei va rivojlanish 
istiqbollariga ta’sir ko‘rsatuvchi nomoddiy aktivlarda o‘z ifodasini topadi.

Ycriichastkaläri I  Texnologik 
jihozlar

M" ishlab chiqansh 
yo'nalishidagi 

H  obyektlar
И  Mashinalar

■  Noishlab cMqarish] 
Л  yo‘Halishidagi 
Щ obyektlar

^  Transport

I
I
[

Intellektual mulk 
aktivlari

Gudvil

FransMza

и -с М т м . Bimes aktivlarining umumlashtmlgan tarkibi

Biziies tadliiitorlik faoliyati sifatida turli xñdagi xizmatlami ko‘rsatish bñan 
band bo'lgaft ko‘p sonli xo'jalik 'yurituvchi subyektlar (biznesni kreditlash, 
mu sug‘}irtalasli; resursiai va texnologik jiliozlar bñan. ta’minlash va hokazolar 
bilan band bo‘lg:aii xö'jalik yurituvchi subyektlar) büan o‘zaro hamkorUkni



talab etadi. Bundan tashqari, tadbirkorlik faoMyatining turi sifatida biznesni 
shakUantirish va rivojlantirish uchun ishlab chiqarilayotgan tovarlar, ishlar va 
xizmatlami sotish bozorlari, ko‘char va ko'chmas mulk, qimmath qog‘ozlar 
bozorlari talab etñadi, bu pirovardida, biznesning ham tovar siiatida, ham 
tadbirkorHk faoMyatining turi sifatida turU xü bozorlar va bozor tuzUmalari 
büan hamkorük qilishini nazarda tutadi (1.2-chizma).

Mulkdorlar munosabatlarini tartibga solish va bozor mexanizmlarini 
rivojlantirishda ushbu biznesning qiymatini baholashga katta e’tibor qaratüadi. 
Biznes mulkdori uni sotish, garovga qo'yish, sug'urta qüish, vasiyat qñish 
huquqiga ega, ya’ni biznes bitim obyekti, tovar bo'Mshi mumkin va har qanday 
tovar «ingflri Д xaridor uchun foydaM bo'lishi kerak. Birinchi galda u daromadlar 
oMshga bo'lgan ehtiyojlatga mos keMshi lozim. Har qanday boshqa tovar singari 
biznesning foydalüigi undan foydalanishda namoyon bo'ladi. 0 ‘z navbatida, 
qgar biznes mulkdorga daromad keltirmasa, u uning uchun o‘z foydalihgini 
yo'qotadi va sotñishi lozim boladi. Agar boshqa kimdir undan foydalanishning 
yangi usuMarini, daromad olishning boshqa imkoniyatlarini ko'rsa, u holda 
biznes tovaiga aylanadi. Ayni paytda, daromad ohsh, takror ishlab chiqarish 
yoki muqobü biznesni shakUantirish ma’lum bir xarajatlar büan kuzatüadi. 
FoydaliMk va xarajatlar biigaükda bozor narxining asosroi tashkfl etuvchi miqdor 
bo'Mb, uni bozor qiymati deb belgilash mumkin. Shunday qiMb, biznes ma’lum 
faoMyat turi sifatida, bozor iqtisodiyotida uning tashkihy shakh sifatida, 
mulkdoming daromadlarga bo'lgan ehtiyojlarbu qonditadi va um oMsh uchun 
ma’lum resurslar sarflanadi.

Nomoddiy Sug'urta Boshqaruvchilar
aktivlar bozori bozori bozori

1.2-dáana. Biznes va ming tarkibiy qismlarining turli bozorlarda ishtiroki



Biznes tovaming baicha belgilaiiga ̂  va u fuqarolik-huquqiy muomala obyeM 
bo'lishi mumkin. Lekin bu alohida turdagi tovar hisoblanadi. Va 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 piaqsadida sarmoya kiritiladi. Xarajaüar va daromadlar vaqt bo‘yicha ajraülgan. 
Bunda kutñayotgan foydaning miqdori ma’lum emas, ya’ni ehtimoMy xususiyatga 
ega, shuning uchun sarmoyador ehtimoliy muvaffaqiyatsizhk xatarini hisobga 
olishiga to‘g‘ri keladi. Agar bolajak daromadlar ulami oMsh vaqtini hisobga 
olgan holda investitsiya tovarini xarid qüish xarajatkridan kam bolsa, u 
investitsiyaviy jozibadorligini yo‘qotadi. Shunday qüib, mulkdor oladigan bo kjak 
daromadlaming joriy qiymati xaridor tomonidan bozor narxining yuqori 
chegarasini o'zida namoyon etadi.

Ttlrinrhiiian biznes tizim hisoblanadi, lekin u butun tizün sifatida ham 
yoki uning alohida kicWk bolagi va hatto qismi süatida ham sotüishi mumkin. 
Ushbu holatda uning muayyan sarmoya büan, muayyan tashkihy-iqtisodiy 
shakl büan aloqasi uzüadi, biznesning qismkri boshqa, sifat jüiatdan yangi 
tiyjmni (korxonani) shakllantirish asosiga ayknadi. Bunda biznesning o‘zi emas, 
balki uning alohida tarkibiy qismlari amalda tovar boladi.

UchincMdan, tovar sifatida biznesga bo‘lgan ehtiyoj tovaming ichida ham, 
tashqi muhitda ham kechadigan jarayonlarga bog'hq. Bunda, bir tomondan, 
jamiyatdagi beqarorlik biznesni ham beqarorlikka ohb keladi, üddnchi tomondan, 
biznesning beqarorligi jamiyatning o'zidagi beqarorlücning yanada o'sishiga olib 
keladi. Bundan biznesning tovar sifatidagi yana bir xususiyati -  uning faqarolüc- 
huquqiy muomalasmi tartibga soUshga bo'lgan ehtiyoj kehb chiqadi.

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

Biznes tovar sifatida tegishli bozorkr va ukming inj&atuzümasini rivojlantirish 
zaruratini shart qilib qo‘yadi. Bunda ushbu tovar butunligicha ham, uning 
alohida qismlari büan ham sotüishi 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 orqah mulk 
huquqkri va ukr büan bog‘Mq manfaatlar boshqa shaxsga o‘tkazüadigan, narxlar 
belgüanadigan va yerdan foydaknishning turli raqobat qüuvchi variantlari 
o'rtasidagi kenglik taqsimkmdigan tartib va mexanizmkr to‘pkmiga mos keladi 
Biznesning mulkiy qismining mulk bozorkrida ishtiroki ko'char va ko‘chmas
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mulkning turli xülari uchun belgilangan mexanizmlaiga muvofiq amalga oshiiiladi. 
Ushbu mexanizmlar mualliflaming awal chop etilgan o‘quv qo'Uanmasida' 
batafsil bayon etilgan. Shuni hisobga olib bu yerda biznesning fond (sarmoya) 
bozoridagi ishtirokini batafsÜ ko'rib chiqéh maqsadga muvofiq deb hisoblaymiz.

Sotüadigan va xarid qilinadigan moliyaviy aktivlar (qimmath qog ozlar)̂  
harakatiga qarab fond bozori birlamchi va ikkilamchi bozoiga bo'Hnadi.

B irlam chi fo n d  bozori -  qimmath qog'ozlami (QQ) tovar sifatida 
birinchi marta bozorga tushadigan iqtisodiy vaziyat. Xo'jahk yuntishning 
ma’muriy-buyniqbozlik tizimidan bozor iqtisodiyotiga o'tish va xususiylashtirish 
sharoitida fond bozorida asosiy element sifatida o'zinmg boshqaruv organlari
orqali davlat ishtirok etadi.

Ikkilam chi fon d bozori -  qimmath qog'ozlaming ilgari muomalada 
bo'lgan va ma’lum bir mulkdorga -  jismoniy yoki yuridik shaxsga tegishh tovar
sifatida bozoiga taqdim etilishi

Fond bozorining ushbu ikki tarkibiy qismi o'zaro bog'langan. Ikkilamchi 
bozorda taklifning o'sishi birlamchi bozorda qimmatli qog'ozlaming 
qadrsizianishiga ohb kelishi mumkm. Mazkur tarkibiy qismlaming o'zaro 
hamkorligi «sotuvch ilar bozori» yoki * x a rid o rla r  bozori*  talab va 
taviiflarinitiff o'zaro nisbatigabog'hqhkni keltirib chiqarishga ko'maklashadi. 
Ushbu omillaming hisobga olinishi sarmoya bozorini rivojlantirish uchun optimal 
shart-sharoitlaiga erishish imkonini beradi.

Fond bozori davlat va xo'jahk yurituvchi subyektlar faohyatining sohasi 
sifatida unda bozormng tegishh ishtirokchilari (subyektlari)nmg majburiy 
ishtirokini talab qiladi. 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) rolida va davlat ixtiyoriga qimmatli qog'ozlami soüTd olishda sarmoyador 
(xaridor) rohda ishtirok etuvchi davlat fond bozorining ishtirokchisi sifatida 
undagi «o'yinlar qoidalari»ni belgilash orqah ushbu bozomi boshqaradi. 
Qimmath qog'ozlami sotish, fond bitimlarini rasmiylashthish va ro'yxatga 
olish bilan shug'ullanuvchi xo'jahk yurituvchi subyektlar ham fond bozorinmg 
subyektlari hisoblanadi.

1 Alimov R. X.. Berkinov B.B., Kravchenko A.N., Xodiyev B.YU. Ko'chmas mulkni 
boholsái« 2005

 ̂Qimmatli qog'ozlar turi va ulaming fond bozoridagi loli I. Butikovning “Qimmaíli (pg ozlar 
bozori” nomli darslikda (Toshkent, Konsauditinform nashii, 2002 -yü) bataM bayon etilgan.



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

1 Davlat

Fondfoosîoriiiing
subyektlari

QinunatM 
qog'ozlar 

mulkdorlari 
(emitentlar va 
sarmoyadorlar)

Qimmatli
qog'ozlar bilan 
operatsiyalarni 
tayyorlash va 

0‘tkazish bilan 
band bolgan 

tuzUmalar (bozor 
in frafira iln iasi)
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Qimmatli 
qog'ozlar bilan 
operatsiyalami 

lasmiylashtirish va 
ulami. ro'yxatga 

oHsh bilan 
shug'uUanuvchi 

tazilmalar

1.3—chim a. Fond bomrining subyektlari va ulaming Junksiyalari

Siartii M g iœ  î . l  — normativ-qonuncMlikbazasimboshqajish; 1.2 ~  qimmatli 
qog'ozJami davlat tasarrufidan chiqarish va xususiylashtirishda emitent; 1.3 -  qimmatli 
qog'ozlami milliylashtirishda sarmoyador; 2.1 -  yuridik va jismoniy shaxslar -  
qimmatli qog‘ozlaming emitentlari; 2.2 - yuridik va jismoniy shaxslar -  qinmiatli 
qog‘ozlar sarmoyadorlari; 2.3 -  yuridik va jismoniy shaxslar -- dñerlar; 3.1 -  
qimmatli qog‘ozlar bozorini o‘iganish; 3.2 -  qimmatli qog'ozlami sotish va xarid 
qilish bo'yicha operatsiyalarni tayyorlash; 3.3 -  qimmatli qog'ozlar bilan 
operatsiyalarni o'tkazish; 4.1 ~  qimmatli qog'ozlar bilan operatsiyalarni 
rasmiylashtirish; 4.2 — qimmatli qog'oziami ro'yxatga oHsh.



Fond bozori subyeMarining keltirilgan tarkibi uning 5fliksak darajada faoliyat 
ko'rsatishi natijasida iste’molcWlaming ehtiyojlarini qondiiishga yo‘naltmlgan 
barcha tarkibiy qisrolarining o'zaro hamkorlik qñishini talab etishidan dalolat 
berib turibdi.

Davlat fond bozorida bajaradigan vazifalaming ko‘p rejaviyügi uning ham 
emitent va sarmoyador sifatidagi, ham ushbu bozoming boshqamvchisi sifatidagi 
ishlarining doimiy ravishda takomiHashtirib borilishini talab qiladi. Ushbu 
ishda fond bozorining ishtirokchüari (subyektlari) sifatida davlat hokimiyati, 
boshqaruvi organlarining vakolatlarini aniq chegaralashga muhim ahamiyat 
qaratiladi. Amaldagi normativ-qonunchihk bazasiga muvofiq 0 ‘zbekiston 
Respublikasida fond bozoriga doir qonunchilik bazasini rivojlantirish, uni amalga 
oshirish mexanizmlarini barpo etish, davlat muUdning turiga qarab (respublika 
mulki vamunitsipial mulk) qimmatli qog'ozlar bilan operatsiyalar bo‘yicha 
vakolatlami chegaralash va boshqa masalalarini hal etishda davlat hokimiyati va 
boshqaruvi organlarining vakoiati belgilangan. Muayyan organlarga qimmatli 
qog'ozlar bilan bitimlami rasmiylashtirish va ulami ro‘yxatga olish fimksiyasi
yuklatilgan (1.4—chizma),

Qimmatli qog‘ozlar bñan operatsiyalami tayyorlash va o‘tkazish maxsus 
ishlar va tadqiqotlaming keng doirasioi (marketing, baholash, birja va kitnoshdi 
savdolarini tashJdl etish hamda o'tkazish va b.) talab qñadi. Ushbu ishlami 
fond bozorining subyektlari sifatida emitentiar va sarmoyadorlaming o z kuchlan 
bñan bajarishning ñoji yo‘q. Shuning uchun mazkur bozomi muvaflaqiyath 
rivojlantirish ko‘p jihatdan bozor infratuzñmasi professional ishtirokcMlari 
va xo'jalik yurituvchi subyektlarining faoliyatiga, ular qimmatU qog’ozlaming 
barcha turlari bo'yicha iste’mol talablarini maksimal darajada qondirish uchun 
emitentiar va saimoyadorlaiga ko‘rsata oladigan ximiatlar dokasiga bog'liq.

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

• fond bozorini o‘rganish;
• qimmath qog‘ozlar bñan operatsiyalami tayyorlash;
• qimmatli qog'ozlar bñan operatsiyalami o'tkazish.
BirincM gunih funksiyalarini bajarishda infratuzflmanirig faoliyati marketing 

tadqiqotlari, yuridñc maslahatlar va axborot xizmatlarini o‘z ichiga oladi.
BcMncM gurak fiinksiyalarini bajarishda infratuzflmaning faoliyati axborot, 

konsalting, yuridik, baholash, sug‘urta va boshqa xizmatlami o‘z ichiga oladi.
Fond bozori infratuzñmasi faoliyati turlarining ncMncM giiniM dñerHk, 

buja, depozitar va boshqa xizmatlami o‘z ichiga oladi.
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1.4 chizma. Davlat hoMmiyati va boshqarmi organlari -  fond bozorining
subyektlari

Shartli belgUar: 1.1 -  O'zbekiston Respublikasi Prezidenti, 0 ‘zbekiston Res- 
pi№lik̂  ̂Oliy Majlisi -  farmonlar va boshqa qonunchilik hujjatlarini qabul qilish; 
1.2 O zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi -  qonimchilikka oid va far- 
moyish tusidagi hujjadami qabul qilish; 1.3 -  Davlat fondini boshqaiish va qim­
math qog'ozlar bozorini nazorat qilish vakolatiga ega bo'lgan organlar; 2.1 -
O zbekiston Respubhkasi Vazirlar Mahkamasi, Davlat mulki qo‘mitasi -- respubli- 
ka davkt mulki bo'lgan qimmath qog'ozlami sotish; 2.2 -  hokimliklar, O'zbekiston 

ê Pubhkasi davlat mulki qo'mitasming hududiy organlari -  munitsipial davlat 
muto bo Igan qunmath qog'ozlarini sotish; 2.3 -  O'zbekiston Respublikasi Vazirlar 
Mahkamasi respubMka davkt muUd bo'lgan qimmath qog'ozlarini chet elda sotish- 
3.1 -  O'zbekiston RespubMkasi Vazirlar Mahkamasi, Davkt mulki qo'mitasi -  
republika davlat muUdga fondlami sotib ohsh; 3.2 -  hokimhkkr, O'zbekiston Res- 
pubhkasi davkt mulki qo'mitasining hududiy organlari -  munitsipal davkt mullriga 
qunmath qog'ozlami sotib ohsh; 3.3 -  O'zbekiston Respublikasi Vazirkr Mahka- 
masi -  chet elda respublika davkt mulkiga qimmath qog'ozkmi sotib ohsh; 4.1 -  
qmmiath qog'ozkr bikn operatsiyakmi rasmiylashtirish organlari; 4,2 -  qim­
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 raqobat muhitini rivojlantirish va shu 
asosda uning faohyat ko'rsatishini yanada takomillashtirish büan kuzatihshi 
kerak.

Shunday qihb, yuqorida bayon etilganlami iirmimlashtirgan holda shuni 
ta’kidlash lozimki, biznes o'ziga xos tovar hisoblangan holda ko'char va ko'chmas 
mulk bozori bilan bir qatorda o'ziga xos bozorlar — sarmoya (qimmatli qog'ozlar 
va fondlar) bozorlari, tegishh infratuzilmalar (fond birjasi, depozitariylar, 
qimmath qog'ozlar bozorini nazorat qilish organlari va h.k.)ni shakllantirish 
zararatini keltirib chiqaradi, ya’ni biznesning fuqarohk-huquqiy muomalasi, 
uning samarali faohyat ko'rsatishi faqat unda mulk va sarmoya mulkdorlarining 
munosabatlarini tartibga solishda biznesni ham, uning tarkibiy qismlarini ham 
qiymatini baholash muhim o'rin tutadigan to'hq hajmdagi bozor muhiti 
shakllangandagina mumkin bo'ladi. Shu sababh respubhka iqtisodiyotini isloh 
qilish jarayonida nafaqat tadbirkorlikni rivojlantirish va qo'Uab-quwatlashga, 
balki uning faohyat ko'rsatishi uchun zamr bo'lgan, xo'jahk yuritishning 
bozor mexanizmlariga asoslangan shart-sharoitlami shakllantirishga muhim 
ahamiyat berilmoqda.

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

Bozor iqtisodiyotiga bosqichma-bosqich 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 qiymatini 
aiüqlashga bo'lgan ehtiyojni shakllantirdi.

Korxonaning sarmoyasi -  beqiyos va o'z tarkibiga ko'ra murakkab tovar, 
uning shakllanish jarayonmi ko'p jihatdan aniq omillar belgüab 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 qiymatini aniqlash oldi-sotdi operatsiyalari bilan 
tugamaydi. Aksiyalashtirish, yangi paychilami jalb etish va qo'shimcha aksiyalarni 
chiqarish, mol-miükni sug'urtalash, mulkni garovga qo'yib kredit olish, 
sohqlami hisoblash, meros qilish huquqidan foydalanish va boshqa hoUarda 
korxona biznesini baholashga nisbatan ehtiyoj ortadi.



Korxonaning bozor qiymatini aniqlash imi raqobat bozorida kiirashkh 
uchun tayyorlashga ko'maMashish, korxonaning unkoniyatlarini aniq tasawur 
qilish imkonini beradi. Korxona biznesini baholash jarayoni iming strategiyasini 
ishlab chiqish uchun asos bo‘lib xizmat qñadi. Bu muqobñ yondashuvlami va 
ulardan qaysi biri korxona uchun eng yuqori samaradorlñcni, demak, eng 
yuqori bozor narxini ta’minlashini belgüab beradi. Mamlakatimizda korxonalar 
va firmalaming mustaqñ mulkdorlari paydo bo‘Hshiga qarab ular sarmoyasining 
bozor nandni aniqlashga bo'Igan ehtiyoj oshib bomioqda. Biznesni baholash 
biznesni tovar sifatida ham, tadbirkorHk faoüyatming turi sifatida bain taRhVii 
etish va boshqarish sohasidagi masalalaming keng doirasi bo'yicha qarorlar 
qabul qilish uchun zarur. Baholash ishlarini o'tkazishdan davlat tuzñmalaridan 
tortib to xususiy shaxslaigacha manfaatdordirlar. Bular nazorat-taftish oiganlari, 
boshqaruv tuzihnalari, kredit tashkñotlari, sug‘urta kompaniyalari, soliq 
organlari va boshqa tashküotlar, xususiy biznes egalari, sarmoyadorlar va h.k. 
(1.5-chizma). Baholash ishlarini o'tkazishdan manfaatdor bo‘lgan tomonlar 
o‘zlarining iqtisodiy manfaatlarmi amalga oshirishga mtilgan holda baholash 
maqsadini belgñaydi.

1.5—chizma. Biznes qiymatini baholashdan manfaatdor tomonlar

Umuman olganda, biznesni baholash quyidagi holatlarda o‘tkaziladi:
" korxonani joriy boshqarish samaradorligini oshirish chora-tadbirlari 

tizimini ishlab chiqishda;
• fond bozorida korxona aksiyalarining oldi-sotdisi amalga oshirilgan hollarda 

qimmatM qog'ozlar qiymati aniqlanayotganda (asosli investitsiya qarorini qabul 
qñish uchun korxonaning muUdni va xarid qilinayotgan aksiyalar paketiga 
to‘g‘ri keladigan ushbu mulkning ulushini, shuningdek, biznesdan kelajakda 
oünishi mumkin bo‘lgan daromadlami baholash zamr);

z :



• korxona butimlay yoki qismlarga bo'lib oldi-sotdü qilingan hollarda 
nnitig qiymati aniqlanayotganda (korxona egasi o‘z biznesini sotishga qaror 
qilganda yoki korxonaning egalaridan biri o‘z ulushini sotishni maqsad qllganda 
korxonaning yoki uning aktivlarining bir qismining bozor qiymatini aruqlash
zarurati paydo boladi);

• korxona tarkibiy o‘zgartirilgan hollarda (korxonaning tugatüishi, 
qo'shilisM, qo'sMb ollnisM yoxud xolding tarMbidan mustaqil korxonalaming 
ajratüisM uning bozor qiymatim baholasMii nazarda tutadi, chunki aksiyalaming 
xarid qilish yoki sotib olish, ayirboshlash narxim, qo'sMb olinayotgan firma 
aksiyadorlariga to'lanadigan mukofot miqdorim aniqlash zarur);

• korxonam rivojlantirish rejasi ishlab cMqilayotganda (strategik rejalashtirish 
jarayonida firmaning bo'lajak daromadlarini, uning barqarorlik darajasini baholash 
mrm);

 ̂ korxonaning kredit qobiliyati va kreditlash amalga oshinlayotganoa 
garovning qiymati amqlangan hollarda (ushbu holatda baholash aktivlar 
qiymatining miqdori buxgalterlik Msoboti bo'yicha ulaming bozor qiymatidan 
keskin farq qüisM mumkin bo'lganligi uchun talab etiladi);

■ sug'urtalash amalga osMrilayotganda (um amalga oshinsh jarayomda 
yo'qotishlar oldidan aktivlar qiymatini amqlash zarurati paydo bo'ladi);

• soliq solish bazasi aniqlanayotganda (ushbu holatda korxonam obyektiv
baholash zamr bo'ladi);

• asosh boshqarav qarorlarim qabul qiUshda (inflatsiya korxonaning 
moliyaviy MsobotiM o'zgartirib yuboradi, shuning uchun mol-mulkning 
nrnstagil baholovcMlar tomomdan muntazam qayta baholamb turihsM moliyaviy 
qarorlar qabul qiMsh uchun baza hisoblanadigan moMyaviy hisobotlaming 
shaffofligim oshirish imkonim beradi);

• biznesM rivojlantirish uchun investitsiya loyihasi amalga oshirüayotganda 
(ushbu holatda um asoslash uchun korxonaning, uning o'z sarmoyasi, aktivlari, 
biznesining bosMang'ich qiymatiM biMsh zarar).

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

Biznesning mulkiy qismi qiymatini baholash quyidagi hollarda amalga 
oshiriladi:

• u yoki bu sababga ko'ra (masalan, foydalanihnayotgan yer uchastkalari, 
binolar, inshootlardan qutuMsh; kreditorlar büan hisob-kitob qüish; sheriklarga 
ziyon yetkazügan hollarda sud qaroriga ko'ra ular büan hisob-kitob qüish 
uchun va h.k.) ko'chmas mulktüng qandaydir bir qismi sotüganda;



■ ko'chmas mulkning bir qismini garovga qo‘yib kredit olinganda;
' ko chmas mulk sug‘urta qilinayotganda va shu sababli sug‘urtalanayotgan 

muUming qiymati aniqlanayotganda;
• ko'chmas mulk ijaraga berilganda;
• mol-mulk sohg'kii hisoblashda soliq solish bazasi aniqlanayotganda;
• ko'chmas mulkmng bir qismini tashkil etilayotgan boshqa korxonaning 

ustav fondiga ulush sifatida rasmiylashtirishda;
biznes-rejani ishlab chiqishda qandaydir bir investitsiya loyihasi 

baholanayotganda;
xarajatM yondashuvdan foydalangan holda korxona qiymatini umumiy 

baholashnmg oraMq bosqichi sifatida ko‘chmas mulk qiymatini baholashda.
Jihozlar qiymatini baholash quyidagi hollarda zarur:
■ ayrim sabablarga ko'ra asbob-uskunalar va jihozlar sotilganda (keraksiz, 

jismoniy yoki ma’nan eskiigan jihozlardan qutuhsh; kreditorlar büan hisob- 
kitob qüish; iqtisodiy va ekologüs mezonlar bo'yicha üg‘or jüiozlar büan 
ahnashtirish uchun);

kredit bitunim ta minlash uchun ko‘char mulkning bir qismini garov 
sifatida rasmiylashtirishda;

• ko‘char mulkni sug'urta qüdüishda;
• mashinalar va jüiozlar ijaraga berUganda;
• mashmalar va jihozlar lizinginl tashkil qilishda;
• mol-mulk solig'itii Wsoblashda asosiy vositalar uchun sohq sohsh bazasi 

aniqlanayotganda;
” mashinalar va jüiozlami boshqa korxonaning ustav fondiga ulush süatida 

rasmiylashtirishda;
• mvestitsiya loyñiasüü amalga oshirishda mashinalar va jüiozlar qiymatini 

baholashda.
Korxona firma belgisi yoki individuallashtiiishning boshqa vositalari va uning 

mahsulotlari (xizmatlari) qiymatini baholash quyidagi hollarda amalga oshiriladi:
ular boshqa firma tomoiüdan sotib olinayotganda;

• sotuv bozori kengayib, sotuvlar hajmi oshganda yangi hamkorlaiga 
fianshiza berishda;

" boshqa korxonalar tomonidan noqonuniy xatti-harakatlar büan korxona 
nufiiziga yetkazügan zarami aniqlashda;

• korxona qiymatini umumiy baholash uchun nomoddiy aktivlar, gudvü 
qiymatini aniqlashda. *

 ̂ Biznes yoki uning tarkibiy qismi qiymatini baholashga nisbatan yuqorida 
ko rib chiqügan ehtiyojlar unga tovar sifatida mulkiy huquqlar bilan shartlangan



Ayni paytda, biznes sarmoya hisoblanib, bu biron bir korxonamng qimmatli 
qog‘ozlari va aksiyalar paketlail bñan tasdiqlanisM mumkin. Bundan tashqari, 
biznesning alohida tashkiliy-xo'jalik shakllari, xususan, yopiq va ocMq 
aksiyadorlik jamiyatlari qimmatli qog‘ozlar emissiyasini amalga oshirmasdan 
turib faohyat ko‘rsata olmaydi. Shu munosabat büan biznesning rivojlanishi 
korxona tomoiüdan emissiya qilingan aksiyalar paketi va turli qimmath 
qog'ozlami baholash bñan bog‘liq.

Korxonaning aksiyalar paketlari va qimmath qog'ozlari quyidagi hollarda 
baholanadi:

• korxonani aksiyalashtirishda;
• korxonaning ustav fondini oshirishda;
• aksiyalar paketlarini boshqa korxonalar ustav sarmoyasiga o'tkazishda;
• biznesni maydalash yoki uni tarkibiy o‘zgartirishda mulkdoriaming 

ulushini aniqlashda;
• kreditlash uchun garov sifatida foydalanishda;
■ qo‘shib ohnayotgan korxona aksiyalarini xarid qilishda qo‘shib olayotgan 

korxonaning barbod bo‘lishini oldini ohsh uchun;
■ aksiyadorlik jamiyatlarini sotishda (ayniqsa, qo‘shilish va qo'shib olish

lozim bo'lgan munosabatlami aniqlashda-
■ biznesga yangi mulkdorlar aksiyalar va qimmath qog‘ozlar ko'rinishidagi 

mulkiy badal büan kirganda.
Baholashning asosliligi va ishonchlihgi ko‘p jihatdan baholashdan 

foydalanish sohasi (oldi-sotdi, kredit ohsh, sug‘urta, sohq solish, tarkibiy 
©‘zgartirish va h.L) qanchalik to‘g‘ri aniqlanishiga bog'liq, Yuqorida ko'isatilgan 
baholashning turh maqsadlari qiymatning turii darajalarini nazarda tutadL Jahon 
amaliyoti baholash maqsadlari va qiymat darajalarining quyidagi o‘zaro nishatini 
tavsiya qiladi:

• ¡nnlkchilik huquqini o‘tkazish — asoslangan bozor qiymati;
• moliyalash (kreditlar berish va h.k. maqsadida) — foydalanishning 

davom etishida asoslangan bozor qiymati (odatda, bu qiymat eng yuqori natijani 
beradi), ko'chirishdagi asoslangan bozor qiymati, tartibga solingan tugatish 
qiymati, teziashtirilgan tugatish qiymati;

• biznesning mulkiy qismiga soliq solish -  odatda, g‘arb qonunchiligi 
foydaianishdagi asoslangan bozor qiymatini qo'Uab-quwatlaydi, chunki bu 
daraja eng yuqori ko'rsatkichlami beradi;

" biznesning mulkiy qismini sug^urtalash ~  takror ishlab chiqarish yoki 
jismoniy eskirish chegirma qilingan holda o'rin bosishning to‘hq qiymati. Ayrim
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mamlakatlarda — foydalanishning davom etishida asoslangan bozor qiymati, 
o'rin bosishdagi asoslangan bozor qiymati;

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

• hamkorlik farmoyishi — foydalanishdagi asoslangan bozor qiymati, 
o'rin bosishdagi asoslangan bozor qiymati;

• ustav sarmoyasiga nlusli — mol-mulkning asoslangan bozor qiymati, 
o'iin bosishdagi asoslangan bozor qiymati;

• merosga soliq solish (vaziyatlarga qarab) — foydalanishdagi asoslangan 
bozor qiymati, o‘rin bosishdagi asoslangan bozor qiymati;

• loyihalaming amaiga oshiriiajaldigini tadqiq qilish (vaziyatlarga 
qarab) -  qiymatning barcha turlari;

• stavkalar va tariflami aniqlash — xizmat ko'rsatuvchi kompaniyalar 
tomonidan qo‘Uanñadi, odatda, takror ishlab chiqarishning to'Hq qijmati, 
o‘rin bosishning to‘hq qiymati yoki foydalanishda davom etishdagi asoslangan 
bozor qiymati.

Baholovchi qiymatning kerakli darajasi va baholash maqsadini 
muvofiqlashtirishi zarur bo'lgan umumiy qoidadan istisno holatlari ham mavjud. 
Bu tugatish qiymatlarini belgilashga taalluqh. Ushbu holatlarda buyurtmachi 
tugatish qiymatining muayyan turini aniqlashni talab qilishi Ttnimkin va 
baholovchi uning talabini. bajarishga majbur.

Albatta, «ulaming sotuvchisi ham, xaridor ham и asosida biznesni baholash 
usullaridan foydalanishi mumkin bo ‘Igan ßrmaning ichki axborotidan 
foydalangan hollarda, kompaniyalarda aksiyalaming yirikpaketlari (ulushlari) 
oldi-sotdisi chog‘ida oqilona narxlami asoslash» biznesni baholashning universal 
umumiy qabul qilingan holat bo‘Mb qolmoqda*.

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

” takror ishlab chiqarishning to'hq qiymati;
• o'rin bosishning to'hq qiymati;
• foydalanishda davom etishdagi asoslangan bozor qiymati;
" foydalanilmayotgan ko'chmas mulkning asoslangan bozor qiymati;
" o'rin bosishdagi asoslangan bozor qiymati;
• rejah tugatish qiymati (tartibga sohngan tugatish qiymati);
• tezlashtirügan tugatish qiymati;

'Вадцайцев C.B. Оценка бюнеса и управление стоимостью цредцрияшя. Учебное 
пособие. -  М.: “Юнити-Дана”, 2002,73-6,



■ utilizatsiya qiymati;
• sinish qiymati.
Bu ketma-ketlikni amaliyotda qiymat darajalarinitig boshqa nisbati bñan 

ham qo‘Uash mumkin. Masalan, ba’zan yangi texnikaning esM texnika oldida 
katta ustunMklaiga ega bo'lishi va bu bilan bog'liq kapital xarajatlaming ortib 
ketishi tufayli ko'chmas mulkning o‘rin bosish qiymati uning takror ishlab 
chiqarish qiymatidan kattaroq boladi. Yoki foydalanishda davom etishdagi 
asoslangan bozor qiymati tugatish qiymatidan yoxud hatto sinish qiymatidan 
ham past bo'ladi. Bunday hokt ko'pincha, asosiy fondlaming iqtisodiy eskirishida 
yuz beradi, bu respublika iqtisodiyotintng ko'plab sektorlaridagi hoziigi vaziyat 
uchun xos xususiyatdir.

ko'rib chiqilgan va boshqa sohalari iqtisodiyotning ushbu sektoridagi baholash 
ishlarining ko'p qirraligidan, murakkabligidan va umuman biznesni ham, unitig 
mulkiy va nomulkiy qismlarini 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 va xo'jalik yuritishning turli sohalarida 
chuqur bUimlami talab qiladi. Shundan kehb chiqqan holda biznes va uning 
tarkibiy qismlari qiymatini baholash ihniy-uslubiy va texnologik nuqtayi nazaidan 
baholash xizmatlari nazariyasi va amaliyotining mustaqfl fan sifatida to'g'ri 
ajratilgan.

1.3. Biznes qiymatini baholash omillari va tamoyillari

Biznesni baholash bozor iqtisodiyotida turli vaziyatlarda tez-tez amalga 
oshirüib turadigan faoliyat hisoblanadi. Uni bankrot bo'lgan korxonani 
sotishda ham, normal ishlab turgan aksiyadorlik jamiyati qancha summada 
(korxonaning o'z sarmoyasining balans qiymatidan ortiq bo'lgan summada) 
yangi aksiyalarni chiqarish huquqiga egaligini aniqlashda ham har qanday 
(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 qaysi mamlakat haqida gap 
ketayotganligi muhim emas. Bu takrorlanuvchi holat bo'Mb amaldagi qonun 
hujjatlariga muvofiq O'zbekiston Respublikasiga ham tegishli.

Butun baholash faohyatining asosida qiymatni aniqlash yotadi.



Наг qanday korxonaning qiymatini baholash muayyan bozor sharoitida 
ma’lum bir vaqtda u tomonidan keltiiiladlgan potensial kutñayotgan va 
haqiqiy daromadni hisobga olgan holda uning qiymatini pul ifodasida 
aniqlashning tartibga solingan va aniq maqsadga yo‘naltirñgan jarayoninl 
0‘zida namoyon etadi.

Biznes qiymatini baholash bozor xususiyatiga xos fanksiya hisoblanadi. Bu 
shuni anglatadiki, baholash biigína baholanayotgan biznesni tashkil etish yoM 
xaiid qüish xarajatlari büan cheklanmaydi. U, aíbatta, bozor omillarining 
yig'indisini hisobga oladi: vaqt omili, xatar omifi, bozor konyunktorasi, raqobat 
darajasi va modeli, baholanayotgan biznesning iqtisodiy xususiyatlari, shuningdek, 
ushbu biznesni rivojlantirishning таЬхэ va mikroiqtisodiy Trmhiti

Vaqt va xatar biznes qiymatini baholashning asosiy omillari 
hisoblanadi. Vaqt omih bozor iqtisodiyotining barcha jarayoiüariga, narxga, 
qiymatga, qarorlar qabul qilishga ta’sñ ko'rsatuvchi muhim omü hisoblanadi. 
Samarasiz yo'qotügan vaqt pulning yo'qotilganligini anglatadi, Bunga yol 
qo‘ymashkning yagona usuli -  sarmoyani ishlashga majbur etish. Agar pul 
«o‘Hk yuk» bo‘hb yotsa, u daromad keltirmaydi. Bunda daromad olish vaqti 
ham muhim, chunki olingan daromad yanada ko'proq daromad olish uchun 
ishlatüishi mumkin. Daromad olish vaqti orahq vaqt, davrlar büan olchanadi. 
Orahq vaqt yoki davr bu- kunga, bir haftaga, bir oyga, bir chorakka, yarim 
yilga yoki bir yüga teng bo'lishi mumkin. Uning o'tishi davomida pul tolanishi 
yoki olinishi lozim bo'lgan vaqt baholash Jarayonida birinchi darajaH ahamiyatga 
ega. Biznesning bozor qiymati ko'p soiüi omillar ta’siri ostida vaqt büan 
olchanadi, shuning uchun u vaqtning шЬЬи lahzasida hisoblab chiqilishi mumldn, 
Ertaga esa bozor qiymati boshqacha bo ‘ Hshi mumkin. Demak, biznesni doimiy 
baholash va qayta baholash bozor iqtisodiyoti sharoitida zarur hisoblanadi.

Bozor iqtisodiyotining yana bk muhim belgisi bo'hb xatar (tavakkalchüik) 
hisoblanadi. Xatar deganda bozor konyunkturasi, makroiqtisodiy jarayonlar va 
h.k. büan bog'üq beqarorhk va noaniqlik tushimüadi, boshqacha aytganda, xatar 
■“ bu investitsiyalardan olinadigan daromadlar bashorat qüinayotgandan ko'p 
yoki kam bo'lishi mumkin. Baholash chog'ida shuni yodda tutish lozimki, 
xataming turU xiüari mayjud va bozor iqtisodiyoti sharoitida hech bir qo'yilma 
mutlaqo xatarsiz bo'lmaydi.

Korxona qiymatini aniqlash uchun qiymatga ta’sir etuvchi omiüar yig'indisi 
haqida, har bir muayyan omilning ta’siri haqida tasawuiga ega bo'hsh In/im 

Korxona qiymatiga ta’sir ko'rsatuvchi omillaming muhim yig'indisi bo'lib 
talab omülari hisoblanadi. Talab iste’molchüaming afzal ko'rishi büan 
belgüanadi, u tovaming foydalilígiga, ya’ni uning bo'lajak foydalariga, ulami



olish vaqtiga, ulami olishdagi xatamirsg darajasiga; o‘zlashiirish va zarur hollarda, 
qayta sotish imkoniyatiga bog'liq.

Mulkdor korxonani sotishdan olishi mumkin bo'lgan foyda daromadlar va 
xarajatlaming o‘zaro nisbati biian aniqlanadigan uning kundalik faoliyatining 
xususiyatiga hamda mazkur korxonaning o'zini sotishdan foyda oHsh imkoniyatiga 
bog‘liq.

Korxona daromadiga sotuvlar hajmi va sotish narxi ta’sir ko‘rsatadi, ular 
ham talabning tolovga qobilligi va uning qayishqoqligiga bog'liq. Talabning 
qayishqoqligi mahsulotning qaysi tarmoqqa tegishliligi va o'rin bosuvchi tovarlar 
hamda toldiruvchi tovarlaming mayjudligi bilan belgüanadi. Narx-navoga, 
shuningdek, bozordagi raqobat darajasi, bozoming monopoUashuv darajasi 
va unda baholanayotgan korxonaning ulushi ham ta’sir ko'rsatadi. Tolovga 
qobil talabning miqdoriga iste’molchilar daromadiarining darajasi, 
iqtisodiyotning ahvoli, kelajak uchun bashorat ta’sir etadi. Mahsulot uchun 
talab uning hayotiy davrining bosqichiga bog'liq. Tushum miqdoriga korxona 
aktivlarining ahvoli va ishlab chiqarish texnologiyasi bñan aniqlanadigan 
mahsulot sifati o‘z ta’sirini ko‘rsatadi.

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

Korxonaning xarajatlari korxona nimani va qanday ishlab chiqarishiga, 
korxonaning ishlab cMqarish omiHariga bo‘lgan ehtiyoji qanaqaHgiga, ulaming 
narxiga va tolov shartlariga bog‘liq.

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

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

LikvidU korxonalar aksiyalarining qiymati (demak, korxonalar o‘zlarining 
qiymati), odatda, nolikvid korxonalar aksiyalarining qiymatidan yuqori. Ochiq 
aksiyadorlik jamiyatlari aksiyalari yopiq aksiyadorlik jamiyatlari aksiyalaridan 
yuqori turishi qoidasi ham ushbu holat bilan bog‘liq. Farq ba’zan juda katta (35- 
50 %), bu ko'plab sabablar büan, shu jumladan, aksiyalarni ochiqcha joylashtirish 
xarajatlari büan shartlangan.

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



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

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

Vertikal ishlab chiqarish integratsiyalashuvining yo'qUgi korxona faoliyat 
ko'rsat ¡shilling barqarorligiga katta ta’six ko'rsatadi. Agar korxona jihoz yoki 
mashiiiaiii yig'ish uchun qandaydir bir qlsmnt ishlab cMqarsa va yig'ishni 
ainalga oshiruvchi ushbu qismning xaridori o'zida mazkur qismni Ishlab 
cliiiiarishni taslikil qiJsi,, u holda birinchi koixona barcha daromadJardan mahrum 
I'lo'lisiiga tavakkal qiladi. Uslibu holat korxona qiymatida o'z aksini topadi va uni 
baholashda hisobga olinishi kerak.

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

Ya albatta, korxonaning bozor narxi korxonaning istiqboli qandayMgiga 
bog'liq, ya’ni: u rivojlanadimi yoki sam.arasizlik tufayli yopiladimi. 
Korxonaning bozor narxini aniqlashda uning sarmoyasining faqat kelajakda 
u yoki bu shaklda daromad keltirishi mumkin bo'lgan bir qkmi hisobga 
olinadi. Shuning uchun biznesni baholashda bozor konyunkturasining tahliH 
katta ahamiyatga ega.

Yuqorida korxona qiymatining asosida yotuvchi bo'lajak daromadlaming 
noaniqligi haqida gapirildi 0 ‘z navbatida, har qanday kompaniyaning qiymatini 
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 qadar ulaming barchasini yoki hech bo'lmaganda 
asosiylarim hisobga olish zarur. Chet el ekspert-baholovchilarining ko'p 
yillik tajribasi natijasida tamoyiUaming quyidagñar bilan bog'liq uchta guruhi 
ifodalangan (1.6~chizma):

* mulkdoming mulk haqidagi tasawuri;
" bozor muhiti;
• mulkni ishlatish (foydalanish).

Mulkdoming mulk haqidagi tasawuri büan bog'liq tamoyillar. Mazkur 
guruh foydaüük, o'rin bosish va kutish tamoyiUarini o'z ichiga oladi.



Foydalilik tamoyili shundan iboratki, korxona potensial mulkdorga foydali
bo‘isa, u qiymatga ega boladi, ya’ni u malum turdagi mahsulotni ishlab 
chiqarish, uni sotish va foyda olishga moljallangan.

MOL-MULKNI
BAHOLASHNING

ASOSIY
TAMOYILLARI

Mulkdorning
tasawiirlariga

asoslangan

Foyda
tamoyili

0 ‘rin bosish 
tamoyiM

Kutishva
oldindan
ko'rish
tamoyili

Mulkni
ekspluatatsiya

qilish bilan 
bog‘liq

I Ulushlar H  
tamoyiM H

Bozor muM- 
tining harakati 

bilan 
shartlangan

I Ottiqcha H
umundorlik n  

tamoyili H

I Ch^aia H
ummidorlik H  

tamoyili H

I Muvozanat- ■  
lashganlik H

tamoyili H

Mwoficilik
tamoyiU

Regiesiyava
progtBssiya
tamoyili

Raqobat
tamoyüi

Tashqi
muhitga

bog‘Hqlik
tamoyili

Eng yaxshi va 
eng samarali
foydalanish 

bilan bog‘Bq

[

I
l

Qiymat
o'zgaiisM
tamoyiU

Iqtisodiy
taqsimot
tamoyüi

Eng yaxshi va 
eng samarali 
foydalanish 

tamoyüi

1.6-chizma. Biznesni baholashning asosiy tamoyillari guruhlari



0 ‘rin bosish tmnoylllHhuni anglatadiki, aqffi xaridor koixona uchun xuddi 
shunday foyda bei'ailiKim boshqa korxona xarid qilinisbi mumkin bo'lgan eng 
kam naadan yinion niirx t,o‘lamaydi.

Kutish tomoviU. ya’ni kelajakda korxona mulkidan foydalanish orqali olioisM
murakin l)o‘|,,;m bo'liuak daromad yoki boshqa ibydalami kutish, shuningdek 
uni qayla sotishdan tushadigan pul mablaglarining miqdori.

Bo/.or niiililti bilan bogilq tamoyilJar. Ushbu gurah quyidagi 
taniovillacni oV. ichiga oladi: bog‘jiqlik, talab та taklii o'rtasidagi o'zaro aJoqaniog 
muv()|i(|ligi, raqobat, qiymatning o'zgarishi.

Hofi‘liqlik. Korxonaning qiymati ko'piab omiUarga bogliq Lekin 
baholanayotgan koixonaning o‘zi atrofdagi ko'chmas mulk obyektlari va mazkur 
inmtaqada joylashgarj boshqa korxonalaming qiymatiga ta’sir ko'rsatadi.

Muvofiqlik. Har qanday korxona ushbu mintaqada amal qilib tuigan bozor 
va shahar qurilshi standartlariga, korxonaiar loyihalari esa ushbu hududda 
yer ucliastkalaridan foydalanishning umumiy qabul qñingan an’analariga 
mos kelishi kerak.

Talab va taklif. Odatda, talab korxona narxiga taklifga qaraganda ko'proq
ia sir ko-mtadi, chunki u ko'proq o'zgarib turadi. Koixona'qiymatiga talab va 
taWning o'zaro nisbati katta ta’sir ko'rsatadi. ,%ar talab taklifdan yuqori 
bo Isa, u holda omillaming doimiyhgida narxlar o'sadi; agar taklif talabdan 
yuqon bo'.Isa, narxlar tushib ketadi; agarda talab taklifga mos keisa narxlar 
barqaror boladi. ’

Mqobat. Tadbirkorlaming foyda olishdagi musobaqaJashuvi; u iqtisodiyotning 
ioydaning o'sishi kutñayotgan sohalarida keskinlashadi, taldifning o'sishiga va 
toyda miqdonning pasayishiga olib keladi.

Qiymatning о ‘zgarishi. Bozordagi vaziyat doimiy ravishda o'zgarib turadi- 
yangi korxonaiar paydo bo'ladi, faohyat ko'rsatib turgan korxonaiar sohasi
о zgaradi; koixona faoliyatining iqtisodiy, ijtimoiy, texnik va siyosiy sohasi 
ham о zgaradi. Mulk obyektlari eskiradi, texnika, texnologiya, xomashyo 
b^asi о zgaradi. Yerdan foydalanish xususiyati davlat va xususiy sektoming 
ta smga bogliq. Iqtisodiy sharoitlar yangi imkoniyatlarni ochadi pul 
m a s s a s i^  hajmi va foiz stavblari o'zgarib turadi. Insonning didi va intilishi
о zganshlarga duch keladi. Shuning uchun korxonaning qiymati muayyan 
sanada baholanisM kerak.
. ..  IsMatlsh bilan bogiiq tamoyillar. Mulkdan foydalanish
Man bog liq tamoyillar guruhi, qoldiq samaradorlik, ulush, o'suvchi va 
kamaj^vchi samara, mutanosiblik, iqtisodiy miqdorlar, mulkiy huquqlami
iqtisodiy taqsimlash va birlashtirish.



Yer uchastkasining qoldiq samaradorligi. Tadbirkorlik faoliyatining har 
qanday turi, odatda, isMab cMqaristeing to‘rtta omMi mavjud bo'lishini talab 
qiladi: meimat, sarmoya, boshqaruv va yer. IsMab chiqarishning har bir 
foydalanñadigan omiliga mazkur faohyat bMan. yuzaga keladigan yangi narx 
bo'yicha haq tolanisM kerak.

Yer ko'chmaydi, mehnat, sarmoya va boshqaruv esa unga b(^‘langan. Dastlab 
ishlab chiqarishning uchta «boglangan» omiliga haq tolanadi, so'ngra esa yer 
egasi foydaning qoldig‘idan renta (yer sohg‘i  yoki ijara haqi) oladi. Shunday 
qilib, yei «qoldiq qiymatga» ega.

Ulush — bu koixona qiymati ana shunchaga oshadigan yoki kamayadigan 
summa yoxud ishlab chiqarishning amaldagi omillariga qandaydir 
yaxshilanisMar yoki qo'shimchalaming mavjudhgi yoxud yo‘qligi oqibatida 
undan olinadigan sof foyda. Ayrim oimllar korxona mulkiy majmuasining 
qiymatini ular bñan bog‘hq xarajatlarga qaraganda katta summaga oshiradi, 
ayrimlari esa kamaytiradi.

O ‘suvchi va kamayuvchi samara. Ushbu tamoyñ shundan iboratki, ishlab 
chiqarishning asosiy omiñariga resurslaroing qo'shimcha qüinishiga qarab sof 
foyda malum bir vaqtgacha o'suvchi sur’atlar bñan ko'payish tendensiyasiga 
ega bo'ladi, shundan so'ng u sust sur’atlar bñan o'sadi. Bu susayish qiymatini 
o'sishi qo'sqñgan resurslar xarajatlarining o'sishiga qaraganda kam bo'lguriga 
qadar davom etadi.

Korxonaning mutanosibligi. Mazkur tamoyñ shuni anglatadiki, ishlab 
chiqarishning har qanday turiga ular eng yuqori foydaga, demak, korxonaning 
eng yuqori qiymatiga erishñadigan ishlab chiqarish oinUlarining optimal 
muvofiqlashuvi mos keladi.

Optimal miqdor (ko‘lam). Ishlab chiqarishning har qanday omih -  u xoh 
korxonaning o‘zi bo'lsin, xoh uning alohida ishlab chiqarishi yoM unda korxona 
joylashgan yer uchastkasi bo'lsin, optimal miqdorlaiga ega bo'lishi kerak.

Mulkiy huquqlami iqtisodiy taqsimlash va birlashtirish. Mazkur tamoyñ 
quyidagñami anglatadi: mulkiy huquqlar korxonaning umumiy qiymatini 
oshiradigan darajada taqsimlanishi va birlashtirilishi kerak.

Eng yaxshi va eng samarali foydalanish tamoyili — bu korxonadan oqñona va 
ehtimoliy foydalanishni anglatuvchi baholashning asosiy tamoyiM. Ushbu tamoyñ 
yuqorida ko'rib chiqilgan tamoyUlar guruhlarining sintezi hisoblanadi.

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



Korxona yoki firma biznesni amaJga oshirishning teishkiHy-iqtisodiy shakiini 
o'zida namoyon etadi. Shuning uchun biznesning tovar sifatidagi o‘ziga xos 
xususiyatlari ularga ham xosdir. Lekin, shu büan büga, korxonaning o‘ziga xos 
xususiyatlari ham mayjud. Korxona yuridik shaxs sifatida fiiqaiDlik huquqlarining 
obyekti hisoblanadi va tadbirkorUk faoliyatini amalga oshirish uchun mulkiy 
majmua sifatida qaraladi va uning faoliyati uchun moljaUangan mol-mulkning 
barcha turlarini o‘z ichiga oladi, bular: yer uchastkalari, binolar va inshootlar, 
mashinalar va jihozlar, xomashyo va mahsulot, moddiy aktivlar, mulkiy 
majburiyatlar.

 ̂Korxonani baholash eng ehtimol tutügan sotilish narxi bolishi mumkin 
bo'lgan qiymatning puldagi ifodasini aniqlashni anglatadi va u korxonaning 
tovar sifatidagi ikkala xususiyatioi ham, ya’ni uning foydalüigim ham, ushbu 
foydalilik uchun zarar bo‘lgan xarajatlami ham aks ettirishi lozitn. FoydaHHk 
haqidagi tasawur xaridoming muayyan manfaatlariga bog‘liq bo'lganli^ bois, 
qiyrnatning turli xülarini (tüdash, tugatish, investitsiya va h.k.) aniglashg« 
to‘g‘ri keladi. Shu holat muhim ahamiyat kasb etadüd, sifatli bozor bahosi 
biigina tovar ishlab chiqarish büan bog'liq bo'lgan xarajatlami hisobga olish 
büan chegaralanmaydi, u aibatta iqtisodiy nuflizni -  korxonamng bozordagi 
mavqeyini, vaqt omilim, xatarlami, raqobat darajasini e’tibordan chetda 
qoldirmaydi. Korxonaning qiymatind aniqlashdä uning iqtisodiy konsepsiyasi 
ham hisobga olinishi kerak. Mazkiir konsepsiya buxgalteriya modelidan farqli 
ravishda, korxonaning bozor qiymatini aniqiash imkonini beradi. U vaqt, 
xatar, ko'zga ko'riimiaydigan aktivlar, tashqi raqobat muhiti va baholanayotgan 
biznesning ichki xususiyatlari kabi omülami hisobga oladi. Baholashga msbatan 
bunday qarashlaiga muvofiq daromad yoki naqd pul oqimini keltimvchi har 
qanday biznesning bozor narxi xatari bo‘yicha qiyoslanadigan investitsiyalar 
uchun sarmoyador tomonidan talab etüadigan foyda me’yorini aks ettiruvchi, 
foiz me yori bo'yicha diskontlangan, kutilayotgan bolajak naqd pul oqimining 
joriy bahosidan kelib chiqib aniqlanadi. Balans qiymatida (book values) yoki 
buxgalteriya (accounting) bahosida korxonaning aktivlari passivlar va sof o‘z 
sarmoyasiga teng:

A=P+0‘ S
bu yerda ̂  ~ aktivlai;
F — passivlar (majburiyatlar); 
0 ‘S — o‘z sarmoyasi



Bozor bahosida bu yerda yana bir qo'sMwcM -  qiymat, kafolat, sug'urta, 
litsenziya, mijozlar büan yaxshi o'zaro munosabatlar va qayd etilmaydigan 
boshqa aktivlar, shu jumladan, kompaniyaning yaxshi nomining qadr-qimmati 
(gudvil) kabi elementlami o'z ichiga oluvchi ko'zga ko'iinmaydigan aktivlar 
(NA) paydo bo'ladi. Real o'z sarmoyasini baholash tenglamasi ushbu holatda 
quyidagi ko'rinishga ega bo'ladi:

A'+KA’̂ P"+OT^

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 noqobil depozit insütuüar, bankrot bo'lish yoqasida 
turgan kredit tashkilotlari) hanuzgacha bozor tomonidan qandaydir qimmatli 
narsa sifatida qabul qilinayotganligini izohlash mumkin. Buning sababi shuki, 
salbiy balans o'z sarmoyasi nomoddiy aktivlar qiymati bilan qoplanadi.

Agar o'z sarmoyasining balans bahosi va uning real (bozor) qiymati mos 
kelmasa, u holda demak, ikkita manbaga ega bo'lgan yashirincha yoki balansdan 
tashqari sannoya mayjud:

• aktivlaming bozor va balans baholari o'rtasidagi farq (A-A);
• balansdan tashqari qo'shimchalar (XA*)ning hisobga olinmasligi, ular 

buxgalteriya hisobining umumiy qabul qilingan tamoyillar va qoidalatga muvofiq 
balansga kiritilmaydi.

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

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

Mazkur konsepsiyaga amal qilgan holda biznes qiymatini baholashda
aktivlaming bozor va balans qiymatlari o'rtasidagi farq hamda ushbu koKonamng 
bozor narxi sViaVllanisbiga ta’sir ko'rsatuvchi balansdan tashqari qo'shimchalar 
hisobga olinishi lozim.

1 ♦ bozor bahosini bfldiradi.



Aktivlar buxgalteriya hisobining umumiy tamoyillari va qoidalari hamda 
aktivlar muayyan turiarining qiymatini baholashga ta’sir ko'rsatuvchi asosiy 
omillar korxonalaraä maqsadll yo^aalisfel va aktivlardaa foydalanish 
bo‘yicha holatlarini aniqlash zarurhgitii nazarda tutadi. Bunday yondashuv 
biznes qiymatini baholashda 0‘xshash korxona, bozor axboroti va hokazolartkn 
keng foydalanish imkonini beradi. Korxona va uning tarkibiy qismiari qiymatini 
baholashning iqtisodiy modeliga amal qügan holda, attMar aloMda tiiriarhring 
bozor va balaffls qíymaílHmig turli farqi va irfaramg yasMrmcha sarmoya 
shakllanisMga irarlicha ta’siridaB keüb cMqish zamr. Bundan shu narsa 
kelib chiqadiki, korxona qiymatini baholash uning tarkibiy qismiari qiymatining 
oddiy summasi emas, tarkibiy qismlaming qiymati esa butun korxona 
qiymatining oddiy ulushi hisoblamnaydi.

Yuqorida keltirilgan haqiqiy o‘z sarmoyasi bozor bahosi tenglamasining 
tahlOi, aktivlar (ko'char va ko'chmas mulk, mulkchilikning turli xfllari va h.L); 
passivlar (majburiyatlar, qarzlar va h.L); balansdan tashqari ko'rsatkichlaming 
bozor qiymatini baholashni o‘z ichiga oluvchi korxonani baholashning tarkibiy 
qismlarining xilma-xilligidan dalolat berib turibdi Ushbu holatda koixonani baholash 
deganda quyidagilami aniqlashni nazaixJa tutish mumkin-

• aksiyadorHk jamiyatining, shu jumladan, aksiyalari fond bozorida 
joylashtirilmagan jamiyatning yoki oidindan aksiyadorlik, jamiyatiga qayta 
ro‘)?xatdan o'tishi va o‘z akslyalarini fond bozorida Joylashtirishi mumkin 
bo'lgan firmaning qiymatini;

• korxonaning ehtimoliy qiymati yoki butun koixona oldi-sotdisi bo'yicha 
bitmilami tayyorlashda undagi ulushni yoxud undagi ulush qismini;

 ̂• kelajakda belgilangan vaqtdan so'ng yuzaga keladigan korxona qiymatini 
(ya’ni mulkdorlar aksiyalarini yoki yangi chiqarilayotgan aksiyalami fond 
bozorida joylashtirish);

fond bozonning ishtirokchilari korxona haqida to'üqsiz yoki ishonchsiz 
axborotdan foydalanayotganligi tufayli mazkur bozorda ushbu korxona yetarlicha 
baholanmayotgan yoki ortiqcha baholanayotgan hollarda aksiyalari fond bozorida 
joylashtirilgan va muomalada bo'lgan koixonaning amaidagi qiymatini;

• aksiyalari fond bozo.ridaJoylÄirilgan va kotirovka qilinayotgan, iekin 
ular bilan savdo qilmmayotgan, ular bo'yicha mayjud kotirovkalami tasdiqlovchi 
yoki tasdiqlamaydigan amalda tuzilgan oldi-sotdi bitimlari bo'lmagan 
korxonaning amaldagi qiymatini;

• moddiy va nomoddiy aktivlar, tuzilgan shartnomalar, shuningdek, 
muayyan mahsulotni isMab chiqarish va sotish imkonini beruvchi mulkchihk 
huquqiartmng yig'indisidan iborat bo'lgan mulkiy majmuaning qiymatini;



• bk necha xñdagi mahsulotni ishlab chiqarish va sotish bo‘yicha ko‘p 
nomenklaturah korxona mulMy majmuyining qiymatini;

• u yoki bu mahsulotni ishlab chiqarish va sotish «ishlari» qiymatini, shu 
jumladan, mazkur ish tufayli yuzaga kelgan yoki yuzaga kelishi mumkin bo'lgan 
maiburiyatiar (qarzlar) qiymatini;

■ ayrim imtiyozli yoki raqobat ustunliklari bilan shartlangan 
shartnomalardagi mulkiy manfaatlai' qiymatini.

Biznesni baholashning predmeti bo'lib, odatda, yakka tadbkkorlar 
jismoniy o‘ziniiig kichik. biznesi hisoblangan vaziyatlar ham
saqlanib qoimoqda.

Biznesni baholashning asosiy yo‘naiishlarini aniqlab olib, ushbu 
baholashning moiiiyaiiga doir masalaiami batafsü ko‘rib chiqamiz.

Qiymatni baholash -  bu mulkdor qandaydk predmet yoki obyektga 
я8тпяяЬ1яН uchun tayyor bo‘lgan pul ekvivalentini aniqlash. Qiymat narxdan 
va xarajatdan farq qiladi. Bozor munosabatlari nuqtayi nazaridan bozor qiymati 
va me’yoriy hisoblab chiqüadigan qiymat ajratüadi.

Baholashning xalqaro standartlarida bozor qiymati deganda zaruriy marketing 
tadqiqotlaridan kelib chiqib ixtiyoriy xaridor va ixtiyoriy sotuvchi o'rtasidagi 
tijorat bitimi natijasida biioiash sanasida evaziga biznes yoki uniüg tarkibiy 
qismhri qo‘ldan-qo‘lga o‘tishi nazarda tutiladigan hisob-Mtob miqdori tushuniiadi; 
bunda har bir tomonniag hisob-kitob büan va majburlovlarsiz harakat qüishi 
nazarda tutiladi.

Bozor qiymati -  bu odatiy xaridor va sotuvchi o'rtasida bitimlar amalga 
oshmlishidagi eng ehtimol tutiigan naix. Ushbu ta’rif shimi o‘zida afe ettiiadüd, 
bozor qiymati bozordagi muayyan vaziyatdan kelib chiqib hisoblab chiqüadi, 
shuning uchun bozor sharoitiari o'zgaiganda bozor qiymati ham o'zgaradi. 
Bunda xaridor va sotuvchiga tashqi bosim o'tkazflmasligi kerak va ückala tomon 
ham sotüayotgan korxona (biznes) yoki uning tarkibiy qismlarming mohiyati 
va xususiyati haqida yetarHcha axborotga ega bo'lishlari lozim.

M e’yoriy hisoblab chiqiladigaa qiymat — bu tegishli organlar 
(0 ‘zbekiston Respublikasi Vazklar Mahkamasi, 0 ‘zbekiston Respublikasi 
Davlat mulki qo‘mitasi va b.) tomonidan tasdiqlangan uslublar va normativlar 
asosida hisoblab chiqüadigan mulk obyekti (korxona yoki unkig tarkibiy 
qismlari)ning qiymati. Bunda nonnativlaming yagona shkalalari (orahq 
qiymatUklari) qabul qüinadi. Odatda, me’yoriy hisoblab chiqüadigan qiymat 
bozor qiymatining miqdori büan mos kelmaydi, biroq normativlar bozor 
qiymati bazasiga muvofiq muntazam yangüanib turadi.

Shuningdek, baholash nuqtayi nazaridan yana investitsiya, sug'urta, sohq 
solinadigan va utiUzatsiya qiymatlari ajratüadi.



Investitsiya loyihalarini asoslashda investitsiya qiymati hisoblab chiqñadi. 
iHvestitsiya qiymati -  bu investitsiyalashning ma’lum maqsadlarini ko‘zlagan 
muayyan sarmoyador uchun mulk qiymati, Odatiy xaridor va sotuvchi 
harakatlarinmg sababi büan aniqlanadigan bozor qiymatidan farqH olaroq 
investitsiya qiymati muayyan sarmoyador tomonidan investitsiyalaiga nisbatan 
qo'yüadigan shaxsiy talablarga bpg'Uq.

Investitsiya qiymatini bozor qiymatidan farqlash mumkin bo'lgan qator 
sababiar mavjud. Ular ichida bo'lajak foydaHHkni baholashda; xatar darajasidagi 
tasawurlarda; soliq vaziyatida; mulkdorga tegishM bo'lgan yoki u tomonidan 
nazorat qüinadigan boshqa obyektlar büan uyg'unlashuvda farqlar bo'Mshi 
mumkin.

Sug‘urta qiymati ~  bu sug'urta shartnomasi yoki poMsi qoidalari büan 
aniqlanadigan mulk qiymati. Soliq solish qiymati -  bu muUdca soMq soMshga 
taalluqM tegishli me’yoriy hujjatlarda mujassamlangan ta’riflar asosida hisoblab 
chiqiladigan qiymat.

 ̂Utilizatsiya qiymati -■ mulk obyektining (yer uchastkasidan tashqari)
qo shuncha ta’mirsiz, unda mavjud bo'lgan materiallaming umumiy qiymati 
sifatida ko'rib chiqüadigan qiymati.

Baholash cliog'ida foydalamladigan o'xshash obyektning xususiyatiga qarab 
takror ishlab chiqarish qiymati va o'rin bosish qiymati farqlanadi. Takror 
ishlab chiqarish qiymati -  bu baholanayotgan mulk obyekti planirovkasida 
va o'sha materiallardan barpo etilgan mulk obyektining hozirda amal qffib tuigan 
narxlardagi qiymati. 0 ‘rlii bosish qiymati -  bu baholanayotgan obyektga 
o'xshash obyektning qiymati. Takror ishlab chiqarish qiymati va o'rin bosish 
qiymatidan sug'urtal^h sohasida keng foydalanñadi.

Buxgalteriya hisobida balans qiymati va qoldiq qiymat farqlanadi. Balans 
qiymati -  bu mutt obyektini qurish yoki xarid qiMsh xarajatlari. Balans 
qiymati dastlabki qiymat va tiklash qiymati ko'rinishida bo'ladi. Dastlabki qiymat 
muDc obyektini foydalanishga topshiriMsh vaqtida buxgalteriya hujjatiarida aks 
ettiriladi. Tiklash qiymati — bu ügari barpo etügan ^osiy vositalarning hozirgi 
sharoitdagj takror ishlab chiqarish qiymati bo'Ub, u asosiy fondlami qayta 
baholash jarayonida aniqlanadi.

Korxonaning rivojlanish istiqboUariga qarab ishlab tungan korxonaning 
qiymati va tugatish qiymati farqlanadi. Ishlab turgan korxonaning qiymati
-  bu korxonaning qandaydir bir tarkibiy qismining emas, baM yagona butUk 
sifatida shakUangan korxonaning qiymati. Ishlab tuigan korxonaning alohida 
aktivlari yoki tarkibiy qismlarining qiymati ulaming mazkur biznesga ulushi 
asosida aniqlanadi va ulaming muayyan koixona va uning egasi uchun iste’mol



qiymati sifatida qaraladi. Agar ayrim mulk obyekti ishlab turgan korxonaning 
bir qismi sifatida korxonaning umumiy foydasiga ulush qo'shmasa, u holda 
ushbu obyektga koixonaning faoliyat ko‘isatisM bilan bog‘üq ehtiyojlatga nisbatan 
ortiqcha aktiv sifatida qarash lozim.

Ishlab turgan korxonani baholash shuni nazarda tutadiki, biznes 
rivojlanishning qulay istiqboUariga ega, shuning uchun korxonani tizim sifatida 
saqlab qolinishini kutish mumkin, butun tizimning qiymati, odatda, hamma 
vaqt alohida bo'laklar qiymatining oddiy summasidan yuqori.

Agarda korxonani yopish va biznes aktivlarini alohida qihb sotish nazarda 
tutilsa, u holda tugatish qiymatini aniqlash zarur. Tugatish qiymati yoki 
majburiy sotuv qiymati — mos marketing tadqiqotini 0‘tkazish uchun juda 
qisqa muddatlarda mulkni sotishdan real olinishi mumkin bo'lgan pul 
summasi. Uni aniqlashda 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 
qiymatini beradi.

Korxona qiymatini baholashda samarali qiymat tushunchasi ham ajratiladi. 
Samarali qiymat — bu ikkita miqdor — ushbu mulkdor uchun aktivlaming 
iste’mol qiymati va ulaming sotilish qiymatidan kattasiga teng bo'lgan aktivlar qiymati.

Qiymatining har qanday turi tarixiy fakt emas, balki muayyan mulk 
obyektining shu lahzada tankb olingan maqsadga muvofiq baholanishi hisoblanadi 
(1.1-jadval).

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

Narx — bu biron bir tovar yoki xizmat uchun talab etñadigan, nazarda 
tutiladigan yoki to'langan pul summasini bildiruvchi ko'rsatkich. U tarixiy fakt 
hisoblanadi, ya’ni ma’lum vaqt va joyga taalluqli. Xaridor va sotuvchining moliyaviy 
imkoniyatlari, sabablari yoki alohida muayyan manfaatlariga qarab narx 
qiymatdan farq qilishi mumkin.

Tamiaix -  bu tovar yoki xizmatni barpo etish yoxud ishlab chiqarish 
uchun talab etiladigan pul summasi. Tannarx xarajatlar yoki chiqimlar 
yig'indisini o'z ichiga oladi Barpo etish jarayoni 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 qiymatiga ta’sir ko'rsatadi, lekin uni qat’iy belgilab bertnaydi. Yuqorida 
ko'rsatilgan barcha tushunchalami oqilona uyg'unlashtirish va ulardan foydalanish



Baholash maqsadi ra baholash «chm foydalaniiadigan qiymat 
o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liqlik

IiDkoniyatli xaridorga (sotuvchiga) ehtimol
tutílavnfaíírt níar'í'ni .,«,i____ -o'• ------î AlUUiUi
juHla);otgaiii narxni aniqlash uchun vordam berish 
InvestitsiyalamiHg maqsadga muvofiqiigicd aniqlash 
Ssuda olish uchun talabnomalami ia’minla«h

Mulkni baholash

Sug'urta shartnomasiga muvofiq qoplash suHmasini 
amqlash yoM sug'urtalangan aMvlaming 
yo'qotilishi yoxud zarar ko'rishi munosabati büan 
talablami ifodalash

Qiymat turlari

Bozor

Investitsiya
Garov
Bozor qiymati yoM soliq 
qonunchiligi bilan tan 
ohnadigan boshqa qivmaf

IsMab turgan korxonani (qisman yoM to'liq) tugatish 
chtimoM

Sug'orta

Tugatish

mulk obyeMamu sifaili baholash Imkonini beradi. Bitim asosida yotuvchi 
fm d^enta i tushunchalar va yagona tamoyillar bñan bir qatorda mulk obyektini

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

.h ® baholashning normativ-huquqiy va texnologüc bazasini
s1 f!Í2 r Í  T -  nomoddiy aktivlar bozorini tashkü etish omñi

Í  T  ?  “  Wsoblanadi. Ushbu bazani barpo etish
iqtisodiy islohotlar bñan uzviy bog'langan va baholash 

meinri 1 darajasini, baholash ishlari o'tkazishga nisbatan
yondashuvlar va talablami, ushbu jarayonda davlat va 

b a h d ^  tuzñmalarming o‘zaro hamkorligini nazarda tutadi.

baholaslmmg normativ-huquqiy bazasining tahlñi, qiymatni baholashga 
^  ulkdorlar munosabatlanm tartibga solish mexanizmi stfatida ham, xo‘jalik

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



Hujatlaming birinchi gtmihi biznesni ri^vojlantirish uchun ijtimoiy-iqiisodiy 
muhiining shakUardshini va uning fiiqaiolik-huquqiy muomalada ishtirok etishihi 
ta’minlaydi.

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

Hujjatlaming ucMncM guruhi korxona (biznes) qiymatini baholash, 
baholash islilarini amalga oshiiish uslubiyati va texnologiyasiga nisbatan taJablami 
belgilab beradi. Bunda respublika iqtisodiyotini isloh qilishning o‘z modelidan 
kelib chiqqan holda, qiymatni baholashning qabul qilingan xalqaro talablarga 
mos kelishini ta’minlashga muhim ahamiyat beriladi.

Yuqorida keltirilgan barcha hujjatlar guruhlari bozor sharoitida qiymatni 
baholashning o'zaro bog'liq va o'zaro shartlangan tizimM normativ-huquqiy

1.7-chizma. BiznemI baholashning normativ-huquqiy ta’minoti



t o i M  o‘zÍda namoyon etadi. Bunda yuqorida ko'rsatilgan har bir hujjatlar 
^ m h i biznes q i^ a tm i baholashni shakUantirish va rivojlantirishniog alohida 
muhim yo nahsMarmi hal etish imkonini beradi.

Bimesni rivojlantirish uchun ijtimoiy-iqtisodiy muhitni shakUantiruvchi 
normativ-huquqiy bazaga iqtisodiy islohotlar, iqtisodiyotni xo‘jalik yuritishning
is*iSî  o‘tkazishga doir asosiy hujjatlar kiradi. Iqtisodiyotni
isloh qihsh borasidagi aynan ushbu huquqiy hujjatlar biznesni 
sM antm shning æoM boldi. Ularga muUming daxlsizligini, tadbirkorlaming 
iqtisodiy va ^ n d ik  mustaqiUigini kafolatlovchi 1991-yñda qabul qilingan

rv t Konstitutsiyasi, O'zbekiston Respublikasming
« » h i h k  to g nsida»gi Qonuni kiradi. Mazkur Qonun bilan «iqtisodiyotnmg 

m ar^  faohyat ko mtishiga va xalq farovonUgining o'sishiga ko'maklashuvchi 
mulkcM itong har qanday shakllari mavjud bolishiga yo l qoVñadi» 
« c h i l ^  to h  shaklkriga asoslangan xo'jaiik yuritish shakUari va'usuUari 
tnü í  qilingan O'zbekiston Respublikasiiiing «Davlat

chiqansh va ̂ iy lash tirish  to'g‘risida»gi Qonunida va 0 ‘zbekiston 
Respubhkasi Vazirlar Mahkamasining 2000-2005-yiUarda ushbu masala 

T h  » ö s t i  hujjatlarida o‘z aksini topdi. RespubUkada
rivojlanishida aksiyadorlik

jamyatlan fachik biznes va xususiy tadbirkorlikni rivojlantirishga doir 
qonunchilik hujjatlan muhim rol o‘ynadi.

R p sn S f“  Iitímoiy4qtísodiy muhiíinishaknantirishga 0 ‘zbekiston

qonunchM va me yony hujjatlar katta ta’sir ko'mtdi. Shunday q » , iqtisodiy
hh ̂  oshiriMu biznesni shakHantirish uchun bosWangIch auqta

^  r chuquriashuvi esa uni takonuOashtirishningasosíf J®*nalishtani Wgüab íieradi.

davlat'tt^^^T baholash faoMyati va ushbu faoMyat turining
S  boshqanhshmi tartibga soluvchi normativ-huquqiy h u j S

Ï h o J a T f ' Î  qítogan 0 ‘zbekiston RespubMkasming

fyeM ari, baholash obyekti qiymatming turlari va ularm 
qo U^h sohalan tœhunchMari bilan bog‘Mq masalalaming keng doüasi tartibga

h obyektmmg bozor qiymati» (7-modda) va
«baiiolash obyektimng bozomikidan farqlanuvchi qiymati» (8-modda) 
tushunchalaiming tartibga soUnishi juda muhim hisoblanadi.



Qonunda baholashni o'tkazish davlatga to‘la yoki qisman qarashli baholash 
obyektlari bitim tuzishga jalb etilgan taqdirda, shu jumladan:

• baholash obyektlarini davlat tasarmfidan chiqarish, xususiylashtirish, 
ishonchli boshqaruvga topshirish yoki ijaraga berish maqsadida ulaming qiymati
aniqlanayotganda;

• baholash obyektlaridan garov narsasi sifatida foydalanilayotganda;
• baholash obyektlari sotilayotganda yoki o'zga shaxsga boshqacha tarzda

o'tkazilayotganda;
• baholash obyektlari bilan bog'liq qarz majburiyatlaridan boshqaning 

foydasiga voz kechüayotganda;
• baholash obyektlari yuridik shaxslaming ustav fondlariga ulush tariqasida 

berilayotganda majburiyligi alohida ta’kidlangan.
Bundan tashqari, qonun chiqamvchi baholashni o‘tkazish, baholash 

obyektining qiymati to‘g‘risida nizo chiqqan taqdirda ham, shu jumladan:
• mol-mulk natsionalizatsiya qüinayotganda;
• ipoteka krediti berilayotganda;
• mol-mulk mulkdorlardan davlat ehtiyojlari uchun sotib olinayotganda 

yoki qonun hujjatlarida nazarda tutilgan boshqacha tarzda olib qo'yilayotganda;
• sohqlar va boshqa majburiy tolovlar to‘g‘ri tolanishi ustidan nazorat 

o'tkazñayotganda majburiyligini beigilab berdi.
Qonunda baholovchiiüng huquqlari, majburiyatiari va mustaqñligi alohida 

o'rin tutdi. Qonunning 14-moddasiga binoan baholovchi;
• baholash usuUarini mustaqil ravishda qo'llashga;
• baholash obyektmi majburiy baholashdan o‘tkazishda hujjatlardan 

foydalanish erkinli¿ni ta’minlashni buyurtmachidan talab qilishga, 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 «Viavslardan 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 qarab shartnoma asosida 
boshqa baholovchilar yoki o‘zga mutaxassislami jalb etishga;

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

Baholovchi qonun hujjatlarida nazarda tutilgan boshqa huquqlarga ham ega 
bolishi mumkin. Qonun hujiatlari bilan respublika baholovchilariga berilgan



huquqlaming boshqa davlaüar baholovchñammig ana shunday huquqlari bñan 
taqqoslanisM ulaming xalqaro amaliyotga mos kelishidan dalolat beradi

BaholovcMlarga qonun büan yuklatilgan majburiyaílarning bajarilisM 
quyidagilami ta’minlash imkonini beradi:

• baholash faoliyatini amalga oshirishda qonun hujjatlari va baholash 
standartlan íalablariga rioya etilishi;

• xolisona baholashni o'tkazishga to‘sqinlik qüuvcM holaüar yuzaga keJganligi 
oqibatida baholashni o'tkazishda o'zining ishtirok etish imkoniyati yo‘qligi 
to g'risida buyijrtmachiga xabar gilinislir

• baholash o'tkazñayotgan paytda olinayotgan hujjatlar saqlanishining 
ta’minlanishi;

■ baholash faoliyatini amalga oshirishga doir ütsenziyani buyurtmachining 
talabiga binoan taqdim etilishi;

" baholash o‘tkazñayotgan paytda buyurtmachidan olingan maxfiy axborotni 
oshkor etilmasligi, qonun hujatlarida nazarda tutñgan hollar bundan mustasno;

• hisobot nusxasining uch yñ mobaynida saqlanishi.
Baholovchining faoüyatiga buyurtmachi yoki boshqa manfaatdor shaxslaming 

aralashuviga qonuniy jüiatdan yo‘l qo'yümasligini alohida ta’kidlash lozim 
B u n ^  tashqari, baholashni o'tkazishga yol qo‘yilm.aydigan muayyan holatlar 
belgüangan, ya’ni agar:

• buyurtmachi baholovchining muñcdori, muassisi (aksiyadori), kreditori 
sug‘urtalovchisi bo'lsa; ’

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

• baholovchi yuridñc shaxsnmg mulkdori, muassisi (aksiyadori), mansabdor
shaxsi yoki baholash obyektida mulkiy manfaati bo'lgan jismoniy shaxs bo'lsa
yo^d shunday manfaati bor shaxslar bñan yaqin qarindosh yoki quda-anda 
00

• baholovchi shaitnomadan tashqari buyuitmachiga yoM baholash obyektiga 
nisbatan ashyoviy yoM majburiyatga oid huquqlaiga ega bo'lsa.

Bahol^hni o'tkazish uchun asoslar, shartnomaga oid majburiy talablar, 
baholovchining javobgarligi va boshqa masalalar qonun yo'li bilan tarübga solingan.’

Ko'rib chiqñayotgan qonunning qabul qümishi baholash faoliyatiga yuqori 
xalq^o talablaiga mos keiadigan huquqiy doirani ta’minlash imkonini berdi.

Baholash faoliyatining muvaffaqiyatli amalga oshirñishi uchun faoliyatning 
ushbu turini litsenziyalash mexanizmi yaratüdi. O'zbekiston Respublñcasining 
«Faoliyatning ayrim turlarini litsenziyalash to'g'risida» va «Baholash faoliyati 
to'g‘nsi4a»gi Qonunlariga muvofiq O'zbekiston Respublikasi Vazirlar



МяЬкятяяш1Т1§ 2003-yil 8-maydagi 210~sonli «Baholash faoliyatini 
htsenziyalash to‘g‘risida»gi qarori bñan «Baholash faohyatini Utsenziyalash 
to‘g‘risidagi nizom» tasdiqlandi, unda: htsenziya talabîari va shartiari; htsenziya 
olish uchun zarur bo'lgan hujjatlar; arizalami ko‘rib chiqish va htsenziya 
berish yoki htsenziya berishni rad etish to‘g‘risida qaror qabul qüish tartibi; 
htsenziyani qayta rasmiylashtirish, uning amal qüish muddatini uzaytirish, 
dublikat berish tartibi; htsenziya talablari va shartlariga rioya etilishini nazorat 
qilish tartibi; Mtsenziyaning amal qilishini to‘xtatib turish, to'xtatish, htsenziyani 
bekor qihsh mexanizmlari va uni ro'yxatga olish tartibi belgñangan.

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

Baholash texnologiyasi va metodologiyasini tartibga soluvchi normativ- 
huquqiy hujjatlar va baholash hujjatkriga qo'yüadigan talablar ichida 0 ‘zbekiston 
Respublikasining baholash faohyati sohasidagi davlat standartlari muhim o‘rin 
tutadi. 0 ‘zbekiston davlat muM Qo'mitasining 2006-yü 14-iyundagi 01/19— 
19 -  son qarori bilan baholashning bir qator Milhy standartlar joriy etüdi. 
Ular qatoriga quyidagñar kiradi: «Bozor qiymati baholashning bazasi sifatida»; 
«Bozor qiymatidan farq qñuvchi baholash bazasi»; «Mohyaviy hisobot va 
o'zaro bog‘liq hujjatlar maqsadida baholash»; «Оценка для обеспечения ссуд, 
закладных и долговьтх обязательств». Shularbüanbitga, 0 ‘zdavstandartning 
1999-yü 2-avgustdagi 12-234 — son qarori bñan joriy etügan «Ko'chmas mulk 
(yer uchastkasi, qurüishi tugaUanmagan obyektlar, binolar va inshootlar)ni 
baholash. Asosiy qoidalar»; «Ishlab chiqarish va transport vositalari, mashinalar 
va jihozlami baholash. Asosiy qoidalar»; «Atamalar va ta’riflar» baholash 
standartlari ham. amalda.

Baholash standartlari baholovchüar o‘z mahsulotini u asosida baholashi 
Inzim bo‘lgan sifatning eng past darajasini ko‘rsatadi. Baholardanfoydalanuvchilar, 
o'z navbatida, baholovchining chuqur bilimga egaligi, shuningdek, u tomondan 
kasbiy va etik standartlaiga amal qüinishiga nisbatan o'zlarining mantiqli fikriarini 
o‘lchash uchun asosga ega bo‘lishady.

Хозирга vaqtda 0 ‘zbekiston Respublikasida ishlab chiqñayotgan baholash 
faohyatining normativ-huquqiy bazasi, iqtisodiyotni isloh qihshning o‘ziga 
xos xususiyatlaridan kehb chiqqan holda, Baholashning xalqaro standartlari

* Турсунов Б., Ермолик E. Организационно-управленческие аспекты оценочной 
дежелшосЕИ / /  ^ажомикаикласссобственнишв. ~  2002. —№ 3. —38-6.



tasdiqlash uchim shuni ta’tódiash 
mumkmki, «Bozor qiymati baholashning bazasi sifatida» Xalqaro síandartda
Г й Х й  ’̂ fl uühbu ta ’rif bilan hamda
baholash maqsadi va fiMbiyasi bozor qiymatini hisob-kitob qiUshdan iborat
Z d r¡M  n o Z Í r  bog4iq umumiy mezonlar
xuddi shu пота büan nomíangan milliy standartda to‘liq o ‘z aksini tondi»̂
Asosiy maqsad, bir tomondan, bozor qiymatidan Гащ qüuvX' q ^ a t

Г  i'* Síandartlami belgñashdan
Jfanchi tomondan, ular va bozor qiymati o'rtasidagi farqlami belgñashdan 
iborat bo Igan Baholash standartlan xalqaro qo'mitasining «Bozor qiymatidan 
farq qiiuvchi baíiolash bazasi» standarti ham mamlakatimi7dñ amal qilib

Í Í w L Í k mamlakatimizda noto'g'ri talqin etilishiga yo‘l
qo утаяШ bomsida baholashning nobozor bazalaridan foydalanishga nisbatan
tííahi imkonini berdi. Ushbu standart
k a fo M b Z ® b fw  h T '  b^hoUsh bazalarining tanlanishini.v7f T ; T u  T  , keiadigan baholash bazalarining tanlanishini.
t o m i S  ь Ч f  TOsitalardan foydalangan holda, manfaatdor 
tomonJarm chalg itislu mumkin bo'lgan holatlarga yo'l qo'ymasdan va

malumotlar büan tasdiqlangan natijalami taqdim etgan 
t i  foydaiamivchiiar tomonidan baholash natijalarining yaxshi 
tushunishlariga erishish imkonini beradi

^ Baholash standarüaii xalqaro qo'mitasining moliyaviy
tobo tla r uchm b^iolaiga taalluqii bo'lgan standartinmg íalablari ham inobatga
b ÍS rh "  h ™ ?  T T  moliyaviy hisoboíning maqsadi u
Í h v 2  í®“  korxonaning faoliyati natijalari va moliyaviy
Avoto. (^l^ettiv taEda aks ettirishdan iborat. Moliyaviy hisobotlar va teLhH
s t 2 Í T  raqamlari uchun baholashlarga nisbatan qo'üaniladigan

шдШ ат  qiymatning nobozor konsepsiyasini amqlaydi. Xususan, qiymíitni
I ’"“ í  baholashníig n o b o z o T b a S

S u t  ohw íT - к Г ?  moliyaviy hisobot uchun ixtisoslashmagan

Obyektlari qiymatini baholash texnologiyasi va
t o m o t S ^ T  O'zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi
tomonidan qabul qümgan qonunosti hujjatlari ham muhim o'rin tutadi.

с о & ^ ® ^ ^ ^ 3*̂1 ^ ™ ™ ™ « « ^ - з ™ а ш д а р ш а я б а з а о ц е ™  //Частная



Binobarin, respubiikada davlat tasarm fidan chiqariiayotgan  
(xususiylashtirilayotgan) korxonalar (obyektlar) mol-mulkini baholash 
qi^ atin i va uni sotishda iaklif etishning boshlang‘ich naryini belgüash 
0 ‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2001 yil 9 martdagi 119- 
sonli qarori (qarorga 5-üova) büan tasdiqlangan «Davlat mulki bolgan 
obyektlami davlat tasarmfidan chiqarish va xususiylashtirish tartibi to‘g‘risida 
Nizom» bilan tartibga solinadi. Mazkur nizomda belgilanishicha, baholanadigan 
mulk tarkibiga quyidagüar kiritüadi:

■ ulaming texnüc holatidan qat’iy nazar korxona balansida hisobda tuigan 
barcha vositalar, ham foydalanishda bo'lgan (shu jumladan, vaqtinchalik kapital 
ta’mirlashda bo'lgan va modemizatsiya qilinayotgan obyektlar), ham vaqtinchalik 
to'xtatfc qo'yügan, zaxirada bo'lgan. (o‘matilmagan jihozlar), ishlab chiqarish 
va xo‘jalüc inventarlari, ish hayvoni va mahsuldor qoiamoUar, ko‘p yillik 
ekinlar va boshqa turdagi asosiy vositalar, shuningdek, boshqa korxona va 
tashMlotlarga foydalanish uchun ijaraga berilgan asosiy vositalar;

• boshqa uzoq muddatli aMvlar, shu jumladan nomoddiy aktivlar;
• aylanma aktivlar;
• boshqa aktivlar.
Ushbu hujjatda mol-mulkni baholashdagi xatti-harakatlaming izchUligi 

beigüangan bo'lib, asosiy fondlaming tüdanish qiymatini aniqlash uchun 
narxlami indeksatsiya qilish koeffitsiyentlari bo‘yicha asosiy fondlaming balans I
qiymatini qayta hisoblash va qimmatlashuv koeffitsiyentlarini qo‘Uash 
mexanizmlari aniqlangan, shuningdek, asosiy fondlar qoidiq qiymatining 
eng kam miqdorlari beigüangan. Avtotransport vositaiarini baholash 0 ‘zbeMston 
RespubUkasi Vazirlar Mahkamasining 1999-yü 28-sentabrdagi 489-sonü 
«Avtotranspoit vositalaiim sotish tartibi to‘g‘risida»gi qaroriga muvofiq amalga 
oshirilishi beigilab qo‘yilgan.

Shuningdek, yuqorida ko‘rsatügan Nizomda yer uchastkalari, yerosti va 
boshqa tabüy resurslardan foydalanish huquqlarining qiymatini majburiy taizda 
baholash belgüab qo'yügan. «Yer uchastkasidan foydalanish huquqining qiymati 
sifatida yer soUg'ining belgilangan o ‘rtacha yillik normativlari sifatida 
aniqlanadigan pul oqimlari summasining joriy qiymati qabul qilinadi, bunda
O zbekiston Respublikasi Markazxy bankining baholash sanasidagi qayta 
moliyalash stavkasiga teng bo ‘Igan diskont stavkasidan foydaianish zarur»̂ .

‘ 0 ‘zbetoon Re^ubliikasi Davlat muM qo‘mitasioing 2001 yil 30 apreldagi 02-E-13- 
soBli buyrug i bilan tasdiqlangan «Davlal mulM bô lgan obyeMami davlat tasarmfidan chiqarish 
va xususiylashiiiish tartibi tô ĝ risidagi nizom^ga (0 ‘zbekision Respublikasi Vazirlar Mahka- 
masming 2001 yil 9 martdagi 119-sonIi qaroriga 5-ñova) izohlar.



Yuqorida ko‘rib chiqilgan Nizomning tasdiqlamishi xususiylashtirilayotgan 
davlat moddiy va nomoddiy alctivlari bo'yiclm baholash ishfarini tartibga solishda. 
muhim bosqich boldi.

Bimesm baholastming iiormativ--huqiiqiy bazasini laMil qilayotib, respublika 
boshqamv orga:nlaii tomonidan baholash ishlarining ayrim turiaiiga taalluqh 
qator me’yoriy-uslubiy va tavsiya etñuvchi hujjatlar qabul qilinganliginj ham 
ta’kidlab olish  lozim. Masalan, O'zbekiston RespubMkasi Adhya vazirJigi 
tomonidan 1998-yil 6-avgusida, 469-raqam bñan «0‘zbekiston Respublñcasida 
qishloq xo'jaHgi uchun moljallangan yerlaming sifat, iqtisodiy va qiymatim 
baholashning muvaqqat metodikasi» ro'yxatga olimb, unda qishloq xo'jaligi 
uchun moljallangan yerlaming normativ qiymatini hisoblash tartibi va 
mexamzmj. hamda uni qo'Mash sohasi belgilandi, xususan, u «yer solig‘ining 
stavkasini aniqlash, bank ipoieka kreditini berish, qishloq joylarida yerlami 
ajratishning belgilangan meyoridan ortiqcha yakka uy -py qurilishi va dehqon 
xo‘Jaligi uchun yerlami berish, yer uchastkalarini kimoshdi savdolari orqali 
sotish uchun dastlabki narxni belgilashda va qonun hujjatlarida ko‘zda tutilgan 
boshqa holatlarda» qo'ñanñadi'.

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

O'zbekiston Respubbkasida biznes qiymatini baholashning noimativ-huquqiy 
bazasi iqtisodiy islohotlaming borishi jarayonida baholash faoHyatini rivojlantirish 
bo'yicha yuz beigan malum bir ijobiy o'^arishlami ko'rsatib turibdi. Shu bilan 
birga, baholash ishlarini amalga oshirishda hoziigacha ham qator 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'naüsMarini to'liq hajmda aks ettirmagan%ini va 
respublikada amalga oshirilayotgan islohotlaming barcha huquqiy, texnikaviy va 
boshqa xususiyatlarim hisobga ohnaganligini tan olish lozim. Andozalar hozircha 
korxona (biznes)ni yoki uning tarkibiy qismlarini baholashda bajarilishi lozim 
bo'lgan baholash ishlarining barcha xülarini to'Hq qamrab olmagan.

,. I l?98-yfl 6-avgustda 469-iaqam bilan io‘yxal^ olingan «O'jsbekiston Respublikasida qishloq 
xo jaligi uchun mo Ijallangaii yerlaming sifat, iotisodiy va Qiymatini baholashning muvaaaat 
meíodüasi», 1.3-band,



Shu munosabat bilan respublika iqtisodiyotini isloh qilish va uni barqaror 
rivojlantirish talablariga mos keluvchi baholash andozalarining tizrmim ishlab 
chiqish, korxona (biznes) qiymatini baholash usuUarini takomUlashtirish 
muhim vazifalaridan hisoblanadi.

RespubUkada baholash andozalari tizimini takomiUashtirishga nisbatan 
qo'yiladigan asosiy talablar quyidagüardan iborat: rivojlanayotgan bozor 
iqtisodiyotining shart-sharoiüari; o'tish davrida xatolaiga yo‘1 qo'ymadik zarurati; 
baholash jarayoni texnologiyalariiü takomUlashtirish zarurati; to'plangan xalqaro 
tajribadan foydalanish zarurati; respubiikada orttkilgan baholash ishlari tajribasini 
umumlashtirish.

Mazkur ishni amalga oshirishda har bir bosqichda: qiymatni baholashning 
yaratilgan qonunchilik bazasini; iqtisodiyot sektorlari bo'yicha bozor 
islohotlarining holati va fuqarolik-huquqiy muomalaga moddiy va nomoddiy 
aktivlar asosiy turlarini jalb etish darajasi, shuningdek, moddiy va nomoddiy 
aktivlam ing turli bozorlari bo'yicha mayjud axborot darajasini hisobga ohsh
zarur.

Qiymatni baholash andozalari tizimi iqtisodiy islohotlami amalga oshirish 
bosqichlaridan qat’iy nazar quyidagüami tartibga soluvchi hujjatlami o‘z ichiga 
oUshi lozim: qiymatni baholashni o'tkazishga nisbatan umumiy talablar; 
aktivlaming turli xilkri qiymatini baholashga nisbatan maxsus talablar; qiymatni 
baholash natijalaridan foydalanishga doir talablar.

1,6. Korxona qiymatini baholashning asosiy bosqichlari

Koixona qiymatini baholash quyidagi bosqichlardan iborat bo‘lgan murakkab 
va ko‘p mehnat talab qiladiganjarayon:

I. Muammolami aniqlash.
II. Korxonani oldindan ko'zdan kechirish va baholash uchun shartnoma 

tuzish.
III. Axborot yig'ish va tahlü qilish.
IV. Bozor konyunkturasini tahlü qilish.
V. Baholash usuUarini tanlash va ulami tahlU etüayotgan koixonani baholash 

uchun qo‘Uash.
VI. TurU yond^huvlar yordamida olingan natijalami muvofiqlashtirish.
VII. Biznes qiymatini baholash bo'yicha hisobotlami tayyorlash.
I bosqich. Muammolami anigla.sh. Baholashning mazkur bosqichi quyidagi 

kichik bosqichlardan iborat: korxonani identifikatsiyalash, baholash predmetini 
aniqlash, baholash sanasini belgüash, baholash maqsadlari va fiinksiyalarini



ifodalash, qiymat turini aniqlfmh, biiyurtmaclimi chegaralovchi shari;]ar bilan 
tamshtirish.

Korxonani identifikatsiyalashda uning to'liq va qisqartirilgan nomi tashküiy- 
huquqiy shaMi, u ro'yxalga olingan joy, joylashgan joyi, ishlab chiqarish tamiog'i 
ishlab chiqariladigan mahsulotning asosiy turlari va boshqalar ko'nsatiladi

Baholash predmeti -  bu baholanadigan mulkiy huquqlar turi- korxona 
uchun huquq; korxonaning moddiy aktivlari uchun huquq; aksiyadorlik 
jamiyatining aksiyadorlik sarmoyasi uchun huquq; koixona ustav sarmoyasida 
ishtirokchining ulushi; korxona aksiyalarining paketi uchun huquq yoki 
qandaydir boshqa manfaat

Baholash sanasini belgilash — bu korxonani sotish sanasi, uni ko'zdan
kechinsh sanasi, muMy majmua bñan bog'liq sudda ko'rib chiqish sanasi va 
boshqa holatlar bo'lishi mumkin.

Baholash maqsadlarini beligilash (qiymatning qanday turini aniqlash talab 
e^ d i) muhim bosqich bo'lib, baholashni o'tkazish uslubiyatini tanlash ana 
sh u ^  bog'liq. Soliq solish maqsadida korxonani baholash uchun foydaianiladigan 
usuto urn tugatish maqsadida qo'Uanfladigan usullardan katta iaiq qilishi mumkin

II bosqich. Korxoiiaiii oldlndan ko‘sdaH kechlrlsh va baholash 
fflchuiii shariuoma tiizish. Quyidagi kicMk bosqichlami o'z ichiga oladi: 
koi-xonam oldindan ko'zdan kechinsh, dastlabki axborotni va axborot 
manbalarmi aniqlash, baholash uchun topshiriq va taqvim rejasini tuzish 
baholash uchun shartnoma tayyorlash va tuzish.

III bosqich. Axborot yig‘ish va tahlil qilish, Baholashning mazkur
bosqichini quyidagi kichik bosqichlaiga ajiatish mumkin: umumiy malumotlami 
yig ish va tartibga solish, maxsus ma’lumotlami yig'ish va tahhl qilish, eng 
yaxshi va eng samarali foydalanishni tahlü qilish. Umumiy malumotiami 
benshning eng keng tarqalgan usuli ulami koixona faoliyat ko'rsatayotgan 
bozor sektori, mahsulot tra, uning narxi, korxona joylashgan joy (korxona 
Joylas^M shahar, tuman haqida malumoüar), baholanayotgan koixonaning 
iqtisodiy holati va h.k.ga taalluqii kichik bo'laMaiga bo'lish hisoblanadi. Yig'ñgan 
ma lumotlami berishni ushbu usulining ustunHgi shundan iboratki, axborotni 
bir m a^  y%'ib va tartibga soHb, keyinchaHk undan boshqa koixonalami 
baholashda foydalanish mnmnHn

Umumiy ma’lumotlardan tashqari maxsus malumotlami ham yig'ish zarux, 
ulaiga korxona va qiyoslanadigan sotuviar to'g'risidagi ma’lumotlami kkitish 
mumto. Korxona to'g'risidagi ma’iumotlar mulkchüik huquqini tasdiqlovcM 
hujjatlar, korxona muassislarining tarkibi, ulaming ustav sarmoyasidagi ulushi 
haqidagi axborotni, mazkur hududda joylashgan yer uchastkasi, binolar va



iBshootlardan foydalanish, shu jumladan, korxonaning moliyaviy-iqtisodiy va 
texmk xususiyatlaxi, bmolar va inshootlaming jismoniy holatlari haqidagi 
axborotni o‘z ichiga oladi

Baholash uchun zarur bolgan malumotlar turlarini tanlab ulami olish 
manbalarini aniqlash lozim (Baholashning axborot manbalari ushbu 
qo'Manmairing II bobida batafsü bayon etilgan).

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

Konyunkturaning doimiy amal qüuvchi omillari quyidagüardan iborat: 
faO"texnikats.raqqiyoti, monopoliyaning ta’siri, davlatning aralashuvi, inflatsiya, 
mavsumiylikvab. Konyunkturaning o'zgaruvchan omillari quyidagilar. ijtimoiy 
vaziyat, tabüy ofatlar, siyosiy tangliklar va b.

Bozor konyunkturasini taliHl va bashorat qüish metodologiyasining muhim 
element! bo‘lib faollik va südik omülar ta’sirining xususiyatini belgüash, süd 
fazasini, siklning keyingi fazaga olish muddatlarini va uning kelajakdagi 
dinamikasini aniqlash hisoblanadi. Bozoming südlüigi ~  bu bozoming chuqur 
iqtisodiy va ijtimoiy jarayonlar büan bog‘üq doimiy qisqa muddatli va uzoq 
muddath o‘zgarib turishi Iqtisodiy sikl ko'tariHsh fazasi, yuqori konyunktura, 
iqtisodiy faoüüoiing pasayishi (retsessiya) va past darajasini (depressiya) o‘zida 
mujassamlanthgan.

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

Bunday ko'rsatkichlar jumlasiga quyidagilar kiradi:
1. Ishlab chiqarish haqida ma’lumotlar: yalpi ichki mahsulot, sanoat 

mahsuloti jismoniy hajmining indeksi, ishlab chiqarish quwatlaridan foydalanish, 
ishlab chiqaruvchüar narxlarining indeksi, kapital qurilish xarajatlari, uzoq 
vaqt foydalaniiadigan tovarlar uchun buyurtmalar, ishsizlilc darajasi. Ishlab 
chiqarish haqidagi ma’lumotlar ishlab chiqarishning u yoki bu tarmog'ining 
raqobatbardoshligi haqida mn1nba7n yuritish imknnini beradi

2. Kapital qo'yümalar dinarrdkasi. Kapital qo'yihnalar dhiamikasining 
tahlih kelajakda ishlab chiqarish qanday rivojlanishi haqida xulosa chiqarish 
raikonini beradi. Agar u yoki bu tarmoqda investitsiyalar hajmi oshsa, demak,

lio'smoqda
va ishlab chiqarish kengayishi mumkin. Va aksincha, agar kapital qo'yihnalar 
qisqarsa -  talab pasayadi, bu ishlab chiqarishning yopiHshiga olib kelishi mumkin.



3. Buyuitmalar haqida malumotiar -  bu isMab chiqarish quwatlarinlng 
kelajakda ish bñan ta’minlanishini baholash imkonini beruvchi ko'rsatkich.

4. Mehnat ko'rsatkichlari.
5. Ichki tovar aylanishi ko'rsatkichlari (chakana savdo aylanmalari, hayot 

qiymatining indekslari, tovar zaxiralarining harakati haqida malumotiar, kreditga 
sotish olchamlari va h.L).

6. Tashqi savdo ko'rsatkichlari (eksport va importning hajmi va jo‘g‘rofiy 
taqsknlanishi, savdo balansining taqcMlHgi).

7. Rredit-pul sohasidagi vaziyatni tavsiflovchi malumotiar (qimmath 
qog'ozlami emissiya qilish, aksiyalar kuisi, hisob foizi, valuta kmsi, muomaladagi 
puUar miqdori, bank depozitlari harakatining ko'rsatkichlari va h.L).

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

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

V bosqich. Baholash asullarini tanlash va ulami tahlil etilayotgan 
korxonani baholash uchun qo‘l!ash. Baholash ishlarining ushbu bosqichi 
baholash jarayonidagi muhim bosqichlardan biri hisoblanadi. Shu munosabat 
büan turh yo'nalishdagi korxonalami baholashdagi turh yondashuvlar va 
usuUardan foydalanish masalalari «Biznesni baholashda qo'llanüadigan asosiy 
yondashuvlar va usullar» bobida batafsü ko'rib chiqügan.

VI bosqich. Turli yondashuvlar yordamida olingan natijalami 
muvofiqlashtirish. Qiymatni baholashdagi har bir yondashuv chog'ida 
foydalanilgan ma’lumotlaming ishonchhligi, ulaming bozor sharoitlariga 
moslashuvchanligini tahlil qilish asosida har bir qo'llaniladigan 
yondashuvning sahnog'i belgüanadi va korxona qiymatining yakuniy bahosi 
aniqlanadi. Ushbu usul muaüiflaming "Ko'chmas mulkni baholash” nomli 
o'quv qo'ñanmasida batafsü yoritügan*.

VII bosqich. Biznes qiymatini baholash bo'yicha hisobotlami tayyorlash. 
Biznes qiymatini baholash bo'yicha hisobot yozma shaklda tayyorlanadi. 
Odatda, bir vaqtning o'zida ikkita shakldan foydalanñadi — to'hq hisobot va 
xulosa.

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



Biznes qiymatini baholash bo‘yicha hisobotga nisbatan qo'yüadigan asosiy 
talablar quyidagilardan. iborat:

1. Barcha mantiqiy juinlalar va ulardan kehb chiqadigan xulosalar aniq 
ifodalanishi lozim.

2. Hisobotning barcha faktlari hujjatlar bilan tasdiqlanishi zarur.
3. Hisobot baholashning maqsad va funksiyasi, baholanayotgan obyektning 

aniq ta’rifi, baholanayotgan qiymat turi, xarajatlar hisob-kitobi, korxonaning 
bo'lajak sof daromadlari bashorati, foydalanilayotgan faküaming 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 qandaydir manfaatdorlikka ega emasliklarini va baholash 
natijasidan manfaatdor emasliklarini tasdiqlashlari lozim.

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

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

Hisobot shakü, o‘lchamlari va mazmuni baholanayotgan obyektning 
xususiyati, baholash maqsadlari va fixnksiyalariga qarab farq qilishi mumkin. 
Agar hisobot tashqi foydalanuvchüar uchun zarur bo‘lsa, korxonani batafsñ 
ta’riflash lozim, lekin hisobot ichki foydalanish uchun tayyorlangan bo‘lsa, 
bu shart emas.

Hisobotning asosiy bo'limlari quyidagüardan iborat:
1. Kirish.
2. Makroiqtisodiy ko'rsatkichlar ta’rifi.
3. Tarmoq xususiyati.
4. Korxonaning ta’rifi, uning mohyaviy va texnik-iqtisodiy ahvoh.
5. Qiyoslanadigan korxonalar bo‘yicha ma’lumotlami tadqiq etish.
6. Baholash usuUarini tanlash va qo‘Eash.
7. Baholash bo‘yicha xulosa.
8. Ilovalar.
Kirish qismi quyidagilami o‘zida mujassamlantirishi lozim:
• baholash vazifasi;
• korxonaning (shujumladan, uning tashkihy-huquqiy shakh va korxona 

mulkiga huquqlar) qisqacha ta’rifi;
" sarmoya ta’rifi;



• ushbu muayyan holatda qo'llanñadigan baholash standartining umumiy 
ta’rifi;

• axborot manbalarimng xususiyati;
• taniangan baholash usuUarini asoslash;
• baliolanayotgan korxona qiymati haqida xulosalar.

Makroiqtisodiy ko ‘rsatkichlar ta ’rifi (yoki umumiy iqtisodiy bo ‘Um). Mazkur
bolim da korxonaning faoliyat ko‘rsatishiga ta’sir ko'rsatuvchi asosiy 
makroiqtisodiy omillar, ulaming o'zgarish tendensiyalari va biznesning 
istiqboUariga ta’siri aniqlanadi. Agar hisobot retrospektiv va prognoz axborotlari 
asosida tuzilsa, unga o‘tgan va bo'lajak davrlardagi makroiqtisodiy vaziyatning 
tahlih kiritüishi lozim.

Tarmoq xususiyati. Ushbu bo'lim hisobotdan foydalanuvchini tarmoqning 
o'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 qaratihshi zarur. Shuningdek, bo'ümda tarmoqdagi

korxonaning ahvoh haqida axborot ham keltiriladi. Agar baholanayotgan koixona 
bir necha tarmoqda mahsulot chiqarsa (xizmatlar ko'rsatsa), u holda ushbu 
tarmoqlar har binning ahvoh tahlil qihnishi lozim.

Korxonaning ta ’rifi, uning moliyaviy va texnik-iqtisodiy ahvoliga 
bag'ishlangan bo'limniug asosiy maqsadi -  korxonaning asosiy xususiyatlari 
va ulaming bozor qiymatiga ta’sirini amqlashdan iborat. Bo'limda ko'rib 
chiqüadigan asosiy masalalar quyidagilar: korxonaning oldingi tarixi, ishlab 
chiqariladigan tovarlar va ko'rsatüadigan xizmatlar ro'yxati, sotish shartiari, 
yetkazib beruvchüar, xodimlar, menejment, korxona aksiyalari bilan tuzügan 
awalgi bitimlar. Mazkur bo'hmda, shuningdek, korxonaning joriy faohyatiga 
taalluqli masalalar gumhi ham ochib beriladi: qanday mahsulot ishlab chiqariladi 
(qanaqa xizmatlar ko'rsatüadi), mahsulot yoki xizmatlaming yetakchi turlari 
ajratiladi va ulaming foizU nisbati ko'rsatüadi; sotish bozorlari qanaqa va ularda 
korxona qanday o'rin tutadi; ta’minot tizimi va asosiy yetkazib beruvchüar; 
korxonani boshqarish xususiyati; korxona kelajakda duch kelishi mumkin bo'lgan 
asosiy muammolar ajratiladi. Korxonaiüng mohyaviy ahvolini tahhl qüish va 
uning kelajakdagi sof daromadmi bashorat qilishga alohida e’tibor qaratüadi. 
Korxonaning moMyaviy ahvoMni tahlü qiMsh va uning o'zgarishini bashorat 
qihshda moMyaviy ko'rsatkichlaming bir necha gumhi hisoblab chiqüadi: 
likvidlilik, sarmoya tarkibi, aylanuvchanlik va rentabeUik. Hisobotda 
baholanayotgan korxonaning u yoki bu mohyaviy ko'rsatkichlarining uning 
bozor qiymatiga ta’siri darajasiga izoh berish muhim ahamiyat kasb etadi.



Qiyoslanadigan korxonalar bo yicha ma’lumotlami tadqiq etish bo'limida 
qiyoslash uchun korxonalami tanlab olish mezonlari tahlil etñadi; axborot 
manbalari sanab o‘tüadl; qiyoslash uchun tanlab olingan korxonalarga qisqacha 
ta’rif beriladi va ular moliyaviy-iqtisodiy tahlñ qilinadi.

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 bo yicha xulosa bilan 
yakunlanadi. Odatda, bu yerda turli yondashuvlar büan olingan ko'rsatkichlar 
jadval shaklida jamlanadi va ulaming korxonaning yakuniy qiymati aniqlanadL 
Xulosada baholash haqidagi hisobotga qisqacha ta’rif va korxonani baholash 
natijalari keltirUadi.

Baholash to‘g‘risidagi hisobot, asosiy qismdan 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 miqdordan foydalanüganlikni asoslovchi jadval shaklidagi axborot 
keltiriladi.

Nazorat savoilari

1. Iqtisodiyotda «biznes» deganda nima tushuniiadi?
2. Korxona aktivlari nimalardan iborat?
3. Korxona va uning tarkibiy qismlari qanaqa bozorlarda ishtirok etadi?
4. Biznesning tovar sifatidagi xususiyatlari nimalardan iborat?
5. Fond bozorining subyektlari kimlar?
6. Korxona va uning tarkibiy qismlarini baholash ehtiyojlari nima büan 

shartlangan?
7. Korxona (biznes)ni umumiy baholash qanday holatlarda o‘tkazUadi?
8. Korxonaning mulkiy qismini baholash qanday holatlarda o'tkazüadi?
9. Qiymatm bahoiashda «biznes-liniya» deganda nima tushunüadi?
10. Mulkiy majmua va «biznes-liniya»ni baholashdagi farqlar nimalardan

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

xususiyatlari qanday?
12. Korxonaning firma belgisi va uning mahsulotini baholash qachon 

o'tkaziladi?



13. Korxona aksiyalari va qimmatli qog‘oziarini baholash qanday holatlarda
o'tkaziladi?

14. Korxona (biznes) qiymatini baholashga ta’sir etuvchi asosiy omillar
qanaqa?

15. Korxona (biznes) qiymatini baholashning asosiy tamoyillari va 
yondashuvlari qanaqa?

16. Baholashning iqtisodiy modeü nimadan iborat va uning buxgalteriya 
modelidan farqi nimada?

17. Korxonam baholash deganda nimani nazarda tutish lozim?
18. Korxonaning bozor qiymati nima?
19. Baholashda qiymatning qanday turlari aniqlanishi mumkin?
20. Korxona (biznes) qiymatini baholash qanday normativ-huquqiy hujjatlar 

bñan tartibga solinadi?
21. Baholash ishlari texnologiyalari qanday hujjatlar büan tartibga solinadi?
22. Korxona qiymatini baholash qanaqa asosiy bosqichlardan iborat va 

ulaming mohiyati qanday?
23. Baholash bo'yicha hisobot majburiy tartibda qanday asosiy qoidalami 

o'zida mujassamlashtirishi lozim?



2 - b o b. BIZNES QIYMATINI BAHOLASHNING
AXBOROTLAR TIZIMI

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

Axborotni yig'ish va tayyoriashni tashkñ etishning xronologñc, jumalistñs, 
mantiqiy kabi yo'Uari mavjud.

Axborot yig'ishning xronologik yo‘Ii o'tgan davrdan kelajakka izcMl 
0‘tishni nazarda tutadi. Baholash chog'ida ishlab chiqarishni o'rganish 
kompaniyaning tashkñ etilishi tarixidan boshlanishi kerak.

Jumalístík yo‘l materialni muhimrog'idan kamroq muhitniga qarab 
joyl^tirishni nazarda tutadi. Moliyaviy axborotni tahUl qñishda, odatda, barcha 
retrospektiv (ko'p yiUik) axborotdan foydalanishdan ma’no yo'q, e’tibomi 
esa eng muhim nisbat yoki koeffitsiyentlarga qaratish zarur.

Mantiqiy tartib axborotning umumiydan xususiyga tomon yoki xususiydan 
umumiyga tomon taqsimlanishini nazarda tutadi. Baholanayotgan korxonani 
tahlñ qilishga kirishishdan awal tarmoqdagi investitsiya muhitini aniqlash 
imkonini beruvchi axborot sharhini o'tkazish lozim.

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

• korxonaning mintaqada, tarmoqda va umuman iqtisodiyotda faoliyat 
ko'rsatishi sharoitlariiü tavsiflovchi tashqi axborot;

• baholanayotgan korxonaning faoliyati haqida tasawmga ega bo'lish imkonini 
beruvchi ichM axborot.

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



2.1. Tashqi 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 bñan belgñanadi. Ulaiga makroiqtisodiy va tarmoq omñlari
kiradi, bular: inflatsiya darajasi, mamlakatning iqtisodiy o'sish sur’atiari, 
tarmoqdagi raqobat shartlari va h.k.

Tashqi axborotíar koKonaning tarmoqda va umuman iqtisodiyotda faoliyat
ko'isatishi sharoitlarini tavsiflaydi.

Tashqi axborot hajmi va xususiyati baholash maqsadlariga qarab farq qüadi. 
Hisobotni tuzi&hda baholovchi tomonidan yig‘ilgan va o'iganilgan axborot bazasi 
korxona qiymati haqida yakuniy xulosani berish uchun zarur va yetarli p.kan ligini 
ko rsatish lozim. Axborotni optimal hajmda va baholanayotgan obyektga 
yo‘naltirilgan tarzda berish zarur.

 ̂ Makroiqtisodiy ko‘rsatkich]armâ gud iqtisodiy vaziyat korxona feo^atiga qanday
ta sir ko isatayotgarüigi yoki ko'isatishi haqidagi axborotni o'zida mujassam etishi 
va tarmoqdagi investitsiya muhitini tavsiflashi lozim. Baholash magsadlariga qarab 
makroiqtisodiy sha* baholash haqidagi hisobotning alohida bo‘Emi sifetida ajratilishi 
yoki hisobotning umumiy izohida ko'rib chiqñishi mnmlrin

Makroiqtisodiy xatar omiM bozor iqtisodiyotiga ta’sir ko'mtuvchi tashqi 
voqedardan yuzaga keladigan tizimli xatami hosü qüadi va ushbu xataiga 
diversifikatsiya (xatami portfei investitsiyalari yordamida va keng doiradagi qimmatli 
qog ozlami xand qilish orqali qisqartish) hisobidan barham berishning ñoji yo‘q.

Xatar “• bu aniqlik darajasi bo'lib, u bñan kelajakda kutñayotgan 
natijalaming erishñajakligi tavsiflanadi. Ta’rifga ko‘ra, bashorat qñinayotgan 
miqdordan har qanday ehtimoliy chetga chiqishlar (+ /-) xataming aks etishi 
hisoblanadi. Xatar omüining tahlñi subyektiv xususiyatga ega. Korxonamng 
kelajakda o'sishiga ishonch uning joriy qiymatini pessimistik prognoz tuzuvchi, 
talfflchiga qaraganda yuqori baholaydi. Boshqacha qüib aylganda, kutñayotgan 
bolajak daromadlar eng yaxshi baho atrofida qanchaHk keng yoyüsa, 
investitsiyalar shunchalik xatarli. Xatarlami baholashdagi íkrqlar korxona qiymati 
haqidagi xulosalaming ko‘p bo'lishiga oHb keladi.

FaoMyati yuqori darajadagi xatar bñan bog'üq korxonaning joriy giymafi 
xuddi shunga 0‘xshash, lekin kam xatar sharoitida faoliyat ko'rsatuvchi 
korxonaning joriy qiymatiga garaganria past. Baholash uchun buyurtmalaming 
aksariyati yopiq korxonalar tahlüi bñan bog'Mq bo‘lib, ulaming egalari o‘z 
aksiyalarim ochiq korxonalar egalari kabi diversifikatsiya qilmaydi. Shuning



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

Makroiqtisodiy xatarrdng asosiy ornfflari quyidagilardan iborat:
" inflatsiya darajasi;
• mamlakatning iqtisodiy o'sish sur’atlari;
• foiz stavkalarining o'zgarishi;
' valutalar ayirboshlash kursiniog o'zgarishi;
• siyosiy barqarorhk darajasi.
Inflatsiya xatari -  bu narxlar o'sishi sur’atlarining bashorat qiüb 

bo'hnaydigan o'zgarishi xatari. Sarmoyador narxlaming inflatsion o'zgarishini 
qoplovchi daromadni ohshga intiladi. Yuqori yoki bashorat qilinmaydigan 
inflatsiya ishlab chiqarish faoUyatining kutilayotgan natijalarini yo'qqa chiqarishi 
mumkia bo'lib, iqtisodiyotdagi daromadlaming qayta taqsimlanisMni ta’minlaydi 
va tadbirkorlik xatarini oshiradi. Natijada korxonaning real qiymati pasayadi.

Baholash jarayonida ko'p yillik, joriy va bo'lajak (bashorat qilinayotgan) 
ma’lumotlar taqqoslanadi. Koixonaning turh yillarda ohngan qiymati faqat, 
agar pul birligining qiymati o'zgarmagan bo'lsa, taqqoslanishi mumkin. Biroq 
amalda pul birligining qiymati deyarh har yih (odatda, oriish tomonga) 
o'zgaradi. Narxlar darajasi tudi davrlar uchun naixlar o'zaro nisbatining o'Ichovi 
hisoblangan mdeks ko'rinishida o'lchanadi.

Joriy yildagi narxlar indeksi=--------- . ------------ xlOO%
Bazaviy [taqqoslanadigan) yildagi narx

Iste’mol qihnadigan tovarlaming asosiy guruhi bo'yicha hisoblab chiqilgan 
narxlar indeksiga joriy yildagi narxlar darajasining ko'rsatkichi sifatida qaraUshi 
mumkin.

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

Narxlaming inflatsion o'sishi nomoddiy va haqiqiy miqdorlami hisobga 
olish zamratini talab qiladi.

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

. . .  Nominal kattalik
Haqiqiy kattahk = ------------------------------------

Narxlar indeksi



Baholash jarayomda, muvaqqat (o'zgamias) kattalikdan tashqari, nisbiy 
kattaliklar ham, masalan, diskont stavkasi hisoblab chiqiladi (% da). U ham 
nominal yoM haqiqiy kattalik sifatida aniqlanishi mumkm Agar narvlaming 
iMlatsion o'sish suf atlaii mamlakatda 15 foizdan yuqori bo'lsa, qayta Msoblashni 
Fisher formulasini qo'llash orqali amalga oshirish tavsiya etüadi’

i  + 1
bu yerda — daromad (diskont)ning real stavkasi;

— daromad (diskont)mng nominal stavkasi;
i  “  inflatsiya indelffii
Misoi. Sarmoyador tomonidan talab etiladigan daromad stavkasi nominal 

ifodada 25 foizga teng. Narxlar indeksi joriy yilda 15 foizni tashkil qildi. 
Daromadning real stavkasini hisoblab chiqamiz:

(0,25-0,15) : (1+0,15) = 0,087 (8,7%).
Asosiy axborot manbalari:
• hukumat dasturlari va prognozlar;
• davriy iqtisodiy matbuot.

Iqtisodiy o‘sish sur’atlarining o‘zgarishi bilan bog‘Iiq xatar, Bozor 
iqtisodiyotming sikMigi hisob-Mtoblarda iqtisodiy rivojlanishning umumiy 
holati va iqtisodiy o'sishning yaqin kelajakda kutüayotgan sur’atlarini hisobga 
olish zaruratini belgüab beradi.

Ishdagi faoUüc susaygan davrlarda olinadigan foyda miqdori ham pasayadi 
va bankrot bo Hsh ehtimoli oshadi. Iqtisodiyot rivojlanishining umumiy 
iqtisodiy qonuniyatlarini muayyan korxonani tahlil qüishda va prognozlami 
tuzishda hisobga oUsh zarur. Bunda asosiy axborot manbalari bo'Hb hukumat 
dasturlari va prognozlar; axborot, konsalting tuzümalari, hokimiyat va 
boshqaruv organlarining tahHHy sharhlari; davriy iqtisodiy matbuot xizmat 
qüadi.

Foiz staitosi miqdorining 0‘zgarishi bilan bog‘liq xatar. Foiz stavkasining 
harakati amalga oshirilayotgan makroiqtisodiy tartibga solish chora-tadbirlariga 
munosabat büdirish hisoblanadi va u investitsion faoffikni rag'batlantirishga 
oüb kelishi ham, iqtisodiyotdagi umumiy sarf-xarajatlaming oshishiga to'sqinHk 
qüishi ham mumkin. Baholash jarayonida diskont stavkalarini, sarmoyalash 
koeffitsiyentlarini, bozor multipHkatorlarini hisob-kitob qilishdatiyimii va 
tizimsiz xatar omillari o'lchanadi Ushbu hisob-Mtoblarda xatarsiz stavka sifatida,

' stavkasi -  kelajakda kutilayotgan daromad (xaiajat)lami joriy qiymatga faltirish
uchun foydaianiladigan foiz stavkasi.



odatda, davlatning uzoq muddatli qiramatM qog'ozlari bo'yicha daromad 
stavkalari qabul qilinadi.

Asosiy axborot manbalari:
• axborot, konsalting tuzilmalari;
• davriy iqtisodiy matbuot.

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

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

Asosiy axborot manbalari:
• hukumat dasturlari;
• axborot, konsalting tuzilmalari;
• davriy iqtisodiy matbuot.
Siyosiy xatar -  bu siyosiy voqealar tufayli aktivlarga msbatan yuzaga 

kelgan tahdid. Siyosiy xatar omillari, odatda, ytrik firmalar yoki tahliliy 
agentliklar tomonidan amalga oshiriladigan ekspert baholari asosida aniqlanadi.

Asosiy axborot manbalari:
' tahliliy sharhlar ma’lumotlari;
• milliy axborot agentUklari;

Tashqi axborot makroiqtisodiy axborotdan tashqari, tarmoqqa dok 
axborotni ham o‘z ichiga oladi. Unda baholanuvchi korxona, faoliyat 
ko‘isatayotgan tarmoqning ahvoli va rivojlanish istiqboliari haqida a?dx)rot olinadi. 
Mazkur bo‘Hmning mazmuni tarmoqqa doir ma’lumotlardan foydalanish 
imkoniyatiga bog'liq. Unda tarmoqdagi raqobat shartlari, sotish bozorlari va 
ishlab chiqariiayotgan mahsulotdan foydalanishning ehtimoliy variantlari; ishlab 
chiqarilayotgan mahsulot hajmiga va unga nisbatan talabning o‘zgarish 
dinamikasiga ta’sir ko'rsatuvchi omillar aks ettirilishi kerak. Tarmoqda 
korxonaning faoliyat ko‘rsatish shart-sharoitlari yakuniy qiymat miqdoriga 
jiddiy ta’sir ko'isatishi mumldn.

Xataming tarmoqqa old asosiy omillari: normativ-huquqiy baza; sotish 
bozorlari; raqobat shartlari

ifodalash mumldn (2.1-chizma).



2.1-ckizma. Tarmoq axborotini tahlil qUish yonalishlari

Normativ-taqiiqiy feaza koixonalarda taxmoqqa 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 tarmoqning 
boshqa korxonalarining ana shunday ko'rsatkichlari bilan taqqoslash tarmoqni 
tadqiq etishdagi muhim bosqich Msoblanadi, chunki u baholanayotgan 
korxonaning reytingini amqlash, foydalihk va xarajatlaming talab etiladigan 
miqdoriga nisbatan ishonchh prognozlami tuzish imkonini beradi.

Asosiy axborot manbalari:
• statistika oiganlarining ma’lumotlari:
• O'zbekiston Respublikasining qonun hujjatlari;
• tannoqqa oid axborot buUetenlari;
• biznes-reja.
Sotish bozorlari. Taklif, talab, narx bozor iqtisodiyotini tartibga sohshning 

muhim vositalari hisoblanadi Talab va taklif o'ltasida muvozanaiga erishish umumiy 
makroiqtisodiy muvozatiatni ham, mahsulot sotishning o'ziga xos xususiyatlarini 
ham belgilab beradi. Korxona tovarlami sotish bo'yicha tanlagan strategiyani 
tahhl qilish uchun to'rtta muqobil strategiyadan foydalanish mumkin:

1. Yuzaga kelgan bozorga raqobatchilar olib chiqqan mahsulot bilan kirib 
borish.

2. Bozoming yangi segmentkrini barpo etish hisobidan bozomi rivojlantirish.
3. Yangi tovarlar ishlab chiqish yoki awalgi tovarlami takomillashtirish.
4. Yangi bozorlami o'zlashtirish uchun ishlab chiqarilayotgan mahsulotni

diversifikatsiyalash.
Tovarlami sotish strategiyasiga qarab 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 
tovarlar va xizmatlar miqdori. Tovarlaiga nisbatan talab miqdoriy ifodada boshqa 
teng shaioitlaKia narxdan teskari bog‘liqlikda olchanadi Bozor narxi pirovardida 
talab va taldifhing o'zaro ta’siri natijasida belgüanadi. Shunday qüib, talab 
hajmi va narx -  korxonaning joriy va bo'lajak salohiyatiiü baholashdagi muhim 
tashqi cheklovlar hisoblanadi.

Axborot yig'ish jarayonida shartnomalaming yuridik jihatdan aniqUgi va 
ulaming ishonchliligi nuqtayi nazaridan yetkazib beravchilar büan 
munosabatlar alohida e’tiborga loyiq.

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

Asosiy axborot manbalari;
• baholanayotgan korxona marketingi ma’lumotlari;
• statistika oiganlarining ma’lumotlari;
• tarmoqqa oid axborot nashrlari;
• davriy iqtisodiy matbuot;
• biznes-reja;
• shaxsiy aloqalar.
Raqobat shaiHari. Bozor iqtisodiyotiga takomülashmagan raqobot bozorlari 

xosdir. Chunki, ularda erkin raqobatli narx shakllanishi mexanizmi jiddiy 
cheklovlarga ega. Korxonaning raqobatbardoshligini baholash bozoming xilim, 
demak, o'mini bosuvchi tovarlami isWab chiqaruvchi raqobatchilatmng tarmoqqa 
iHrishi uchun cheklovlar mayjudligini hisobga oigan holda amalga oshiriladi. 
Tahlü (natural va qiymat ifodalarida) raqobat qüuvchi tovami ishlab chiqarish 
hajmi, sotilayotgan mahsulotrüng mintaqada yoki umuman tarmoqda ishlab 
chiqarish umumiy hajmidagi ulushi haqidagi ma’iumotlar, raqobatcMlar 
mahsulotming tavsifi (hajmi, xizmat ko'rsatish sifati, narxlar, sotish kanaUari, 
reklama), shuningdek, ushbu tovaming mamlakatdagi asosiy importchilari 
ro'yxati büan to'ldirihshi lozim,

Asosiy axborot manbalari:
■ baholanayotgan koixona marketingi ma’lumotlari;

• düer firmalar;
• bojxona boshqarmasi;



” tarmoqqa oid axborot nashrlari;
• biznes-reja.

Tarmoqqa oid axborotni tahlil qilishda yuqorida sanab o‘tilgan axborot
manbalarming ishonchMk darajasi turlicha, Shmiiiig uchun bitta savokdng 
o‘ziga turlicha javoblar olish mumkin.

2.2. IcliM axborot

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

Mazkur axborot majmuyi quyidagüami o‘z ichiga oladi:
‘ koixona tarisi haqida ma’lumotlar;
• korxonaning marketing strategiyasi;
' yetkazib beruvcMlar tavsifi;
• ishlab chiqarish quvvatlari;
• ishchi va boshqamv xodimlari;
• ichM moliyaviy axborot (buxgalteriya balansi ma’lumotlari, 3-5 yü 

uchun moliyaviy natijalar va pul mablag‘larining harakati haqida hisobotlar);
• boshqa axborotlar.

Agar korxonada biznes-reja ishlab chiqügan bo'lsa, u holda koixona haqida
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-huquqiy shaM, ustav 
sarmoyasiiung miqdori, ustav sarmoyasining kichik utiishlari aksiyalar nazorat 
paketlarining egalari haqida ma’lumotlar, korxonaning konsemlarga, 
uyushmalaiga, xoldinglarga tegishliligi.

Korxona tarixi. Ushbu bo'limda har bir mahsulot turi bo'yicha mahsulot 
ishlab chiqarish jarayoni haqida axborot, korxonaning vujudga kelish va rivojlanish 
tarixi va hokazolar beriüshi kerak.

Korxonaning marketing strategiyasi. Korxonaning marketing strategiyasi 
t^hqi omülar bilan, shuningdek, ishlab chiqarüadigan tovarlaming hayotiy 
südining davri (2.2” chizma) va ishlab chiqarish quwatlarining mayjudligi 
büan belgilanadi

Korxonaning marketing strategiyasini tahlü qüayotib, quyidagi axborotlami 
taqqoslash lozim:

• o‘tgan (reprospeküv), joriy va bashorat qilinayotgan davrlardagi sotuvlar 
hajmlari;



V

2.2-chizma, Tovaming hayotfy sikli davrlari

I-II davrlar -  tovami ishlab chiqish va bozorga joylashtirish; III davr -  tovami 
sotish hajmining o'sishi. Mahsulotni sotish hajmining ko'payishi korxona zararsiz 
isMash nuqtasini yengib o'tishini ta’minlaydi. Shartli-doimiy xarajatlar qayd etilgan 
va tushum o'suvchi o'zgamvchan xarajatlami qoplaydi; IV davr -  bozomi ishlab 
chiqariladigan mahsulotlar büan to'ldirish davri; V davr -  sotish hajmlarining 
qisqarishi, keyingi strategiyani ishlab chiqish zamrati: ishlab chiqarilayotgan 
mahsulotni takomillashtirish yoki yangi mahsulotni. o'zlashtirish.

• sotilgan mahsulotning tarmarxi;
• tovarlar va xizmatlar narxlari, ulaming dmamüíasi;
” talab hajiiilarinmg o'zgarishini bashorat qihsh;
‘ ishlab chiqarish quwatlari.
IsMab cMqarish quwatlari. Ishlab chiqariladigan mahsulot hajmi, bir 

tomondan, unga nisbatan talab büan, üddnchi tomondan esa, uni khlah 
chiqarish uchun ishlab chiqarish quwatlarining mayjudligi büan belgüanadi. 
Shunmg uchun, ayniqsa, prognozlami tuzishda, bo'lajak kapital qo'yümalarini 
hisobga olgan holda koixonada ishlab chiqarish quwatíarirdng mayjudligi haqida 
ma’lumotlami hisobga olish lozim.

IshcM va boshqaruv xodlmlari. Ishlab chiqarishning mazkur omili koixona 
qiymatiga katta ta’sir ko'isatadi. Yopiq tuidagi koixonalaida xodimlaming mshnati 
aksiyalar büan qisman qoplanishi (xizmatcMlaming foydada ishthok etish 
dasturi) va bunda korxona xodimlari aksiyalaming ma’lum paketiga ega bo'lgan 
koixona mulkdori sifatida ishtirok etishi mumkin.

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



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

Mazkur bo‘lim axborotini tahlil qilishning miiMm jihati bo'lib tarmoq 
bo‘jächa o‘rtacha malumotlar bilan solishtirilganda koixonada ish haqining darajasi 
Msoblanadi. Ko‘p yoki kam tomonga farqlanishga baholanayotgan biznes 
xususiyatlarini aniqlash maqsadi sifatida qaralishi 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 qñish maqsadi baholash sanasida korxonaning real 
mohyaviy ahvoMii, sof foyda, moMyaviy xatar hamda moddiy va nomoddiy 
aktivlaming haqiqiy miqdorini amqlashdan iborat.

Baholashning maqsadlariga qarab korxonaning moMyaviy ahvolini tahhl 
qilish yo‘nalishlari o'zgarisM mumkin. Agar korxona aksiyalarining minoritar 
(nazoratsiz) paketi qiymati baholanayotgan bolsa, u holda imkoniyatli 
sarmoyadorM ko'proq korxona rentabeUiginlng prognoz bahosi, uning 
dividendlar tolash qobüiyati qiziqtiradi.

Baholash jarayonida tahlil qilinadigan moliyaviy hisobotning asosiy hujjatlari:
■ buxgalteriya balansi;
• moMyaviy natijalar haqida Msobot;
• mablaglar harakati haqida Msobot.
Bundan tashqari, buxgalterlik Msobining boshqa rasmiy shakUaridan, 

shuningdek, korxonaning ichki hisobotidan foydalanish mumkin.
Har qanday korxonada, ayniqsa, yopiq turdagi korxonada baholash ishlari 

uchun muhim hujjatlar to'plamidan, shuningdek, bevosita koixona rahbarkridan 
olingan axborotdan foydalanish lozim.

Ichki axborótm yig'ish ishlarining maqsadi quyidagüardan iborat:
• bolajak tendensiyalami aniqlash maqsadida korxonaning tarixini tahMl 

qilish;
• sotuvlar hajmlari, foydaning pul oqimlarini bashorat qffish uchun 

axborot yig'ish;
• baholanayotgan biznesga xos bo'lgan xatar omillarini hisobga olish;
• moMyaviy hujjatlami tahMl qiMsh;



” rahbarlar bilan suhbat va yanada haqqomy baholash imkonini beruvchi 
qo'shimcha axboroilar 3Ög‘ish.

2.3. Bafeolash Jarayonida moiiyaviy hiijjailarni tayyorlash

Ichki moHyaviy hujjatlar bñan ishlash quyidagi yo'nalisMar bo'jdcha oMb 
borüadi:

• axboTX)tga tuzatishlar kiritish;
• buxgalterlik hisobotini normallashtirish*;
• buxgalterlik hisobotining shakUni o‘zgartirish;
• nisbiy ko‘isatkichlami hisoblab chiqish.

Hufjailarga iaflatsiya tuzatishlarint kiritish o‘tgan davrlar uchun 
retrospektiv axborotni qiyoslanadigan turga keltirish; pul oqimlarining 
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 qayta baholash tuzatish kiritishniTig eng 
sodda usuH hisoblanadi.

Misol Jihoz 1 min. so‘mga sotib olingan (xarid qilish sanasida A (^H  
doUariga nisbatan so'mning kursi 500:1). Qayta baholash sanasida so‘mning 
AQSH dollariga nisbatan kursi 600:1 nt tashkii qiidi. Demak jihozjni xarid 
qilishning tuzatishlar kiritilgan qiymati quyidagicha:

600
---- X1000000 = 1200000 so‘m.
500

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 haqiqiy xarid qobiliyatiga mos kelmasligi tufeyli noaniq natijalami 
beradi.

Balans aktivi va passivi moddalarini tovar narxlari darajasining o‘zgarishlari 
bo‘yicha qayta baholash ancha aniq hisoblanadi. U nTmimari tovar maR<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 tarqalgan usuli 
hisoblanadi.

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



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 diqqatni jalb 
etish imkonini beradi. Ushbu usul shundan iboratki, moliyaviy hisobotlaming 
turli moddalari bir xñ xarid quwatiga ega bo'lgan pul birlñdarida (hisobot 
sanasida bazaviy yoki joriy davr so'mida) hisob-kitob qilinadi. Qayta hisoblash 
uchun yo yalpi miUiy mahsulot dinamikasining indeksi yoki iste’mol yoxud 
ulgurji narxlar indeksidan foydalanñadi Balans va moliyaviy hisobot moddalarini 
bir xü xarid kuchiga ega bo'lgan pul birlñdariga qayta hisoblash formulasi 
quyidagi ko'rinishga ega:

i , : lg
bu yerda -  inflatsiyadaiajasibo'yicha tuzatishlar Mritñganmoddaning 

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

nominal miqdori, so‘m;
ij -tahUl vaqtida yoki tahlfl davri mobaynida inflatsiya indeksi; 
ig — bazaviy davrda yoki balans moddasi miqdorini nazorat qilishning 

dastlabki sanasida inflatsiya indeksi.
( i¡ : ig ) — indekslari bo'yicha inflatsiya tuzatishlari faqat pulsiz moddalaiga 

kiritñishi lozim, bular: asosiy vositalar (shu jumladan, nomoddiy aktivlar), 
ishlab chiqarish zaxiralari, tugaUanmagan ishlab chiqarish, tayyor mahsulot, 
arzon va tez eskiruvchi buyumlar, ma’lum tovarlami yetkazib berish va (yoki) 
ma’lum xizmatlami ko'isatish bilan uzñadigan majburiyatlar. Pul mndrialariga 
(pul mablag'lari, debitorlik va kreditorük qarzkri, kreditlar, qarzlar, depozitlar, 
moliyaviy qo'yihnalar) narxlar umumiy darajasining o‘zgarishidan qat’iy nmar 
inflatsiya tuzatishlari Mritilmaydi. Mazkur holatda gap baholash jarayonida 
hisobotkmi normallashtiruvchi tuzatishlar haqida bormayapti

Amaüyotda narxlar umumiy darajasi o'zgarishining indeksi bo'yicha qayta 
hisoblash bir necha bosqichlarda amalga oshiriladi. Birinchi bosqichda hisob 
narxlarida, ya’ni dastlabki baholaidan foydaJangan holda moliyaviy hisobot tuziladi. 
Ikkinchi bosqichda hisobotlaming barcha moddalari puffi va pulsiz moddalaiga 
tasniflanadi. Uchinchi bosqichda pulli moddalar aktivlami xarid gilish (majburiyatlar 
yuzaga kelishi) yillari bo'yicha olingan narxlaming umumiy indekslari yordamida 
joriy narxlar bo'yicha hisoblab chiqñadi. Aktiv va passiv bo‘yicha muvozanatga 
«Taqsimlanmagan foyda» moddasini tartibga solish bilan erishiladi. To‘rtinchi 
bosqichda qayta hisoblash hisoboüari tuziladi va pul birligi xarid qobiliyatining



o'zgarishidan olingan foyda (zarar) hisoblab chiqiiadi. Uning yordamida pul
aktivlari va majburiyatlami yilning boshi va oxiriga qayta hisoblash hamda mbmi 
taqqoslash yo‘li bñan narxlaming umumiy indeksi ятдЫпяп\ (5—ilova).

Pulsiz aktivlar (majburiyatlar)ni bir хй 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 
qiymatining bahosi joriy yil va obyekt xarid qilingan yü narvlArining 
indekslaridan foydalangan holda qayta hisoblab chiqüadi, so‘ngra esa natijalar 
jamlanadi. Balansning pulsiz moddalarini qayta hisoblash mexanizmini quyidagi 
formula bilan ifodalash mumkin:

i=l îp
bu yerda Py — barcha aktivlami bir хй xarid qobffiyatiga ega bo'Igan pul 

birliklarida baholash, so‘m;
P¡„ — i aktivni xarid qilish narxi, so‘m;
i¡p — narxlaming umumiy joriy indeksi;
i¡p — obyektni xarid qilish yilidagi narxning umumiy indeksi
Misol. Asosiy vositalaming tuzatishlar kiritilgan miqdorini aniqlash. Jihoz 

50 ООО so ‘mga xarid qilingan; xarid qilish yilida narxlar indeksi -  116,3; 
baholash vaqtida narxlar indeksi — 339,6. Jihozning tuzatishlar kiritilgan 
qiymati qiyosiy narxlarda quyidagini tashkil qiladi:

50000X 339,6/116,3 = 146002 so ‘ m.
Moliyaviy hisobotlaiga narxlaming umumiy o'zgarishi bo'yicha tuzatishlar 

Idntish usuh pulning xarid qobiliyati o'zgarishi munosabati büan korxonada 
yuzaga keladigan qo'shimcha foyda yoki zarar miqdorini aniq belgüash imkonini 
beradi Biroq mazkur usul alohida aktivlar qiymati o‘zgarishining turli darajasini 
hisobga olmaydi.

Koixona faoUyat ko‘rsatishi tashqi shartlarining tahlffi natijasida:
• baholash sanasiga yaqinlashtirügan davr va bashorat qilinadigan davrda 

mamlakatdagi va tarmoqdagi investitsiya muhiti o'iganüadi;
• mahsulotni sotish va unga nisbatan 

tashqi marketing tadqiqotlari o'tkazüadi;
" diskont stavkalari, Ьогюг multiplikatoriari, kapitaUashtirish koefütsiyentini 

hisoblab chiqishda va koKona qiymatining yakuniy miqdorini aniglasbda hisobga 
olmadigan umumtizinili va tarmoq xatarlarining darajasi aniqlanadi

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



baholash xulosalari obyektiv xosusiyaiga ega bo'lishi, korxona faoliyatini tavsiflovchi 
real ko‘isatkidilaiga asoslaníshi uchun zarur.

BuAgalteriya hisobining umumiy qabul qilingan íamoyillariga muvofiq tuzilgan 
hisobot mulkning haqiqiy bozor naixim aks ettirmasligi lozim. Operatsiyalami 
hisobga olish va qaizlami hisobdan chiqarishning turh usullaridan foydalanish 
iinkoniyati foyda va pul oqimlarini har xñ qiymatga olib keladi.

Aktivlar qismining bozor qiymati (masalan, nomoddiy aktivlar qiymati) 
balansni tuzishda hisobga olinmasligi mumkin.

Baholash jarayonida hisobotlami normallashtirish har doim amalga oshiriladi, 
qo'llaniladigan tuzatidilar hajmi esa teholash maqsadlariga qaiab o‘zg3radi Baholash 
hujatlarida hisoblami noimaUashtirish jarayonida amalga oshiiiladigan hisob-Mtoblar 
va o'zgartirishlar izohlanishi lozim.

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

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

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

• aktivlaming bozor qiymatini aniqlash maqsadida buxgalterlik hisobotiga 
tuzatishlar kiritish.

Yana bir muhim qo'shimcha: normalíashtirilgan moliyaviy hisobotdan 
faqat baholash maqsadlarida foydalanish mumkin.

Bir martalik, noan’anaviy va operatsiyalarga taallnqli bo‘Imagan 
daromadlar va xarajatlarga tnzatishlar kiritish. Biznes orqali yuzaga keiadigan 
pul oqimlari miqdorini aniqlovchi eng muhim omñlar jumlasiga mahsulot 
tannarxini kiritish mumkin (2.3—chizma).

Mahsulot, ishlar va xizmatlar tannam deganda bevosita mabsulotni tayyorlash 
va ishlami bajarish, shuningdek, ishlab chiqarish sharoiüarini saqlab qolish va 
yaxshñash jarayonida foydalanüadigan barcha turdagi resurslanüng pul shaMida 
ifodalangan xarajatlari tushurdladi.

Tannarxga kiritiladigan xaiajaüardan tashqari, foydanmg miqdoriga ta’sir 
ko'rsatuvchi tijorat va boshqaruv xarajatlari, boshqa operatsion (ishlab chiqarish) 
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 normañashtirilgan foyda qiziqtiradi. Agar gap xizmatlar 
ko'rsatish sohasi korxonalari, servis va sug'urta kompaniyalarini, birlashish va 
qo'shiñsh bitimlarini baholash haqida borayotgan bo'lsa, u holda yalpi daromadlar



Xomashyo va materiallar 
Yoqflg'i, eneigiya
ishlab chiqarish ishchilarining asosiy va qo'shimcha haqi 
Ijtimoiy va tibbiy sug‘urta uchun ajratmalar 
Ishlab chiqarishni tayyorlash va o‘zlashtirish xarajatlari 
Jihozni ekspluatatsiya qilish xarajatlari 
UmumisMab chiqarish va umumxo‘jalik xarajatlar 
Brak tufayli yo'qotishlar 

Boshqa ishlab chiqarish xarajatlari 
Ishlab cMqarishdaia tashqari xarajatlar

2.3-chizma. Tamarx omUlarining shakllanishi

tahliliga uig‘u beriladi Foyda va pul oqimi ko'isatkicM investitsiya qarorini qabul 
qilishda navbatdagi mezonga ayknadi.

Agar foyda miqdori (kutñayotgan bo'lajak foyda) baholash jarayonida hai 
qñuvchi rol o‘ynasa, u holda ushbu ko‘rsatkichni korxona oladigan iqtisodiy 
daromadning aks etishi sifatida qabul qilish zarur. Baholash jaiayonida moliyaviy 
hisobotlami normaUashtirish aynan ushbu maqsadlarda amalga oshiriladi. Quyida 
korxonalardan biri bo‘yicha o'tkazilgan normallashtirish va noan’anaviy 
xarajatlaiga to‘g‘rüashga misol keltmlgan (2.1—jadval).

Korxonaning uzoq muddath moliyaviy qo'yilmalari asosiy ishlab chiqarish 
faoMyatiga daxldor boMmagan mulkni xarid qilish uchun sarflangan mablaglar 
bñan birga berilgan va ular normaüashtirish jarayonida chiqarib tashlandi. 
Piiovardida baholanayotgan biznesga taalluqli bo'lmagan xarajatlaiga to‘g‘rilangaii 
normaüashtirilgan buxgalteriya balansi oHndi.

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



(2.2,2.3 va 2.4—jadvaUar). NormallashtirUgan daromad asosiy faoliyatga taalluqli 
bo‘Imagan noan’anaviy xarajatlami Msobga olgan holda hisoblab chiqfldi.

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

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

Amaliyotda zaxiralami hisobga olishning quyidagi uslubiyati qabul qilingan;
" o‘rtachatamiaixbo‘yicha;
” vaqt bo‘yicha dastlabki xaridlar tarmaixi bo'yicha;
• vaqt bo‘yicha so‘nggi xaridlar tannarxi bo‘yicha.

2.1-jadval
Buxgalteriya balansini davr boshi va yakuni holatiga ko‘ra 

normallashtirish
(shartHbirlüdar)

Ko^rsatldchlar

Buxgalteriya
balansi

ma’liuiiotlari
Tiizatishiar

kiritish
Normallashtiril- 
gan buxgalteriya

balansi
Davr

boshiga

Davr
yaku-
niga

Davr
boshiga

Davr
yaku-
niga

Davr
boshiga

Davr
yaku-
niga

1. Joriy aktivlar 
(current assets), 
jami

734607 776092 734607 776092

2. Aylanmadan 
tashqari aktivlar
shu jumíadan:
Eskirish 
chegirma 
qilingan holda 
asosiy vositalar 
(net fixed assets)

758180 809594 758180 809594

Uzoq muddatli 
moliyaviy 
qo‘yilmalar (long
term financial 
investments)

105139 100410 -105139 -100410 - -

Boshqa aktivlar 
(other assets) 6413 13230 6413 13230

Jami aylanmadan 
tashqari aktivlar 869732 923234 764593



2.1-jadvaí (davomi)

Ko‘rsatkidilar

Buxgalteriya
balansi

ma’lamoüari

Tuzatishlar
kiritish

NormaMashtiril- 
gan buxgalteriya 

balansi

Davr
bosMga

Davr
yaku-
niga

Davr
boshiga

Daw
yaku-
niga

Davr
lioshiga

Davr
yakU"
niga

Aktivlar, iami 1604339 1669326 -105139 ~100410 1499200 1598916
1. Joriy 
majburiyatlar 
(current 
liabilities)

660314 561727 660314 561727

2. Uzoq muddatli 
qarz (long term 
debt)

274987 174056 274987 174056

3 .0 ‘z sarmoyasi
(stockholders
equity)

669041 963543 -105139 -100410 563902 863133

Passivlar, jami 1604339 1669326 -105139 - 100410 1499200 1598916

Moliyaviy natijalar to‘g‘risida hisobot
2.2-jadval 

(sharüi birliMar)

Ko‘rsatkichlar Davr yakiinlga ko‘ra
Sotishdan netto-tushum (net sales) 7 147 474
Sotilgan mahsulotning tannarxi (cost of sales) 3 794476
Yalpi foyda (gross profit) 3 352 998
Operatsiya xarajatlari (operating expenses) 2 640707
Foiziar va soliqlar tolangunicha foyda (profit 
before interests & taxes) 712 291
Foizlami tolash (interests expense) 59 674
Soliq solingunga qadar foyda (profit before 
taxes) ,j6§2 617
Foyda solig'i (taxes) 282 053
Sof foyda (net profit) 370 564



• to g ri chiziqli Msobdan cMqarish usuli;
teziashtirilgan holda Msobdan cMqarish usuli.

To‘g‘n  chiaqli Msobdan cMqarish usuhga muvofiq obyektning qiymati 
Mng m m at qilish muddati mobaymda teng taqsimlanadi.

- -  5 m /«. so‘m; ko‘zda tutilgan xizmat 
q sh muddati 5 yil; amortizatsiyaning yillik summasi 5 mln. so ‘mni tashkil 
q iaai:  ̂ yu  ̂ 1 mln. so ‘m (amortizatsiya koeffitsiyenti 0,2 ga teng). 
^ortiza tsfya m  hisobga olishning to‘g ‘ri chiziqli usuli ancha keng tarqalgan
kZtilm aydT bo yicha, odatda, tuzatishlar

Agar korxona jadal Msobdan cMqarish usuHdan foydalansa, u holda
^ o rtiz a ts iy a i^  yiUik summasi oshadi (masalan, ikki marta), bu tannatming

va sohq sohsh bazasining kamayisMga olib keladi.
Mazkur h o k ^  soliqkrto'langamdan keyingi foyda jadal Msobdan cMqarish

. ™  qollashdan olinadigan, soliq solish stavkasiga to‘g‘rilangan farqqa 
ko payisM mumkin. <= hh

aniqlash maqsadida buxgalterlik
üga t^ ü s h la r  kiritish. Aktivlaming balans qiymati, odatda, ulaming 

bozor bahosidan farq qüadi. Ushbu holatda gap noan’anaviy daromadlar yoki 
^ ja tla ig a  to g rdash yoxud hisobga olish usulkri haqkk emas, balki aktivlaming

bâïïSSSâ?
Moliyaviy hisobotlami normallashtirish bo‘vicha vakun normallashtirilggn 

a ^ d a n  iborat bo'lisM kerak, bu retrospektiv buxgalterhk balansi bo'lib,
bahoksh sanasidagi bozor qiymati

2.4. Buxgalteriya hisobotlarini o‘zgartirish

Hisobotlar shakiini ©‘zgartirish -  bu Msobvaraqlami buxgalterlik 
o b i ^  yagona andozalariga keltirish uchun ulaiga tuzatisMar kiritishdir. 

öwjalterMc^^obotlari shaküarim o‘zgartirish koixonani baholash jarayomda 
aj imy o hnasa-da, lekin uning zarurligi qator sabablar büan shartlanadi 

Bozor munosabatlariga o‘tish mamlakat iqtisodiyotining jahon xoMalik 
^oqaknga mtegratsiyalashuvi büan kuzatüadi. Bunda koixonakx nafaqat xorijiy 
s^oyadorlar tomomdan investitsiyalash obyektlari sifatida ishtirok etadi, balM 

o z to  vaqtinchalik bo‘sh tuigan mabkg'lami investitsiya gilisbga intilaHi 
uoq investitsiyalash to g risida qaior qabul qflishdan awal korxonaning moliyaviy



tihvoli batafsil tahlil qilinadi. Bunday hisobot xalqaro andozalaiga mos kelishi 
kerak.

Inflatsiya sharoitida korxonaning mulkiy holati haqidagi balans axboroti 
liaqiqiy emas, chunki bunda faqat asosiy vositalar qayta baholanadi, korxonaning 
yo'qotishlari pul netto-investitsiyalarida va boshqalarda hisoblab chiqihnaydi, 
shuning uchun korxonalaming haqiqiy mulkiy va moliyaviy ahvolini moliyaviy 
hisobot ma’lumotlariga ko'ra baholashning deyarH Moji yo‘q. BuxgalterUk 
hisobotlarining shakMni xalqaro andozalarga muvofiq o‘zgartirish zamrati, 
birüichi galda, axborotni taqqoslash talabi bilan shartlangan

Hisobot axboroti muhim o'xshashlikka ega: foydaknuvchilaiga korxonaning 
mulkiy ahvoM haqida ma’lumotlar (balans) va moMyaviy natijalar to‘g‘iisida 
hisobot taqdim etfladi. Shu bñan birga, hisob yuritishiüng ikkala tmml o'rtasida 
farqlar mavjud. Ular ichida shakl bo'yicha, ya’ni:

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

• asosiy ko‘isatkichlami tuzish tamovili bo‘yicha (matnlakat Icnrynnalarining 
balansi MkvidhMknitig ortib borishi tamoyñi bo‘yicha tuzilgan, ayni paytda, 
G‘arb korxonalarining balansi UkvidMUkning pasayishi bo‘yicha tuzüadi) farqlar 
mavjud.

Shu bñan birga, prinsipiai jñiatdan ham farqlar mavjud. RespubMkada 
buxgalterMk hisobi tizünining shakUanishüii tartibga soluvchi asosiy oigan bo'lib 
davlat tuzilmasi -- 0 ‘zbekiston RespubMkasi MoMya vazirli^ hisoblanib, u hisob 
modeMni ishlab chiqishda davlatning manfaatlariga amal qñadi. Shuning uchun 
hisobotlar, birinchi galda, budjetga soMq to‘lovlarining nazorat gilitiishini 
ta’minlash maqsadida davlat oiganlariga axborot taqdim etishga yo‘naltirilgan.

Xalqaro hisob andozalari mustaqñ tashkñot -  Buxgalterlik andozalaii xalqaro 
qo‘mitasi tomonidan ishlab chiqilgan. Ushbu andozalarga muvofiq moMyaviy 
ahvol, korxona faoMyatining natijalari to‘g‘risida axborot berish moMyaviy 
hisobotlaming vazifasiga kiradi va bu foydalanuvchñaming keng doirasi uchun 
iqtisodiy qarorlar qabul qilishda foydah hisoblanadi.

Demak, hisobotlar maqsadlari prinsipiai jihatdan farq qñar ekan, bubk 
qator jñiatlar bo‘yicha farqlami shartlah beradi.

Sotilgan mahsulotning tannarxi. Mamlakatimizdagi moMyaviy natijalar 
to‘g‘risidagi hisobotlarda sotilgan mahsulotning tannarxi umumxo'jalik 
xarajatlarining bir qismini, ya’ni boshqaruv xarajatlarini o‘z Ichiga olishi mumkin. 
Buxgalterlik hisobi xalqaro andozalariga muvofiq tannaix faqat to‘g‘ridan to‘g‘ri va 
qo sMmcha ishlab chiqarish xarajatlarini o‘z ichijga oladi. Mahsulot yetarMcha 
asoslaiisiz uning tannaixidan past bahoda sotilgan holatda korxona bozor narxi va



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

ümmmx&JuHk xarajatlari (B&shqarmv xarajatlari). Umumxo'jalik 
xarajatlari sotilgan mahsulotning tannarxi, tugañamnagan ishlab chiqarish va 
tayyor mahsulot o'rtasida taqsimlanisM va shuning uchun xarajatiar va zaiarlar 
to'g'risidagi liisobotga u tíritltamíigi mumkin. SotLsh bñan bog'liq qiyinchilMar 
yuzaga kelganida omborlardagi tovarlar qoldiqlarining oshishi sharoitida 
umumxo‘jalik xarajatlarining bunday taqsimlanisM koixonalaiga umumxo'jalik 
xarajatlarining bir qismini ombordagi tayyor mahsulot tarkibiga kiritish 
hisobidan foydani rasmiyatchñik yuzasidan oshirish imkonim beradi.

Boshqaruv xarajatlarining tarkibi. Boshqaruv xarajatlarining tarkibiga 
bank kreditlari bo'yicha foiziar kiritüadi. Xalqaro yondashuvlarga muvofiq 
ular foydaiar va zararlar to‘g‘risidagi hisobotda aloMda sariga ajratiladi. Foiziami 
tolashda ayrim xarajatiar (xususan, obyektlar qurüisM uchun baiñc kreditlari 
bo'yicha asosiy vositalar foydalaaishga topsMrilganidan so'ng to'langan foiziar) 
sohq solinganidan keyin korxonaning ixtiyorida qoladigan foyda Msobidan 
qoplanisM mumkin. Hisobotda ishonchsiz qarzlar zaxirasi boshqaruv 
xarajatlarining tarlríhiga Mritilmaydi. Ushbu summakr boshqa sotishdan tashqari 
xarajatiar tarkihida ko'rsatüadi. Bundan tashqari, boshqaruv xarajatlarining 
bir qismi (xususan, kadrlar tayyorlash markazlarim saqlab turish xarajatlari, 
kadrlar tayyorlash uchun me’yordan ortiq xarajatiar va b.) soliqlar 
to'langamdan keyin korxona ixtiyorida qoladigan foyda hisobidan qoplanisM 
mumkin.

Hisobot davrida korxona qügan xarajatlaming bir qismi uning ixtiyorida 
qolgan foyda hisobidan qoplanadi. Bu iste’mol fondi hisobidan moliyalanadigan 
ijtimoiy xususiyatdagi xarajatiar, xayriya maqsadlaridagi xarajatiar, asosiy 
vositalaxni xarid qüishda vosiíachüüc xizmatlari uchun banklarga to'lanadigan 
mukofotlar, kadrlami tanlab olish bo'yicha xarajatiar.

Xarajatlaming katta gumhini soliqlar va soUq inspeksiyasi, pensiya 
jamg'armasining daloktnomalari bo'yicha jarimalar tashkü qñadi.

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. farqni o'zida namoyon etadi. So'nggi ñckita fond 
mablag'laridan mulk sotib oHsh uchun foydalanish buxgalterlUc hisobi 
hisobvaraqlarida aks ettirihnaydi. Xalqaro buxgalteriya andozalariga muvoñq, 
hisobot yüidagi taqsimlarmiagan foyda soliq solinguncha foyda va foyda solig'i 
o'rtasidagi farq sifatida amqlanadi.



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

Inflatsiyaning korxonaning mulkiy ahvoli to‘g‘risidagi hisobot ma’lumotlari 
ishonchlihgiga ta’sirini pasaytirish uchun qayta hisoblash koeffitsiyentlari 
yoki rieltorlik firmalari yoxud foydalanuvchñaming shunga o'xshash mulkning 
bozor qiymati ma’lumotlari asosida faqat asosiy vositalar baholanadi.
Biroq bunday baholash inflatsiyaning korxona ixtiyoridagi boshqa mulkka va 
moliyaviy natijalariga ta’sirini aniqlash imkonini bermaydi. Xalqaro amaliyotda 
mulk va moliyaviy natijalami qayta baholash uchun narxlar umumiy 
HgrajflRining |г)ЛяЫг1ят1 foydalanish tavsiya etiladi. Re^ublikada hozircha bxmday 
ko‘rsatkich mavjud emas, bu hisobotlar shakñarini o‘zgartirishda auditorlik 
kompaniyalarini barqaror valutadan (masalan, AQSH dollaridan) 
foydalanishga majbur etadi,

Bu farqlaming faqat bir qismi hisobotlar shakñarini o‘zgartirishning to'liq 
tartibi nafaqat vaqt sarflashni, baUci bunda yuqori malakali mutaxassislaming 
ishtirok etishini talab qñadi.

2.5. Baholash jarayonida nisbiy ko‘rsatkichlarni hisoblash

So'nggi 3-5 yñ mobaynida retrospektiv moliyaviy hisobotlar biznesning 
joriy va bo'kjak faoHyati asosida uning kelajakdagi salohiyatini aniqlash maqsadida 
ятпя%я ngbiribai Bunda awalgi auditorlñc tekshiruvining hisobotidan foydalangan 
ma’qul. Har qanday vaziyatda ham (auditoming xulosasi bormi yoki yo‘qmi) 
hisobotda ushbu axborot aks ettirilishi kerak.

MoUyaviy hujjatlaming vertikal va gorizontal tahlillari korxona moliyaviy 
ahvoUni tezroq tяЫil qilishning bir qismi hisoblanadi va dinamikada korxona 
sarmoyasining tarkibida, moüyalash manbalarida, daromad olishda yuz 
berayotgan o‘zgarishlaxni ko‘rish imkonini beradi.

Vertikal tahlñ -  bu balansning turli moddalari ma’lumotlari, moliyaviy 
natijalar to‘g‘risidagi hisobot va boshqalami korxona vositalarining umumiy 
summasidan foizlar hisobida va qiyoslanadigan narxlaida taqdim etish. Nisbiy 
ko‘rsatkichlar bilan operatsiya qilish retrospektiv moliyaviy hujjatga inflatsion

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



2.5-jadval
Biznesni baiioiash uchun qiyoslanadigan ko‘rinishda buxgalterlik hisoboti

malumotlari (1 to l —sonli shaHlar)

Ko‘rsatkichlar YMbosMda Yil yakunida
so‘m % so‘m %

BALANS 548715121 100 564478959 100
I. Aylanmadan tashqari ákitívlax 
-jam i 456313002 83,00 458158881 81,00

shujnmladan asosiy vositalaiga
ega 383613755 69,90 382791434 67,80

II. Aylanma aMviari -  jami 92302822 16,80 106320390 18,70
shu jumladan:

Zaxiralar 50758467 9,30 59104565 10,50
Debitorlik qarzlari 37943611 6,90 39953350 7,10
Pul mablaglari 329229 0,60 451583 0,80

n i. Sannoya va zaxiralar 450456588 82,10 450467662 79,80
IV. Uzoq muddatli passivlar 11177921 2,00 11068897 1,96
V. Qisqa 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
Soliqlar tolanganidan keyingi 
foyda 4923871 9,20 5387304 8,70

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

Davr boshi va oxiiidagi hisobot ma’lumotiariga ko‘ra quyidagi xulosaga ke.lish 
mumkin: aktivlaming katta ulushini (80 foizdan ortig'ini) asosiy vositalar 
tashkil qiladi, bu koixonadagi ishlab chiqarish siklitiing o'ziga xos xususiyatlari 
bñan bog'liq; aylanma aktivlar ulushi birmuncha ortdi (16,8 foizdan 18,7 
foizgacha), ulaming katta miqdori zaxiralaiga to‘g‘ri keladi; likvidli aktivlaming 
ulushi past. 0 ‘z aylaruna mablag‘larining miqdori (uzoq muddatli qarzlami 
hisobga oigan holda o‘z mablag'lari minus asosiy vositalar va boshqa aylanmadan 
tashqari aktivlar) davr oxirida quyidagini tashkü qüdi:

(450467662 + 11068897) -  458158881 == 3377678 
yoki Joriy (aylanma aktivlar) minus Joriy majburiyatlar:

106320390 -  102942399 =  3377991.



Korxonada o‘z aylanma mablag'larini boshqarish doimiy ravishda amalga 
oshiriladi va uning butun joriy faoliyatining natijasi ko‘p jihatdan shunga bog‘liq. 
Asosiy va aylanma aktivlar o‘rtasidagi bakns tarMbidagi o'zaro nisbat korxonaning 
qaysi tarmoqqa maasubMhgiga qarab o'zgaradi. Xizmat ko'rsatish sohasida 
aktivlaming asosiy ulushini aylanma mablag'lari tashkü qiladi, aksinr.ha davomü 
operatsiya südiga ega korxonalarda aktivlaming asosiy xüushini asosiy vositalar 
tashkü qüadi. Manbalar tarkibi: o‘z mablaglari -  20 foiz; qisqa muddatli 
passivlar -  18 foiz.

Tovarlarni sotish tannarxi pasayganda tahlü etüayotgan davr uchun soHqlar 
to‘langanidan so‘ng foydaning qisqaiishi o‘ziga e’tibomi jalb qüadi, bu sotishdan 
tashqari operatsion xarajatlar hamda sohq tolovlarining oshishidan dalolat 
berishi mumkin.

Korxona aktivlari va passivlari tarkibini tahlü qilishda quyidagüaiga iilohida 
e’tibor qaratish lozim:

• o‘z va qarz mablaglari o'rtasidagi nisbatga;
• zaxiralar va xarajatlaming o‘z manbalari büan ta’mitilanganligiga (o‘z 

aylanma sarmoyasining tahlih);
• kreditorlik va debitorlik qarzlari tarkibiga;
• balans likvidUMgining tahlihga (likvidlihk korxona majburiyatlariiüng 

aktivlar bilan qoplanishi aniqlanadi);
• likvidM aktivlar salmog'iga (eng hkvidU aktivlar — pul mablaglari va 

likvidh qimmath qog'ozlar — tezda bajarüishi lozim bo'lgan majburiyatlardan 
ko‘p yoki ulaiga teng bo'lishi kerak).

Moliyaviy natijalar to‘g‘risidagi hisobotni tahlil qilishda quyidagüaiga alohida 
e’tibor qaratish lozim:

• sotishdan tushum, tarmarx va korxona tahlö. etüayotgan davida ko'igan 
foydasining o‘zaro nisbatiga;

■ korxonadagi daromadlar darajasidagi tendensiyani arüqlashga.
Moliyaviy koeffitsiyentlar jamlama jadvalining hisob-kitobi.

Mohyaviy hisobotkming mohyaviy koeffitsiyentlarini tahhl qüish yordamida 
quyidagüami aniqlash mumkin:

■ mazkur biznesning kuchü va kuchsiz tomonlari;
’ sarmoya tarkibidagi nomutanosibhk;
• ushbu biznesga mabkglami kiritishdagi xatarlar darajasi;
• o'xshash korxonalar büan taqqoslash uchun baza.
Mohyaviy koeffitsiyent ~  bu bir buxgalteriya ko'rsatkichining boshqasiga 

nisbati. Mohyaviy tahhl qilish maqsadida koeflBtsiyentkming katta miqdoridan 
foydalanish mumkin, biroq bahöksh maqsadlarini hisobga olgan holda niardan



eng muMmlaiioi tanlab olish lozim. 0 ‘xshash korxonalar bilan soHshtirish 
bo'yicha hisob-kitoblarning yagona uslubiyati qiyosiy yondashuvda 
koeffitsiyentlardan foydalanishga nisbatan muhim talab hisoblanadi. 
Ko'rsatkichlaming eng muhim guruhlariiîi ko'rib chiqamiz.

UkvidMlik ko‘rsatkichlari. Likvidlilik koeffitsiyentlari korxonaning o'zining 
qisqa muddatli majburiyatlarini bajarish qobiüyatmi baholash uchun qo'Uanñadi. 
Umumiy me’yorlar mavjud bo‘lishiga qaramay, barcha hisoblab chiqilgan 
koeffitsiyentlar, odatda, tarmoqdagi o'rtacha ko'rsatkichlar büan taqqoslanadi.

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

Ko'isatkichning taxminiy past qiymati -  2.
„  ,  ,  , . . Joriy aktivlar 
Qoplash koeffitsiyenti =  -

Joriy majburiyatlar
2.5-jadval ma’lumotlari bo'yicha davr oxiridagi koeffitsiyent qiymatini 

hisoblab chiqamiz:
106320390 : 102942399 = 1,03.
Ushbu ko^rsatldchda aylanma sarmoya alohida qismlarining likvidlilik darajasi 

hisobga olinmagan, shuning uchun tez va absolut likvidlilik koeffitsiyentlarini 
hisoblab chiqish lozim.

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

Mazkur koeffitsiyentni hisoblab chiqishda tovar-moddiy zaxiralar hisobga 
olinmaydi, chunki lüami pul mablaglariga aylantirish, odatda, aylanma 
vositalaming boshqa turlariga qaraganda sekinroq kechadi. Pul mablag‘lari va 
debitorlik qarzlariga kasr suratida oson sotñadigan qimmath qog'ozlami 
qo'shimcha qilish mumkin. Ko'rsatkichning taxminiy past qiymati — 1.

Tez lihidUUk !«„m «yenü  =  ,
Joriy majburiyatlar

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

106320390 -  59104656 ^------------------------------- = Q 4ß ga teng.
102942399

Absolut hkvidlüik koeffitsiyenti qisqa muddatli majburiyatlaming qaysi qismi 
zudUk bilan so'ndirüishi mumkinligini ko'rsatadi.

Ko'rsatkichning taxminiy past qiymati -  0,2.



Absolut libidlilik koeffitsiyenti= sotiladigan qimmatli qog‘ozlar
Joriy majburiyatlar

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

=0,004.
102942399

Hisoblab chiqilgan likvidlilik ko‘nsatkichlarining barcha qiymatiari normativ 
qiymatlardaii past, bu hol mazkur holat sabablarini tahlñ qiMshni talab qiladi. 
Biroq ulami tarmoq bo'yicha o'rtacha ko'rsatkichlar bilan taqqoslash eng 
namunali hisoblanadi.

Aktivlar ayknovchanligi (faoDigi) ko‘rsatMcMari. Ushbu ko'rsatkichlar 
aylanma vositalarning ayrim qismlarini o‘rganish imkonini beradi. 
Mamlakatimiz amaliyotida mazkur ko'rsatkichlar ishbüarmonlik faolligi 
ko'rsatkichlari guruhiga kiritñsa-da, ular ham korxonaning hkvidliligini 
ko'rsatadi. Debitorlik qarzlarining koeffitsiyenti yü mobaynida debitorlik 
qarzlarining aylanish miqdorini ko'rsatadi.

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

Debitorlik qarzlarining aylanuvchanlik koeffitsiyenti= —tushum
Joriy majburiyatlar

Debitorlik qarzlarining miqdori davr yakuniga ko'ra yoki (yü mobaynida 
sotuviar hajmida katta o'zgarishlar bo'lgan hoUarda) davr boshi yoki oxüi 
holatiga. ko'ra o'rtacha ko'isatkich sifetida hisob-kitob qilinisM rnumkin. Debitorlik 
qarzlarini uzish davrini kunlarda ham hisoblab chiqish mumkin:

Debitorlik qarzlarini uzish davri
Sotishdan netto -  tushum

Debitorlik qarzlarini uzish davri shu kunlar mobaynida kreditorlaming 
hisobvaraqlari 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 tflhiil 
qilinishi lozitn.

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



Zaxiralar qiymati davr boshi va oxiri yoki (agar yil mobaynida zaxiralarda 
katta o'zgarish bo'lmasa) davr yakuni holatiga ko‘ra o'rtacha miqdor sifatida
liisob-kitob qilinishi тшпЫп.

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

360
Zaxiralaming kunlarda aylanuvchanligi=--—;—-— ;------ ■; : „  . ..Zaxiralarmng aylanuvchanlik koeffitsiyenti

2.5—jadval ma’tumotlariga ko‘ra:
360/24397676:59104565^900 кип.

Ehtimol, korxona omborlarida katta zaxiralar to‘planib qolgan. 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 tia nrlari o‘tgan yüdagiga qaraganda ancha yuqori, 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
О ' z aylanma sarmoyasidan foydalanish koeffitsiyenti = ^  ̂  ̂  aylanma sarmoyasi

Mazkur koeffitsiyentning yuqori qiymati joriy aktivlardan samaraü 
foydalanganlikdan dalolat beradi, ya’ni: debitorlik qarzlari va zaxiralaming tez 
aylanuvchanügi. Ayni paytda, koeffitsiyent qiymatining oshishi qisqa muddatli 
to‘lanmaslik xatari bilan bog‘liq. Agar sotish hajmi o‘ssa va bunda debitorlik 
qarzlarini yig'ish davri hamda zaxiralaming aylanuvchanügi o‘zgarmasa, u 
holda o‘z aylanma sarmoyasi oshishi lozim.

2.5~jadval ma’lumotlariga ko'ra:
61923037/3377678^18,3.

Balans tarldbi koeffitsiyenäari. Balans taiMbining koeffitsiyentlari yordamida 
korxonaning uzoq muddath davrdagi likvidliligi tahlil qilinadi.

Jalb etilgan saimoyani jamlash koeffitsiyenti aktivlaming barcha summasidan 
qarz mablag‘larining foizini ko‘rsatib turibdi.

, , , . . Qarzdorlik umumiy sum masi
Jalb etilgan sarmoyani jamlash koeffitsiy enti = ---------- ĵ m i aktivlar----------



2.5—jadval ma’lumotlariga ko‘ta:
(102942399+11068897)/564478959=0,2 yoki 20 foiz.

Navbatdagi koeffitsiyent bevosita jamlash koeffitsiyenti bilan bog‘Uq (1 -  
jamlash koeffitsiyenti) va mohyaviy koeffitsiyentlaming jamlama jadvalida 
ko‘rsatkichlardan birini hisoblab chiqishning o‘zi yetarh boladi.

MuvaqqatKk koeffitsiyenti aktivlar butun summasida o‘z mablaglarining 
foizioi ko'rsatadi.

Muvaqqatlik koeffitsiyenti zmablaglari
Jami aktivlar

Koeffitsiyent qiymati 1 ga yaqinlashishiga qarab koKona o‘z majburiyatlarini 
bajarmasligi xatari kamayadi. Koeffitsiyentning taxminiy me’yoriy qiymati —
0,5 -  0,7.

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

Korxona xarajatlari tarkibining daromadlñikka ta’siri levei^ ko'rsatkichlari 
yordamida tahhl qihnadi. Leverej (dastak) — foydani oshirishga yo'naltirilgan 
aktivlami boshqarish sifati ko'rsatkichi.

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

Operatsiya xatari — daromad olish büan bog'liq va ikkita omñ: sotish 
hajmlarini o'zgarib tuiishi va shartH-doimiy xarajatlar dara|asi bilan shartlangan 
noaniqlik.

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

Barcha xarajatlami sharth-doimiy va doimiy xaxajatlaisa bo'Ush mumkin.
Shartli-doimiy xarajatlar ishlab chiqarish hajmiga m uta nosih ravishda 

0 ‘̂ arib, texnologik tannarxni tashkñ qiladi va to‘g‘ridan-to‘g‘ri xarajatlar sifatida 
hisobga olinadi.

Doimiy xarajatlar hisobot davri yoki mahsulot hajmi o‘sishining ma’lum 
chegarasi doirasida doimiy bo'Iib qolgan holda davriy qo'shimcha xarajatlami 
tashkñ qiladi va tannarxdagi büvosita xarajatlar sifatida hisobga olinadi.

Shunday qilib, doimiy xarajatlar xo‘jalik faoliyatini boshqarish 
samaradoriigini aks ettiradi; ulaiga amortizatsiya, korxona rahbarlariga haq tolash, 
reklama va hokazolar kiradi.



Zaxiralar qiymati davr boshi va oxiri yoki (agar yñ mobaynida zaxiralarda 
katta o‘zgarish bo'hnasa) davr yakuni holatiga ko'ra o'rtacha miqdor sifatida
hisob-kitob qilinishi mumkin. . , . .

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

360
Zaxiralaming kunlarda ‘̂ i‘̂ «^^^^'8'~^~alam ing aylanuvchmlik koeffitsiyenti

2.5-jadval ma’lumotlariga ko'ra;
360/24397676:59104565=900 kun.

Ehthnol, korxona omborlarida katta zaxiralar to‘planib qolgan. Agar bu 
hisobdan chiqarilshi lozim bo'lgan eskirmagan zaxiralar bolsa, ushbu holat 
inflatsiya sharoitida korxona faoliyatiga ijobiy ta’sir ko'rsatishi mumkin; jony 
yil naixkri o'tgan yüdagiga qaraganda 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.

Sotishdan netto -  tushum
О ‘ z aylanma sarmoyasidan foydalanish koeffitsiyenti -   ̂aylanma sarmoyasi

Mazkur koeffitsiyentning yuqori qiymati joriy aktivlardan samarah 
ioydalanganlikdan dalolat beradi, ya’ni; debitorlik qarzlari va zaxiralaming tez 
aylanuvchanhgi. Ayni paytda, koeffitsiyent qiymatining oshishi qisqa muddath 
to'lanmasUk xatari bilan bog'Uq. Agar sotish hajmi o'ssa va bunda debitorlik 
qarzlarini yig'ish davri hamda zaxiralaming aylanuvchanligi o'zgarmasa, u 
holda o‘z aylanma sarmoyasi oshishi lozim.

2.5-jadval ma’lumotlariga ko'ra:
61923037/3377678=18,3.

Balms tarkibi koeffi1sb>enäarL Balans tarkfeining koeffitsiyenüari yordamida 
korxonaning uzoq muddatli davrdagi Hkvidliligi tahhl qihnadi.

Jalb eiilgan sarmoyanijamlash koeffitsiyenti aktivlaming barcha summasidan 
qarz 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 chiqishning o‘zi yetarli boladi.

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

. . .  . . 0 ‘zmablaglari
Muvaqqatlik komtsiyenti = ------- . , .■■■:----

Jami aktivlar
Koeffitsiyent qiymati 1 ga yaqinlashishiga qarab korxona o‘z majburiyatlarini 

bajarmasligi xatari kamayadi. Koeffitsiyentning taxminiy me’yoriy qiymati -
0,5 -  0,7.

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

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

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

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

Sotish hajmi (sotishdan tushum)ning har qanday o‘zgarishi foydaning 
yanada ko‘proq o‘zgarishini keltirib chiqaradi. Ishlab chiqarish hajmi 1 foizga 
pasayganda, zararlar bir necha foizga oshadi, chunki xarajatlar taikibida sharth- 
doimiy chiqimlar ulushi hatto ishlab chiqarish to'xtab qolgan hoUarda ham 
o‘zgarmaydi.

Barcha xarajatlami shartli-doimiy va doimiy xarajatlaiga bo‘Ush mumkm.
Shartli-doimiy xarajatlar ishlab chiqarish hajmiga mutanosib ravishda 

o'zgarib, texnologik tannaixni tashkü qiladi va to‘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 qolgan holda davriy qo'shimcha xarajatlami 
tashkil qiladi va taimarxd^ büvosita xarajatlar sifatida hisobga olinadi.

Shunday qilib, doimiy xarajatlar xo'jalik faoliyatini boshqarish 
samaradorligini aks ettiradi; ulaiga amortizatsiya, korxona rahbarlariga haq tolash, 
reklama va hokazolar kiradi.



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

Foizlar va soliqlar to ‘ langunicha 
foydaning foizli o ’ zgarishi

Operatsion dastak koejfitsiyenti= --------- (^otishdan foyda)---------
Sotishdannetto tushumning 

foizli o ‘ zgarishi

Natija shuni ko'rsatib turibdiki, sotish hajmining 1 foizga o'zgarishi foizlar 
va soliqlar to'langunga qadar olingan foydaning operatsiya (ishlab chiqarish) 
dastagi koeffitsiyentiga teng bo'lgan miqdoiga o‘zgarishiga oMb keladi. Doimiy 
xarajatlar sahnog'i qanchalik yuqori bo‘lsa, leverej va xatar shunchalik yuqori 
boladi.

2.5—jadval malumotkriga ko'ra:
{36919360 -  26599608)/26599608 _
{61923037 -  53520338)/53520338 ~ ’ '

Operatsiya (ishlab chiqarish) xataridan tashqari moliyaviy xatar ham tahlñ 
qilinadi.

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

Moliyaviy leverej — uzoq muddatli majburiyatlar hajmi va tarkihini 
o‘zgartüish yo‘li bñan korsona foydasiga ta’sir ko'rsatish imkoniyati; u qardaiga 
xizmat ko'rsatish zarurati tufayli aksiyadorlarga tolash uchun mablaglaming 
yetishmasligi bñan bog'Mq xatar bñan shartlangan.

Moliyaviy dastakning ikkita konsepsiyasi mayjud:
• moliyaviy dastak foiz va sohqlar tolangunga qadar foydaning foizJi 

o‘zgarishi tufayli yuzaga keladigan bir aksiyaga to‘g‘ri keladigan sof foydaning 
foizñ o'zgaiishi sifatida hisobláb chiqñadi (moliyaviy dastak koefi&tsiyenti);

• moMyaviy dastak qarz mablaglaridan foydalaiüsh hisobidan olinadigan 
o‘z mablaglarining rentabelligiga ko'payish sifatida ko‘rib chiqñadi.

Soliq solingandan keyin foydaning
Moliyaviy dastak ko^ tsiyen ti= ---- °  foyda)—

Foizlar va soliqlar to ‘ langunicha 
foydaning foizli o ‘ zgarishi 

(Sotishdan foyda)

Mohyaviy dastak qanchaUk yuqori bolsa, xatar ham shunchahk yuqori 
boladi, churñd aksiyadorlar uchun kam daromad olish ehtimoU ortadi.



2.5—jadval malmnotlariga ko îa:
{5387304 -  4923871)14923871 _

{36919360 -  26599608)126599608 ~ ’ '
Qarz mablaglarmi jalb qilish hisobidan o‘z mablaglari rentabelligining 

o‘̂ arishi foizlar bo‘yicha tolovlar hisobidan soliq solinadigan foyda miqdorining 
o'zgarishiga olib keladi.

Foizlar va soliqlar to ‘ langanidan
0 ‘ zm a b la g ‘lariningrentabelligi=----- f o y ä a ( S o f f o y ^ _________

0 ‘ z m a b la g la r i
M isol. Ikkita korxonani k o ‘rib chiqamiz: birinchisi faq a t o ‘z  m ablaglari 

hisobidan moliyalanadi; ikkinchisi qarz m ablaglarini ja lb  qilish hisobidan 
moliyalanadi (50 %).

2.6-jadval
Moliyalash manbaiarlning o‘e mablag‘lari rentabelligiga ta ’siri

K o‘rsatkicMar 1-korxona 2- korxona

0 ‘zmahlag'lari 50000 25000
Uzoq muddatli qarzlar - 25000

Sotishdan olinadigan foyda 80000 80000
Foizlami to'lash - 20000
Soliq solinguncha foyda 80000 60000
Foyda solig ‘i 28000 21000

Soliq solingandan keyingi foyda 52000 39000

0 ‘z mablaglarining rentabelligi 1,04 156

Biz keltugan misolda (2.6—jadval) 2—koixona o‘z mablaglarining rentabelligi 
soliq solish bazasining qisqaiganligi tufayli oshdi. Ayni paytda sotishdan olinadigan 
foydaning qisqarishi teskari natijaga olib kelishi rmimkinr qaiz majburiyatiari 
bo'yicha tolov korxona ixtiyorida qoladigan foydani eng kam holatga olib kalishi 
mumkm yoki korxona kreditorlar oldidagi majburiyatlami ado etolmaydi.

Rentabellik ko ‘rsatkichlari. Ko'rsatkichlaming mazkur guruhi korxona xo'jalik 
faoliyatining samaradorügi haqida tasawuiga ega bo'lish imkonini beradi. 
RentabeUikm tavsiflovchi ko'rsatkichlaming ikkita guruhini ajratish mumkiti:



• sotuviar;
• aktivlaming bir qismi yoki aktivlar yig'indisi.
Sotuviar rentabelligi — foydaning sotishdan netto-tushumga nisbati Baholash 

maqsadlari va qiyoslanadigan korxonaiar bo‘yicha ma’lumotlarga qarab
o'zgaruvchan suratga ega bo'lgan sotuviar rentabelligini hisoblab chiqish mumkin.

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

Foiziar va soliqlar to' langunicha 
Mahsulot rentabelligi^- foyda (Sotishdan foyda)

Sotishdan netto -  tushum 
Ushbu koeffitsiyent nafaqat xo'jalik faoliyatining, balki narxlar 

shakllanishining samaradorhgidan dalolat beradi.
2.5~jadval ma’lximotkriga ko'ra;

36919360/61923037=0,6.
Soliqlar to‘langanidan keyingi 

Tijorat marjasi=- foyda (Sof foyda)
Sotishdan netto -  tushum

2. 5-jadval ma’lumotlariga ko'ra:
5387304/61923037=0,087 

Aktivlar rentabelligi ishbüarmonlik faolligi va sarmoya aylanmasi büan 
to‘g‘ridan-to‘g‘ri mutanosib ravishda bog'liq. Agar korxona kreditdan 
foydalanmasa, u holda aktivlar rentabelMgi o‘z sarmoyasining rentabeUigiga 
mos keladi (yuqorida ko'rib chiqügan).

Investitsiya ko ‘rsatJdchlari. Baholash jarayonidagi tahUlnmg mazkur bosqichi 
maqsadi nominal narx büan soüshtirilganda aksiyaning bozor naixi, to'lanadigan 
dividendlar va hokazolar haqida qiyoslanadigan axborotni berishdan iborat. 
Agar yopiq turdagi korxona tahhl qilinayotgan bo'lsa, axborot qiyoslanadigan 
korxonaiar bo'yicha tahlil qilinadi.

Sof foyda -  Imtiyozli aksiyalar 
, . , . , bo' yicha dividendlarBir aksiyauchun foyda=~

Oddiy aksiyalaming umumiy soni
Davr yakuni holatiga ko'ra 2.5-jadval ma’lumotlaridan foydalangan holda, 

faraz qüamizM, muomalaga faqat 1000000 dona oddiy aksiya chiqarOgan. Ushbu 
holatda bir aksiyaga to'g'ri keiadigan foyda quyidagini tashkü qüadi: 

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 aksiyálammgbozpr nanaDaromadlar birligt nam = --------------------------- ;—;-----
Bir oddiy aksiyaga foyda

Baholash jarayomda turli multiplikatorlar hisoblab chiqiiadi va tahlñ 
qilinadi. Agar yopiq turdagi korxona baholansa, u holda axborot o'xshash 
korxonalar bo'yicha hisoblab chiqüadi.

, , , . . , Bir oddiy aksiyaga dividend 
Dividend daromadi (aksiyalar rentabelligi)=—-—_—-----¡ ;-------------r

Aksiyalaming bozornarxi
Aksiyaning balans qiymati korxona (kompaniya) tugatügan holatda bir 

oddiy alsiya egasi qancha mablag* olishi mmnkinligim ko'isatadi.
O'zmablag'lariAkstyalarmng balans qiymati=~-------------- —:— ——;--------:

Chiqanlgan oddiy aksiyalar som
5~jadval ma’lumotlari bo‘yicha davr yakuiii holatiga ko‘ra aksiyaning bakns 

qiymati 450,5 so‘mm tashkü qjladi {450467662 / 1000000).
Koeffitsiyentlami tahlü qiMsh jamkma jadvalni tuzish büan yakunlanadi 

(2.7-jadval).
Yuqorida biz baholash chog‘ida eng ko‘p uchraydigan moliyaviy 

koeñitsiyentlar guruhkrini ko‘rib chiqdik. Ushbu ro'yxat davom ettirilishi 
mumkin. Ulami tanlab olishiüng asosiy mezoni: qiyoslanadigan korxonalar 
bo'yicha ma’lumotlaming mayjudligi va hisob-kitobñing yagona uslubiyati 
hisoblanadi. Hisoblab chiqilgan koeffitsiyentlar:

• o‘xshash korxona ko‘rsatkichlari büan;
• tarmoq bo‘yicha o‘rtacha ko'rsatkichlar büan;
• korxona rivojlanishidagi tendensiyakmi aniqlash maqsadida qator yillar 

ma’lumotlari büan taqqoslanadi.
Yuqorida bayon etügaiúami umumlashtirish asosida ta’Mdlash lozimki, 

korxona haqidagi axborotga ishlov berish, korxonaning buxgalterlik hisobi va 
tósobotkri bo‘yicha hujjatkmi tuzatish va shakUarini o'zgartirish korxona (biznes) 
qiym atini baholashning eng murakkab va mas’uliyatli bosqichlaridan biri 
hisoblanadi. Afsuski, hozitgi vaqtda korxonalami (biznesni) bahoiashda ushbu 
ish hozircha to‘Mq hajmda amalga oshirilmayaptL Mazkur jarayonga to‘sqinUk 
qüuvchi sabablardan quyidagüami ajratish mumkin:

• zarur axborot-tahlüiy bazaning mayjud emasligi;
• moddiy va nomoddiy aktivlar bozorining ishtirokchüari tomonidan 

bahoksh xizmatlarining ishonchliligini oshirishda ushbu ishning ahamiyatiga 
yetarlicha baho berümasligi;

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



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

MoKyaviy koeffitsiyentlar Jamlama jadvali
2  7-Jadval

Koeffitsiyent Hisob-kitob formulasi Ma’iumotlar manbayi

Qoplash Joriy aktivlar 390-x _
Joriy majburiyatlar 7 7 0 -X -4 9 0 -.

Tez likvidlilik

Pul mablag ‘ lari + Oson sotiladigm 
qimmatliqog " ozlar Debitorlik 
qarzi(shubhaliqarzlar bo'yicha 

zaarachegirmaqilinganholda) 
Joriy majburiyatar

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

Mutlaq
likvidlilik

Pul mablag ‘lari + Oson sotiladigan 
qimmatli qog ‘ oziar
Joriy majburiyatar 770-z - 490-X  ̂ ’

Debitorlik
qarzlarining

aylanuvchanligi

Bir yil mobaynida 
sotishdan netto tushum 

0 ‘ rtacha debitorlik qarz

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

Zaxiralaming
aylanuvchanligi

Sotilgan mahsulotning iamtand 020-X (sh№ 2)
Zajdralaming o " rtacha narxi 140-X-220-X  (shJfel)

0  z  aylanma 
sarmoyasidan 
foydalanish

Sotishdan netto -  tushum 010-X (sh№2)
0  ‘ z aylanma kapitali 4 8 0 - X + 4 9 0 - X  +  1 3 0 - X  (shJfel)

Jalb etilgan 
sarmoyani 
jamlash

Qarzlaming umumiy summasi 
Jami aktivlar 7 S 0 r i  <“ »

Muvaqqatlik O'z mablaglari 
Jami aktivlar

480-X 
7 8 0 - .

Operatsion
dastak

Foiziar va soliqlar 
to'langunga qadar foydaning 

foizli o' zgarishi 
Sotishdannetto-tushumning 

foizli o'zgarishi

( s h j f a )
0 1 0 - X  ̂

------------- ---------------------------- -----



Moliyaviy
dastak

Mahsulot
rentabelligi

Tijorat
marjasi

Aksiya 
uchun foyda

Soliq solingandan so ‘ ng 
foydaning foizli o ' zgarishi 

Foizlar va soliqlar
to ‘ lang unga qadar foydaning 

foizli o' zgarishi
Foizlar va soliqlar 

to ‘ hngunga qadar foyda 
Sotishdan netto -  tushum
Soliqlar to ‘ langanidan

_____ so‘ng f oyda
Sotishdan netto -  tushum

Sof foyda -  ImtiyozH aksiyalar
_________ bo' yicha dividendla r__________

Oddiy aksiyatam ing umumiy son i

270- q
240- q

{sk№2)

240- q  
010- q

{sh.No2)

270- q  
010- q

[ s h M l )

Buxgalteriya hisobi asosida

Narx: aksiya 
uchun foyda

Oddiy aksiyaning bozor narxi 
Bir oddiy aksiya uchun foyda

O ‘xshashíar bo ‘yicha 
ma'lumotlar

Dividend
daromadi

Bir oddiy aksiya uchun dividend 
Aksiyalarting bozor narxi

O 'xshashíar bo ‘yicha 
ma 'bimotlar

Aksiyalaming 
balans 
qiymati

O  zmablag'lati
Chiqarilgan oddiy aksiyalar soni Buxgalteriya hisobi asosida

Xalqaró talablardan kelib chiqqan holda, baholash ishlari axborot-tahMy 
bazasming shakUanishi, korxona (biznes) qiymatini baholash tajribasining 
to'planishiga qarab korxona haqidagi 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 qanday 

talablaiga javob beiishi kerak?
2 . Biznesni baholash jarayonida foydalaniladigan axborot tizimi nimalami 

o‘z ichiga oladi?
3. Baholash jarayonida axborotni tadiMl etishning qanday yo'llari mayjud?
4. Biznesni baholashda tashqi axborot nimalami o‘z ichiga oladi?



ichiga oiuvcM korxona qiymatini baliolash iqtisodiy jihatdan asoslangan va 
adoktli hisoblanishi mumkiti. Bunda korxonaning turli xildagi mnlUari qiymati, 
baholash ishlarining turü usullari bñan baholanisM mumkin.

Koixonalar qiymatini aniqlash uchun bugungi kunda an’anaviy taizda uchta 
asosiy uslubiy yondashuv qo'llanñadi: daromadli, xarajatíi va qiyosiy (bozor). 
Quyida ushbu yondashuvlar usdlari ko‘rib chiqñadi.

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

3.1.1. Diskontlangan pul oqimlari usuli

Korxona (biznes) qiymatini diskontlangan pul oqimlari usuH bilan baholash 
imkomyatli sarmoyador ushbu biznes uchun undan olinadigan bolajak 
darornadkming joriy qipmtidan ortiq summani to'kmaydi degan fikiga asoslanadi. 
Mulkdor esa o‘z biznesini bashorat qñinayotgan bo'lajak daromadlaming joriy 
qiymatidan past narxda sotmaydi. Natijada, tomoiñar bolajak daromadlaming 
joriy qiymatiga teng bo'lgan bozor narxi bo'yicha o'zaro kelishuvga keladi. 
Baholashning mazkur usuli investitsiya motivkri nuqtayi nayaridan qo'üash 
uchun ancha quky, chunki faoliyat ko'isatib tuigan korxonaga pul tíkuvchi har 
qanday sarmoyador pirovardida binolar, inshootlar, mashinalar, jihozlar, 
nomoddiy boylñdardan iborat aktivkr to'pkimni emas, balM unga sarflatigan 
mabkg‘kmi oqlash, foyda oMi va o‘ziniag moddiy ferovonligim oshirish imkonini 
beruvchi b®‘!ajak i»omadlar oqindni xarid qñadi. Shu nuqtayi nayardan 
barcha korxonalar iqtisodiyotning qaysi tarmog'iga íegishli bo'lishidan qat’iy 
nazar faqat bir turdagi tovar mahsulotini — pulni ishlab chiqaradi.

Mazkur usuldan faoliyat ko'rsatib tuigan har qanday korxonani bahoiashda 
foydalanish mumkin. Binobarin, ushbu usulda korxona bozor qiym atining 
aniq natijasiai obyekíiv tarzda beradigan vaziyatlar mavjud. Mazkur usulni 
qo'llash xo'jaüi faoMyatining malum bir tarbdga ega bo'lgan va o'sish yoki 
barqaror iqtisodiy rivojlanish bosqichida tuigan korxonalami bahoksh uchun 
moljañangan. Ushbu usiilni muntazam zarar ko'rib ishlovchi korxonalami 
bahoiashda kamdan-kam hoktkrda qo'Uaniladi Mazkur usulni yangi korxonalami 
baholash uchun qo‘Uashda juda ehtiyot bo'üsh kerak. Foydalar to‘g‘risida 
malumotkrining mavjud emasligi biznesning bo'kjak pul oqimlarini obyektiv 
taizda bashorat qñishni murakkabkshtiradi.

Korxonani diskontlangan pul oqimlari usuh bñan baholashning asosiy 
bosqichlari quyidagüardan iborat:



1. Pul oqimi modeMni tanlash.
2. Bashorat gilinadigan davming davomiyligini aniqlash.
3. Axborotlar tahlili va sotishdan yalpi tushumni bashorat qilish.
4. Xarajatlami tahHl va bashorat qilish.
5. Investitsiyalami tahlil va bashorat qilish.
6. Pul oqimlari miqdorini hisoblab chiqish.
7. Diskont stavkasini amqlash.
8. Bashorat qilingandan keyingi davidagi qiymat miqdorini Msoblab cMqish.
9. Bolajak pul oqimlarining joriy qiymati va bashorat qilingandan keyingi 

davrdagi qiymatni Msoblab cMqish.
10. Yakuniy tuzatisMami kiritish.

oqimi modelini tanlash. Biznesni baholashda pul oqimining ikkita 
usuMdan birini qo'Uashimiz mumkin; o‘z sarmoyasi uchun pul oqimlari yoki 
butun investitsiyalangan sarmoya uchun pul oqimlari. 0 ‘z sarmoyasi uchun pul 
oqimi quyidagi formula bo‘yicha hisoblab cMqilisM mumkin;

P^=F + A ± S , ± I ± Q ,
bu yerda; ~ pul oqimi;
F -  soliqlar to‘langanidan keyin sof foyda;
A — amortizatsiya ajratmalari;
± S g -  o‘z sarmoyasining ko‘payisM yoki kamayisM;
± /  — asosiy vositalaiga investitsiyalaming ko‘payisM yoM kamayisM;
±Q — uzoq muddath qarzlaming ko‘payisMyoki kamayisM.
Butun investitsiya sarmoyasi uchun pul oqimi modelini qo'Uashda 

koDíonaning o‘z va qarz sarmoyasim ajratmaslik va jami pul oqimlarini hisoblash 
zarur. Shundan kehb cMqqan holda hisoblab cMqilgan pul oqimdga ilgari sof 
foydani hisoblab cMqishda cMqarib tashlangan qandar bo'yicha foizlarm qo‘stósh 
lozim. Qarzlar bo'yicha foiziar soUqlax to'languMcha foydadan cMqarib 
Tashianganligi bois, ulami qaytarishda summasim foyda solig‘ining miqdoriga 
kamaytirish zarur. Korxonaning butun investitsiyalangan sarmoyasining bozor 
qiymati ushbu model bo'yicha Msob-kitobning yakuM hisoblanadi.

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

Bashorat qittnadigan davming davomiyligini aniqlash Diskontlangan 
pul oqimlari usahga muvofiq korxonaning qiymati bo'lajak pul oqtmlariga 
asoslanadi. Shuning uchun baholash chog‘ida (pul oqimlarining harakati 
haqidagi bashorat Msobotlari asosida) joriy yüdan bosMab qandaydir bolajak 
davrga mo'ljallangan pul oqimining prognozini ishlab cMqish zarur. Bashorat 
qilish sifatida korxonaning o'sish sur’atlari barqarorlashgunicha davom



etadigan davr olinadi (bashorat qihngandaii keyingi davrda barqaror uzoq 
muddatli o'sish sur’atlari yoki daromadlaming tuganmas oqimi bo'lishi 
ko'zda tutñadi).

Bashorat qilinayotgan davmiog mos davomiyiigim aniqlash murakkab 
vazifa hisoblanadi. Bir tomondan, bashorat qñinayotgan davr qanchalik uzoq 
bo'lsa, kuzatuvlar soni shunchalik ko‘p va matematik nuqtayi tiazanflati koixona 
joriy qiymatining yakuniy miqdori shunchalik asosli boladi. Ikkinchi 
tomondan, bashorat qilinayotgan davr qanchalik uzoq bo‘lsa, tushum, xarajatlar, 
mflatsiya sur’atlari, pul mablag'lari oqimlarining muayyan miqdorlarinl bashorat 
qilish shunchalik qiyin kechadi. Korxonani baholash uchun amaliyotda yuzaga 
kelgan bashorat davri baholash maqsadi va muayyan vaziyatga qarab 5 yildan
10 yilgachani tashkñ qñisM mumkin. Uzoq muddatli bashoiatlami qñish o‘ta 
murakkab bo‘lgan beqaror sharoitlarda, bizningcha, bashorat davrini 3 yñgacha 
qisqartirish rmimkin

Metmspektiv tahlil va sotishdan yalpi tushumni bashorat qilish. Yalpi tushumni 
tahlñ va bashorat qñish bir qator omñlami Msobga nlishni talab qñadi, bular

• isMab chiqariladigan mahsulot nomenklatutasi;
' ishlab cMqarish hajmi va mahsulot narxi;
• korxona o'sishining sur’atlari;
• mahsulot uchun talab;
” inflatsiya sur’atlari;
• mavjud ishlab cMqarish quwatlari;
• kapital qo‘yUmalaming istiqboUari va ehtimoliy oqibatlari; 

talabning istiqboUni belgñab bemvcM iqtisodiyotdagi umumiy vaziyat; 
raqobatning mayjud darajasini hisobga olgan holda muayyan tamioqdagi

vaziyat;
“ baholanayotgan koixonaning bozordagi uiusM;
• bashorat qñingandan keyingi davrdagi uzoq muddath o'sish sur’atlari;
• ushbu korxona menejerlarining rejalari.

Yalpi tushum bashorati korxona va umuman tarmoq faoliyati ko'isatMchlari 
bñan mos keMii kerak. Tarixiy tendensiyalaidan katta farq giladigan bashoratlaiga 
asoslangan baholar noaniq taqdim etñadi. Bunda korxona faoliyat ko'isatishni 
moljalkyotgan segmentni aniqlash juda muhim. Shundan kelib cMqqan holda 
quyidagi omillami tahlñ qilish magsadgg muvofiq:

• ayni damda korxonaga tegishli bo'Igan bozor ulusM;
ushbu ulush o'zgarisMning retrospektiv tendensiyasi (doimiy, qisqarish 

yoki oshish);



• korxonaning biznes rejasi. Korxona bozor uliisMni qay tariqa (nandami 
pasaytirish, qo'shimcha marketing xarajatlari yordamida yoki ishlab 
chiqariladigan mahsulotning sifatini oshirish yo‘li bñan) saqlab qoMsh yoxud 
oshirishni rejalashtiiayotganligiga alohida e’tibor qaratish lozim.

Xarajatlami tahlil va bashorat qilish. Mazkur bosqichda:
• retrospektiv o‘zaro bog'liqlik va tendensiyalami hisobga olish;
• xarajatlar tarkibini, ayniqsa, doimiy va o'zgaruvchan xarajatiami o'iganib 

chiqish;
• xarajatlaming har bir toifasi uchun inñatsiya ta’sirini baholash;
• o‘tgan yiUar mohyaviy Msobotlarida uchrashi mumkin bo'lgan, lekin 

kelajakda uchiamaydigan xarajatlaming bir martalñc va favqulodda moddalatini 
o‘iganib cMqisii;

• aktivlaming hozirda mayjudligi va ulaming kelajakda ko'payishidan kelib 
chiqib amortizatsiya ajratmalami aniqlash;

• qarzlaming bashorat qihnayotgart darajalari asosida foizlar tolash 
xarajatlarini h^oblab chiqish;

• bashorat qilinayotgan xarajatlami raqobatcM korxonalaming tegishli 
ko'rsatkichlari yoki tarmoq bo'yicha 0‘rtacha ana shunday ko'rsatkichlar büan 
solishtirish zaror.

Ishlab chiqarish xarajatlari nuqtayi nazaridan asosiysi oqüona tejash

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

Xarajatlami samaraü va doimiy boshqarish ishlab chiqariladigan mahsulot 
alohida turlarining tannarxi va ulaming nisbiy raqobatbardoshügi haqidagi adekvat 
va sifatM axborot büan ta’minlashga bog‘üq. Joriy xarajatlami hisobga oüshni 
biüsh ishlab chiqarüadigan mahsulot turlarini eng raqobatbardosh holatlar 
foydasiga to‘g‘rüash, oqüona narx-navo siyosatini ishlab chiqish, alohida tarkibiy 
bo‘Unmalami ulaming ulushi va samaradorügi nuqtayi nazaridan aniq baholash 
imkonini beradi.

Xarajatlami tasniflash bir necha belgüar bo‘yicha amalga oshirilishi mumkin:
• tarkibi bo‘yicha: rejadagi, bashorat qiünayotgan yoki amaldagi;
• ishlab chiqarish hajmiga nisbati bo'yicha: o‘zgamvchan, doimiy, shartli- 

doimiy;
• tannarxga kiritish usuü bo‘yicha: bevosita, büvosita;
• boshqaruv funksiyalari bo'yicha: ishlab chiqarish, tijorat, ma’muriy.



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

foydalaniladi. Ikkinchisi - xarajatlami bevosita ya bihosita xarajatlarga tasniflash 
xarajatlami mahsulotning ma’lum turiga kiritish uchun qo'llanñadi.

Doimiy xarajatlami bevosita va büvosita xarajatlarga aniq va bir xü 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), 
boshqasida esa büvosita bo'lishi mumkin. Ishlab chiqarish liniyasi darajasida 
isitish xarajatlari bevosita xarajatiar hisoblanadi, lekin mahsulot turlari bo'yicha 
hisobotlar darajasida ular büvosita xarajatlaiga aylanadi, chunki isitish qiymatini 
mahsulot turlari bo'yicha bo'lishning üoji yo'q.

Investitsiyalami tahlil va bashorat qilish. Bunda korxonani investítsiyabshning 
uchta asosiy bashorat yo'nalishi ko'rib chiqiladi-

• o'z aylanma mablag'lari;
• kapital qo'yümalar;
• moliyalash ehtiyojlari.

Aylamna mablag'iar aloMda qismlarining bashoratini tahlü qüish asosida 
ulamtng korxonaning keíajakdagi o'sishi uchun la iw  bo'lgan miqdori aniqlanadi. 
Ushbu ko'isatkich sotuviar hajmining o'zgarishi foizini qo'Uash orqali hisoblab 
chiqilishi mumkin

Talab etüadigan kapital qo'yümalar hajmi mavjud aktivlaming eskirishiga
qarab ulami ahnashtirish va kelajakda koixoiianing ishlab chiqarish quwatini 
oshirish uchun yaogi aktivlami xarid qilish yoki barpo etish uchun zarur 
bo'lgan mablag'lami liisoblab chiqish asosida belgüanadi.

Moliyalashga bo'lgan ehtiyojni bashorat qilish uzoq muddatli kreditlami
olish va qaytarish, shuningdek, aksiyalarni chiqarishni o'z ichiga olisM kerak. 
Investitsiyalami tizimlash va tahM qilish pul oqimlariiü hisob-kitob qüishga 
o'tish imkonini beradi.



3.1.1.1. Pul oqimlari miqdorini hisoblab chiqish

Pul mablaglari oqimi miqdorini Msoblab cMqisMiing ikkiía asosiy usuli 
mavjud: bñvosita va bevosita. Bilvosita usul pul mablaglarining faoliyat 
yo‘nalisMari bo'yicha harakatini íaMil qiladi. U daromaddan foydalanish va 
mayjud pul mablaglarining investitsiya qüinisMni yaqqol namoyon etadi. 
Bevosita usul pul mablaglarining harakatini daromadlar va xarajatlar 
moddalari bo‘yicha, ya’ni buxgalteriya hisobvaraqlßri bo'yicha tahM qilishga 
asoslangan.

Har bir bashorat yili uchun pul oqimining miqdorini, hisob-kitob qiJishda 
pul oqimini hisob-kitob qüishnmg bilvosita usiilini namoyon etuvcM quyidagi 
sxemaga amal qilish тшпИп (3.1-~jadval).

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

3.1-jadval

Muayyan yil iiclim pul oqimiiiiBg Msob-Mtobi

t/r Ko‘rsatkicti]ar Hisob-kitob va qíymat
1. Asosiy faoUyat bo ‘yicha pul oqimi

1.1 Foyda (soliqlar chegirma 
qiHngan holda)

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

1.2 Amortizatsiya ajratmalari

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

1.3

Joriy aktivlar (qisqa 
muddaüi moliyaviy 
qo'yümalar, debitorlik 
qarzi, zaxiralar, boshqa 
joriy aktivlar) smnmasining 
0‘zgarishi

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

1.4

Joriy majburiyaüar 
(kreditorlik qarzi, boshqa 
joriy majburiyatlar) 
sшшnasining 0 ‘zgarishi

Joriy majburiyaüaming oshishi kreditorlar 
tomonidan to‘lovIaming muddatini 
cho'zishga ruxsat etilishi, xaridorlardan 
bo'naklar olish hisobidan pul 
mablag‘larining oshishini keltirib chiqaradi

1- bo‘Um bo‘yicha jami 1.1-b + 1.2-b -  1.3-b + 1.4-b



3.1—jadvalning davomi

i/r Ko‘rsatkichlar Hfaofo-ldtob va qiymat
2. Investitsiya faoUyaü bo‘yicha pul oqimi

2.1

Uzoq muddatli aktivlar 
(nomoddiy aktivlar, asosiy
vositalar, tugallanmagan 
kapital qo'yilmalar, uzoq 
muddatli moHyaviy 
qo'yilmalar, boshqa 
aylanmadan tashqari 
aktivlar) suinmasiniag 
o ‘zgarishi______________

2-bo ‘Um bo ‘yicha jami

Uzoq muddatli aktivlar summasining 
oshishi uzoq muddatli foydalaniiadigan 
aktivlarga investitsiyalash hisobidan pul 
mablaglarining kamayishini anglatadi. 
Uzoq muddatli aktivlar (asosiy vositalar, 
boshqa korxonalaming aksiyalari va b.)ni 
sotish pul mablaglarini oshiradi

2.1-b
3. Moliyaviy faoUyat bo ‘yicha pul oqimi

3.1

3.2

Qarzlar (qisqa muddatli 
kreditlar va qarzlar, uzoq 
muddatli kreditlar va 
qarzlar) summasining
o‘zgarishi
0 ‘z mablag'lari (ustav
sarmoyasi, Jamg'aiilgan 
sarmoya, maqsadli 
tushumlar) miqdorining 
o‘zgarishi____________

Qarzlaming oshishi (kama)dshi) krediflami 
jalb qilish (qaytarish) hisobidan pul 
mablaglarining oshishi (kamayishi)ni 
keltirib chiqaradi

Qo‘shimcha aksiyalarni joylashtirish 
hisobidan o‘z sarmoyasining oshishi pul 
mablag ‘larining oshishini anglatadi; 
aksiyalarni sotib oUsh va dividendlami 
to‘lash ulaming kamayisMga olib keladi

3-bo ‘Um bo ‘yicha jami 3.1-b + 3.2-b
Jami 1, 2 va 3-bo ‘Umlar bo ‘yicha fami summa

3.1.1.2. Diskont stavkasini aniqlash

Texnik nuqtayi nazaridan diskont stavkasi -  bu biznesning bozor qiymatini 
aniqlash uchun baza hisoblangan, bo‘lajak daromad oqimlarini joriy qiymatning 
yagona miqdoriga qayta hisoblash uchun foydalaniiadigan foiz stavkasi. Iqtisodiy 
nuqtayi nazaridan diskont stavkasi rolida saimoyadoriar tomonidan talab 
etiladigan xatar darajasi bo'yicha qiyoslanadigan investitsiyalash obyektlariga 
qo‘yilgan sarmoyaga daromad stavkasi ishtirok etadi.

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



sifatida aniqlash mumkin. Diskont stavkasi yoM sarmoyani jalb etish qiymati 
uchta omUni hisobga olgan holda hisoblab chiqiladi:

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

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

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

Diskont stavkasini aniqlashning turli uslubiyatlari mavjud bo'lib, ulardan 
eng keng tarqalganlari quyidagñar:

• 0 ‘z  sarmoyasi uchun: kapital aktivlami baholash modeli; kumulyativ 
qurish usuli;

• butun investitsiya sarmoyasi uchun: sarmoyaning o'rtacha chamalangan 
qiymati modeli.

Diskont stavkasini hisoblab chiqish baholash uchun baza sifetida pul oqimining 
qaysi xilidan foydalanishga bog'liq. 0 ‘z sarmoyasi uchun pul oqimiga qo‘yilgan 
sarmoya uchun mulkdor tomonidan talab etiladigan foydali koeffitsiyent stavkasiga 
teng bo'lgan diskont stavkasi qo‘Uaniladi. Butun investitsiya sarmoyasiga uchun 
pul oqimi uchun o‘z sarmoyasi va qarz mablag'lariga foydali koeffitsiyentning 
chamalangan stavkalari summasiga teng bo'lgan diskont stavkasi qo'ñanñadi 
(qarz mablag'lari uchun foydali koeffitsiyent stavkasi bo‘lib kreditlar bo‘yicha 
bank stavkasi hisoblanadi), bu yerda tarozi sifatida sarmoya tarkihtdagi qarz va o‘z 
mablag'lari ishtirok etadi. Bunday diskont stavkasi sarmoyaning o‘rtacha chama­
langan qiymati deb nomlanadi.

Sarmoyaning o‘rtacha chamalangan qiymati {S¡.) quyidagi formulabo‘yicha 
hisoblab qhiqiladi:

bu yerda Cq — qarz satmoyasini jalb etish qiymati;
K^— foyda solig'i stavkasi;
D /-  korxona sarmoyasining tarkibida yoUanma sarmoyaning ulushi;

— aksiyadorlik sarmoyasini jalb qilish qiymati (imtiyozli aksiyalar);
Djj — korxona sarmoyasining tarkibida imtiyozli aksiyalar ulushi;

— aksiyadorlik sarmoyasini jalb qilish qiymati (oddiy aksiya);
— korxona sarmoyasining tarkibida oddiy aksiyalar ultjshi.

Kapital aktivlami baholash modeliga muvofiq diskont stavkasi quyidagi 
formula bo'yicha hisoblab r.higilarii-

s  = s , + ß ( s , - s , ) + p , + p , + s ^ ,



bu yerda ó"— diskont stavkasi;
S^— xataRsiz daromad stavkasi;
ß  — beta koeffitsiyenti — muntazam xatar chegarasi;

— bozoming umumiy daromadliligi;
Pj — kichik korxonaiar uchun mukofot;
P  ̂-  muayyan korxonaga xos bo'Ígan 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 chiqarish uchun qo'shimcha 
tuzatishlami kiritish talab etñadi.

Daromadning xatarsiz stavkasi sifatida, odatda, davlat qarz majburiyatlari 
(obligatsiyalar yoki vekseñar) bo'yicha daromad stavkasidan foydalaniladi. Bunda 
davlat o'z majburiyatlari bo'yicha eng ishonchh kafolat hisoblanadi (uning 
bankrot bo'lishi ehtimoU deyarli istisno etñadi). Xatarsiz stavka sifatida diskont 
stavkasini arüqlash uchun xataming eng kam darajasi bilan tavsiflanuvchi 
qo'yümalar bo'yicha stavka (eng ishonchli banklardagi valuta depozitlari bo'yicha 
stavka) ham qabul qilinishi mumkin.

ß  koeffitsiyenti xatar darajasini o'zida namoyon etadi. Fond bozorida 
xataming ikkita turi ajratiladi: muayyan korxona uchun xos bo'lgan nomuntazam 
xatar (makroiqtisodiy omñlar bilan aniqlanadi) va aksiyalari mnnmalada bo'lgan 
barcha korxonaiar uchun xos bo'lgan muntazam xatar (makroiqtisodiy omñlar 
bñan aniqlanadi). Kapital aktivlar modelida koeffitsiyenti yordamida mnntayam 
xatar miqdori aniqlanadi. Koeffitsiyent fond bozorining umumiy daromadliligi 
bilan solishtirilgan holda muayyan korxona aksiyalarining umumiy Hammadliligi 
o'zgarib turishining tebranish chegarasidaQ kelib chiqqan holda hisoblab r.hiqilaHi 
Umumiy daromadlilik quyidagi tarzda hisoblab chiqiladi:

^  Aksiyaning davr Aksiyaning davr Davr mobaynida
Ko^onamng yakunida^ bozor -  boshidagi bozor + to‘langan

-------- Í52Í__________ 222Í________ ^
daromadliligi boshidagi bozor narxi

Akajíalarining kuM umumiy, daFomadUligi yuqori daiajada o'zgarib turadigan 
korxonaga investitsiyalar kiritish ancha xatarli hiasblanadi, aksindia, umuman 
olganda, bozor uchun ß  koeffitsiyenti 1 ga teng. Agar qandaydir korxonada ß  
koeffitsiyenti 1 ga teng bo'lsa, bu uning umumiy daromadliligi bozor 
daromadliligining o'zgarib turishlari bilan to'liq o'zaro bog'liqligini anglatadi 
uning muntazam xatari o'rtacha bozor xatariga teng. ß  koeffitsiyenti 1,5 ga teng



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

ß  koeffitsiyentlari jahon amaliyotida, odatda, fond bozorining statistik 
axborotini tahHl qilish yo‘H bMan Imobiab chiqñadi. Bu ish ixtisoslashgan 
fkmaiar tomonidan bajariladi. ß  koeffitsiyentlari to'g'risidagi malumotlar 
fond bozorlarini tahlñ qñuvchi moliyaviy xnalumotnomalarda va ayrim davriy 
nashrlarda chop etiladi. Baholash ishlari chog'ida, odatda, ß  koeffitsiyentlari 
hisoblab chiqilmaydi.

Bozoming umumiy daronmdlñigi ko'rsatkichi daromadHHkmng o'rtacha 
bozor indeksini o'zida namoyon etadi va statistika ma’lumotkoning uzoq muddatli 
tahliH asosida qabul qñinadi.

3.1.1.3. Biznes (korxona) qiymatini hisoblab chiqish

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

Bashorat qñingandan keyingi davrda biznes rivojlanishining istiqboñariga 
qarab diskont stavkasini hisoblab chiqishning u yoki bu usuHdan foydalaniladi. 
Ular ichida tiigatish qiymati bo “yicha hisob-kitob usuli mayjud bo'Hb, u 
agar bashorat qñingandan keyingi davrda korxonaning bankrot bo‘Ushi 
kutñayotgan bo‘lsa qo‘ñanñadi. Tugatish qiymatini hisoblab chiqishda tugatish 
bñan bog'Hq xarajatlami va tezda tugatish chog‘ida bu uchun chegirmani 
e’tiboiga olish lozim.

- sof aktivlar qiymati bo‘yicha hisob-kitob usuH, bunda hisob-kitoblar 
texnikasi tugatish xarajatlari va korxona aktivlarini zudlik bñan sotganUk uchun 
chegirmani hisobga olgan holda tugatish qiymatining Msob-kitoblariga o'xshash. 
Mazkur usul barqaror biznes uchun foydalanilishi mumkin;

- qiyoslanayotgan korxonalar sotuvlari bo'yicha retrospektiv ma’lumotlami 
tahlñ qilishdan olingan maxsus koeffitsiyentlar yordamida pul oqimini qiymat 
ko'rsatkichlariga qayta hisoblashdan iborat bo'lgan ko'zda tutilayo^gan sotish usuli. 
Ushbu usulni yakuniy qiymatni aniqlash uchun qo‘llash hoziigi vaqtda g‘oyat 
muammoH va uni feqat koixona sotuvlarini kengaytirishda rivojkntirish mumkin.

Foyda keltiravchi faoHyat ko'rsatib turgan korxonani baholash uchun 
quyidagi usuliar qo'ñamladi:



Gordon modeli bo'yicha bashorat qilingandan keyingi davming yillik 
daromadi diskont stavkasi va o‘sishniug uzoq muddatli sur’atlari o^rtasidagi 
farq sifatida hisoblab chiqilgan kapitalizatsiya koeffitsiyenti yordamida qiymat 
ko'rsatkichlariga kapitallashtiriladi. O'sish sur’atlari mayjud bolmagan hollarda 
kapitalizatsiya koefifitsiyenti diskont stavkasiga teng bo'ladi. Mazkur usul qolgan 
davrda barqaror daromad olishni bashorat qilishga asoslangan va eskirish hamda 
kapital qo^yihnalar miqdori teng bo‘lisMni nazarda tutadi,

Gordon modeliga muvofiq yakuniy qiymat quyidagi formula bo'yicha hisoblab 
chiqiladi:

S ~ T ’

bu yerda: -  bashorat qihnganidan keyingi davrdagi qiymat;
Dj -  bashorat qilinganidan keyingi davming birinchi yilidagi daromadlar 

pul oqimi;
S — diskont stavkasi;
T — pul oqimi o'sishining uzoq muddath sur’atlari.
Gordon formulasi bo'yicha yakuniy qiymat (S.) bashorat davri 

yakunlanishida aniqlanadi.
Misol, Bashorat davri besh yüni íashkü qñadi, oltinchi yüning pul oqimi 

100 mln. so‘mga, diskont stavkasi 22 foi^a, o'sishning uzoq sur’atlari
esa bir yñda 2 foizga teng. Bunda bashorat qñingandan keyingi davrdagi qiymat 
miqdori 500 mM. so'mni tashkñ qñadi.

Shu tariqa, bashorat qñiogandaa keyingi davrda olingan biznes qiymati 
bashorat davri pul oqimlarini diskontlash uchun qo'Uanñadigan diskont stavkasi 
bo'yicha joriy qiymat ko'rsatMchlariga ke,ltiri1aHi

Baholashda diskontlangan pul oqimlari usulini qo‘llashda baholash obyeküni 
bashorat davriga oMb keladigan davriy pul oqimlarining joriy qiymatlari va 
kelajakda kutñayotgan bashorat qñingandan keyingi davrdagi joriy qiymatni 
qo'shish lozim.

Biznes qiymatining dastlabki miqdori ñdd tarkibiy qismdan iborat: 
bashorat davri mobaynida pul oqimlarining joriy qiymati; 
bashorat qñingandan keyingi davrdagi joriy qi3fmat.

Yakuniy bozor qiymatiga ega bo'lish uchun korxonaning dastlabki qiymati 
aniqlanganidan so‘ng ishlamay tuigan aktivlar qiymatiga yakuniy tiizatishlami 
kiritish va o‘z aylanma sarmoyasining miqdorini aniqlashtirish lozim.

Dastlabki tuzatish shunga asoslanadñd, qiymatni hisoblab chiqishda 
korxonaning ishlab chiqarishda, foyda olishda, ya’ni pul oqimini shakllatifirisíiHa 
ishtu:ok etayotgan aktivlari hisobga olinadi. Biroq har bir korxonada muayyan



vaqtda bevosita ishlab chiqarishda band bo'hnagan aktivlar bo'lishi mumkin, 
ulaming qiymati pul oqmuda Msobga olinmaydi. Bunday aktivlar sotish vaqtida 
realizatsiya qüinisM mumkin bo'lgan ma’lum qiymatga ega. Shuning uchun 
bunday aktivlarning bozor qiymatini aniqlash va uni pul oqimini 
diskontlashtirishda olingan qiymat büan qo'sMsh zarur.

Ikkinchi tuzatish — bu o'z aylanma sarmoyasining amaíñam miqdorini 
hisobga olish. Diskontlangan pul oqimi modeliga sotishning bashorat qilinayotgan 
darajasiga bog'langan o'z aylanma sarmoyasining talab etüayotgan miqdori 
kiritüadi (odatda, u tarmoq me’yorlari bo'yicha amqlanadiV O'z aylanma 
sarmoyasining amategi miqdori talab etüadigan miqdo^ga mos kelmasligi 
mumkm. Tegishli tuzatishlar MritilisM lozim: o'z aylana sarmoyasining ortiqcha 
miqdori dastlabki qiymat miqdoriga qo'shilisM, yetishmagan miqdor esa mndan 
cMqarib tashlanisM kerak.

Korxonani diskontlangan pul oqimlari usuli büan baholash natijasida 
aksiyalar Mkvidü paketining qiymatiga ega bo'Iinadi.

3.1.2. Foydani kapitallashtirish usuli

Foydani kapitaUashtirish usuli faoUyat ko'rsatib turgan korxona biznesini 
baholashga nisbatan daromad nuqtayi nazaridan yondashuv variantlaridan biri 
Msoblanadi va korsonada ushbu mulk kelthadigan bo'lajak daromadlaming joriy 
qiymatiga teng bo'lgan mulk ulushining qiymatini aniqlashga asoslangan. Mazkur 
usukiing moMyati quyidagi formula büan ifodalanadi:

Baholangan qiymat ----------- ^ ----------
Kapitallas htirish stavkasi

Foydani kapitallashtirish usuli ko'proq ularda korxona uzoq mndHat mobaynida 
taxminan bir xü miqdordagi foydam olisM kutüayotgan (yoki foydaning 
o'sish sur’atlari doimiy bo'ladigan) vaziyatlaiga mos keladi.

Ko'chmas mulfcni baholashdan farqH o'laroq korxonam baholashda ushbu 
usul aksanyat baholanayotgan korxonalarga xos bo'lgan foyda miqdori yoki pul 
oqimlarimng yiUar bo'yicha sezüarü darajada o'zgarib turisM tufayli kamrian 
kam hoUarda qo'llanüadi.

Mazkur usul quyidagi asosiy bosqichlami o'z ichiga oladi;
1. MoHyaviy Msobotni tahlü qüish, uni normallashtirish va shaklini 

o'zgartirish (bu II bobda batafsü ko'rib cMqüdi).
2. Kapitallashtirilayotgan foydaning imqdorim tanlash.
3. KapitaUzatsiyasiavkasim Msoblab cMqish.



4. Qiymatning dastlabki miqdorini aniglash
5. Mavjud faoliyat ko‘rsatmayotgan aktivlarga tuzatishlai- kiritish va 

baholanayotgan ulush xususiyati va uning likvidliligi.

3.1.2.1. Kapitallashtirilayotgan foydaning miqdorini tanlash

Ushbu bosqich natijalari, shu jumladan:
• so‘nggi hisobot yilining foydasi;
• dastlabki bashorat yiHning foydasi;
• so'nggi h k  necha yil (3-5 yfl) mobaynidagi foydaning miqdori 

Jiapitallashtiriladigan joriy ishlab chiqarish davrini tanlashni nazarda tutadi.
Kapitallashtirilayotgan miqdor sifatida sohqlar tolanganidan so‘ng sof 

foyda yoki soMqiar to‘langunga qadar foyda yoxud pul oqimining miqdori 
ishtirok etishi mumkin.

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

3-1.2.2. KapitaUashtirish stavkasi va korxona qiymati miqdorini hisoblab chiqish

Korxona uchun kapitaUashtirish stavkasi, odatda, qanday miqdor

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

Matematika nuqtayi nazaridan kapitaUashtirish stavkasi -  bir vaqt davri 
mobaynidagi foyda yoM pul oqimi miqdorini qiymat ko'rsatkichiga o'zgartirish 
uchun qo'Uaniladigan bo‘luvchidir. KapitaUashtirish stavkasini anigiaei  ̂uchun 
dastlab turU usiublardan foydalangan holda tegishli diskont stavkasini hisoblab 
chiqish lozhn, ulardan eng keng tarqalganlari quyidagi uslublar:

" kapital aktivlami baholash modeM;
• sarmoyaning o‘rtacha chamalangan qiymati modeli;
• kumulyativ tuzish modeli.
Kapital aktivlami baholash va sarmoyaning o‘rtacha chamalangan qiymati 

modeUari bo'yicha diskont stavkasini aniqlasbni biz 3.1.1.2- bo'Umda ko‘rib 
cMqdik. Kumulyativ yondashuvga kelsak, u kapital aktivlami baholash modeliga 
o‘xshab ketadi. Ikkala holatda ham hisob-Mtobkr bazasi sifatida xataisiz gimmatli 
qog‘ozlar bo'yicha daromad stavkasi oUnib, unga qimmatli qog'ozlaming ushbu 
turiga investitsiyalash xatari bñan bog‘Uq qo‘shimcha daromad qo'shñadi. So'ngra



xataming mazkur korxonaning o‘ziga xosligi bilan bog'liq miqdoriy va sifat 
omillari ta’siriga (ko‘payish yoki kamayish tomonga) tuzatishlar kiritüadi.

Kumulyativ yondashuvga muvofiq o‘z sarmoyasi qiymatini hisoblab chiqish 
ikki bosqichda amalga oshiriladi;

- daromadning tegishli xatarsiz stavkasini aniglash;
- ushbu koEsonaga investitsiyalash xatari uchun tegisM mukofot tnigHArini 

baholash.
Diskont stavkasi hisoblab chiqilganidan so‘ng kapitaUashtirish stavkasi 

umumiy ko'rinishda quyidagi formula bo'yicha aniqlanadi-
R = S-d

bu yerda R  —kapitaUashtirish stavkasi;
S  -  diskont stavkasi;
d — foyda yoki pul oqimi o'sishining uzoq muddatU sur’atlari.
Foydani kapitaUashtirish usulini qo'Uashning keyingi bosqichlari sodda 

arifinetik harakatlami o'zida namoyon etadi.
Koixona bahosining dastlabki qiymati (R) quyidagi formula bo‘yicha hisoblab 

chiqUadi:

bu yerda F — soffoyda;
r -  kapitaUashtirish stavkasi.
Faoliyat ko'isatmayotgan aktivlaiga tuzatishlami aniqlash uchun aktivlaming 

muayyan turi (ko'chmas muUc, mashinalar va jihozlar va h.k.) uchun qabul 
qUingan usuUaiga muvofiq ulaming bozor qiymati baholanadi.

Baholanayotgan ulush xususiyati va uning UkvidUUgiga tiiyatishiami qo'Uash 
tartibi quyida batafsñ ko'rib chiqñadi.

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

3.2. Biznes (korxona)ní baholashga nisbatan qiyosiy yondashuv

Biznesni baholashga nisbatan qiyosiy yondashuv shimi nazaida tutadñd, 
aktivlar qiymati yetarUcha shakUangan fond bozori mayjud bo‘lganida ular 
qanchaga sotñishi mumkinhgi bñan aniqlanadi. Boshqacha aytganda, o'xshash



korxonani sotishning bozorda qayd etilgan real narxi baholanayotgan korxona 
qiymatining eng ehtimol tutügän miqdori bo‘lishi mnmkin

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

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

Ikkinchidan, qiyosiy yondashuv muqobñ investitsiyalar tamoyüiga 
asoslanadi. Sarmoyador aksiyaga pul sarflab birinchi galda bolajak daromadni 
xarid qñadi. Muayyan korxonaning ishlab chiqarish, texnologik va boshqa 
xususiyatlari sarmoyadomi faqat daromadni olish istiqboliari nuqtayi nazaridan 
qiziqtiradi. Adekvat xatar va sarmoyani erkin joylashtirishda joylashtirügan 
investitsiyalar uchun eng ko‘p daromad ohshga intilish bozor narxlarining 
tenglashtirñishini ta’minlaydi;

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

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

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

Shu bilan birga, qiyosiy yondashuv undan baholash amaliyotida 
foydalanishni chegaralovchi qator muhim kamcMüklarga ega. Bunday 
yondashuvni qo‘Uash imkoniyati faol moliyaviy bozoming mayjudügiga bog‘liq, 
chunki' ushbu yondashuv amalda tuzügan bitim haqidagi malumotlardan 
foydalanishni nazarda tutadi. Uning ikkinchi sharti — bozoming ochiqMgi yoki



baholash uchun zanir bo'lgan moliyaviy axborotning foydalanish uchun qulayligi. 
Naix-navoga oid va moliyaviy axborotni to'plab boruvchi maxsus yíTmatlamlng 
mayjudligi uchinchi zaruriy shart hisoblanadi. Tegishli malumotlar batiMni 
shakllantirish koixona qiymatini baholashni ancha yengillashtiradi, chunki 
qiyosiy yonda&huv ancha ko‘p mehnat va mablag' talab qiladi. Baholash maqsarii _ 
obyekti va muayyan shartlariga qarab qiyosiy yondashuv korxonani baholashning 
uchta asosiy usulidan foydalanishni nazarda tutadi:

" o'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 qiyoslash uchun baza 
hisoblanadi. O'z navbaüda, sof ko'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 qo'llashning 
eng optimal sohasini belgüab beradi.

Tarmoq koeffitsiyentlari usuli yoki tarmoq nisbatlari usuli narx va 
ma’lum moliyaviy parametrlar o'rtasidagi tavsiya etüayotgan nisbatlardan 
foydalanishga asoslangan. Tarmoq koeffitsiyentlari maxsus tadqiqot institutlarining 
korxonalami sotish narxini va ulaming muhim ishlab chiqarish moMyaviy 
xususiyaüaiini uzoq statistik kuzatishlar asosida hisoblab chiqiladi. Umumlashtirish 
asosida baholanayotgan koixona qiymatini aniqlashning ancha sodda formulalari 
ishlab chiqiladi. Masalan, benzin quyish shoxobchasining nand taxminan
1,2—2,0 oylik tushum doirasida o'zgarib turadi. Chakana savdo korxonasining 
narxi quyidagicha tarzda shakUanadi: sof yühk daromadning 0,75-1,5 miqdori 
baholanayotgan koixona ixtiyoridagi jihoziar va zaxiralar qiymatiga ko'paytiriladi.

Tarmoq koeffitsiyentlari usuli uzoq davrli kuzatuvni talab etuvchi zarur

Korxonani qiymatini aniqlashda qiyosiy yondashuvning mohiyati 
quyidagüardan iborat:

” baholanayotgan korxonaga o'sshash yaqinda sotilgan korxonani tanlash; 
' sotish nam va o'xshash korxona bo'yicha qandaydir moliyaviy ko'isatkich 

o'rtasidagi nisbatni hisoblab chiqish (multipUkatorlami aniqlash);
• multipHkator miqdorini baholanayotgan korxonaning o'sha bazaviy 

moliyaviy ko'isatkichiga qayta hisoblash.



MkoL So‘nggi motiya yilida 95 mln. so‘m miqdorida soffoyda olgan 
korxonani baholash talab etiladi. Yaqinda shunga 0 ‘xshash korxona 800mln.
so ‘mga sotilgan, uning sof foydasi shu davrda 80 mln. so ‘mni tashkil qilgan.

1. 0 ‘xshash korxona bo "yicha narx/sof foyda Multiplikator amidaeini 
tashkil qiladi: *

800/80  =  10.
2. Baholanayotgan korxonaning narxi quyidagini tashkil qiladi:

95X10 = 950 mln. so ‘m.
Sodda bo'lib tiiyulganiga qaramay, mazkur usul yuqori Tnalakam talab 

qiladi, chunki u baholanayotgan korxonaning 0‘xshash korxonalar bilan 
maksimal daiajada qiyoslamshini ta’minlash uchun ancha murakkab tuzatishlar 
kiritishni nazarda tutadi.

Korxonani baholashga nisbatan qiyosiy yondashuv ko‘p jihatdan 
daromadlami kapitaUashtirish usuliga o'xshaydi. Ikkala holatda ham korxona 
qiymati uning daromadining miqdoriga tayangan holda antglanarti Asosiy farq 
daromad miqdorini korxona qiymatiga o'zgartirishdan iborat. KapitaUashtirish 
usuli daromad miqdorini umumiy bozor ma’lumotlari asosida tuzilgan 
kapitallashtiiish koeffitsiyentiga bo'lishni nazarda tutadi. Qiyosiy yondashuv esa 
bozor narxi haqidagi axborotni erisqilgan daromad bilan qiyoslagan holda 
undan foydaJamladi Biroq ushbu holatda daromad n i t e  migrinriga ko'payüriladi

O xshasb korxona usuii va bitimlar usuli bilan korxonani baholash jarayoni 
quyidagi asosiy bosqichlami o‘z ichiga oladi :̂

Í bosqich. Zamr axborotni yig'ish.
II bosqich. Moliyaviy tahlil.
III bosqich. 0 ‘xsbash korxonalami saralab olish.
IV bosqich.Baholash multiplikatorlarini hisoblab chiqish va tanlash.
V bosqich. Qiymat miqdorini aniqlash va yakuniy tuzatishlami kiritish.

3.2.1. 0 ‘xshash korxonalami tanlash tamoyillari

Korxonani baholashga nisbatan qiyosiy yondashuv ikki xüdagi 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 
xususiyatiga bQg‘liq.



Moliyaviy axborot, odatda, buxgalteriya va moliyaviy hisobotlar, shuningdek,

kiritish imkonini beruvchi qo‘shimcha malumotlar bilan taqdim etiladi.
0 ‘xshash korxonalaming to'Uq ro‘yxati bo'yicha barcha Msobolga tuzatishlar 

kiritilishi lozim. Shuning uchun qiyosiy yondashuv g'oyat ko‘p mehnat va 
mablag' talab qüuvchi yondashuv hisoblanadi.

Bundan tashqari, amaliyot shuni ko'rsatmoqdaki, axborotni batafsü tahlil 
qüish salbiy natija berishi mumkin. Baholash jarayomda, vaqt va pul sarflangan 
bo‘lsa-da, zamr o'xshashhk mayjud emas va ushbu usulni qo'Hab bo'lmaydi 
degan xulosaga kelinishi mumkin.

Moliyaviy a;dx)rot davriy matbuotdagi maqolalar bo'yicha ham, yozma talabnoma 
asosida ham yoki bevosita korxonadan olinishi mumldn. Ushbu axborot tarkibi 
muayyan baholash obyekti, baholash ishlarining strategjyasi va metodologiyasiga, 
shuningdek, o'xshash korxonalami tanlab olish bosqichiga bog'liq.

Qiyoslanadigan o‘xshash korxonalami tanlab oHsh jarayoni 3 bosqichda 
amalga oshiriladi.

Birinchi bosqichda baholanayotgan korxona büan o'xshash korxonalaming 
mumldn bo'lgan eng katta soni aniqlanadi. Bunday korxonalami qidirib topish 
asosiy raqobatchilami aniqlash, so'nggi yüda qo'shügan va sotib olingan 
korxonalar ro‘yxatini ko'rib chiqishdan boshlanadi. Taqqoslamsh mezonlari 
shartli bo'lib, odatda, mahsulot ishlab chiqamvchi tarmoqning, uning 
turlarining va ishlab chiqarish hajmining o‘xshashligi büan chegaralanadi,

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

Uchinchi bosqichda o'xshash korxonalaming baholanayotgan korxona 
qiymatini aniqlash imkonini bemvchi yakuniy ro'yxati tuziladi Ushbu ro'yxatga 
korxonalami kiritish qo'shimcha ravishda olingan axborotni puxta tahlü qilishga 
asoslangan. Mazkur bosqichda qiyoslanish mezonlari qat’iylashtiriladi va ishlab 
chiqarishni diversiBkatsiyalash darajasi, bozordagi mavqe, raqobat xususiyati 
kabi omülar baholanadi

Qiyoslanish mezonlarining tarkibi baholash shartlari, zamr axborotning 
mayjudligi, baholash usullari büan aniqlanadi Amaliyotda ular bo'yicha yakuniy 
tanlab olish amalga oshiriladigan barcha omillami tahlü qihb chiqishning üoji 
yo‘q, biroq tarmoq o'xshashligi mezonlari shart.



o  xshash korxonalanii tanlab olishiáng asosiy mezonlaii quyidagilami 
o‘z ichiga oladi;

• tarmoq 0 ‘xshasMigi. Qiyoslanadigan koixonalar ro'yxati hamma vaqt 
bir tarmoq koixonalami o‘z ichiga olisM kerak, biroq bu korxonalaming 
hammasi ham qiyoslanmasligi mumfcm. Shu munosabat bilan quyidagi 
qo‘sMmcha omülami hisobga olish lozim:

■ ishlab cMqarishni diversifikatsiyalash darajasi. Agar koixona bir turdagi 
mahsulotni ishlab chiqatsa yoki qandaydir tovar ishlab chiqarishda katta ustunlikka 
ega bolsa va umumiyfoydaning 80-85 foizim ta’minlasa, qiyoslanadigan koixona 
esa tovarlar va xizmatlaming keng doirasiga yo'naltirilgan bo'lsa yoki o‘xshash 
tovar umumiy foyda miqdorining 20 fbizini beisa, u holda bunday korxonalami 
qiyoslab bo'lmaydi;

• ishlab chiqariladigan mahsulotlaming o ‘zaro o ‘rin bosish xususiyati. 
Ushbu masalani ko‘rib cMqishda korxonalardan binning texnologik jihozlari. 
faqat muayyan mahsulotni ishlab cMqarishni ta’minlasM malum bo'lisM 
mumMn. Bozordagi, vaziyat o'zgaiianda bunday korxona jiddiy texnik qayta 
jihozlanishga muhtoj boladi. Ayni paytda, 0‘xshash koixona yangi tovarlami 
ishlab cMqarishga osongina moslashtiriladigan jihozda shunga o‘xshash mahsulotni 
ishlab cMqarisM mumkin. Shuning uchun ushbu koraonaiar bozordagi 
vaziyatning o‘zgarisiiiga bir xñ munosabat bñditmaydi;

• bir iqtisodiy omillaming o "ziga bogíiqíik. Ommaviy qurilish hududlarida 
va, uzoq iqtisodiy hududlarda faoliyat yurituvcM qurilish korxonalarining boshqa 
mezoalari (isMovcliilaming soni., qurilish masMnalari. va mexanizmlari 
parkinúig tarkibi va h.k.) ancha o‘xshash bo‘ka-da, ular sarmoyasining qiymati 
bir-biridan katta farq qñadi. Bunday farqlar amqlangach, korxona 0‘xshash 
korxonalar ro'yxatidan cMqarib yuborñisM mumkin yoki baholanayotgan 
korxona qiymatini amqlash uchun 0‘xshash korxona narxiga kiritñadigan 
tuzatishlar miqdorini hisoblab cMqish lozim;

" baholanayotgan va o ‘xshash korxonalaming iqtisodiy rivojlanish bosqichi. 
Bir necha yüdan buyon ishlab kelayotgan tajribali korxona barqaror faoliyat 
ko'isatish, mijozlar va mahsulot yetkazib beruvchüar bñan o‘matñgan yaxsM 
aíoqalar hisobidan katta ustuiñikka va qo‘shimcha foydaga ega.

0 ‘xshash korxonalaming yakuniy ro^xatini tuzishda ulaming 0 ‘khami 
baholanadigan eng muhim mezan Msoblanadi. Korxonalar 0‘lchamlarini 
qiyosiy baholash sotñgan mahsulot va xizmatlar hajmi, foyda hajmi, filiallar 
som kabi parametrlami o‘z ichiga oladi. Biroq koixonam faqat uning o‘lchami 
asosMa qiyoslanadigan korxonalar ro‘yxatiga kñitish haqidagi qaroming qabul 
qñinisM noto‘g‘ri xulosalaiga olib kelisM mumkin. Shuni itiobatga olish inzimlrí



ancha yirik korxonalai o‘z-o‘zidan faqat o‘z olchami Msobidan katta foydaga 
ega bo'lmaydi. Shuning uchun, birincM navbatda, foydaning miqdorini 
ta’miniovcM quyidagi omiilami hisobga olish lozim:

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

' miqdoriy chegirmalar. Yírik korxonaiar xomashyoni kichik koDConalarga 
qaraganda katta hajmda sotib oladi va bunda katía miqdordagj chegirmalar qilinadi 
Bundan tashqari, shuni nazarda tutish lozimki, yirik koDconalarda uskunalai'dan 
foydalanish koeffitsiyenti yuqori. Shuning uchun yirik korsona uchun hisoblab 
cMqilgan trn ii tip lilcatnm atii7atishlar kiritish vaum Mchikkorxonalamibaholash 
uchun pasaytirish kerak;

• o'xshash tovarlar bo'yicha narxlar farqlari -  yirik korxonaiar ancha 
yuqori narxlarm belgilash imkomyatiga ega, chunki iste’molcM tovanü o'ziM 
yaxsM ko'rsatgan korxonadan xarid qüishni afzal ko'radi. Bu pirovardida 
multipükator miqdorigata'sir ko'rsatadi.

O‘sish istiqboüari ~  korxonaning iqtisodiy rivojlanish fazasim aniqlash 
lozim, chunki u sof foydaning dividend to'lovkriga va korxonam rivojlantirish 
bilan bog'liq xaqatlarga taqsimlashni belgüab beradi. Korxonaning rivojlanish 
istiqboUarim baholashda uchta asosiy omüning ta’sir etish darajasim ko'rib 
cMqish lozim, bular: inflatsiyaning umumiy darajasi, umuman tarmoqning 
o'sish isüqbollari va tarmoq doirasida muayyan korxonaning rivojlanish istiqboliari. 
Korxonaning bozordagi ulusM dinamikasi uning o'sishining ikkiucM muhim 
omiH hisoblanadi. Bundan tashqari, o'xshash korxonaiar büan solishtírilganda 
baholanayotgan korxonaning raqobat jihatdan ustunligi va kamcMliklari ham 
o'iganib cMqüisM zarur.

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

• sarmoya tarkibi yoki o'z sarmoyasi va qarz mablag'larining nisbati 
taqqoslanadi;

• likvidlilik yoki joriy majburiyatiami joriy aktivlar büan to'lash imkomyati
baholanadi;

• korxonaning raqobatbardoshligi, shu jumladan, qulay shartlarda qarz 
mablag'larini jalb qüish qobiMyati íahMl qüinadi.

Menejment sifati -  ushbu omilni baholash juda murakkab, chunki tahMl 
hisobot hujjatlarining sifati, yosh tarkibi, ma’lumot darajasi, tajriba, boshqaruv 
apparatining ish haqi, shuningdek, korxonaning bozordagi o'mi kabi büvosita 
ma’lumotiar asosida amalga oshiriladi
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■ ma’lum bir muddat uchun yoki baholash sanasiga ko‘ra moliyaviy baaani 
(foyda, sotishdan tushgan tushum, sof aktivlar qiymati va h.k.) hisoblab 
chiqarish lozim, bu mahrajning miqdorini beradi.

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

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

Amaliyotda multi plikatnriaming üdd xilidan foydalaniladi: oraliq valahzalik.
Oraliq multiphkatorga:
• nars/foyda;
• narx/pul oqimi;
• narx/dividend tolovlari;
• narx/sotishdan tushum kiradL
Lahzali multiphkatorga:
’ narx/aktivlaming balans qiymati;
■ narx/aktivlaming sof qiymati,
Narx/foyda, narx/pul oqimi multiplikatorlari. Ushbu multiplikatorlar 

narxni aniqlashning eng keng tarqalgan usuli hisoblanadi, chunki 
baholanayotgan korxona va o‘xshash korxonalar foydasi haqidagi axborot eng 
qulay hisoblanadi. Multiplikator uchun moliyaviy bazasifatidauni taqsimlash 
jarayonida hisoblab chiqilishi mumkin bo'lgan foydaning har qanday 
ko'rsatkichidan foydalaniladi. Sof foyda ko‘isatkichidan tashqari deyarli barcha 
korxonalar bo‘yicha soMq solinguncha foyda, foizlar va soMqlar tolanguncha 
foyda ko'rsatkichidan foydalanish mumkin.

Multi pMkatomi hisoblab chiqish uchun baza sifatida nafaqat baholash 
sanasidan oldingi so'nggi yüda olingan foyda ko'rsatkichidan, balki so'nggi 
besh yil mobaynida hisoblab chiqilgan foydaning o'rtacha yiUik summasi 
ko'rsatkichidan foydalanish mumkin. Baholash davri mavjud axborotga va foyda 
dinamikasidagi asosiy tendensiyani buzuvchi vaziyatlaming mayjudHgiga qarab 
oshishi yoki kamayishi mumkin.

Narx/pul oqimi multiplikatorini hisoblab chiqish bazasi bo‘Hb hisoblab 
yozUgan amortizatsiya summasiga oshkügan foydaning har qanday ko'rsatkichi 
xizmat qiladi. 0 ‘z navbatida, amahyotda ushbu multiplikatoming bir necha 
variantidan foydalanish mumkin.

Baholash jarayonida multiplikatorlaming eng ko‘p sonini hisoblab chiqishga 
intüish zarur, chunki ulami baholanayotgan koixonaning moliyaviy bazasiga



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

Narx/aktivlarning sof qiymati mHitiplikatorl. Ushbu multiplikator 
quyidagi talablaiTga amal qilingan hoUarda qo'UanUadi:

• baholanayotgan korxona mulMga katta miqdordagi qo'yümalar, ya’ni 
ko'chmas mulk, qimmatli qog'ozlar yoki jihoziar Mritügan bo'lishi kerak;

 ̂ ;  asosiy faohyat ushbu mulkni saqlash, xarid qüish va sotishdan iborat 
bo'lishi kerak. Boshqamv xodimlari va ishchüar mahsulotga ushbu holatda kam 
qiymat qo'shimcha qüadüar.

Ushbu multipUkatomi qo'Uashda:
• o'xshash korxonaiar va baholanayotgan koKona bo'yicha sotishdan tushgan 

tushumdagi foyda ulushini tahUl qüish zamr, chunki aksiyalar oldi-sotdisi 
to'g'risidagi qaror so'nggi yildagi foydaning sun’iy ravishda o'sishiga olib kelishi 
mumkin;

holda barcha qiyoslanadigan korxonaiar bo'yicha aktivlar tarkibini ̂ ^ ^ b  
chiqish;

• barcha korxonalaming sof aktivlarini tahlü qUish, bu ularda sho'ba 
korxonalarining nazorat paketlarini namoyon etuvchi aksiyalar ulushini aniqlash 
imkonini beradi;

• korxonaning barcha moliyaviy aküvkrining ükvidliUgini baholash, chunki 
turli xñdagi korxonalarga tegishU bo'lgan aksiyalar ulushining o'zaro nisbati 
qiyoslanishning hal qüuvchi belgisi hisoblanadi.

3.2.3. Biznes (korxona) qiymatining miqdorini shakllantirish

Baholanayotgan koixona qiymatining miqdorini shakllantinsh uchta asosiy 
bosqichdan iborat:

• multiplikator miqdorini tanlash;
’ orahq natijalami chamalash;
' yakuniy tuzatishlami kiritish.

Multiphkator miqdorini'tanlash pirovardida hisobotda qayd etüadigan, 
o'ta puxta asoslashni talab etadigan eng murakkab jarayon hisoblanadi. Bir xil



korxona mavjud bo'lmasiigi tufayli 0‘xshash korxonaiar bo'yicha bir 
multiplikator miqdorining diapazoni, odatda, anchakeng bo‘ladi. Bunda 
iilaming eng katta va eng kichik miqdorlarini korxona qiymati bahosini 
shakUantirishda chiqarib tashlash lozim. Multi plikatorlarrdng qolgan 
ko‘rsatkichlari bo'yicha ulaming o'xshash korxonaiar gumhlari bo‘yicha 
o'rtacha qiymati hisoblab chiqiladi. So‘ngra moHyaviy tahlü o'tkaziHb, bunda 
muayyan multipHkator miqdorini tanlash uchun ushbu multipHkator büan 
bog'Hq moliyaviy koeffitsiyentlar va ko'rsatkichlardan foydalaniladi Moliyaviy 
koeffitsiyent miqdori bo'yicha baholanayotgan korxonaning umumiy 
ro'yxatdagi mavqeyi belgilanadi.OHngan natijalar multipHkatorlar qatoriga 
qo'yüadi va baholanayotgan korxonaning qiymatini hisoblab chiqish uchun 
foydalanilishi mumkin bo'lgan miqdor ancha aniq belgüanadi.

Qiyosiy yondashuv multipHkatorlar barcha ehtimoHy variantlaming eng 
ko'p sonidan foydalanish imkonini beradi, o'z navbatida, hisob-kitob jarayonida 
ham xuddi shuncha qiymat variantlari oHnadi. Agar yakuniy miqdor sifatida 
barcha oHngan miqdorlaming oddiy o'rtacha miqdori taklif etilsa, u holda bu 
barcha multipHkatorlarga bir xil ishonchni anglatadi. Chamalash usuH 
yakuniy miqdomi aniqlashning eng to‘g'ri usuH hisoblanadi. Muayyan shart- 
sharoitlar, maqsadlar va baholash obyekti, u yoki bu axborotga ishonch darajasiga 
qarab har bir multiplikatorga o'z sahnog'i beriladi. Chamalash asosida 
qiymatning yakuniy miqdori olinib, u keyingi tuzatishlami kiritish uchun 
asos bo‘Hshi mumkin.

Multiplikatorlami qo'llash natijasida olingan qiymatning yakuniy miqdoriga 
muayyan holatlardan keHb chiqib tuzatishlar kiritish lozim, bu tuzatishlar 
quyidagüardan iborat bo'lishi mumkin. Portfeldan chegirma ishlab chiqarishni 
diversifflcatsiya qilishning xaridor uchun jozibador bo'lmagan xususiyati mayjud 
bo'lgan hoUarda qo'llanüadi Qiymatning yakuniy variantini aniqlashda ma\jud 
noishlab chiqarish yo ‘nalishidagi aktivlar Msobga. oHnadi Agar moHyaviy tahHl 
jarayonida 0 ‘z  aylanma sarmoyasiningyetarli emasligi yoki kapital qo yHmalarga 
nisbatan favqulodda ehtiyojlar aniqlansa, u holda oHngan miqdomi chiqarib 
tashlash lozim. Likvidlilikdan chegirmalami ham qo'Uash mumkin. Ayrim 
holatlarda sarmoyadorga taqdim etiladigan nazorat elementlari uchun mukofot 
ko'rinishidagi tuzatish ham kiritiladi. '

Umuman olganda, qiyosiy yondashuv, hisob-kitoblar va tahlilning ancha 
murakkabHgiga qaramay, asoslangan bozor qiymatini aniqlashning 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'Uq. Baholash xizmatlarining rivojlan 
foydalanish sohasining kengayishiga ko'maklashadi.



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

Biznesni baholashga nisbatan xarajatli (muUáy) yondashuv korxona 
qiymatini sarflangan xarajatlar nuqtayi nazaridan ko‘rib chiqadi, Korxona 
aktivlari va majburiyatlarining balans qiymati inflatsiya, bozor konyunkturasi, 
foydalaniiadigan hisobga oUsh usullarining o'zgarishi oqibatida, odatda, bozor 
qiymatiga mos kelmaydi. Natijada korxona balansiga tuzatishlar kiritish vazifasi 
paydo boladi. Buni amalga oshirish uchun balansning har bir aktivining 
asoslangan bozor qiymati alohida oldindan baholanadi, so‘ngra 
majburiyatlaming joriy qiymati aniqlanadi va nihoyat, korxona aktivlari 
summasining asoslangan bozor qiymatidan uning barcha majburiyatlarining 
joriy qiymati chiqarib tashlanadi. Natija korxona sarmoyasining baholash 
qiymatini ko'rsatadi.

Xarajatli (mulkiy) yondashuvda quyidagi formula bazaviy hisoblanadi:
Mazkur yondashuv ikkita asosiy usul bilan namoyon etilgan:
• sof aktivlar qiymati usuli;
• tugatish qiymati usuli.

3.3.1. Sof aktivlar qiymati usuli

Sof aktivlar qiymati usuM bñan hisoblab chiqish bir necha bosqichni o‘z 
ichiga oladi: .

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

2. Mashinalar va jihozlaming asoslangan bozor qiymatini baholash.
3. Nomoddiy aktivlami aniqlash va baholash.
4. Uzoq muddatli va qisqa muddath moliyaviy qo'yñmalaming bozor 

qiymatini aniqlash.
5. Ishlab chiqarish zaxiralarining joriy qiymatini aniqlash.
6. Debitorlik qaT7larÍTii baholash.
7. Keyingi davrlar xarajatlarini baholash.
8. Korxona majburiyatlarining joriy qiymatini aniqlash.

bozor qiymatidan barcha majburiyatlaming joriy qiymati ayirmasi).
Korxonaning ko ‘chmas mulkini baholash usullari, mazlair o‘quv qo‘ñanma 

muaUiflarining awal chop etilgan ishlarida to'Uq ko'rib chiqñgan sof aktivlar 
usuM bñan qiymatni baholashning 2—4 bosqichlarini amalga oshirish o'ziga



. «llüsobgaoMbiáarmazkmqomimiaiimg4--
xos xususiyatlarga ega ekanli#“j
bobida batafeüko'ribcMqilio®“ . . aniqlash. Ishlab cMqarish

Ishlab chiqarish z a x i r a la n f ^ ^ ^ J ^  hisobga oigan holda joriy nandar 
zaxiralari, tashish va saqlasb hisobdan chiqariilishi lozim.
bo‘yicha baholanadi. Esldígafl ^gj¿,ujnaqsadda debitorlik qarzlari qaytarish 

DebitorBk qarzlarini muddati o‘tgan qarzlar aniqlanib, ular.
muddatlari bo'yicha tahlil Jjgodiy balaosga kirmaydi);

• ishonchsiz qarzlar (uiar ^  hali umidvor bo'lgan qarzlar (ular
korxona nlanii q a y t a n ^  ^  _

|j9V/\AL T
Debitorlik qarzlarini 1

vciusouai va uusuh« j ;i, qaEian DO lajaK asosiy suuuiiíu.
Hisobdan chiqarilmagan debito bilan baholanadi.

j o r i y  qiymatiga foizlar tolovia agar hali ham ular bilan bog'liq
Keyingi davrlar bo'yicha amalga oshiriladi. Agarda foyda

foyda mayjud bo‘ka, nomin»^ ̂  . davrlar xarajatlarining miqdori hisobdan 
mayjud bo'hnasa, u holda
chiqarilishi lozim. . qiymatini aniqlash korxonaning barcha

Korxona m a jb u r iy a tla r in in S ^ ^ ^ ^ ^ ^ ^  q‘z ichiga oladi. 
majburiyatlarini tahlñ qñish ̂  ko'rsatkich qayta baholanmaydi.

Pulmablag^larinibaholosf^-
j  j  2 .  Tugatish qiym ati usuli

, Heatushibqolgandayokiuningfaoliyatko‘rsatishda
ICorxona bankrotlñc holat*“^ ^ ^  shubhalar mavjud bo'lganda,

davom etish qobiliyatiga ^  amalga oshiriladi.
korxonaning tugatish qiY®® “  aivmati, u faoliyat ko'isatayotgan davridagiga 

Tugatish vaqtidagi
qaraganda yuqori bo'lishi korxonani tugatishda va uning aktivlarini

Tugatish qiymati korxona bo'lgan qiymatni o'zida namoyon etadi. 
bo‘lib-bo‘lib sotishda olishi ̂  hisoblab chiqish quyidagi ketma-ketlñcda 

Korxonaning tugatish 
amalga oshiriladi: asosida aktivlami tugatishning taqyimjadvali ishlab

1. So'nggi balans hisoboti ^j,^j^¿agiai5tivlari(ko‘chmas mulk, mashinalar
chiqñadi, chunki korxonafliOS . ̂  turllcha vaqt talab qñadi. 
va jñiozlar, tovar-moddiy
________—  ^ R Kiavchenko A.N., Xodiyev B.YU. Ko'chmas mulkni

lAliHiov R.X.,Berldnov ’- . « j , rFt ce-r̂_»ibahoML T.: “Fan”, 2005.



ushbu sotuvlar bilan bog'liq xatami hisobga oluvchi diskont stavkasi bo yi 

“ ^ “ ^ C S t a t i a M i v l a r s o t i l g u n ^ ^

ko‘chmas mulk obyektlarini saqlash xarajatlanga hamda korxonam tu g

3 k s s s s s = = s s ,' i^ ^
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“ * S a y q i l i b  ko™ingti.gatishqiynmtltatasmiigban:ha
MzatishJarkmtiWqismatidankotxcmam̂ tKhbilan̂ ^
summasmi, shuntagdek, bareha majbmiyatlamiiig miqdoimi chiqanb tasM

-o b sta in g  yuqonda ko-nb .h iq to m b ^
vondashuvlari va usullami uraumlashliigan holda ta'kidlash l o z ^ ,
Libubaholashm igm aqsadlangaqaiabxlto-xaiwbahj^tato^^
^otAtnatiV hionb-kitoblami taqqoslash va tahliliy isWami talab qdadi, Ushou isniung
t a r k i b i y  qismlarinichuqurroqtushunish, shuniugdek,
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i'T « ^ " № lm e s) qiymtai bahoiashda qanday yondashuvlardan
foydalaniladi?



2 Daronrndnmitaÿnazaridaiyondastavdakoaomibto^^

usuUar bilan aniqlanadi va ulaming moluyati J  J ,  '
5. Diskontlangan pul oqimlari qanday
6 0 ‘z sarmoyasi uchun pul oqimlan qanday hisoblab c ^ a d i ^
7 0‘z  s w a s i  uchm  pul oqimi uchun diskontni aniqlashmng qaysi

9 Investitsiya qilingan sarmoya uchun pul oqimi 
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Tugatish qiynuti usuli bilan korxona (biznes) qiymatini baholash 

" " “C î t i i  yondashu,bilan koncona (hiznes) qiymatúübaholashning

miqdoriga qanday tuzatishlami kiritish zaror?



4 - b o b. KORXONANING ALOHIDA AKTIVLARI QIYMATINI 
BAHOLASHNING 0 ‘ZIGA XOS XUSUSIYATLARI

4.1. Ko‘chmas mulk va yer uchastkalari qiymatiai baholash*

Ko‘chmas mulk har qanday korxona (biznes)ni shakllantirish va 
rivojlaniirishning muhim omili hisoblanadi. Ishlab chiqarish va xizmat binolari 
(yoki ulaming qismi), inshootlar, obyektlaiga ega bo'hnagan qandaydir korxona 
(biznes)ni tasawur qilib bo'lmaydi. Shu munosabat büan moddiy aktivlar va 
ulaming muhim tarkibiy qismi hisoblangan ko‘chmas mulkni baholash korxona 
(biznes)ning qiymatini aniqlashda alohida o‘rin tutadi.

Ko'chmas mulk qiymatini aniqlash baholash faoliyatining o‘ziga xos yo‘naüshi 
hisoblanib, ushbu yo'naUsh chet el oHmlari tomonidan puxta ishlab chiqügan.

amahy tadqiqotlar olib borilmoqda" Ko'chmas mulk qiymatini baholash 
yondashuvlari va usuUarini batafeiJ ko'rib chiqish vazifasini o‘z oldimizga maqsad 
qüib qo'ymagan holda faqat shuni ta’kidlamoqchimizki, unitig turlari, maqsadi 
va undan alohida obyektiar sifatida ham, mulkiy majmua sifatida ham foydalanish 
qiymatni baholashning keng doirali xususiyatlarini shartlab beradi.

Ko‘chmas mulk qiymatini bahoiashda xarajath, daromadli va qiyosiy 
yondashuvlardan foydalanñadi. Bunda xarajatli yondashuvda ko‘chmas mulk

u asosiy fondlar qiymatini qayta hisoblashda narxlar indekslarini asosM ravishda 
qo‘ñash imkorüyatini belgüab beradi. Ko'chmas mulkni daromadli yondashuv 
büan bahoiashda daromadlami hisob-kitob qilish uchun ko'chmas mulkdan 
olinadigan daromadlaming hisob-kitobi asos qiHb olinishi lozim. Masalan, 
mehmonxona xo'jaligini ijaraga berish hisobidan olingan uning daromadini 
hisoblab chiqish unchaUk ham to'g'ri emas. Ushbu talablar do‘koiúaiga ham, 
omborxonalar va hokazolaiga ham taañuqU. U yoki bu ko'chmas mulkning 
daromadi u jalb etügan biznesning umumiy daromadidan uning ulushi sifatida 
aniqlanadi. Ko‘chmas miñkni qiyosiy yondashuv büan bahoiashda o'xshash 
korxonalami puxta tanlab oUshga alohida e’tibor qaratüishi lozim, ulaming

‘ Ushbu Paragraf Z. AbduUayev bilan hainkorlikda yozilgan.



turlari, maqsadli yo'nalishi bo'yicha asosiy xususiyatlari baholanayotgan 
ko'chmas mulkka maksimal darajada mos kelishi kerak.

O'tish iqtisodiyoti sharoitida, aksariyat hollarda, turii xil yondashuvlar 
bilan olingan ko'chmas mulk qiymatining baholari bir-biridan katta farq qüadi. 
Shu munosabat büan ko'chmas mulk muayyan turlarining yakuniy qiymatini 
baholashda turli yondashuvlar bilan olingan qiymat baholarining sahnog'ini 
puxta asoslash masalasi muhim ahamiyat kasb etadi.

Korxonalaming tarkibiy qismlarini baholashning yondashuvlari va usullarini 
ko'rib chiqishda qishloq xo'jaügi biznesi va uning asosiy ishlab chiqarish vositasi 
hisoblangan qishloq xo'jaügi yerlari qiymatini baholashni alohida ajratish lozim. 
Ushbu yer uchastkalarini baholash masalasiga o'tishdan oldin mazkur ishlab 
chiqarish vositasiga mulkchihkning o'ziga xos xususiyatlarini ko'rib chiqish 
zarur.

Ma’lumki, mulkchUik huquqining mazmuni shundan iboratki, mulkdor 
mulk obyektiga egalik qilish, undan foydalanish va uni tasarmf etish huquqiga 
ega. Ushbu huquqqa ko'ia mulkdor o'z xohishi bilan o'ziga tegishü mulk obyektiga 
nisbatan qonun hujjatlari büan belgüangan har qanday harakatlami amalga 
oshirishi mumkin. Yerga nisbatan mulkchüik huquqining mazmuni va uning 
yuridik shakli o'zaro bog'langan. Va ushbu o'zaro bog'liqük ijtimoiy boyliMami 
takroriy ishlab chiqarish jarayonida saqlanib qoladi. Shuning uchun mulk 
obyektiga egalik qilish, undan foydalanish va uni tasamrf etishning aniq bo'lmagan 
usuUari bo'lmaganidek, aniq muJk unvonidan tashqarida mulk ham ma\jud 
emas.

Turli iqtisodiy tizimlarning mavjud bo'lishi va yer munosabatlari 
muammolarini hal etish tajribasi shundan dalokt bermoqdaki, ishlab chiqarish 
omüi sifatida yer büan bog'hq xususiyatlar dehqoncMUkka nisbatan ham 
umumiy iqtisodiy qonunlami bekor qilmaydi. Bu rejali iqtisodiyotdan keyingi 
davrda amalga oshirüadigan yer islohotlariga ham tegishM.

Bozor iqtisodiyoti sharoitida ishlab chiqarish vositalari, yer va sarmoyaga 
nisbatan davlat va xususiy mulk mayjud. Bunda shuni alohida ta’kidlash lozimki, 
bozor iqtisodiyotida ishlab chiqarishning ashyoviy omillariga nisbatan davlatning 
mulkchüik huquqi har qanday yuridik shaxsning xususiy mulkidan farq 
qümaydi, ya’ni davlat ishlab chiqarish resurslariga egaük qilish, ulardan 
foydalanish va ulami tasarruf etish jarayonida fiiqaroHk huquqi belgüaydigan 
bozor munosabatlari qoidalariga bo'ysunadi.

Ayni paytda, rejali iqtisodiyotda ishlab chiqarishning ashyoviy omillariga 
nisbatan davlatning mulkchüik huquqi davlatning iqtisodiyotdagi boshqaruvchi 
funksiyasi büan qo'shüib ketgan. Davlatning mulkdor sifatida boshqarish



funksiyasidan ajratilishl o t̂ísh Iqtisodiyotining eng asosiy muammolaridan
biri MsoMamadi. Agar ushbu muammo isMab cMqaiishning barcha ashyoviy 
omillarini bir ketma-ketlikda xususiylashtiiish asosida hal etilmasa, u holda 
iqtisodiyotdagi xo'jalik aloqalari izdan cMqadi yoki iqtisodiy islohotlar to'xtab 
qoladi.

Bozor iqtisodiyotini shakllantiiish jarayonida yeiga nisbatan mulkcMMk 
munosabatlari shaklining o'zgarishini ko'rib chiqayotib, shuni ta’kidlash 
lozimki, ushbu jarayon xususiylashtiiish va davlat tasarrufidan chiqarish shaMida 
amalga oshirilishi mumkin. Bu rejali iqtisodiyotda yuzaga kelgan davlat muüdni 
ñiqarolar va yuridik shaxsiamiDg xususiy muMga aylantirish yagona jarayonining 
o‘zaro bog‘langan tarkibiy qismlaridir.

Mulkchilik munosabatlarini o‘zgartirishning yagona jarayoni doirasida 
xususiylashtirish va davlat tasarrufidan, chiqarish o'rtasidagi farq mulkchilik 
shaMlari va uni amalga oshirish shakliarining o'zaro bog'liqligidan kelib chiqadi 
hamda ishlab chiqarish resurslarini begonalashtirish usuli bilan belgilanadi. 
Xususiylashtmsh — bu, odatda, davlatga tegishli mulkni u yoki bu shaklda 
fuqaroiar va yuridik shaxsiaiga sotish yo‘li bñan, resurs egasining almashuvi, 
ya’ni xususiy mulkning barpo etilishidir. Davlat ham tegishH obyektlaming 
yuridik shaxsi sifatida mulkdoiga ayianadi.

Davlat tasamifidan cMqarish yo‘li bilan davlat. mulMning o'zgarishi shundan 
iboratki, mulk obyekti fiiqarolar va yuridik shaxslarga ijaiaga, garovga, ishonchli 
boshqaruvga topshiriladi, ya’ni xususiylashtirish va davlat tasarrufidan chiqarish 
o‘rtasidagi farq o‘tkazi!ayo%an mulkchilik huquqlarining hajtnidan iboiat BmmM 
holatda mulkdor mulk obyektiga va obyektdan foydalanish natijalariga egalik 
qilish, undan foydalanish va uni tasarruf etish huquqiga, ikkinchi holatda esa 
—faqat mulk obyektini tasarruf etish huquqiga ega boladi. Shunday qilib, 
farqlar shunga asoslanganki, mulkchilik munosabatlari o'zida mnllf obyektiga 
egalik qilish, undan foydalanish va uni tasarruf etish huquqlarining yagonaJigini 
o‘zida namoyon etadi, mulk obyekti bir vaqtning o'zida turli jismoniy yoki 
yuridik shaxslarga tegishli bo'lishi rmimkin

Bozor iqtisodiyotining shakUari sifatida xususiylashtirish va davlat tasamifidan 
chiqarishning mazmuniy jUiatdan bir xñligi shundan iboratki, ijaraga berilgan 
yoki garovga qo'yilgan mulk obyekti u yoki bu yo l bilan ijarachining yoki 
garovga oluvchining muUdga aylanishi mumkin. Bozor iqtisodiyotining 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 mulkchñik munosabatlari va umuman 
iqtisodiy tizim harakatming intensivligini belgilab beradi. Bu nisbat bozor



tarkibiga, xususan, unda yer va boshqa ko'climas mulk elementlarining salmog'iga 
bog‘liq.

Bozor iqtisodiyoti mayjud bo‘Hshi tajribasi shundan dalolat beiib turibdiki, 
ishlab chiqarishning mulkiy omillari, odatda, xususiy mulk sifatida füqarolar 
va yuridik shaxslaiga tegishli.

Biroq o‘tish iqtisodiyoti sharoitida ko'pchilik m am lakatlarda^  shu jumladan, 
0 ‘zbekiston Respublikasida ham qishioq xo‘jaligi uchun moljallangan yerlar 
davlat ixtiyorida bo'lib, ular qishioq xo'jaligi tovar ishlab chiqaravchilariga 
uzoq muddatli foydalanishga hamda ijaraga beriladi. QisMoq xo^jaligi yerlariga 
nisbatan mulkchilik mimosabatlarining ushbu o‘ziga xos xususiyati ulaming 
foydaianishdagi qiymatini baholashning o‘ziga xos xususiyatini beigilab 
beradi. Ushbu xususiyatiaming mavjud bo'lishi qishioq xo'jaligi ishlab 
chiqarishi sohasida band bo‘Igan turli xo'jalik yurituvchi subyektlaiga beriladigan 
mulkchilik huquqlaiindng hajmi bñan belgñanadi. Bunda qishioq xo'jaHgi 
ishlab chiqarishining asosiy vositasiga nisbatan mulkchüikning yuqorida ko'rib 
chiqilgan munosabatlari asosida qisMoq xo'jaligi biznesini rivojlanticgan holda 
tadbirkor (tovar ishlab chiqamvchi) aylanma (oborot)ni amalga oshirish va 
zarur hoUarda qishioq xo'jaligi ishlab chiqarishini rivojlantirish uchun qo'ygan 
mablag‘larini qaytarib olish imkoniyatiga ega bo'lishi lozim. Xo'jaEk yuritishning 
ushbu sharti:

• qishioq xo'jaligi yerlarining unumdorligini oshirishga sarmoya kiritish va 
ushbu maqsadda qishioq xo'jaligiga moljallanmagan yerlarda zarur ko'chmas 
mulk obyektlarini baipo etish hisobidan qishioq xo'jaligi uchun moljañangan 
yerlar qiymatining obyektiv o'sishiga;

• qisMoq xo'jaligi ishlab chiqarishi mulkiy omülarining oborotini 
ta’minlovchi yer bozorlarini shakllantirish va rivojlantirishga asoslanishi zarur.

Ushbu asosiy shartlar, bir tomondan, qishioq xo'jaligi yerlaridan 
foydalanish jarayonida ular qiymati o'sishini baholash mexanizmlarini ishlab 
chiqish va amalga oshirish, yerlar sifatini yaxshilash va qishioq xo'jaligi 
yerlarining unumdorügioi oshirishga sarmoya kiritishning o‘zaro bog'liqligini 
o'rganish, ikkinchi tomondan esa, yer bozorlari turli segmentlarini 
shakUantirish va rivojlantirish zaruratini nazarda tutadi.

Bunda shuni hisobga olish lozimki, qishioq xo'jaligi yerlarining 
unumdorligini oshirish hisobidan qishioq xo‘jaligÍ uchun moljallangan yerlar 
qiymat bahosining o'sishi ulaming irrigatsion-meliorativ, maydonni 
himoyalash, muhandislik va boshqa turdagi ta’minotini takomñlashtirish 
xarajatlari, shuningdek, qishioq xô jaÜgi m ah su lo tn i ishlab fibigarishriing yangi 
texnologiyalarini joriy etish bñan uzviy boglangan. Shu munosabat bilan.



aymqsa, sug orOadigan dehqonchilikda qishloq xo'jaügi uchan mo‘ljallangan 
yerlammg foydalanishdagi qiymatini baholash o‘zaro bog‘liq ravishda faoliyat 
ko rsatw chl, qishloq xo^jaligl yerlarlniiig teglshlf samaradorligi va 
dwomadhhgmi belgilab beiiivcM botun yer-snv majmuyini yalpi baholashni
o zida OToyoK etisM kerak. Ushbu holatni aloMcJa faktlar büati tasdiqlash 
mumkm. Barcha olingan daromadni bunga yoldosh bo'lgan omillar (yer 
uchastkasmi^ holati va imgatsion-meliorativ tarmoq, ekishni himoyalovchi 
va qishl^ xo jaligi ekinlarining hosMorligini 15-20 foizga oshiruvchi maydonni 
^ o y a l^ h  daraxtzorlari bilan ta’minlanganligi)m hisobga olmagan holda faqat 

aydaladigan yoki boshqa toifadagi qishloq xo'jaligi yerlari hisobiga deyish 
noto g n  bo ladi. Bmdaii sto narsa kelib chlqadlM, foydalanishdagi qishloq 
xo jaiigi yerlars «nymatim baholashda nafaqat sifat koVsatMcHari va 
MSMSiyatlan (xususan, joylashgan Joyi, o‘lcliamlari, tuproq boniteti va h.k > 
balfa ushbu yerlardan foydalanish samaradorligiga ta’sir ko‘rsatuvcM tegishli 
«uuratuzilma» ham Msobga olinishi inrim

Foy^anishdagi qishloq xo'jaligi yerlarming qiymatini baholashda, ishlab 
chiqanshm tashkñ etishning yerlaming qiymat bahosiga ta’sir ko'rsatuvchi 
qator xususiyatiarini, ekinlar yetishtirish uchun qo‘llaniladigan 
texnologiyalami, dehqonchmk tizimi va hokazolami ham hisobga olish zarur. 
QisMoq xo'jaJigi uchun mo‘ljañangan yerlar qiymatini shakllantirishnmg ushbu 
omñlan ( C ) umumiashtirilgan ko'rinishda quyidagicha ilbdalanishi mumkin-

uyer a /* nisbatan beriJgan huquqJar hajmi va uiarniog qiymat
bahosuu iavsiflovchi funksiya;

-C - yeiWanfoydalanish uchun zarur bo'lgan mulkiy (yer-suv^vab.) majmua 
va u ^ y e ria rn k ^  q ^ t  bahoá bikn o'zaro bqg'Hqligim tavsiflovchi fiinfcsiya;

Arf dehqonchñikning zamonaviy tizimlarini joriy etish darajasi va uning 
yeriar qiymatini baholash bñan o'zaro bog'liqligi.

Ushbu ^usiyatiaiga ishlab chiqarishni hududiy joylashtirish, qishloq
xo jahgi mahsulotmi olish uchun zarur bo'lgan vaqt va u büan bog'liq xatarlar 
kabi omiUaming ta’snini kiritish lozim.
t cWqarähni joylashtirish omñining ta’sirini ko'rib chiqayotib, shuni
ta kidlash lozimki, dehqonchññming hoziigi tizimi qishloq xo'jaiigi ishlab 
^ q a n sh i jarayomda barcha yerlaming o'zaro bog'liqligini belgñab beradi 
Oeíiqonchüikmng hoziigi tizimlarini qo'Uash ümiy asoslangan almashlab 
ekishm jony etishni va o'ziashtirishni taqozo etadi. Shu munosabat bñan 
sug orüadigan haydaladigan yeming har bir muayyan uchastk^ida a lmagbkh 
ekishmng rotatsiyasiga qarab turU hajmda daromad keltiruvchi turU xü qishloq



xo'jaligi ekinlari. ekishni almashtirish amalga oshiriladi. Bundan shu naisa kelib 
cMqadiM, mazkur uchastka qiym atining bahosi almashlab ekish massivida 
amalda yuzaga kelgan ekish maydonlarining tarkibini hisobga oluvchi 
umumlashtirilgan xususiyatga ega bo'lishi lozim. Shu sababM yeriami baholash 
umumiydan xususiyga tomon tamoyñi bo'yicha amalga oshirilishi zarur. Ushbu 
tamoyñni qo'Uash zarurati buxgalterhk hisobi va statistñc hisobotning amaldagi 
tizimi büan ham belgilab beriladi.

Qishloq xo'jaligi uchun mo'ljaliangan yerlar qiymatini baholashda vaqt 
omili hisobiga muhim ahamiyat berilishi lozim. Bu talab quyidagi zaruratlaidan 
kelib cMqadi;

• qishloq xo'jaMgi mahsulotini ishlab chiqarish uchun davomJi vaqt 
xarajatlari;

• mulkning boshqa turlariga nisbatan qisqa muddatlar, yeiga biriktirilgan va 
biriktirihnagan aktivlardan foydalanish;

• baholashning muayyan sanasi holatiga ko‘ra baholash to‘g‘risidagi qonun 
hujjatlariga muvofiq yerlar qiymatini baholashni o'tkazish.

Buni tasdiqlash uchun ayrim. misoUarga e’tibor qaratishning o'zi kifoya 
qñadi. Masalan, bog'dorchüik va uzumchihk mahsulotini oUsh uchun bog'lar 
va uzumzorlar meva tugish bosqichiga o'tishigacha faqat 3-4 yü zarur bo'ladi. 
Bunda shu vaqt mobaynida amalga oshirilgan bog'ni barpo etish va ko'chatlami 
parvarishlash xarajatlari ko'pincha ishlab chiqarish tannaixiga kiritüadi va 
kelgusidagi ishlab chiqarish uchun xarajatlar sifatida aks ettrrihnaydi. Ushbu 
holat baholash ishlari chog'ida qishloq xo'jaligi tovar ishlab chiqaruvchüari 
faoHyatining ishlab chiqarish-moHyaviy natijalari bo'yicha ma’lumotlarga 
tii7atish1ar kiritish zaruratini belgñab beradi. Bundan tashqari, qishloq xo'jaligi 
uchun mo'ljaliangan yerlar qiymatini baholashda ayrim turdagi yerlar va qishloq 
xo'jaligi ekinlarini ekishning ham o'ziga xos xususiyatlarini hisobga olish zarur, 
Daraxtlaming tez o'suvchi navlari faol meva tugishga kirishish muddati 3—4 
yüdan oshmaydi, sekin o'suvchi daraxtlamiki esa — 8—10 yibii tashkñ qiladi. 
Dehqonchñücda turh xñdagi mahsulot ishlab chiqarish turlicha muddatlami 
talab qiladi: ko'p yillik o'tlar — 3 yü 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, qishloq xo'jaligi uchun mo'ljaliangan 
yerlar qiymatini muayyan sana holatiga ko'ra baholash obyektiv tarzda 
«tugallanmagan qishloq xo‘jaligi ishlab chiqarishi»m baholashni nazarda tutadi, 
unga baholash sanasida ular uchun mablag' sarflangan, lekin mahsulot to'liq 
hajmda olinmagan yerlar va ekinlar kiritiUshi lozim. Shu munosabat büan 
ushbu yerlar va ekinlar qiymatini baholashning umumiy qabul qilingan



yondashuvlari va lîsuUari ishlab chiqilishi zamr kîIc« u-

iaqsimlashga ia tia  ta’sir ko'rsatadi Qishioq xo'ialiei 
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Bunda quyidagi asosiy talablaiga noya etish lozim:

j^^^sug'urtalashchog'ida bozor mexaiiizmlarikam.dan-k^
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• joriy etiladigan sug'urta sxemalari shunday ishlab chiqilishi kerakki 
^  xususiy su8-u„a bozorida davlaming f o y d î S

Qishioq xo'jaligi ishlab chiqarishining ashvoviv omili • ui



hujjatlar ekspertiza qilMsM va baholanayotgan 
yerlaming hisobga olinganhgi tekshirilishi shart. Ushbu maqsadda yer im iB laL  
boshqansh va ro'yxatga ohsh organlari tomonidan berilgan yer kadastri 
ma lumotlandan foydalanish mumkin .

xo'jaHgi yerlari qiymatini baholash xarajatH
daromadli va qiyosiy usullar bilan amalga oshiriladi.

Foydalanishdagi qishloq xo'jaügi yerlari qiymatini xarajaffi yondastov 
filial baholash chog'ida ushbu yerlarda qishloq xo'jaiigi mahsulotini ishlab 
cMqamhning temologik jarayonlarini tashkil etish bilan bog'liq barcha balans

k T Í  ko'rinishda ushbuxarajatiar (j_ ) (pyidags ko nmshga ega:

bu yerda -  yeriaidan foydalanish huquqlarini rasmiyiashtirish büan
j^“^ädan, yerlami yangi foydalanuvchiga berffishi 

munosabati bilan awaJgi foydalanuvchiga zararlami qoplash xarajatlari summasi;
_ -  mahsulot ishlab chiqarishni tashkfl etish uchun zarur bo'lgan
mfiamzümam shakllantirish bñan bog'liq xarajatiar summasi;

. q^Moq xo'jaiigi ekinlarini yetishtirish va mahsulot ishlab
cli^anshning texnologft jarayonini tashkü etish va ta’minlash büan bog'liq 
xarajatiar summasi. ®

r  chiqarish xarajatlarini ulaming
dehqonchñikni^ nvojlamsliidagi ulushH ishiiroMda hisobga olish lozim Ushbu 
xarajatiar aniqiaaganidan so'ng keyingi hisob-kitoblar xarajatii yondashuv 

an boshqa tu rd ^  aktivlami baholashga o'xshash iartibda amalga oshiriladi
b i l a r h í b i T Í qiymatini daromadi yoBdastay 
bo H Í  foydalanish Msobidan olish mumkin
iozátó S ?  asoslanadi. Bunda shundan kelib cMqish
lozjmki, foyda ) yerlardan foydalanish va ishlab cMqarishn tashkñ etishning

íunksional bog'langan bo'lib, u umumlasiitirilgan 
ko rmishda quyidagicha ifodalanisM mumkin:

AP = f(B ,C ,T sl



Ts -  sotiladigan qishioq xo'jaligi mahsuloti qiymatini oshirish bo'yicha 
chora-tadbirlar tizimi.

Qishioq xo'jaligi uchun moljañangan yeriaming unumdorügim oshirish 
masalasini ko‘rib chiqishda qishioq xo‘jaHgi ekinlarining eng samarali navlarini 
joriy etish, ekinlar tuplarining siyraMigiga barham berish va yeriar gektaridan 
foydalanish samaradorligini oshirish, dehqonchüik madaniyatini oshirish, 
abnashlab ekishlami joriy etish va o'zlashtirish, yeriaming irrigatsion-meliorativ 
holatini yaxshilash, eroziyaga qarshi va boshqa tadbirlaming amalga oshirilishi 
hisobga olinishi kerak.

DehqonchiUk mahsulotlarini ishlab chiqarish xarajatlarini optimallashtirish 
masalasini ko'rib chiqishda qishioq xo‘jaligi eMnlariga isMov berishning ilmiy 
asoslangan texnologik xaritalari asosida mohyaviy hujjatlar va qishioq xo‘jahgi 
tovar ishlab chiqaravchisining sof foydasini normañashtirish zarur.

Ishlab chiqariladigan qishioq xo‘jaligi mahsuloti qiymatini oshirish 
masalasini ko'rib chiqishda uni faqat bozor narxlari bo'yicha sotish, shuningdek, 
uning sifatini oshirish imkoniyatlarini hisobga oHsh lozim.

Qishioq xo'jaMgi uchun moljañangan yeriaming unumdorligini oshirish, 
qishioq xo‘jaligi mahsulotini ishlab chiqarish va uning sifatini oshirish 
xarajatlarini optimahashtirishga doir ishlab chiqilgan chora-tadbirlar asosida 
baholash obyektini o'iganish bosqichida yig'ügan ishlab chiqarish-moliyaviy 
hujjatlami normañashtirish zarur. Bunda dehqoncMükning ihmy asoslangan 
mintaqaviy tizknlariga mos keladigan qishioq xo'jaUgi ekinlarini yetishtirish 
texnologiyalaridan foydalanishga alohida e’tibor qaratish kerak. QisMoq xo'jaligi 
mahsulotini ishlab cMqarish xarajatkridan ishlab cMqarishga aloqador bo'hnagan 
xarajatlar (qisMoq xo'jaligi ekinlarini qayta ekish, me’yoridan ortiqcha sug‘orish 
va ekinlaiga isMov berish va h.k.) cMqarib tashlamsM lozim.

Qishioq xo'jaligi uchun m oljallangan yerlar qiymatini qiyosiy 
yondashuv bflan baholash o'xshasMami taMash, multiplikatorlar va tuzatish 
koeffitsiyentlari,dan foydalanishga asoslanadi. Shu munosabat bñan qiymatm 
baholash choglda:

• ñiqarolik-huquqiy muomalaga jalb etüadigan qisMoq xo'jaligi uchun 
moljañangan yerlar o‘xshasMariM;

• ulaming qo'UanisM yeriaming bazaviy qiymat bahosini amqlash imkonini 
beruvcM multiplikatorlami;

• yerlar qiymatining shakllanishiga ta ’sir ko‘rsatuvchi tuzatish 
koeffitsiyentlarim;

■ ulaming qisMoq xo'jaligi uchun moljaltangan yeriaming qiymatim 
baholashga ta’siri amalga œbiriladigati hisob-Mtobîarmng aniqligidan oshmaydigan



omiliar, ya’ni muayyan holatiatda e’tiboiga oimaslik mumkin bo'lgan omiflami 
asosli tanlash zamrati yuzaga keladi.

0 ‘j
ta’minlash kerak:

• o‘xshash yerlar va baholanayotgan yerlaming foydalanishdagi maqsadli 
yo'nahshlarining mos kelishi (beriladigan mulk huquqlarining hajmi);

" 0‘xshash yerlami baholanayotgan qishloq xo'jaligi uchun mo'ljaliangan 
yerlar bñan tabñy va agroiqlim sharoitlarga joylashtirish.

Qiyosiy yondashuv chog'ida qo'llaniladiganmuItipUkatorlar qishloq xo'jaligi 
uchun mo'ljaliangan yerlardan foydalanishning obyektiv iqtisodiy shartlarini 
(joylashganjoy, yerlaming sifati, mahsulotni qayta ishlash va sotish bozorlari 
bilan o'zaro aloqalar va h.k.), tuzatish koeffitsiyentlari esa, birinchi navbatda, 
xo'jaük yuritish va baholanayotgan qishloq xo'jaligi uchun mo'ljaliangan yerlardan 
foydalanish darajasining o'ziga xos xususiyatlarini hisobga olishi lozim.

Foydalanishdagi qishloq xo'jaligi uchun mo'ljaliangan yerlar qiymatini 
baholashda qiyosiy yondashuvdan foydalanish respublikada hoziigi vaqtda qator 
muammolaiga duch keladi. Bunga qator sabablar mayjud bo'lib, shulardan eng 
asosiysi tegishli (tashkillashtirilgan) yer bozorining mayjud emasHgidir.

4.2. Mashinalar va jihoziarning bozor qiymatini baholash

Mashinalar va jihozlar, asosiy fondlaming aktiv qismi sifatida, har qanday 
korxonaning texnologik asosini tashkñ etadi. Ulami baholash maqsadlari va

m aqsadlari uchta turh bir-biri bilan kesishmaydigan aniq maqsadlarga keltirilishi
mumkin:

” mashinalar va jihozlami mulkning boshqa turlaridan mustaqñ ravishda 
baholash. Odatda, ulami inventar birlüdari sifatida oldi-sotdi qilish, ijaraga, 
Hzingga, garovga berish maqsadida bahokeh;

" asosiy fondlami baholash (qayta baholash) bosqichlaridan biri sifatida 
mashinalar va jihozlami baholash;

• iimnman, korxonani baholash bosqichlaridan biri sifatida mashinalar va 
jüiozlami baholash.

Birinchi holatdan ßuqli ravishda ikkinchi va uchinchi holatda gap qaralayotgan 
korxona mashinalar va jihozlarining butun yig'indisini to'hq baholash haqida 
bormoqda. Shuningdek, ushbu holatlarda mashinalar va jihozlami, bir 
tomondan, baholash obyekti sifatida, ñddnchi tomondan esa, binolar va 
inshootlar sifatida chegaralash muammosi paydo bo'ladi. Bunday chegaralash



zaruraíi asosiy fondlaming ushbu qismlaii qiymatini baholash texnologiyasi va 
usullari, ukming eskirishi va qadreizlanishini baholash usuUarining faiqi tufayli 
yuzaga keladi.

Baholash obyektlari sifatida mashinalar vajihoziar quyidagi farqlanuvchi
belgñar bñan tavsiflanadi:

“ yer bñan bog‘Mq emasligi;
” o‘ziga ham, unga vaqtinchalik qo'sqilgan ko'chmas mulkka ham jismoniy 

ziyon yetkazmagan holda boshqa joyga ko‘chirish imkoniyati;
” ftinksionaljüiatdanmustaqñbo'lish hamda texnologñcmajmuani hosñ

qilish imkoniyati.
Bu belgñar mashinalar va jüiozlami mulkning boshqa turlaridan, birinchi 

navbaida, binolar va inshootlardan farqlaydi, bu, odatda, baholash jarayonini
murakkablashtiradi.

BirincMdan, mashina vajihoziar uchun umuinlashtiruvchi texnik-iqtisodiy 
ko‘rsatkichlar (1 kv.m maydon, 1 kub.m hajm, 1 pogon.m. uzunük va h.k. 
qiymati) mayjud emas, mashinalar va jihozlami baholashda qiymatlar 
salmoqlarid^ faqat kamdan-kam holatlarda foydalanish mnmUn

Ikkinchidan, mashina va jñiozlar turlari, ulaming funksional, konstraktiv 
va ekspluatatsion xususiyatlari, demak, narx-navo ko'isatkichlari dinamák va 
radñcal ravishda o'zgaiadi. Ushbu holat baholash maqsadida o'rtacha nardar 
yoM o rtacha narxlaming indekMaridan foydalanish imkomyatlari va rln^garaíarini 
qisqartiradi.

UcMnchidan, mashina vajihoziar kamdan-kam holatda aynan nusxa sifatida 
takror ishlab chiqarñadi, bu ko‘p holatlarda takror ishlab chiqarish qiymati 
sifatida ulaming tñdash qiymatini bevosita aniqlash imkonim bemiaydi.

To'rtincMdan, mashina vajihoziar uchun jismoniy va íunksional eskirish 
va qadrsizlanish muammosi ko'chmas mulkka qaraganda dolzarb, aniqlashda, 
murakkab va o‘z oqibatlariga ko‘ra ahamiyatli hisoblanadi.

BesMnchidan, mashina va jüiozlar, ayniqsa, texnikaning murakkab turlari 
qiymatini baholashda, tegishíi tuzatishlami kiritgan holda, ulaming bir-biriga 
bog liqük darajasini, standartlar, texnik shartlar yoki boshqa me’yoiiy-texnik 
talablarga mos keMshini hisobga olish lozim.

Oltinchidan, mashma va jñiozlami 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’mirlasheavaroalilü ’ ■ •



xand qilish imkoniyati bilan ham belgilanadi. Chunki ishlab chiqarishdan
odat^a> ehtiyot qismlar ishlabcmqansh ham to xtatiladi.

“  chiqaruvchi tarmoq oldida ham 
birlamchi, ^  ikkilamchi bozorlar oldida tovami o‘tkazish va sotish bozorlaiini 
kengaytmsh vazifalan turadi. Shuning uchun ular taklif narxining pastki 
chegai^m amqlashda hamma vaqt ham rniing tannaixiga, xarid qilish namga 
yoki qoldiq balans qiymatiga moljal qilmaydi.

Sakkizmchidan, eng faol sotuvchñarda mashina Qihoz) birligi namda 
reMma va marketing xarajatlari katta mlqdomi tashtól qiladi. Shu bilan biiga
o xshjh obyektto sotilish naixining ushbu qismlarini hamma vaqt ham aniqlash 
mumkm emas, bu hoi baholash jarayoninl kesMti murakkablashtiradi.

To qqmucMika, mashina va jihozlar qiymatini. baholashda, baholash 
qijmatming miqdonga tegishli tuzatishlami kiritgan holda, baholanayotgan 
c^byeMning o ziyota o xshash obyekt, baholashning o‘sha vaqtida tmgati «hayotíy 
sikl» bosqichini hisobga olish lozim.

0 ‘niiicM(toi, mashina va jihozlar qiymatini, ayniqsa, oddiy usuUar (xaraiatli 
va tozor nuqto nazandan qiyoslash usulM) bilan baholashni amaidagi mashina 
park i^ tark ib ida  ham, mamlakatimizdagi bugungi mashinalar bozorida ham 
import jihozning yuqori salmogl murakkablashtiradi (manúakatimizda ishlab 
chiqanlgan va import mashinalaim nafaqat texnik va sifat darajasiga ko'ra balk! 
naixlar bo^yicha ham qiyoslab bo‘hnaydi). Shuni nazarda tutish iSimki i W  
tovannii^ qiymati uning bojxona qiymati, aksizii tovarlar bo'yicha aksiz summasi
bojxona (im^rt) toji, bojxona rasnuylashtiruvi uchun yig‘imlarhamdato‘langai¡

^  holda import qilingan bo‘yicha boshqa qo'shimcha
^ ja tla rd an  tashkil topadi. Bojxona siyosatining o^zgarishi import mashinakr va 
Jihozlar narxini sezilarli daxajada o‘2gartiiadi.

MriHcWdan, turlar, o 'lcham lar, ishlab chiqaruvchilar

Mashina va jihozlami baholashda uchta yondashuv qo'Uanñadi- xaraiatli 
qiyosiyvadaromadli. ’

Mashinalar va jihozlami baholashdagi xarajatli yondashup o'rin bosish 
t ^ o ^ a  asoslangan. Xarajatü yondashuvda hisob-Mtoblar bazasi hisoblangan

qiymatini baholanayotgan obyektni baipo 
etish xand qihsh va o matish bilan bog‘Mq xarajatlami hisoblab chiqish lozim

vajihozlammg tiklash qiymati deganda yo 
axmng to hq nusxasmi baholash sanasidagi joriy narriarda takroriy ishlab



chiqarish qiymati yoki konstruktiv, funksional va boshqa xususiyatlarga ko‘ra 

ushbu obyekt bñan to'Uq bir xñ bo%an yangi obyektni sotib olish qiymati (u 

ham joriy narxlarda) tushuniiadi. Qoidiq qiymat esa umumiy eskirish chegirma 

qilingan holda tiklash qiymati sifatida aniqlanadi.

Baholanayotgan mashina yoki jihozning o‘rin bosish qiymati deganda 

baholanayotgan obyektga barcha konstruktiv, funksional va ekspluatatsion 

xususiyatlar bo'yicha maksimal darajada yaqin bo'lgan o'xshash yangi obyektning 

joriy narxlardagi xarid qüish qiymati tushuniiadi. 0 ‘rin bosishning qoidiq qiymati 

esa eskirish chegirma qüingan holda o‘rin bosish qiymati sifatida aniqlanadi

Shunday qihb, birinchi holatda gap bir xñ obyektlar haqida, ückinchi 

holatda esa o'xshash obyektlar haqida boimoqda.

Xarajath yondashuvning asosiy kamchüigi bu — obyektning joriy yoki 

imkoniyath mulkdor uchun foydalilik darajasining zaif hisobga oHnisM.

Mashinalar va jüiozlarrii baholashga nisbatan xarajatli yondashuvda quyidagi 

usuliar ajratñadi: bir xü obyektning narxi bo'yicha hisob-kitob usuli; ayrim 

qism 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 

xü obyekt tanlanadi. Bir xü obyektning narxi ma’lum bo'lishi kerak.

2. Bir xñ obyektni ishlab chiqarishning to‘üq tannarxi quyidagi formula 

bo'yicha aniqlanadi:

bu yerda; — birxü obyektni ishlab chiqarishning to'Hq tannarxi;

^ 99"" qiymat solig‘i stavkasi;

- foyda sohg‘i stavkasi;

- mahsulotning rentabelEk ko‘rsatkichi;

Ts  ̂- bir xü obyektning narxi.

3. Baholanayotgan obyektning to'liq tannarxi hisoblab chiqüadi. Bunmg 

uchun bir xü obyektning tannaixiga obyektlar olchamidagi farglami hisobga 

oluvchi tuzatishlar kiritiladi:

V -  V-  ^ k h
G ..

bu yerda: — baholanayotgan obyektning to'hq tannarxi;



G¡,, ~ tegisMicha baholanayotgan va bir xñ obyektlaming konstruksiya 
massasi.

4. Baholanayotgan obyektning tíMash qiymati quyidagi formula bo'yicha 

amqlanadi:

bu yerda: ~ baholanayotgan obyektning tiklash qiymati.

Agar mashiiialar vajihoziar baholanayotgan bo‘lsa, u holda ulaming qiymati 

tannarx daiajasi bo'yicha qabul qilinadi.

Element bo ‘yicha hisob-kitob usuli. Mazkur usuldan foydalanishda ishning 

quyidagi bosqichlari amalga oshtriladi.

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'ñadi,

2. Baholash obyektining to'liq tannarxi formula bo'yicha amq)anaá\-

bu yexda; — baholanayotgan obyeküii ishlab chiqarishning to'liq tannarxi; 

Tij — butlovchi qism yoki agregatning tannarxi;

B — ishlab cMqaravchining o‘z xarajatlari (masalan, yig‘ish qiymati).

3. Baholanayotgan obyektniíig tiklash qiymati - hfeoblab chiqiladi 

Misal. Quyidagi asosiy xususiyatlarga ega bo ‘Igan Pentium ÍVkompyuteriga

egamiz:

512 Mb — tezkor xotira;

80 Gb — qattiq disk hajmi;

3,5" — diskovod;

CDROM - RW x 52 X 48;

Monitor 17";

Klaviatura va sichqoncha;

Kolonkalar.

Ushbu kompyuteming bozor narxi quyidagi qismlardan tarkib topadi:

1. Materinskaya plata Pentium ~ 78 A Q SH  dollari;

2. Protsessor INTEL Pentium IV 3 .0G H z  ~ 180 A Q SH  dollari;

3. Xotira SIM M  256 Mb (2 dona) - 40 A Q SH  dollari;

4. Diskovod 3,5" - 6 A Q SH  dollari;

5. Qattiq disk 80Gb - 60 A Q SH  dollari;

6. ndeoplata VGA GEFORCE FX-5200 - 45 A Q SH  dollari;

7. Monitor Samsung 17" - 115 A Q SH  dollari;



8. Korpus - 20 A Q SH  dollari;

9. Klaviatura +  optik sichqoncha — 20 A Q SH  dollari;

10. Speakers (kolonkalar) ~~ 10 A Q SH  dollari;

Ushbu kompyuteming sotUish narxi yig'ish uchun ustama haqi hisobiga 

butlovchi qismlaming umumiy qiymatidan yuqori bo‘Iishi mumkin. Odatda, 

mazkur ustama haqi 20 foizgacha yetishi mumkin. Shunday qihb, ushbu 

kompyuteming bozor narxi 930 A Q SH  doUarigacha yetishi mumkin.

Baholashning indeksä usuli Mazkur usuldan foydalanishda baholash obyektining 

bazaviy qiymati (dasüabki balans qiymati yoki awalgi qa3̂  baholash bo'yicha 

tiklash qiymati) 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 tashkü etuvchi xarajatlami indekslash 

ham mumkin. Bunda resurslaming narx-navo indeksidan foydalanüadi. 

Mashinalar va jüiozlaming qoidiq qiymatini aniqlash uchun tiklash qiymatidan 

umimiiy eskirish: jismoniy, ftinksional va tashqi eskirishlar chegirma qilinadi.

Tabüyki, asosiy fondlami statistika oiganlarining koeffitsiyentlari asosida 

normativ qayta baholash indeksli baholash usulining xususiy holati hisoblanadi.

Narxlar o‘zgarishining indekslari sifatida quyidagilardan foydalanish 
mumkin:

• yalpi ichki mahsulotning indeks-deflyatori;

' sanoat mahsulot ishlab chiqaruvcMlaxi narxlarining jamlama indeksi;

" asosiy fondlar qiymatini indekslash uchun qo‘llaniladigan inflatsiya 

indeksi;

’ tarmoqlar va tovar gutuhM bo‘yicha narxlar bo‘yicha statistika oiganlarining 

0‘rtacha itidekslan, shuningdek, inflatsiya indekslari va valuta kurslaii.

Mashinalar va jihozlar qiymatini baholashga nisbatan qiyosiy 
yondashuv, birinchi galda, to‘g ‘ridan-to‘g ‘ri taqqoslash usuli bilan namoyon 

etilgan. 0 ‘xshash obyekt ô sha funksional vazifani bajarishi, to‘Hq o x̂shashlikka 

va qisman konstruktorük-texnologik a'xshashlikka ega,bo‘lishi lozim.

Mazkur usul bilan hisob-kitob bir necha bosqichda amalga oshiriladi:

1. 0 ‘xshash obyektni topish.

2. 0 ‘xshash obyekt narxiga to‘g‘rilashlar kiritish. To‘g‘rilashlar ikki turda 

bo‘ladi: koeffitsiyenth (koefBtsiyentga ko‘paytirish orqali kiritüadigan) va 

tuzatishh (mutlaq tuzatishni qo‘shish yoki chiqarib tashlasb yo‘h bñan



Jdritiladigan). Bunda to‘g‘rilasMami kiritishda ma’lum bir ketma-ketlikka amal 

qilish lozim: birinchi navbatda koeffitsiyenti! to‘g‘rilash, so‘ngra esa, tuzatishli 
to‘g‘rilash amalga oshiriladi,

To‘g ‘ridan-to‘g ‘ri taqqoslash usuli mashinalar va jihozlami baholashda 

universal va taklif naixlari yoki sotuvlar statistikasi bo'yicha qiymatni aniglashHa 

esa eng “bozor” usuh hisoblanadi. Bu mashinalar va jihozlami baholashning 
asosiy usulidir.

Ushbu usulning asosiy muammolari zarur axborotni (mashinalar va jihozlaming 

joriy nandari) olish, ma’lumotlar bazasini yaratish, baholash obyektiga aynaii 

o‘xshash obyektlaml tanlash bilan bog'liq qiyinchilildardan iboiat.

0 ‘xshashlami tanlash va qiyoslanadigan mashioalar va jihozlar birliMarining 

0‘xshashlik darajasini aniqlashda ulaming yaqihligi yoki o'xshasWigining uchta 

daraj^i farqlanadi.

Birinchi daraja funksional o'xshasWikni nazarda tutadi, u to'liq yoM qisman 

bo‘lishi mumkin. Bunda baholash obyekt va uning o‘sshash tomonidan bajariladigan 

funksiyalar kesishuv yoki kirish munosabatlarida bo'lishi muTnlrin Funksional 

yaqinlik uchun nomzodning mashinalaming baholash obyekii kiiadigan guruhiga 

mansubligi bilan aniqlanadi. Funksional o‘xshashlik u yoM bu Massifikatorlar- 

i^osiy fondlaming tarmoq klassifikatori (AFTK), Amortizatsiya ajratmalari 

me’yorlarining malumotnomasi va h.L yordamida aniglanarii

Yuqoriroq - ikkinchi darajali funksional ô xshashlik mavjud bo‘lgan hoUarda 

konstruktiv o'xshashlik, ya’ni mashinalaming konstruktiv tuzilishi, qismlar 

tarkibi va bir xilligi va ulaming yig‘ilishi bo'yicha o'xshashlik ko'rib chiqiladi.

0 ‘xshashlikning eng yuqori - uchinchi darajasi “ko'rsatkicMi” deb 

nomlanadi. U  nafaqat qiyoslanayotgan mashinalaming konstruksiyasi Va 

funksiyalarining, balki ulaming texnik-iqtisodiy ko'isatkichlarining bam mos 

kelishi yoki yaqinligini anglatadi.

Funksional ahamiyati, konstmksiyasi, tarkibi va o'zining texnik 

xususiyatlarming son qiymatlari bo'yicha baholanayotgan obyektga eng yaqin 

bo Igan o'xshash obyekt tanlanganidan so‘ng qidirilayotgan baholash qiymatining 

miqdoriga qiyoslanayotgan obyektlar texnik xususiyatlarining son qiymatlaridagi 

farqlar ko'rsatadigan ta’simi hisobga oHsh navbatdagi qadam hisoblanadi.

Mashina yokijihoz birligining qiymati quyidagi formula bo'yicha aniglanadi-

V  = V ^ „x K ,x K ,x K ,...K „± V ^ ,^ ,

bu yerda: - o'xshash obyekt narxi;

Kj, Ky..., — obyekt va o‘xshash obyektni baholovchi ko'isatkichlar 

qiymatlandagi farqlami hisobga oluvchi tuzatuvchi koeffitsiyentlar;



“  qiyoslanayotgan obyektni farqIaniinivcM qo'shimcha qurflmakr nam .

Mashinalar va jihozlami baholashga nisbatan daromad nuqtayi nazardan
yondashuv. Usihbu yondashuvni atnalga oshirish uchun baholanayotgan obyektdan 

olinishi kutilayotgan daromadni bashorat qilish lozim. Lekin ushbu vazifani 

mashinalar va jihozlarga nisbatan to‘g‘ridan-to‘g‘ri hal etishning iloji yo‘q, 

chunki daromad butun ishlab cMqarish-mulMy majmua büan barpo etñadi. 

Shuning uchun vazifani bosqichma-bosqich hal etish takhfetiladi,

1. Ishlab chiqarish tizimi (korxona, sex, uchastka)ning faoliyat ko‘isatishidan 

olinadigan joriy daromad hisoblab chiqñadi.

2. Qoldiq usuli bilan daromadning ushbu tizimning ma.shina parki vajihoziga 

kiritish mumkin bo'lgan qismi aniqlanadi.

3. Diskontlash usuli yoki kapitaUashtirish usuli yordamida butun mashina 

parki va jihozning qiymati aniqlanadi.

Mashinalar va jihozlami baholashda kapitallashtirish usuli asosan «íizimM 

baholash» holatlarida qo‘llaniladi, chunki faqat ushbu holatlarda 

daromadlaming tegishli oqimini va xarajatlami lokalizatsiyalash (ajrim qiMsh) 

mumkin. Ishlab chiqarish-texnologik tizimlami baholashdan ta.sbgarij ma^kiir 

usul uning yordamida bevosita haq tolanadigan ishlar bajariladigan, biznesni 

hosil qiluvchijihoz (masalan, qimmatbaho transport vositalari)ni baholashda 

qo‘Uaniladi.

Umuman olganda, mashinalar vajihoziar qiymatini baholashga nisbatan 

har bir yondashuv nafaqat o'zining afzaUik tomonlariga, balki Vamrhiliklariga 

ham ega. Baholashnitig ko‘proq asosMligi va aniqligini ta’minlash uchun 

baholanayotgan obyektning haqiqiy qiymati turli usuUar büan oMngan 

qiymatlar oralig'ida yotishini nazarda tutgan holda, umumiy holatda bir vaqtning 

o‘zida bir necha usullardan foydalanish tavsiya etñadi.

Muayyan usulni tanlash asosan olinadigan axborotning, bozoming va 

baholanayotgan obyektning o‘ziga xos xususiyatlari bñan belgñab berilsa-da, 

agar qo‘Uani]gan barcha usullarda bozor axborotiga asoslanilgan bo‘lsa, baholash 

natijasi bitta - bpzor qiymati bo‘lishi kerak.

4.3, Nomoddiy aktivlar qiymatini baholash

0 ‘zbekiston Respublikasining Fuqarolik kodeksiga muvofiq nomoddiy 

aktivlaming asosiy turlari aniqlangan. Baholash nuqtayi nazaridan nomoddiy 

aktivlaiga: yo moddiy-ashyoviy shaklga ega bo'lmagan, yoki moddiy-ashyoviy 

shakM ulardan xo'jahk faoUyatida foydalanish uchim muhim ahamiyatga ega 

bo'hnagan; daromad keltirishga qodir bo'lgan; uzoq (bir yüdan ortiq)



davr mobaynida foydalanish maqsadida xarid qilingan aktivlami kiritish 

mumkin.

Nomoddiy aktivlami to'rtta asosiy gumhga bo'Hsh mumkin:

1. InteleMual mulk.

2. MulMyhiiquqlar.

3. Kechiktirilgan yoki muddati cho‘zilgan xarajatlar.

4. Fimianing nam (gudvñ).

InteBektaai miilk doirasida quyidagñar ajratñadi:

• sanoat mulki obyektlaridan foydalanish huquqi (ixtiro, foydali modeüar, 

sanoat namunalari, tovar belgüari va xizmat ko‘rsatish belgñari, firma nomi, 

tovarlar kelib chiqish joyming nomi va noinsofraqobatni oldini olish choralari);

• ishlab chiqarish sirlaridan foydalanish huquqi (nou-xau) ;

• muaüiflik huquqi va aralash huquqlar obyektlaridan foydalanish huquqi: 

barcha turdagi ñmiy, adabiy, badüy asarlar, E H M  uchun dasturiy mahsulotlar 

va ma’lumotlar bazasi, integral mikrosxemalar topologiyasi huquqi.

Ushbu aktivlar umumlashtirilgan ko'rinishda 4.1-chizmada keltirilgan.

Nomoddiy aktivlaming ikkinchi guruhi - mnlkiy huquqlar (yer 

uchastkalari, tabiiy resurslar, suv obyektlaridan foydalanish huquqi). 

Behgñangan shakldagi hujjatlar bunday huquqlaming tasdig‘i bo'Mb xizmat 

qüadi.

Kechiktirilgan yoki muddati cho^zilgan xarajatlar - tashkñiy xarajatlar 

(ta’sis hujjatlarini tuzganlik, firmani ro‘yxatga olish bo'yicha xizmatlar 

ko‘rsatganiik uchun huquqshunoslaiga qalam haqi vah.k.) ko'rinishida namoyon 

etügan chiqimlar, lekm barcha ushbu xarajatlar korxonani tashkü etishda 

amalga oshiriladi.

Firma narxi (gudrfl) deganda uning ishbüarmorüik nufixzining qiymati 

tushuniiadi. Gudvil faqat ortiqcha foyda mavjud bo‘lgan hoUatda ishtirok etadi va 

u faoliyat ko'rsatib tuigan korxonadan ajratilishi mumkin emas (undan alohida 

sotñishi mumkin emas).

Nomoddiy aktivlami, birinchi galda, nomoddiy aktivlar tarkibidagi 

mteñektual mulkni baholash ishlari ma’lum bit izchñlikda amalga oshmladi:

- üiteüektual mulk obyektlari;

- saqlaydigan hujjatlar (patentlar va guvohnomalar);

- inteüektual midk huquqlari ekspertiza qñinadi.

Inteüektual mulk ekspertizasi. Inteüektual mulk obyektlarining mayjudhgi 

hamda ulardan foydalanish haqiqat ekanligi tekshiriladi.

Saqlaydigan hujjatlar (patentlar va guvohnomalar) ekspertizasi birinchi 

galda hudud va amal qüish muddati bo‘yicha amalga oshiriladi.
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ekspertizadan o'tkaashda saqlaydigan 
hiyjat qaysi hudBdda amal qilishmi Msobga oHsh lozim, Saqlaydigaji huijatni

O V b S k fn  hujjatniiig amal qiUsh muddatlari

m n l S f  ^«spublikasming qomm hujatlari bUan belgilangan me’yoriy
muddatlaiia mos kelishiniteksMrish lozim

tesdiqlovcM hujjatlar: patent, litsenziyalar, guvolmomalar, mSkiy Lquqlami 

korxonam^ ustav samoyalaxiga o'tkazish haqidagi ia’sis huijatlari koixona va

TOkfm^lfflT h “  chiquvchilari o'rtasidagi shartnomalar
yok m u a №  shartnomalan, InteHektual mulk obyektlariga bo‘Igan huquqlar 

bepul topshi^shida qabul qilish-topshirish dalolatnomalarim tekshirish zarur

foydalanuvchi koixonada uni 

r  -  i h a q i d a g i  dalolainoma bo'lishi kerak. 

^  ^""ha rasmiy ro'yxatga olinmagan shartnomalar, 

i  f  olinmagan litsenziya shartnomalari haqiqiy emas
deb tan olmaA M ^ r  mulkni ustav saimoyasiga ulush sifatida kiritishda ta’sis 

shartnom^i bilan bir qatorda bir vaqtning o'zida huquqni o‘tkazish to‘g‘risida

Intellektual mulkkabo'lganhuquqekspeitizasi 
o t k ^ a n it o  so ng bevosita baholash hisob-Mtoblariga kirishish mumkin

xarajatli va qiyosiy yondashuvlar elementlarini
o zida mijassamlantirgan, Ushbu usul bilan nomoddiy aktiv qiymati undan

^uldan faqa o zmmg texmk-iqtisodiy ko'rsatkicMariga ko'ra yaqin bo'lgan 

i№ta mahsulot tun haqida yoki bir mahsulotni ishlab chiqarishning ikkita 

usuh (texnologik jarayom) haqida gap ketayotganda foydalanish mumkin

AF  = F ,- Fj,

bu yerda: F  - inteUektual faoliyatning baholanadigan natijasidan

olinSigm foyito liiowaxmng Danoianadigan natijasidan foydalangan holda



. Fj va Fj quyidagi formula bo‘yicha Msoblab chiqilishi imimkin-

=£{w ,
y>

i= l \ i ^ d V

bu yerda: — i-yüda j-tovami sotishdan oHnadigan foyda;

- tovar birli¿ning ¿-yildagi narxi;

Tj.—j-tovaming /-yilda baholanadigan nomoddiy aktivlardan foydalangao 

va foydalanmagan holda ishlab cMqatishdagi tarniam;

- i -yildaj-tovami ishlab chiqarish hajmi;

M — tovami ishlab chiqarish va sotish muddati;

d — diskontlash koeffitsiyenti.

Tannarxdan yutish usuUni yangi turdagi tovarlar ishlab cMqarishda qo'Mab 

bo‘taiaydi.

MisoL Baholanayotgan obyekt — ma’danli xomashyo olishning yangi 

usullaridan biri. Raqobatchi texnologiya — ushbu xomashyo olishning mavjud 
usuli. Yangi usul patent bilan himoyalangan bo‘lib, uning amal qilishining 

qolgan muddati kamida lOyilni tashkii qiladi.

Yangi usuldan foydalangan holda ishlab chiqarish hajmi — 50000 tonna. 

Xomashyo ishlab chiqarish hajmhri bo "yicha ma Tumotlar 4.1-jadvalda keltirilgan.

0 ‘ztashtirish va ishlab chiqarish muddati mobaynida narxni pasaytirish 

ko‘zda tutilgan bo‘lib, u lyildan 5 yilgacha 15,0 ming so‘mni; 6~7yillarda ~ 
13,0 ming so‘mni va 8-10yillarda ~  11,0 ming so‘mni tashkii qiladi.

Ishlab chiqarishning ushbu usullaridan foydalangan holda tannarxni hisoblab 

chiqish 4.2-jadvalda keltirilgan.

4.1-jadval

Yillar bo‘yicha xomashyo ishlab chiqarish hajmi

Mutiaq huquqning amal Ishlab chiqarish dasturining Ishlab chiqarish dasturi.
qilish yiU « ‘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 chiqish

t/r Xarajaäer nomi

Xomashyo oüshning 
tegishli usuli, ming

so‘m

Xomashyoni 
oUshning yangi 
usuli, ming so‘m

1. Xom ashyo, materiallar 4,3 3,4
2. Amorüzatsiya 2,5 2,0

3. Ta’mirlash va texnik nazffrat 0,7 0.5
4. Yoqilg'ivaenergiya 0,9 0.4

5. Ish haqi 1,5 0,6
6. Ma 'muriy xarajatlar 0,1 0,1

Тшшигх 10,0 7,0

Yan^ usul bilan ishlab chiqarilgan 1 tonna xomashyoning tannarxi - 3,0

ming so ‘m.

d =  8,5 foiz deb qabul qilamiz. U  holda:

Fj -T„)j ^ ^ ^  = 0 + {15,0-10.Ö}x 2000 x 0,8494 +

+ (i5i,0-I0,0)x6800 x 0,7829 + {15,0- 10,Ó)x6950 x 0,7215+

+ {15,0 -10,0) X 6950 X 0,665 + (l3.0 -10,0)x 6950 x 0,6129 +
+ (13,0-]0,0)x6450 x 0,5649+(ll,0-  10,0)x6000 x 0,5206 +

+ 0 1,0- 10,0)x 4000x0,4798 + [11,0 - 10,0)x 3900 x 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  + {15,0 - 7,0)x 2000 x 0,8494 + {l5,0 - 7,0)x6800 x 0,7829 +

+ {15,0 - 7,0)x6950 X 0,7215 + {l5,0 - 7,0)x 6950 x 0,665 +

+ {13,0 - 7,0)x6950 X 0,6129 + {l3,0 - 7,0)x6450 x 0,5649 +

+ (11,0 - 7,0)x6000 X  0,5206 + {ll,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 = 207708ß ming so'm .

Intellektual mulkning baholanayotgan natijasidan foydalangan holda 

xomashyo tannarxini pasaytirish hisobidan olingan qo ‘shimcha foyda:

Ushbu kattalikni baholanayotgan obyektning qiymati sifatida qabul qilish

mumkin.



Bat^o etish qiymati usuli quyidagi ketma-ketlikda qo'Uamladi-

o‘mbosish qiymati yoJd tiklash qiymati 
^qlanadi. Bunda aktivni barpo etish, xarid qilish va harakatga keltirish bilan

c S  t S ^  “ hlari va mavzum ishlab
chiqish, tajnba namunalami barpo etish; tashqi tashkUotlar xizmatlari" natent

c i i r h k o t o ;? r - ^ ^ ^ ^  texnologik, loyiha hujjatlariM ishlab
chiq^h hisobotm tuzish va tasdiqlash xarajatlari aniqlanadi

a a ^ja * ,

T
J.

bu yerda: r  - saqlaydigan hujjat am d qilisliining nominal muddati- 

muddati qihshining hisob-kitob yili holatiga ko'ra

3 Texnik-iqtisodiy ahamiyat koeffitsiyenti va m a’naviy eskirish

S S «  °’®‘ “ “

^ , = ^ . x K ^ x  X K„  

bu yerda; T  - nomoddiy aktivning tannaixi;

X  - barcha xarajatlar summasi;

-  ma’naviy eskirish koeffitsiyenti-

m o d & J u c ta  ™

be koeffitsiyenti quyidagi shkala bo^yicha

hir oddiyjarayonning bir ko'mtkichi, jarayonning

S a ?  retsepturaning bir ingrediyenti o'zgarishiga taalluqh bo‘lgan

murakkab qismi konstraksiyasiga, 

b iv tL ?  f  ii“" ̂  ko'rsatkichlarining o'zgarishiga, retsepturadagi 

S i  “  ingrediyentlaming o'zgarishiga taalluqh bo'lgan

- 2,0 - bitta asosiy yoki bir necha asosiy bo'knagan tugunlarea asosiv



- 2,5 - mashinalar, asboblar, uskunalar, texnologik jarayonlar, 

reísepturalarga taaluqli bo'lgan ixíiro;

- 3,0 “  nazoratning murakkab tizimiga ega bo‘lgan konstruksiyalar, 

murakkab yalpi texnolqgik jatayonlar, o‘ta murakkab retsepturaga taalluqñ bo'lgan 
ixtirolaT;

- 4,0 - o‘ta murakkab konstruksiyalar, texnologik jarayonlar, retsepturaga 

va asosan fan va texnikaning yangi bo'limlariga taalluqii bo'lgan ixtirolar;

" 5,0 - o‘xshashiga ega bo‘Imagen íjrtirolar - kashfiyotchilik ixtirolari.

Mazkur usuldan, odatda, intellektual mulk natijalarinibahoíashning boshqa 

usuïlaxim qo‘Mab bo'lmaydigan hoMarda foydalanñadi.

NoniOfWiy aktivlarai îjaliolasîigîi nisbatan qiyosiy yondasha? unda 

sarmoyadorlar mustaqil qarorlar qabul qilib, o'xshash aktivlami xarid gilariigan 

va sotadigan samarali faoliyat ko'rsatuvchi bozor tamoyiliga asoslangan. O'xshash 

bitimlar bo'yicha ma’iumotlar baholanayotgan bitimlar büan taqqoslanadi. 

Tanlangan o'xshashiar bilan solishtírilganda baholanayotgan aktñdaming ustunliklari 

va kamchiíiklari tegishíi tuzatishlami kiritish yo‘H bilan Msobga olinadi.

Ushbu usuldan foydalanishda, albatta, muayyan intellektual muJk obyektlari 

bo'yicha qiyosiy tahlñ amalga oshirilishi kerak. Bunda shxmi nazarda tutish 

lozimki, mamlakatimiz intellektiiaJ, miilk bozorida ushbu mulk obyektiaiini 

sotishning umumiy hajmi juda past. Shuni Msobga oJganda, sotuvlami tahül 

qñishning qiyosiy texnologiyalarida statist* tahlilni qo'Uash unchalik to‘g‘ri 

bo‘imaydi. Bu yerda mazkur ishga ulaming fikrlaridan bitim tuzish haqida 

qarorlar qabiü qüish uchun foydalanish mumkin bo‘Igan bir necha ekspertlami 

jalb qffishga asoslangan ekspert baholash usulidan foydalanish zarur.

Nomoddiy akíivlarnl baholashga nisbatan daromad nuqtayi 
nazaridan yondashuv ortiqcha foydaiar usuli; diskontlangan pul oqimlari 

usuü; royaltidan* ozod etish usuli; foydalardagi ustunlik usuli bilan namoyon 
etñgan,

Ortiqcha foydaiar usuli shunday fikrga asoslanganki, ortiqcha foydaiar 

korxonaga aktivlar va o‘z sarmoyasi uchun tarmoqdagi o'rtacha darajadan j^qoii 

miqdordagi daromadlihkni ta’minlovcM, balansda aks ettirümagan nomoddiy 

aktivlami keltiradL Bu usul bilan ko'pincha gudvñ baholanadi.

Usulning asosiy bosqichlari:

1. Barcha aktivlaming bozor bahosini aniqlash

2. Baholanayotgan korxonaning foydasini bir me’yorga keltirish.

’ Royalti “ Htsenziya asosida ishlab chiqarUganmalisulot qiymatidan ajratmako'rinishida
doimiy to'lanadigan litsenziya uchun muiofot.



. I ’ sarmoyasi uchun tarmoqdagi o‘rtacha darajadan yuqori
miqdordagi daromadUHktii anigiash

 ̂4. ̂ iv lar (yoki & z  sarmoyasi) uchun tarmoq bo'yicha o‘rtacha daromadni

lio paytmsh asosida kutñayotgan foydani hisoblab chiqish

qiyii kapitatahtmsh koeffltüyentiga bo-Ush yoH bilan gudvil

MisoL Faraz qilaylik, korxona aktivlarining bozor qiymati 50000 A Q SH  

doMnm; normal ashtirilgan sof foyda 17000 A Q SH  dollarini tashkil qiladi. 

J ^ l a r  uchun o rtacha daromad 15foizga teng. KapitaUashtirish stavkasi ~ 20 
joiz- Gudvil qiymatini baholang.

Quyida hisob-kitoblarnatijalari keltirilgan (AQ SH  dollarida)-
- aktivlaming bozor qiymati - 50000;

- meyorlashtirilgan sof foyda - 17000;

- kutilayotgan foyda - 7500 (50000x 0,15);

- ortiqcha foyda - 17000 - 7500 =  9500;

- ortiqcha foyda qiymati - 47500 (9500 /0 ,2 );

475~00^^^^‘̂ ^^^‘̂ ^ va aktivlaming bozor qiymati ~ 97500 (50000 +

Bunda kononaning amaldagi soffoydmidan joriy bo ‘Imagan dammadlami 
chiqanb tashlash lozim.

o s h iS S ” ^̂ ''”^'''* qo^llashda quyidagi ishlar

1. Foydah faoliyatning kutñayotgan qolgan muddati, ya’ni unda bashorat 

qñmayotgan daromadlami diskontlash lozhn bo‘lgan davr aniqlanadi. 

q ñ im í  ^  chiqaiadigati pul oqimi, bo'ladigan foyda bashorat

3. Diskontlash stavkasi aniglanaHf

4. Bolajak daromadlaming umumiy joriy qiymati hisoblab chiqñadi

5. B^horat qñingandan keyingi davrda nomoddiy aktivdan olinadigan 
daromadlammg joriy qiymati aniqlanadi.

6 Bashorat qffingan va undan keyingi davrlardagi daromadlar barcha 
qiymatlanning yig'indisl aniqlanadi.

ozocf etish usuli. Patentlar va litsenziyalar qiymatini baholash uchun 

foycklanikdi. Royalti - mteUektual mulk obyektidan foydalanish huquqi uchun 

ma t o  bir mukofot. Royalti miqdori bozomi tahffl qñish asosida aniqlanadi 

Mazkur usul daromadli va qiyosiy usollaming belgflarini o^zida uyg'unlashtiradi



Ushbu usulrd qo'llash ketma-ketligi quyidagicha:

1. Patent yoki litsenziya bo'yicha royalti to'lovlari kutilayotgan sotuvlar 

hajmining bashorati tmzñadi.

2. Royalti stavkasi aniqlanadi (3-ilovaga qarang).

3. Patent yoki litsenziya xizmatining iqtisodiy muddati aniqlanadi

4. Sotuvlaming bashorat qilinayotgan hajmidan foizli ajratmalami hisoblab 

chiqish yo‘li büan royalti bo'yicha kutilayotgan tolovlar hisoblab chiqüadi.

5. Royalti bo'yicha kiitñayotgan to‘lovlardan patent yoki litsenziyani 

ta’minlash bñan bog‘liq barcha xarajatlar (yuridik, tashkñiy, ma’muriy 

xarajatlar) chiqarib tashlanadi.

6. Royalti bo'yicha tolovlardan olinadigan diskontlangan foyda oqimlari 

hisoblab chiqüadi.

7. Royalti bo'yicha tolovlardan olinadigan foyda oqimlaridagi joriy 

qiymatlaming summasi aniqlanadi.

Shunday qüib, royalti asosidagi litsenziya narxi (RJ  quyidagi formula 

bo'yicha aniqlanishi mumkin:

r

K  - ZK- x Z , X
i=j

bl yerda; — l-yñda litsenziya bo'yicha mahsulot ishlab chigarishni belgilovchi 

hajm (dona, kg, m. kub);

R. — i-yñda royalti miqdori, % ;

Z. — i-yüda litsenziya bo'yicha ishlab chiqariladigan mabsulntning sotñish 

narxi, shartU birlüdar;

T — litsenziya shartnomasining amal qilish muddati, yü;

i ~ litsenziya shartnomasi amal qilishining ko'rib chiqüayotgan yilining 

tartib raqami;

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 qolgan 

muddatlari: eng kami - 9 yil, eng ko‘pi - 14,5 yil. Tayyorlanayotgan 

mahsulotning sotilish narxi, uni bitta yoki ikkita ixtisoslashgan korxonada 

ishlab chiqarish va boshqa korxonalarga sotish sharti bilan 5-7 A Q SH  dollari. 

Litsenziya amal qilishining 5-yilidan boshlab mahsulot narxining pasayishi 

ko‘zda tutiladi. Litsenziyaning amal qilish muddati - 8 yil.

Ishlab chiqarish dasturi quyidagicha: bir yil materialni ishlab chiqarishni 

o‘zlashtirish va ishlab chiqarishni baholanayotgan texnologiyadan foydalanishga



tmorlashgasaiflanadi; ikkinchi yil - tijorat yo ‘lidafoydalanishningboshlanishi 
(4.3-jadval).

Mahsulot narxi (1 kv.m uchun A Q SH  dollarida): 1-yildan 4-yilgacha - 

6,80; 5-yilda - 6,50; 6-yilda - 6,00; 7-yilda ~ 5,50; 8-yilda - 5,00.

Mamlakatimiz va chet el amaliyoti ma ’lumotlariga ko ‘ra royalti stavkasining 

qiymatlari sanoat jihoming ko‘rib chiqilayotgan turi uchun taqdim etilganda 

litsenziya boyicha mahsulot birligi narxining yoki sotuviar summasining 4-6 
foimi tashkii qiladi. Litsenziya obyekti bo‘lib yakuniy mahsulot emas, balki 

yordamchi materialni tayyorlash usuli hisoblanishini inobatga oigan holda 

myaltining bazaviy stavkasi sifatida materialning 5foizi qabul qilingan. Bundan 

tmhqan, ushbu materialdan litsenziyaning amal qilish muddati mobaynida 

foydalanish imkoniyatini hisobga oigan holda royalti stavkasining kamaytirilishini 

ko‘zda tutish lozim: 1-yilda 4-yilgacha royalti stavkasi 5 foiz; 5 va 6-yillarda

- 4,5 foiz; 7-yilda ~ 4 foiz; S-yilda ~ 3,5 foiz.

. 4.3-jadval
Tesffloiogiyani iialiolasli ueiiHsi feosMaug'icls ma’liimotlar

Amai qitish yili Ishlab chiqarish dasturining 

a‘zlashtirilishi, %
Ishlab chiqarish 

dasturi, tonna

1 0 0
2 10 360600
3 IS 540900
4 25 901500
5 20 540900
6 10 360600
7 10 360600

1-variant. Qo ‘llanilgan narx va royalti stavkasida royalti shaMida to ‘lanadigan 
litsenziya mukofotining miqdori:

8
XV,XR^=:0 + 6,8X 360600 X0,05 + 6,8X 540900X 0,05 +

l=i

+ 6,8X 901500X 0,05 + 6,5X 540900 X 0,045 + 6,O 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 qiymatining miqdori diskontlash koeffitsiyenti 
15foizbo‘lganida:



= ̂  + 122604 X 0.7561 +183906 X 0,5717 +

+ 306510 X 0,4971 +158213 X 0.4323 +  97362 X 0.3759 +

+  79332 X 0,3269 +  69105 x 0,2842 = 393787 AQSH doliari.

2-variant Royaltining doimiy stavkasida va amal qilish 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 X 901500x 0,05 +  6,5 x 540900X 0,05 +  6,0 x 36060Ú X 0,05 +

+ 5,5 X 360600X 0,05 + 5,0 X 360600x 0,05 = 1086307,5. 

Diskontlash koeffitsiyenti 15 foiz bo ‘Iganida baholanayotgan texnologiya 
qiymatining miqdori:

Sr = 524903,3 AQSH doliari.

3-variant. N an  va royalti stavkasi doimiy bo ‘Iganida litsenziya mukofotining
miqdori:

R, = 1164738 

Baholanayotgan texnologiya qiymati

Sr =  550718,4AQSB: doliari.
Foydalardagi ustuntik usuli. Mazkur usul bilan ixtirolar qiymati baholanadi.

Foydadagi ustunlik deganda baholanayotgan nomoddiy aktiv bilan sbaitlangan 

qo shimcha foy^ tushuniiadi. U  ixtírolardan foydalanishda olingan foyda va Ishlab

o'rtasidagi farqqa 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 qadar olinadigan qo'shimcha foyda, xuddi shimday 

mahsulot ishlab chiqaruvchi yoki shunga o‘xshash xizmatlar ko'rsatuvchi, 

leMn baholanadigan obyektga ega bo'hnagan korxona bñan solishtiiganda;

ŷan.i ~ yang! yuqori texnologik mahsulot birMgming i-yildagi narxi;

“  qiyoslanadigan mahsulotning i-yildagi'narxi;

ŷm.p q̂i ~ ~̂yilda tegishhcha sotilgan tovarlar va ko'rsatilgan xizmatlar 
nand.

Kutilayotgan qo‘shimcha foyda baholash vaqtiga quyidagi formula bo‘yicha 
amalga oshirilishi lozim-



p _  Y  ŷanJ X ̂ ym.l

h  { i+dj
Foydalardagi ustunlik iirajditii qo'Uash orqái nomoddiy aktivlami baholashni 

faqat baholanayotgan obyekt baholash o'tkazilgan sanadan so‘ng qo'shimcha 

foyda olish uchun foydalanishi mumkin bo'lgan hollarda amalga oshirish 

mumMn.

Sanoat yoki boshqa intellektual mulk obyektlarining qiymatini hisoblab 

chiqish ana shunday obyekt bilan barpo etñadigan foydani yoki mulk obyektini 

barpo etish uchun amalda qilingan xarajatlami baholashdan iborat.

Umuman olganda, sanoat obyekti va intellektual mulkning boshqa turlari 

qiymati foyda bo^yicha aniqlanadi va quyidagi formula orqali hisoblab cMqñishi 

mumkin:

K„ = F^xTxF,

bu yerda: F-~ yillik foyda, so‘m;

F  ̂— sanoat muUd obyektiga to'g'ri keladigan foyda ulushi;

T — foyda hisob-kitobi amalga oshiriladigan vaqt.

4,3.1. hctiro qiymatini baholash

Ixtirodan faqat litsenziya shartnomasi asosida foydalanish mumkin, shu 

sababM ixtiro qiymatini litsenziya qiymati bo‘yicha aniqlash maqsadga muvofiq. 

Litsenziya narxini aniqiashning umumiy qabul qilingan holatlaridan biri 

bo'lib, uning qiymatini xaridor (litsenziat) oladigan foyda bo‘yicha aniqlash

hisoblanadi

Xaridor (litsenziat) olishi ko‘zda tutilgan foyda (F) quyidagini tashkil

qiladi:

F  = Q xN x{v ^- V „.)x M ,

bu yerda: Q — kutilayotgan mahsulot ishlab chiqarishning o‘rtacha yillik 

hajmi (ishonchli malumotlar may|ud bo‘lmagan hollaida jihozning nnnmdorligi 

haqidagi pasport ma’lumotlaridan foydalanish mumkin);

N —htsenziya bo‘yicha tayyorlanadigan mahsulot narxi;

Va - litsenziya kelishuvining amal qilish muddati (odatda, 5-10 yil);

F , - litsenziya narsashu o'zlashtirish davri (odatda 1-3 yñ);

M  - sanoatning u yoki bu sohasidagi foyda me’yori (odatda 0,1-0,2).

Litsenziya qiymati (narxi) xaridor oladigan foydadan ulush (Ü) sifatida 

aniqlanadi, ya’ni:

Q, = Ü+F



MisoL Sanoat mulki obyekti sifatida ixtiro qiymatini foyda me yori bo yicha 

hisoblab chiqilgan litsenziya narxi bo yicha aniqlang.

BoshlangHch ma’iumotlar: Q — mahsulot ishlab chiqarishning o‘rtacha 

yillik hajmi bir yil(fa 10 ming donaga teng; N  - bir dona mahsulot narxi - 

1000 so ‘m; V^—ko ‘rib chiqilayotgan misolda kelishuvning amal qilish muddati

- 8yil; V̂ . - litsenziya narsasini o ‘zjashtirish muddati - 1 yil; M  - sanoatning 

ushbu turi uchun olingan foyda me yori - 0,15; U  - 0,35 (ixtiro patent bilan 

himoyalangan, litsenziya bo yicha mahsulot yuqori iste’mol xususiyatlariga ega). 

Ushbu shartlarda:

T  =V^-V^. = 8 - 1 = 7  

F  =  10000 X 1000 X 0,15 =  1,5 mln.so‘ m.

Ql =  0,35x 7 X  1,5 = 3,7 mln.so‘ m.

Sanoat mulki obyekti sifatida ixtironing royalti bazasida hisoblab chiqilgan 

litsenziya narxi bo yicha qiymati quyidagi formula bo‘yicha aniqlanadi: 

Q ,= Q x N x {v ^ ~ V jx R ,

bu yerda: R —royalti (litsenziya bo‘yicba mahsulot birligidan joriy ajratmalar) 

miqdori asosan ishlab chiqarish hajmi, mahsulot qiymatiga bog‘liq va u 1 dan 

12 foizgacha o'zgarib turadi.

Nou-xauni topshirish kelishuvlarida royalti miqdori, odatda, keüshuv 

xususiyatiga qarab 20-60 foizga pasayadi, masalan:

“ topshirüadigan obyekt patentlar bilan himoyalamnagan holda- 20-40 

foizga pasayadi;

' topshirüadigan obyekt ma’lum, lekin o'zlashtirish uchun qo‘shimcha 

tadqiqotlar va katta miqdordagi kapital qo'yilmalari zarur bo'lganda— 20-40 

foi:^ pasayadi;

" bozorda ma’lum bo‘lgan nou-xau obyektga topshiriladi, lekin u litsenziat 

uchun qiziqish uyg'otadigan holda — 40-60 foizga pasayadi.

3iisoL Sanoat mulki obyekti sifatida ixtiro qiymatini royalti bazasida hisoblab 

chiqilgan litsenziya narxi boyicha aniqlash.

Boshlang‘ich ma’iumotlar:

Q  — yillik mahsulot ishlab chiqarish hajmi (unumdorlik boyicha aniqlangan)

- 3000 dona; N  — bir dona mahsubtning o‘rtachalashtirilgan narxi — 25000 

so‘m; Va — kelishuvning amal qilish muddati — 6 yil; Vo‘ —litsenziya narsasini 

o‘zJashtirish muddati ~ 1 yil; R  — 5 %  (ko‘rib chiqilayotgan sanoat tî ri uchun) 

nou-xau uchun litsenziya (bepul litsenziya) sifatida 40foizgapasaytirilgan (0,05x0,6).

Ushbu holatda litsenziya qiymati (narxi) quyidagini tashkii qiladi:

Q, =  3000 X 25000 x 5 x 0 ,0 5 x 0 ,6  =  11250 ming so ‘m.



Tovar belgisming qiymati tovar belgisi büan Mmoyaiangan mahsulotni 

sotishdan olinadigan foydanmg bir qismí sifatida quyidagi formula bo‘yicha 
hisoblab chiqñadi;

Q.í = k x f „ ,

bu yerda: - tovar belgisining qiymati, so‘m;

K  - tovar belgisi bñan Mmoyaiangan mahsulotni. ishlab chiqarish 

xususiyatini hisobga oluvchi koeffitsiyent quyidagi shkala bo'yicha aniqlanadi;

• K  - 0,1 gacha - yakka ishlab chiqarish;

■ K  - 0,1 - 0,2 “  Mchik hajmli ishlab chiqarish;

K  =  0,2 ~ 0,3 o'rta ishlab chiqarish;

K  — 0,3 — 0,4 — yirik hajmh ishlab chiqarish;

• K  =  0,4 - 0,5 - ommaviy ishlab chiqarish;

Pm - tovar belgisi bñan himoyalangan mahsulotni sotishdan olingan foyda-

Fj =M +Q +N
bu yerda: M ~  foyda me’yori;

Q - tovar belgisi amal qñishining asosiy muddatida sotñadigan mahsulot 
hajmi;

N  ~ tovar belgisi büan Mmoyaiangan mahsulot birligining ehthnoliy 
narxi, so‘m.

Tovar belgisi bñan himoyalangan mahsulotni ishlab chiqarish xususiyatini 

aniq belgñashning Moji bo^hnagan hoUarda koeffitsiyent ekspert yo‘li bñan 
aniqlanadi, ya’ni

0
K  = ~^ü^,

bu yerda: - tovar belgisi bñan barpo etñadigan qo‘shimcha foyda

MisoL Sanoat mulki obyekti sifatida foyda boyicha tovar belgisining 
qiymatini aniqlash.

Boshlang‘ichmalumotlar: Q  =  lOyilda 100 ming dona; N  =  2,0 ming so in; 

mahsulot ishlab chiqarish xususiyati ~ o fta hajmli; K  =  0,25; M  =  0,15.

=0,15x lOOOOOx 2000 = 30 mln.so ‘ m.

U  holda tovar belgisining qiymati:

Qé ~ ’̂^5X 30-7,5 min. so ‘m.

Huquqiy hñnoyaga ega bo'lgan sanoat mulki obyektlari (ixtirolar, foydah 

modeUar, sanoat namunalari, tovar be]güari)ning qiymati amalda qffingan



xarajatlar bo'yicha aniqlanisW mumkin. Sanoat muJki obyektining qiymati 

(Q ) umumiy holatda quyidagi formula bo'yicha aniqlanadi:

bu yerda: - sanoat m uM  obyektini barpo etish va qo‘riqlash bilan 

bog‘liq barcha xarajatlar yig'indisi, so'm;

Ke ~ sanoat mulki obyektining ma’naviy eskirish darajasini hisobga oluvchi 
koeffitsiyent;

- sanoat mulki obyektining texnik-iqtisodiy ahamiyati koeffitsiyenti.

0 ‘z navbatida, X  quyidagi formula bo'yicha aniglanadi-

X , = :ö ;x z ,^

bu yerda: Q ) — sanoat mulki obyektini ishlab chiqish qiymati (so‘'m) 

rentabellikm inobatga olgan holda hisoblab chiqilgan to‘Hq hajmdagi flmiy- 

tadqiqot ishlarini bajarish hamda konstruktorMk-texnik, texnologik va loyiha 

hujatlanning barcha bosqichlarim ishlab chiqish uchun amalda qilingan xarajatlar 
summasi hisoblanadi;

X\  - sanoat mulki obyektini huquqiy himoyalash xarajatlar! (so'm) 

(patent olish uchun buyurtma materiaUarini rasmiylashtirish, buyurtma berish 

uchun bojlami to'lash, ekspertiza o'tkazish, patent olish va patentni o‘z 
kuchida saqlab turish).

0 ‘z navbatida, Qj quyidagi formula bo‘yicha aniglanadi-

bu yerda: X.̂  - sanoat mulki obyektini barpo etish bñan bog'Iiq ñmiy- 

tadqiqot ishlarim amalga oshirish xarajatlari, so‘m;

~ sanoat mulki obyektini barpo etish büan bog‘liq konstruktorlik- 

texnik, texnologik va loyiha hujjatlarini ishlab chiqish xarajatlari, so‘m;

R - rentabeUüí, % .

Ihmy-tadqiqot ishlarini (X ^  amalga oshirish xarajatlari quyidagi formula 
bo'yicha aniqlanadi-

X „  = X , + + X , + X . + X,^ + X , + X , .

bu yerda: X  ̂- qidkuv ishlari, shu jumladan, loyñiani dastlabki ishlab 

chiqish, marketing va boshqa xarajatlar, odatda ihniy-tadqiqot ishlari umumiy 

xarajatlarinmg 10-15 foizini tashlfil qñadi;

X^ - nazariy tadqiqotlar xarajatlari, 20-25%;

Z  - eksperimentlar o‘tkazish xarajatlari, 40-60%;

X  - sinovlar o‘tkazish xarajatlari, 10-15%;



ĉhi ~ chetki tashkilotlar xizmatlari xarajatlari, 10-15%;

~ hisobotni tuzish, ko'rib chiqish va tasdiqlash xarajatlari, 5-10% ;
^  — boshqa xarajatiar.

Konstmktorlik-texnik, texnologik va loyiha hujjatlarini ishlab chiqish 
xarajatlari quyidagi formula bo'yicha anigbnadr

^bh = + X,¡ + X„ + Xj + X , + X ’̂j, + x ^  + x^,

bu yerda: X ,̂ - eskiz loyihanl bajarish xarajatlari, odatda konstmktorlik-

texnik hujjatlari umumiy xarajatlarining 20-25 foizini tashkii qiladi; 

j;, ~ texnik loyihanl bajarish xarajatlari, 25-30%;

X.J - ishchi loyihani bajarish xarajatlari, 35-40%;

X  ̂- hisob-kitoblami amalga oshirish xarajatlari, 5-10% ;

X  - sinovlar o‘tkazish xarajatlari, 5-10%;;

~ chetki tashkilotlar xizmatlari xarajatlari, 10-15%;

m̂n ~ mualliflik nazorati, nazorat qilish va boshqa xarajatiar, 5-10% ;

X^ - dizayn xarajatlari, 40-50%.

4.4. Moliyaviy aktivlami baholash

4.4.1. Obligatsiyalar qiymatini baholash

Doimiy tolov darajasiga ega bo‘Igan kuponli obligatstyalami baholashda 

tolovlaming qat’iy belgilangan foizlaridan kelib chiqish lozim va bu doimiy 

foizM to'lovlar annuitet̂  sifatida ko'rib chiqilishi mumkin. Obhgatsiyalamlng 

joriy qiymati ushbu holatda ikki qismdan: foizli to'lovlami uzish sanasigacha 

olingan joriy diskontlangan, qiymat hamda obligatsiyani so'ndirish muddati 

kelganida nominalni to'lashning joriy diskontlangan qiymatidan iborat bo'ladi 

va quyidagi ko'rinishga ega:

py = __Í ^  I ] ^ I _  V  y __  M

(i +  r) {1 +  r y  (i +  r f  (1 +  r f  ^ , { l  +  r f  (1 +  r f

bu yerda: - obligatsiyalaming joriy qiymati, pul birligi;

Y — nominal foizh daromad (kupon stavkasi) bñan aniqlanadigan yillik 

foizli tolovlar;

r ~~ daromadliHkning talab etüadigan me’yori, %

. ‘ ■'̂ uitetlar ma’lum bir muddat mobaynida aniq bir vaqtdankeyinolinaíJisan yoki 
to lanadigan teng qiymatli ketma-ket io'lovlar.



М  ”  obligatsiyaniug nominal qipnati (obligatsiyani so'ndirish vaqtida 

tolanadigan summa), pul birligi;

n — so‘ndirish vaqtigacha bo'Igan yillar soni.

M sol So‘ndirish muddati 6 oy qolgan nominal qiymati 100000 so‘m 

bo ‘Igan, 10 foiz talab etiladigan darajada daromad keltimvchi obligatsiyaniug 

joriy qiymatini aniqlash.

Yechish. 6-yil oxirida to‘lanadigan asosiy qaming (100000 so‘m) joriy 

qiymati 56400 so‘mga (100000 x 0,564).

Annuitetningjotiy qiymati - 6000 so‘m (0,06x 100000) 10foiz ostida 6 

yil mobaynida 26130 so‘m (6000x 4,355)ga teng

Obligatsiyaning joriy qiymati 82530 so‘m (56400 +  26130)ga teng.

0 ‘zgaruvchan kuponli obligatsiyani baholash. Agar kupon tolovlari qat’iy 

belgilanmagan bo‘lsa, u holda foizli tolovlar tushummi annuitet sifatida ko'rib 

chiqib bo'hnaydi. Har bir foizli tolov bir vaqtli tolov sifatida ko'rib chiqilishi 

kerak. Ushbu holatda obligatsiyaning joriy qiymati quyidagi formula bo‘yicha 

hisoblab chiqñadi:

PV - , y. Y. M

{l + r) (i + rf [l + r Y ' "  (i + r)" (i + r)” ’

bu yeida: Ŷ , Ŷ , Y ,̂...,Y  ̂- har yffi o'zgaiadigan foizli tolovlar, pul birligi.

Muddatsiz obligatstyalami baholash (foizlar davriy tolanadigan, lekin 

so ndirilishi shart bo'lmagan obligatsiyalar). Mazkux holatda obligatsiyaning 

joriy qiymati quyidagi formula bo'yicha aniqlanadi:

Y

r

4.4,2. Aksiyalar qiymatini baholash

Imtiyozli aksiyalami baholash. ImtiyozU aksiya obhgatsiya va oddiy aksiya 

o‘rtasida oraliq mavqeni egallaydi. Aksiya barqaror qat’iy belgilangan dividendning 

tolamshim nazarda tutadi, lekin o'zining nominal qiymatining qoplanishini 

kafolatlamaydi. Sarmoyador uchun aksiyaning yakka joriy qiymati () quyidagini 
tashkñ qñadi;

bu yerda: D  — dividendlamiog e’lon giltngnn darajasi; 

r — foydaning talab etñadigan me’yori (daromadlilikning talab etiladigan
stavkasi).



. . ' Korxonaning imtiyozü aksiyalari bo yicha 8 A Q SH  dollari miqdorida 

har yiliik dividend to4anadi, bir aksiyaning Joriy bozor qiymati 100 A Q SH  

dolíanga teng. ImtiyozU aksiyalar qiymatini hisoblab chiqing.

PK=- ~ =^0M yoki8% .^

 ̂ Agar imtiyozli aksiyalaming bozor narxi bir aksiya uchun 80 A Q SH  

doltarigacha kamaysa, imtiyozli aksiyalaming qiymati:

8
1 0 %  gachM oshadl

Oddiy aksiyalarni baholash. Oddiy aksiyalar qiymatini atiiqlash 

obligatsiyalar va imtiyozli aksiyalarni bahoiashdaa ancha farq qiladi, diunki 

Шаг bo‘yicha daromad oUsh miqdori bo'yicha ham, ulami olish vaqti bo‘yicha 
nam noaniqligi b.í!an tavsiflanadi.

Agar korxona dividendlari noaniq kelajakda bir xil sur’aüar büan o'sishi 

kutilayotgan bolsa () , u holda aksiyalaming joriy qiymati quyidagini tashkü etadi:

P K = +. . . +М и Г  ^ y  D ,{i+ g )

bu yerda: — dividendning bazaviy miqdori; 

r — daromadMlikuing talab etñadigan me’yori; 

g ~ dividendlaming o'sish sur’atlarini bashoraí qüish.

Baholashning ko‘plab modellari o'sish sur’atiari oxir-oqibatda kamayadi va 

me yordan ortiq o'sish sur’atidan me’yoriy o'sish sur’atiga o‘tish sodir bo'ladi 

degan ía^n g a  asoslanadi. Ushbu holatda aksiyalaming joriy qiymati quyidagi 
formula bo yicha hisoblab chiqiiadi:

p v  =~уM l ± i A Л . ^ s. ^
“ ¿  (i + r X  

bu yerda: ~ me’yordan yuqori o'sish sur’ati;

,T me’yoriy o'sish sur’ati;

N -  me’yordan yuqori o‘sish yñining soni.

Msoí, O  ‘tgan davrda korxona bir oddiy aksiyaga 0,4 ming so miqdorida 

dmdmd to ladi. Korxona ixtiyorida qolgan foyda o ‘sha davr uchun Mr abiyaga 

hisoblanganda 1,7 ming so‘mni tashkil qUdi. Konconaning moliyaviy ahvoli

o rgamb chigilganidan so‘ng korxonaning 5 yilUk faol o‘sish bosqichi uchun 
quyidagi bashorat amalga oshiriladi:

1 2 3 4 5 
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 bosqicM boshlanib, u 

4 yil davom etadi. Ushbu davr mobaynida dividendlaryiliga 10foizga o‘sadi. 

Bir me yorda o ‘sish bosqichidan so ‘ng dividend barqarorlashadi va korxona uni 

doim bir darajada ushlab turadi. Agarxaiaming ushbu darajasiga ega bo‘Igan

investitsiyaga talab etiladigan daromadlilik 15 foimi tashkil qilsa korxona 

aksiyalarining asosiy («ichki») qiymatini aniqlaymiz.

1. Kuchli o ‘sish bosqichida dividendlar oqimining bugungi qiymatini 

aniqlaymiz (PV^:

PV. =  + ____lá.____ + _____M ___  . _  3,2 5,0
^1 + 0,15 \l + 0,15y {l + 0,isy {1 + 0,1SY (1 + 0,15f

2. Bir me yorda o‘sish bosqichida dividendlar oqimining bugungi qiymatini 
aniqlaymiz (PVJ:

Pv: =  4. 5,0-(1 + 0,If 5,0 ■ [i +  o,iJ 5,0 ■ {1 +  o,if „

{l + 0,15j  ̂ ^{l + 0,15j {l + 0,15j ii+0,15j "  ’

3. Yetuklik bosqichida dividendlar oqimining bugungi qiymatini aniqlaymiz

(i +  0,15j
Mazkur korxona aksiyasining asosiy narxi barcha, kutilayotgan dividendlar 

oqimining bugungi qiymati hisoblanadi, ya ’ni

PV, + F V ,+ P V ,=  7,63 + 8,91 +13,87 = 30,41.

Nazorat va minoritar paketlar qiymatini baholash. Baholash jarayonida 

ko'pincha butun korxonaning, korxona aksiyalari (paylari)ning hamma 100 
foizining emas, balki faqat muayyan aksiya paketi (payi)ning bozor qiymatmi 

aniqlash talab etüadi. Shu munosabat bñan aksiya paketi qiymatiga quyidagi 

omillaming ta’sirini aniqlash zarur bo'ladi: baholanayotgan paketning ulushi 

nazorat paketmu yoki minoritar paket hisoblanadimi; ushbu qiymatga korxona 

aksiyalari likvidliligi darajasiga qanaqa ta’sir ko'rsatñadi va boshqalar.

Har bir muayyan holatda bu, birinchidan, aksiyalaiga egalik gilishning 

qaysi ulushi baholanayotganligiga bog'liq. Nazorat darajasi baholanayotgan 

ulushnjng qiymatiga ta’sir ko'isatadi, sihuning uchun nazorat qiymatini an^lash 

juda muhim o'rin tutadi. Ikkinchidan, chegirma yoki mukofbtning miqdori 

baholash usuMari bñan shartlangan. Uchinchidan, chegirma yoki mukofotni 

aniqlashda aksiyadorlik jamiyatining xili muhim rol 0‘ynaydi.

Minoritar paketlami baholashga nisbatan uchta asosiy yondashuv mayjud.

Birinchi yondashuv ~ «yuqoridan - pastga». U  uchta bosqichni o‘z 
ichiga oladi;



nivn!' oqimlari, daromadlami kapltaUashtirisli, sof aktivlar

S ’

c h M a l T S « ™ ^ -  minoritar palcet*a mos qismi hisoblab
S I  I" «  l í í  mmontar xususiyati uchuB, chegirma qilinadigan

S f e t o i  umumiy qiymatida ushbu paketga mos nisbatda

3. Minoritar xususiyat uchun chegirma aniqlanib, so'ngra mos ulushda 

bosqichda yetarii bo'hnagan ükvidliük uchun 

qanchaligi belgilanishi zarux 

h„f,íí r  ~ «gorizoMtal». Sunday yondashuv chog‘ida
qij^atmi aniqlash shart emas. Minoritar paket qiymatini 

D^e^rinT T r ®  i^otlam  ocMq koaonalaming qiyoslanadigan minoritar 

£  1 1  K ^ malumotlardan olish va sannoya bozori usuli bñan 
tasob-kitob qñLsh Mazkur bitimlar bo'yicha ma’lumotlar ochiq

koHonalarga tegisMi bo'lganligi bois, gap yopiq koixonalar haqida ketganda

vnnJlch“* ?  yonjashov -  «pastdan - yuqoriga». Bundan awalgi ñckita 

yond^huvda hisob-kitob qandaydir miqdordan (butun korxona qiymati yoki

S  r  r " "  qiymatidan) boshlanadi, so'ngra undan talab

® ^ “ ^he^atockqaiibtashlanadi, ya’mgo'yoMpastgaketadi. Uchinchi

^  aksmcha mmoritarpaket qiymatining barcha qismlarini 
jamlash yo h bñan pastdan boshlanadi,

Minoritar paket egasi qiymatni moiiyalashning ikkita manbasiga ega: 

Giviaeiidlar shaMida iaQshnlazigan foydaj
• minoritar paketni sotishdan tushum.

crfatir bo'lajak tolovlar diskontlangan bolajak daromadlar

•? ya’ni kutñayotgan, (muddatlar va summa bo'yicha)

b a s t a  kelgusida minoritar paketni sotiLdan

in« r  bashorat qffinayotgan tushum pul oqimining

T e S  Í  stavkasi bo'yicha ular joriy qiymatdan

"h paket qiymati aniqlanadi. Boshqacha qñib 
M a b  chiqish, ya m hisob-kitob choglda qoldiq qiymatni hisobga otei^an

a s o s la S  « » « a r  oqimini bashon,t qiHshga

, Yopiq koraona (kompanlya)larda minoritar paketlarda Iñmdlññcning 
yetishmasligi ñdata usul bñan hisobga olinishi mumkin;



” diskont stavkasini oshirish orqali; 

yetarlicha bo'hnagan likvidMlik uchun chegirmalami hisob-kitob qilish
orqali.

 ̂Nazorat paketini bahoiashda, agar nazoratning qandaydir alohida qismlari 

bo'hnasa, nazorat uchun mukofot ushbu qismlar to‘g‘ri keladigan

qiymatga kamaytirilishi lozim. Aksincha, agar aksiyalaming minoritar paketiga 

qandaydir nazorat qismlarining muayyan imkoniyatlari xos bo'lsa, u holda bu 

sining qiymatida aks ettrahsM kerak. Mukofotlar va chegirmalar hisob-kitobkrini 
batafsilroq ko'rib chiqamiz.

Nazorat uchun mukofot. Chet el amaliyotida nazorat uchun mukofotlaming

o rtacha ko'rsatkichlari har yili chop etMadigan kompaniyalar qo'sMUshi

bo‘yicha statistika sharhida nashr etiladi («Meigestat Review»-), Mamlakatimizda 

yillar va tarmoqiar bo'yicha nazorat uchun mukofotlaming o'rtacha 

ko'rsatkichlari chop etiladigan jurnal mavjud emas, shuning uchun 

mutexassislar chet el malumotlariga tayanishga yoki hisob-kitoblami mustaqñ 

ravishda amalga oshinshga majburdirlar. Nazorat uchun mukofot ikki oylik 

davrdan boshlab aksiyalaming sotib olish narxining bozor narxidan oshishi 
foizi sifatida ko‘rib chiqiiadi.

PakeMng minoritar xususiyati uchun chegirma. U  nazorat uchun mukofotdan 

hosM boladi. Bu tendensiya empirik malumotlarga asoslangan. Minoritar 

xususiyat uchun chegirma (M J  quyidagi formula bo'yicha aniqlanadi*

1 + Nazorat uchun mukofot 

Nazorat uchun o'rtacha mukofot 30-40 foiz chegarasida o‘zgarib turadi, 

kichik ulush qiymati 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 olish va 
tahhl qilish lozim.

Yetarli bolmagan likvidlilik uchun chegirma. Likvidhhk - bu qiymatli 

qog'ozning tez sotiHsh va egalari uchun katta yo'qotishlansiz pul mablaglariga 
aylanish qobiliyati.

bazßviy miqdor yuqori likvidM qiyoslanadigan paketning qiymati.

Chegirma miqdorini oshimvchi va kamaytimvchi omillami tahffl qilish 
lozim. Omillaming ikkita guruhi ajratiladi:

• past dividendlar va ulami tolashning üojsizügi;

• konconaaksiyalarini yoki uning o'zinisotishdaginoqulayistiqbollar;



_ • aksiyalar bilan operatslyalar ucliiin cheklovlar (yopiq koraonalar 

aksiyalarini erkiti sotishíiiiig qonun hujjatlari bñan cheHasMar).

Omillaming ñckincM gumhiga quyidagñar kiradi;

• korxona aksiyalarini yoki uning 0‘zinierkin, sotish imkoniyati;
" yuqori miqdordagi dividend toloviari.

Aksiyalar paketining o'lchami yetarlicha bo‘lmagan MkvidMiik uchun 

chegirmani oshirishi va pasaytirisM mumkin bo'lgan omñga kiradi. Nazorat 

darajasi Mkvidlñik daxajasi büan o‘.raro boglangan. Aksiyalaming nazorat paketi 

mmontar paketga qaraganda yetarlicha bo‘lmagan iücvidlüüc uchun kam 
chegirmani talab qüadi.

4.4.3. Ayimma akíMarni baholash

Korxonaning o‘z íaoliyatida foydalanüadigan xo'jalik vositalari uning akíívM

hisoblarrf. Bozor iqtisodiyoti amaliyotida aktivlarulaigaíashküot egalik qiladigan
yoki xo'jaHk faoliyati natijasida uning nazorati ostida tmgan bolajak iqtisodiy 

n^faatlar sifatMa aniqlanadi. Aktivlar mahsulotlar Lshlab chiqarish, iste’mol 

qüish va almashish uchun foydaianiladigan iqtisodiy resuislami o'zida namoyon 

etad. Aylanma vositalar tarMbiga zaxiralar (shu jumladan, xomashyo, matpriailat- 

va h k.), arzón va tez eskiravchi buyumlar, xarajatiar (shu jumladan, 

tugallamiagan ishlab chiqarishdagi xarajatiar, shuningdek, kelgusi davrlar 

xarajatlari), tayyor mahsulot, yuklangan tovariar (bajarilgan ishlar yoki 

ko isatügan xizmatlar), debitorlik qaizlari, qisqa muddatH moliyaviy qo'yümalai; 

pul aktivlari (shu jumladan, hisob-Mtob raqa.mi,dagi va g'aznadagi pullai) 

№adi. Shunday qñib, aylanma akílvlaiga normal, kechayotgan ishlab chiqaiish 

davn mobaynida yoM agar davr qisqa bo‘ba, yfl davrida yana naqd pulga ayknishi 
lozmi bo‘lgan vositalar kiradi.

Aylanma aktivlami baholash konsepsiyasining asosida tarixiy qiymat va 

haqiqiy tannatx tamoyülari yotadi. Ta’Mdlash lozimki, mazkur konsepsiya 

douasida ma’lum holatlarda bozor qiymati bo'yicha baholash usuHarini qo'llash 
nnkoniyati istisno etihnaydi.

Zaxiralami (shu jumladan, asosiy va yordamchi materiaUami, yoqñg'i, yarim 

tawor mahsulotlar va butlovchi qismlar, ehtiyot qismlar, joylash va tashish 

uchun idishlar, shuningdek, bashqa shunga 0‘xshash moddiy lesuMami) baholash 

haq^y tannarx tamoyitidan kelib cMqib amalga oshiriladi. Koixona zaxiralarini 

tashkü etuvchi moddiy resurslaming haqiqiy tannarxi tayyorlash yoki xarid qüish 

xaiaiatlandan (shu jumladan, kredijga sotib olganük uchun foiziar to‘M i, vreitachilik 

mukofotlari, bojxona to'lovlari va h.k.) tashkü topadi.



Bunda shuni nazaxda liitish lozimki, ta 'mcMlar tomonidan ustav sarmoyasiga 

uíush sifatida kiritilgan moddiy-ishlab chiqarish zaxiralarining haqiqiy tannarxi 

ta ’sischilar Ulan keíisqilgan va korxonaning ta ’sis hujjatlarida ro yxatga olingan 

pul bahosidan kelib chiqib aniqlanadi. Ushbu holaída qiymatning qoldiq balans 

va boshqa turlari qo'Uanishi mmnkin. Agar moddiy-ishlab chiqarish zaxiralari 

korxona tomonidan bepul olingan bo‘ka, u holda ulami baholash uchun kirim 

qilish sanasida bozor qiymatidan foydalaniladi.

íshkb cMqarishga hisobdan chiqariladigan moddiy resurslami baholash 

qxiyidagi usullaming biri bo‘yicha amalga oshirilishi mumkin: vaqt boyicha 

dastlabM xaridlar tannarxi boyicha; vaqt boyicha so‘nggi xaridlar tannarxi 

bo yicha; o ‘rtacha tannarx bo yicha.

Zaxiralami baliolashning taniangan usuliga qarab 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 oqibatida foyda ko‘rsatkichi oshadi. 

Shu bilan búi:a, zaxiralar qoMig‘ining baholash qiymati ham ortadi. Ik'kincM 

usuldan foydalanish hollarida tannarx, aksincha, ortadi, foyda esa pasayadi. 

Zajdralar qoldig‘ining baholash qiymati ham ushbu holatda pasaygan boladi.

Arzón va tez esMnivcM buyumlami baho Wida. ulami ushbu toifaga Mritishnir® 

to‘g‘riligi oldindan teksMriladi. Unga .xizmat qüish muddati bir yildan 

oshmaydigan buyumlar, shuningdek, belgñangan me’yordan ortiq bo'lmagan 

qiymatga ega bolgan buyumlar kiradí. Ushbu buyumlami baholash dastlabki 

qi3mat bo‘yicha, ya’ni ulami xarid qilish yoki tayyorlash uchun .haqiqiy 

xarajatlar bo'yicha amalga oshiriladi

Tayyor mahsulotni baholash haqiqiy tannarx bo'yicha yoki asosiy vositalar, 

xomashyo, materiallar, yoqügl, energiya, mehnat resurslaiioi ishlab chiqarish 

jarayonida foydalanish büan bog'Mq xarajatlar va mahsulot ishlab chiqarishning 

boshqa xarajatlarini o‘z ichiga oluvchi me’yoriy (rejaM) ishlab chiqarish tannarxi 

yoxud xarajatlaming to'ĝ ridan-to'g'ri moddalari bo‘yicha amalga oshiriladi.

Yuklangan tovarlar (topshirilgan isMar va ko'rsatilgan xizmatlar)ni 

baholash to‘liq haqiqiy yoki me’yoriy (rejali) tannarxdan keHb chiqib amalga 

oshirñadi.

Tugallanmagan ishlab chiqarish xarajatlarini baholash me’yoriy ishlab 

chiqarish 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 xñ mahsulot ishlab chiqarilgan hollarda 

tugallanmagan ishlab chiqarish amalda qilingan xarajatlar bo'yicha 
baholanadi.



4.S. Körxoaa. qiymatimiag taridMy qfeüBi sifatida iadrlar saloMyatini

bäliolash

Kadrlar salohiyati qiymatini baholash zamrati har qanday korxona 

tarkibidagi imonlar qoigan barcha iqtisodiy resurslar (xomashyo, ishlab 

chiqarish vositalari, asosiy va aylanma saxmoya, axborot, texnologiya va b.) 

kabi muhim omil hisoblanadi degan xulosadan kehb chiqadi,

Mehnat resurelarining sifati korxonaning raqobat imkoniyatlariga bevosita 

ta’sir ko'rsatadi va raqobat ustunhklarini hosü qilishnrng muhim sohalaridan 

biri hisoblanadi. Kadrlar büan ishlashning yangi iqtisodiy shakllarining nazariy 

asosi sifatida «inson lesurslari» konsepsiyasi ishtirok etadl. Mazkur konsepsiyaning 

mohiyati - ishlab chiqarishda, tashkü etish va boshqarishda, shuningdek, 

kadrlar ishining butun tizimini qurishda inson omüining roHni baholashga 

nisbatan iqtisodiy mezonlami qo'Uashdan iborat.

«Inson resurslari» konsepsiyasi insoiüaming ma’lum daromadni barpo etish 

qobiliyatining iqtisodiy baholarini qo'llash imkoniyatiga asoslanadi. Xodirn ishining 

yakka unumdorligi qanchalik yuqori bo‘lsa va uning faoliyat davri qanchalik uzoq 

davom etsa, u shunchalik ko‘p daromad keltiradi va koixona uchun shunrJhalik 

qimmatli 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 

yuritishiü nazarda tutadi. Foydalilik modellari esa u yoki bu kadrlaiga nisbatan 

qüingan investitsiyalar samarasini bevosita baholashni nazarda tnt̂ rij

Birinchi yondashuvga asosiy sarmoya buxgalterlik hisobining «inson 

sarmoj^»ning o'ziga xcs xususiyatíaiiga nisbatan qayta ishlangan oddiy shakli asos 

qüib olingan. Ishlab chiqügan ro‘yxat bo'yicha tnaxsus hisobvaraqlaida «inson 

resurslari» uchun xarajaüar hisobga olinadi, ular mazmuniga qarab faohyat 

ko'tsatuvchi «inson sarmoyasi»ning miqdorini oshiiuvchi ixaoq mnddatll qo‘yümalar 

sifetida ko'rib chiqiiadi yoki yo'qotishlar sifetida Msobdan chiqariladi Hisobvaiaqlaida 

«inson sarmoyasi»- hisobini yuritish taxminan jismoniy (asosiy) rarmoya hisobini 

yuritish kabi amalga oshiiüadi. «Amortizatsiyaning nomial muddati»- belgüanadi. 

QimmatM xodimning u uchun sarflangan mablaglaming amortizatsiya muddati 

tugagunga qadar ishdan ketishi, xodimning kasallJgi, bevaqt o'Hmi sarmoya 

yo'qotiMiigatenglashtiriladi Sarmoya xar̂ atlari hisobini yuritishning ushbu ustubij'aä 

«mrajatlaming xronologik modeli» nomini olgan.

So‘nggi vaqtda ̂ foydalilik modellari»g& ko'proq e’tibor qaratümoqda. Ular 

yordamida u yoki bu tadbirlar natijasida xodimlar xatti-harakatlari o'zgarishining 

iqtisodiy oqibatlarini baholash mumkin. Gap xodimning korxona sharoitida



ko‘p yoki kam qo‘shimcha qiymat keltirish qobiliyati haqida borayapti. 

Qimmatlilikdagi farqlar iavozim xususiyati va bir xñ lavozimni egallab tmgan

xodimlaming individual (yakka) farqlari bñan belgñanadi.

Uslubiy nuqtayi nazardan iqtisodiy baholashni o‘tkazish inson lesurslarining 

hisobga olinishi munosabati bñan ekspert muloliazalar yoki murakkah tahlihy 

hisob-kitoblami talab qiladi.

Gazeta, televideniye kanali, sport jamoasi yoki teatr xarid qilinayotganda, 

biznes imkoniyatiarini baholashda xarid qilinayotgan tashkñotning xodimlari 

dastlabki ©‘rinlaidan birini tutadi. Chunki nafaqat ko'chmas mulk. binolar, 

inshootlar, uskunalar vajihoziar xarid qilinadi, balM nufuz, awalgi yutuqlar va 

egallangan bozorlar ham qo'lga kiritiladi. Bu boyliklaming egasi bo‘lib, awalo, 

o‘z faoMyati umumiy manfaatkri bñan birlashgan insonlar hisoblanadi Ushbu 

insonlaming ihrdy-amaHy va kasb-malaka saiohiyati xarid qilinayotgan rmilkdan 

samaxali foydalanish imkoniyatini belgilab beradi. Kadrlar salnhiyatiniing miqdoriy 

va sifat tavsifi, shu tariqa, korxona narxiga ta’sir ko‘rsatishi mumkin.

Amaliyotda ushbu holat korxona bozor narxining uning balans qiymatidan 

ancha yuqori bo'lishiga doir ko'plab misoilar bilan tasdiqlanadi. Ushbu farq 

aslida gudvilni o'zida namoyon etadi. Mibilaimonlik nufiizi uchun ustama hagining 

qiymati g‘oyat katta bo‘lishi mumkin

Gudvñ mazmimining tahlili shuni ko'rsatmoqdaki, uning ko‘p sonli tarkibiy 

qismlarining turii xñ elementlari: savdo markasi, ishbilarmntilik nufiizi, 

menejmentning sifati va boshqalar korxona xodimlari faoliyatining matijasiria 

shakllanadi. Shunday qilib, ta’Mdiash mumkinki, gudvUning miqdori koixona 

xodimlari salohiyatining rivojlanish darajasiga bevosita bog'liq. Faqat yuqori 

malakali insonlar yuqori sifatM tovariar ishlab chiqarishni tashkñ etishi, 

korxonaning bozordagi nufiizini yaratishi mumkin. Ayni paytda gudvilning 

kadrlar salohiyatiga bog‘liqligi unchalik to‘g‘ri proportional emas. Korxona, 

ko‘p yfflar mobaynida shaMlangan yuqori giidvñga ega bo‘lgani holda, bir 

mimcha vaqt mobaynida, xususan, uning qiymatini baholash vaqtida turli 

sabablarga ko‘ra ko‘p sorñi asosiy rahbarlar va malakali xodimlaming ishdan 

ketishi, ko‘plab xodimlar malakasining korxona faoñyatining o'zgaigan sohasiga 

me» kelmasligi tufayli kadrlar salohiyatining past darajasiga ega bo'Mshi mimnkin 

Shunday qilib, agar kadrlar salohiyatining rivojlanish darajasi joriy vaqtdagi 

holat bñan tavsiflansa, u holda gudvñ ancha uzoq vaqt davomida sbakllatiadi 

Ushbu omñ kadrlar salohiyatini baholash va uni gudvñ yordamida korxona 

narxida. hisobga olish usullarini ishlab chiqishda inobatga olinishi kerak.

Kadrlar saiohiyati deganda kadrlaming korxonaning samarali faoliyat 

ko'rsatishini ta’minlash qobñiyatlari va imkoniyatlarining yig'indisini



tushunish lozim. 0 ‘z tabiati, moMyati va mazmuniga ko‘ra kadrlar saloMyati 

korxonaning nomoddiy akiiviari jumiasiga kiradi. Shu bilan birga, u 

intellektual mulk jumiasiga kiriíñishi mumkin emas, chunki o‘z tabiatiga 

ko'ra ushbu salohiyat o'zgaravchan, huquqiy himoyaga ega emas va alohida 

mua3o^an insonlardan ajratib foydalanish uchun begonalashtirilishi yoki 

sotilishi mumkin emas.

Kadrlar salohiyati tushunchasining yuqorida ko‘rib chiqilgan mohiyati va 

mazmunidan kehb chiqqan holda uning sifati, miqdori va qiymatitii baholash 

imkoniyati haqida xulosa chiqarish mumkin.

Kadrlar salohiyatini baholashning asosiy metodologik muammosi aynan 

nimani va qanday mezonlar bo‘yicha baholash hamda korxonaning kadrlar 

salohiyatini tavsiOashda nimani hisobga ohsh lozimligini belgilab olishdan 

iborat. Bunda, birinchi galda, kadrlar salohiyatini baholashning maqsadlaridan 

kehb chiqish lozim. Ushbu maqsadlami quyidagi guruhlarga ajratish mumkin- 

' kadrlar salohiyatining korxonaning bozor narxini oshirishga yoki 

pasaytirishga ta’siri darajasini aniqlash;

• kadrlar salohiyatining korxonaning investitsion jozibadorligiga ta’siri 

darajasini aniqlash;

“ korxonaning o‘zi sotishdan oldin yoki xiisiisiylashtirilgandan keyin 

tarkibiy o‘zgartirilgan hollarda, shuningdek, tangUkka qarshi boshqarish yoki 

innovatsion loyihalashtirishda kadrlar salohiyatini tarkibiy o'zgartirish 

xarajatlarining hajmini aniqlash.

Baholanayotgan obyektlar to'plami, baholash mezonlari va ko'rsatkichlari 

maqsadlaming 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 galda umuman korxonaning kadrlar salohiyatini tizimli tavsiflovchi 

ko‘rsatkichlami ajratish zarur. Korxona mulkdori yoki xaridori uchun alohida 

xodimning kasb-malakaviy va shaxsiy xususiyatlari faqat korxona vazifalarini 

bajarish uchun «umumiy xodim» tarkibida foydalanihshi mumkin bo‘lgan 

qimmathlikni namoyon etadi.

Korxona xodimlatining kasb-malakaviy tarkibi shunchaM har bir ixtisoslikdagi 

xodimlar soni va malaka darajasiga ko'ra emas, balki kadrlar resurslariga bo'lgan 

zarur yoki rejaviy ehtiyojlami hisobga olgan holda baholanishi lozrni.

Kadrlar salohiyatini baholashni turli sohadagi yuqori malakali 

mutaxassislardan iboiat ko‘p sonli jamoaga ega bo'Igan yirik korxonakr bo‘yicha 

amalga oshirish maqsadga muvofiq.



1. Koixonani (biznesni) baliolashda aktivlaming qaysi turlari baJiolanisM 
mumMn?

2. Mashinalar vajihozlami bahoiashda nima uchun isWar alohida yo'nalishiga 
ajratñadi?

3. Xarajatli yondashuv chog‘ida mashinalar vajihozlami baholashning qaysi 

usuñaridan foydalanñadi va ulaming moMyati ntmalarriar? iborat?

4. Qiyosiy yondashuv chog'ida mashinalar vajüiozkmi baholashning qaysi

usullaridan foydalanñadi va ulaming mohiyati nimalardan iborat?

5. Xarajatli yondashuv chog‘ida mashinalar va jihozlaming qiymati qanday 
aniqlanadi?

6. Daromadli yondashuv bñan baholash asosida mashinalar vajihozlami

baholashning qaysi tamoyili yotadi?

7. KoKonani (biznesni) bahoiashda nomoddiy aktivlaming qaysi turlari 
baholanishi mumMn?

8. Inteilektuaf. mulk obyektlarim baholashdan oldin nimalar qñinisM 
mumldn?

9. Xaiajaffi yondashuv chog'ida inteUektuai mulk obyeküaiini baholashning 

qaysi usullaridan foydalaniladi va ulaming mohiyati tiimalarrlaini iborat?

10. Nomoddiy aktivlami bahoiashda qiyosiy usuidan foydalanish imkoniyati 

nima bñan chegaralanadi?

11. KoDcona (biznes)ning nomoddiy aktivkrini baholashga nisbatan daromad 

nuqtayi nazat dan yondashuv qanday usuliar bñan namoyon etflgan va ulaming 

mohiyati nirnalardan iborat?

12. Ixtiro qiymati qanday aniqlanadi va uni hisoblab chiqish uchun nima 
asos boladi?

13. Tovar belgisining qiymati qanday aniqlanadi va uni hisoblab chiqish 
uchun nima asos boladi?

14. Korxona (biznes) gudvOining bozor qiymati qaysi usuñar bñan 
aniqlanadi?

15. Korxona (biznes) moliyaviy aJctivlarini baholash nimalami o‘z ichiga 
oladi?

16. Doimiy tolovlar darajasiga ega bo'Igan kuponH obligatsiyalaming bozor 

qiymati qanday aniqlanadi?

17. O  zgarib tumvchi kuponH obMgatsiyalaming bozor qiymati qanday 
aniqlanadi?

18. Muddatsiz obligatsiyalaming bozor qiymati qanday aniqlanadi?



19. Imtiyozli aksiyalamitsg bozor qiymati qanday amqlanadi?

20. Oddiy aksiyalaming bozor qiymati qanday aniqlanadi?

21. Aksiyalar nazorat paketlarining bozor qiymati qanday aniqlanadi?

22. Aksiyalar minoritar paketlarining bozor qiymati qanday aniqlanadi?

23. Korxona (biznes) aylanma aktivlari qiymatini baholash qanday holatlarda 

va qaysi tamoyillar asosida amalga oshiriladi?

24. Aylamna aktivlar qiymatini baholash xarurati qanday yuzaga kelgan?

25. Korxona (biznes) qiymatining tarkibiy qismi sifatida kadriar salohiyatini 

baholashga nisbatan asosiy yondashuvlar qanday?

26. Korxona (biznes)ning kadrlar saiohiyati qiymatini baholashning qanday 

nsullari mayjud va ulaming mohiyati nimadan iborat?



5 -!» o b. TURLI M AQ SAD LAR  U C H U N  K OR XON A  QIYM ATINI 

BAHOLASHNING 0 ‘ZIGA XOS XUSUSIYATLARI

5.1. Faoliyat koVsatife turgan korxonaning qiymatini baholash

FaoMyat ko'rsatib turgan korxona (umuman biznes) qiymati tushunchasi, 

korxonani baholashni va faohyat ko‘rsatib turgan korxonaning umumiy 

qiymatidan uning tarkibiy qismlarining umumiy qiymatga qo‘sqilgan ulushini 

ifodalovchi miqdorlarga ega bo'lishni o‘z ichiga oladi. 0 ‘z-o‘zidan ushbu 

qismlaming hech biri bozor qiymatini hosñ qilmaydi.

Faohyat ko'rsatib tuigan korxonaning qiymati mazkur korxona u uchun 

ta’sis etilgan biznes faoliyati bñan yaratüadigan qiymat hisoblanadi. U  yuzaga 

kelgan biznesmng qiymatini ifodalaydi va ushbu biznesning foydasini 

kapitaUashtirish yo‘li bñan hisoblab chiqñadi. Shu tariqa, olingan qiymat yer, 

binolar, mashinalar va jihozlar, shuningdek, gudvill va boshqa aktivlaming 

ulushini o‘z ichiga oladi. Barcha aktivlar bo‘yicha foydalardshdagi qiymatlamiog 

umumiy yig'indisi korxonaning faohyat ko'rsatib turuvchi sifatidagi qiymatini 

tashkñ qñadi.

Faohyat ko‘rsatib turgan korxonaning qiymatini aniq1a.sh konsepsiyasida 

korxonani ekspluatatsiya qilish bilan bog‘hq bo'lgan baholash tamoyillaridan 

biri — ulush tamoyili yaqqol o‘z ifodasini topdi. Bu tamoyñ korxonaning turh 

xñdagi mulklarining foydalanishdagi qiymatlarini (iste’mol qiymatlarini) 

aniqlashni o'zida aks ettiradi.

Foydalanishdagi qiymat faohyat ko'rsatib tuigan korxonaning qiymatiga 

muayyan aktivlar ulushi qiymatining olchami hisoblanadi. Shuni aniq tnshnnisb 

lozimki, muayyan foydalanuvchi uchun faohyat ko'rsatib turgan korxonaning 

qiymati sifetida aniqlanadigan aktivlaming foydalanishdagi qiymati alohida aktivning 

bozoriga emas, balki ushbu aktivlaiga ega bo'lgan muayyan korxona (biznes) 

uchun qo‘Uaniladi. Shunday qilib, aktivning foydalanishdagi qiymatini aniqlash 

doirasida gap uning bozor qiymatini baholash haqida bormayapti.

Faohyat ko'nsatib tuigan korxonani baholash konsepsiyasining o‘ziga xos 

xususiyatlari quyidagilardan iborat:

• faohyat ko'mtib turgan korxonaning qiymati - qiymatning alohida turi 

bo‘hb, u muayyan foydalanuvchi (korxona mulkdori) uchun korxonaning 

qiymatini aniqlaydi, bu uning minoritar xususiyatini aks ettiradi;
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W b  JOjBb вртЬвч 4snob q îbBs Bpsireieq щАще nqqsn B p i ^

BSijBubiib iSBpqsnretBpXqj goraAïTp pmuÄib AJVfß nnqon sauziq jbSb .

•трщтЬщо qn,03[ UBpuBZBn lÄBjbnu ш двА гаож 1п  usiuBrepÄoi 

UBpun BpisBUBs qsBpifBq лщв Jiq 1щ  Bpi,Soqo AtiqsBpuoA Авртд

0‘009

0‘9
0 ‘86l

0‘9

o‘m

001
I

££

8P

6 ‘m i
rsi

S‘88£

Z‘6

~0‘€SS

tpmKib
tUWf tStjptfD/tS ItfOAtlfVSJ, 03¡

______ivXijonf Supwuoxuo]¡

^¡МЩО ЩП£
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Shimday qilib, har bir akiivni uning faoMyat ko'isatib toigan korxonammg- 

qiymatiga (umuman biznes qiymatiga) ulushi nuqtayi nazaridan baholash 

jarayonida har bir aktiv keyingi foydalanish nuqtayi nazaridan tahlil qilinadi. 

Tahlil natijasida yo aktivni balansda saqlab qolish yoki imdan foydalanislining 

muqobñ variantiarini ko‘rib chiqish. (sotish, aimashtiri.slî  utiHzatsiya va h.k.) 

haqida qaror qabul qilinadi.

Faoliyat ko‘rsatib turgan korxonaning qiymatini korxona aktivlarining 

foydalanishdagi qiymatlarining yig'indisi sifatida aniqlashda olingan yakuniy 

qiymatga aktivlaming bozor qiymatini qo'shish zarar.

5.2. Bozor qiymatini baholash asosida korxonani tarkibiy o^zgartirish

Tarkibiy o'zgartirish jarayoni ishlab chiqarish resurslaridan samarali

foydalanishni ta’minlash orqali korxona (biznes) qiymatiniog osMshiga olib 

keladi. Tarkibiy o'zgartirishning asosiy maqsadi - tashqi va ichki omillar 

asosida korxona (biznes)ni rivojlantirish manbalarini qidirib topishdan iborat. 

Ichki omiUardan foydalanish moiiyalashning o‘z va qarz manbalari hisobidan 

qiymatni tashkil qilishning operatsiya, investitsiya va moliyaviy strategiyalarini 

ishlab chiqishga, ichki omiUardan foydalanish esa korxona tarkibi va faoHyatining 

turiarini qayta tashkñ qiUshga asoslangan.

Korxona qiymatini (biznesning rivojlanishini) boshqarish foyda Tnigdorining 

shu lahzadagi o‘zgarishlarini emas, balki uzoq muddatli pul oqimlarini 

ko‘zlovcM alohida yondashuvni talab qñadi. Ushbu yondashuv faqat koixona 

(biznes) qiymatining o‘sishiga yo'naltirilgan bo'lishi lozim.

Pul oqimi va korxona qiymatini boshqarishning mazmun-mohiyati yangi 

qiymatni yaratishdan iborat bo‘lib, u dastlab qiymatning o‘zgarishini belgMab 

beruvchi muayyan omillami aniqlashni, so‘ngta esa ular asosida koixona qiymatini 

oshirish strategiyalarini ishlab chiqishni va mazkur strategiyalami izchñ maggaHi; 

amalga oshirishni nazarda tutadi.

Korxonani tarkibiy o'zgartirish maqsadida uni tadqiq etish algoritmi to'rtta 

bosqichdan iborat ishlami o‘z ichiga oladi:

I bosqich. Korxonaning joriy ahvoUni, rahbariyatning ishlab chiqarish va 

moliyaviy rejalari haqidagi rejasi asosida korxonani «qanday bo'lsa, 

shundayligicha» baholash.

II bosqich. Korxonani chuqur moliyaviy tahMl qñish, korxona ichida 

«qiymatni harakatlantiravchi» omñlami aniqlash, u yoki bu omiñarga ta’sir 

etishga asoslangan qijntnatni oshirish strategiyalarini ishlab chiqish va amalga 
oshirish.



III bosqich. TashMliy tarkibiy o‘zgaríÍrish irokoniyatlaridan foydalanish 

(isMab chiqarish bo'linmalarini sotish, kompaniyalami xarid qilish, qo'shilish, 

qo'shma korxona tashkñ etish, bo‘linmalami tugatish va h.k.).

IV bosqich. Moliyaviy tarkibiy o‘zgartirish - qarzni uzish, o‘z samioyasini 

oshirish, qarzni o‘z sarmoyasiga ayirboshlash borasida qarorlar qabul qilish.

Korxonani baholash (I bosqich) mazkur o'quv qo'lammasining awalgi 

bo limlarida batafsñ ko'rib chiqñdi. Shu munosabat bñan ishlaming ikkinchi 

bosqichini batafsñ ko'rib chiqishga kirishamiz;, u qiymatni harakatlantiravchi 

ortiñlaiga ta’sir etish yo‘H bilan korxona ichida qo'shimcha qiymatni yaratishdan 

iborat. Bu omfflar korxona faoliyatini tavsiflovchi diskontlangan pul oqimlari 

usulidagi o'zgaravchilami o‘zida namoyon etadi. U  yoki bu o‘zgaruvchining 

miqdoriy o'zgarishida pul CKjimi va mos lavishda qiymat miqdorlar ham o‘zgaiadi. 

Qiymatni harakatlantiruvchi muqim omiUarga quyidagñar kiradi: vaqt omili, 

sotish hajmlari, sotñgan 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 qarz 

mablaglarining o'zaro nisbati, shuningdek, sarmoyani jalb etish qiymati,

So'nggi Uddta omñ pul oqimining miqdoriga va diskont stavkasiga ta’sir 
ko'isatad!.

U  yoki bu omdllarga ta’sir etish (qiymatni boshqarish) korxonani 

rivojlantirishning muayyan strategiyalari - operatsiya, investitsiya va moliyaviy 

strategiyalaiga muvofiq amaJga oshiriladi (5. l~chizma).

Bunda ñckita yondashuv qo'Manñadi: xarajatlar boyicha yeiakchilik va 

tabaqalash. Birinchi yondashuv birinchi galda korxona xaiajaüarini qat’iy nazorat 

qilish va ishlab chiqarish samaradorligini eng yuqori darajada oshirishdan; 

ñddnchi yondashuv esa korxona sa’y-haiakaüarini raqobat qñuvchi o'xshashlaiga 

ega bo‘lmagan mahsulotni ishlab chiqarish va sotishdan iborat.

Birinchi yondashuv «xarajatlar bo yicha yeiakchilik» choglda, operatsion 

strategiyalari ishlab chiqñayotgan vaqtda: ma’muriy va qo‘shimcha xarajatlami 

tejash yo‘li bñan doimiy xarajatlar ulushini qisqartirish; xarajatlami qo‘shimcha 

tejash maqsadida yetkazib beruvcMai bñan aloqalami yaxshñash; faoliyatning 

har bir tun bo'yicha keng kolamh tejashga erishish uchun bozorda o‘z ulushini 

ko'paytirish; sotñayotgan mahsulotning raqobatbardosh narxlarini ta’minlash 

tadbirlarini amalga oshirish optimal hisoblanadi.

IkkincM yondashuv «tabaqalash» operatsiya strategiyasi doirasida asosan 

narxlam! oshirish va bu bñan bozoming raqobatcMlar 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 qismharmi rimjlanámh stratq ^

Birinchi yondashuv chog'ida investitsiya strategiyalaridan foydalanishda 
quyidagi zaruratlardan kelib chiqish lozim:

• pul mablaglari qoldiqlarini kamaytirish;

• mijozlar buyurtmalarini uzluksiz bajarish uchun zarar yetkazmagan 

holda tovar-moddiy boylik zaxiralari darajasini pasaytirish;



• asosiy vositalardan foydalanishda te|ash (masalan, mashina va jihozlami 

sotib ohnasdan, ulami ijaraga oEsh);

• foydalanihnaydigan ortiqcha aktivlami sotish.

Ikkinchi yondashuv chog'ida:

• debitorlik qarzlarini boshqarishni natx-navo omillari bflan boglash;

• yetkazib bemvchilar büan kreditorlik qarzlarini uzishniog eng qulay 

shartlariga erishish;

■ mablag'lami tabaqalash uchun zarur bo‘lgan maxsus aktivlarga inves­

titsiyalash maqsadga muvofiq hisoblanadi.

Ikkala yondashuvda ham iinoiiyaviy strategiyalar sarmoyaning optimal tarki- 

bini yaratishga, qarz va o‘z mablaglarini moUyalashning eng arzon usuHarini 

■tanlashga hamda ishbüarmonlik xatari omülaiini maksimal darajada qisqarti- 

rishga yo‘naltirilgan.

«Ichki» strategiyalaming u yoki bu variantining izchil amalga oshirilishi 

pul oqimming ko'payishiga va buning oqibatida, korxona qiymatining oshishiga 

olib keladi.

Korxonaning tashqi rivojlanishi aktivlar, bo'linmalami sotib olish (so­

tish), qo'shüish va qo‘shib oHshga, shuningdek, korporativ nazoratni saqlab 

qoMsh faoliyatining turlariga asoslangan. Strategik maqsad - aktivlar tarkibini 

ô zgartitish hisobidan sarmoya qiymatini oshirish; mablag'lami biznesni rivojlan- 

tirish va korporativ nazoratni saqlab qolishning asosiy yo'naiishlariga qaratish- 

dan iborat.

Shuni alohida ta’kidlash lozimki, tarkibiy o'zgartirish imkoniyati korxona 

hozirgi vaqtda ega bo‘lgan qiymat (joriy qiymat) va qator holatlami o'zgartüish 

orqali erishñadigan mumkin bo‘lgan qiymat o'rtasida qiymat nsHlisbi mayjud 

bo‘lgan vaqtda yuzaga keladi.

Qiymat uzilishi — korxonaning mayjud sharoitda joriy qiymati va korxo­

naning tarkibiy o‘zgartirishdan so‘ng joriy qiymati o'rtasidagi farq bo'üb, u 

tarkibiy o‘zgartirish samarasining sof joriy qiymatini o'zida namoyon etadi:

NPV, = [D(PN}n + {EE)n ~ {l)n + (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 chiqarishni diversi- 

fikatsiyalash hisobidan qo'shimcha foyda;

(I)n — tarkibiy o‘zgartirish uchun qo'shimcha investitsiyalar;

(T)n — soliq tolovlarining o‘sishi (tejash);

r - joriy qiymat koeflßtsiyenti.



Tarkibiy o'zgartirish maqsadida korxona qiymatini Msoblab cMqishda asosiy 

usul .sifaüda diskontlangan pul oqimlari usuli qo'llamladi, chunki u koHonaning

T uS m S  Msobga olish imkonini bemvcM yagona

Tarkibiy o zgarbrishning ko'zda tutilayotgan rejasini baholashda qayta tashkii 

etishning moliyaviy xarajatlarini hisobga olmagan holda korxonaning joriy 

faohyatî  bñan bog'iiq soliqlar tolanganidan so'ng sof pul oqimlarining 
bashoratim tuzish lozim.

0 ‘zbekiston Respublikasida korxonaiar (biznes)ni tarkibiy o‘zgartirishning 

asosiy yo'nalisMari qonun hujjatlari bilan belgñab berilgan (5.2-cMzma).

5.2-chizma. Korxona (biznes)ni tarkibiy o'zgartirishning asosiy yo nalishlari

Ko plab korxonaiar ko'zlangan rejalami amalga oshirish, shuningdek 

korxonani faohyat ko'rsatuvcM sifatida saqlab qolish uchun ichki o'sish 

strategiyasidan faol foydalangan holda, tashqi o‘sish omülarinijalb qffishga
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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, qo'shish); qisqartirish 

(bo‘lish, ajralish) va sarmoyani o'zgartirish.

Tarkibiy o‘zgartirkhning strategik yo'naiishida keBgayiirislmmg maqsadi 

quyidagilar hisobidan sarmoyaning qijmatini oshirishdan iborat:

• faoliyai ko‘rsatib turgan korxonalami xarid qñish (yangi korxonani 

tashkil qilgandan ko‘ra faoliyat ko‘rsatib turgan korxonani sotib olish 

qulay);

' turli xñdagi korxonalar birlashtirilgan hollarda boshqaruv, texnologñí va

ishlab chiqarish foydalarini olish;

• faoMyat sohasi tiirlicha bolgan korxonalami birlashthish hisobidan 

umumiy xatarni diversifikatsiyalash va pasaytirishning ehtimoliy samarasi;

• birlashgan koixonalaming bozordagi mavqeyini mnstahkamlash natijasifla 

raqobat salohiyatini oshirish.

Korxonalaming go ‘shilishi deb unga faoliyati tugatñgan üdd yoki bir necha 

korxonalaming barcha huquqlari va majburiyatlarini topshiiish yo‘li bñan yangi 

korxonaning paydo bo‘lishiga aytfladi,

Korxonani qo ‘shib olish deb baicha huquq va majburiyatlami boshqa korxonaga 

0‘tkazish bñan bir yoki bir necha korxona faoliyatining to'xtatihshiga aytñadi.

Korxona qo'shilish (qo‘shib olish) o'miga qiziqtirayotgan korxonaning 

aksiyalarini xarid qñib, uning ustidan nazorat qilish huquqmi qo'lga kiritish 

ham mumkin; aksiyalami asta-sekin, ulaming naixlarini oshirmasdan va 

aksiyadorlaming roziUgini «Imasdan xarid qilish mumkin.

Qisqartirishdan maqsad o'sishning barcha ichki zaxiralarini safarbar etib 

va tashqi manbalami jalb qilgan holda korxonani rivojlantirishning strategik 

yo‘nalishlarini tanlashdan iborat.

Korxonaning bo ‘linishi deb uning barcha huquq va majburiyatlarini yangi 

tashkñ etñadigan ñdd yoki bir necha korxonalarga bo‘lish balansiga muvofiq 

o'tkazish bñan faoliyatining tugatilishiga aytñadi.

Korxonaning ajralishi deb ulaiga qayta tashkñ etilayotgan korxonaning huquq 

va majburiyatlarining bir qismini bo'lish balansiga muvofiq o'tkazish bñan bir 

yoki bir necha korxonani tashkñ etishga aytfladi, bunda qayta tashkñ etñayotgan 

korxona o‘z faoHyatini to'xtatmaydi.

Korxonani mas’uliyati cheklangan jamiyat yoki ishlab chiqarish 

kooperativiga aylantirisMa yangi tashkil etilgan yuridik shaxsga o‘tkazish



dalolatnomasíga muvofiq qayia tashkü etilayotgan koKonaning baicha huquq va 
majburiyatlail o'tadi.

Korxonani tashqi rivojlantiiish inaDMaimi qidirishnmg ikkinchi yo‘nalishi 

~ tolov qoMliyatini yo‘qotgan (bankrot bolgan) yoki jiddiy muammolarga 

duchor bo ígan korxonalami qayta tashkil etish.

Korxona aibitraj sudi tomonidan layoqaísiziigi tan olinganidan so‘ng yoki 

korxona ixtiyoriy ravishda tugatihshida u haqida qarador korxona deb rasmiy 

e Ion qihnganidan so‘ng hisoblanadi. Mamlakat qonun hujjatlariga muvofiq 

qarzdoíga nisbatan quyidagi tadbirlar qo'llanilisM mumkin: 

qayta tashkil etish (tashqi boshqaruv, sanatsiya);

tugatish (kreditorlar nazorati ostida layoqatsiz korxonani majburiy yoki 
ixtiyoriy tugatish);

' muiosa kelishuvi.

Tarkibiy o'zgaríirishdagi ushbu yo'nalishninig asosiy vazifasi — korxonani 

faoliyat kol-satuvchi sifatida saqlab qoMshdan iborat.

Tarkibiy o‘zgartirishniíig uchiiichi yo'nalishi - mulkning qo'shib olinishi 

va nazorat xavfini bartaraf etish. Qo'shib olish uchun faqat qiymat uzüisM 

holati yuzaga kelgan korxonaiar ahamiyatga ega hisoblanadi.

Tarkibiy o zgartuish hollarida qiymatni baholash birlashayotgan korxona 

(biznes)laming bir-biriga mos kelishini tahlñ qüishni nazarda tutadi, ya’ni:

• bitim ishtirokchñarining kuchli va zaif tomonlarini talññ qffish;

' bankrotlik ehtimolini bashorat qñish;

• operatsion (ishlab chiqarish) va moliyaviy xatarlami tahlñ gilish;

• sofpul oqimlari o'zgarishi ehtimolini baholash;
” qayta tashkil etñayotgan korxonani oldindan baholash.

Qayta tashkil etish xarajatlarini kapital qo'yUmalar variant! sifatida ko'rib

kutüadi. Korxona pul mablaglarini sarflashi yoki sarflamasligidan qat’iy nazar, u 

sarmoyanmg optimal íaqsimlanishiga erishish va mulkdorkming uzoq muddatli 

davrda farovon%ini ta’mmlashning barcha chorakrini ko‘rishi lozim.

Qayta tashkil etishning ko‘zda tutilayotgan har qanday loyihasitii baholashda
bitim tugaganidan so'ng olinishi ko'zda tutñayotgan bo'lajak pul oqimlarining 

bashoratini tuzish zarur. Bunda bitim ishtirokchñariga nisbatan barcha keyitigi 

ta’sirlar hisobga olinishi lozim. Bu sinergetik ta’sir deb tan olinadi 

(qo'shffishdan so‘ng birlashgan korxonaiar qiymatining korxonalaming 

qo‘shñishgacha bo'lgan umumiy qiymatidan yuqori bo'lishi). Teskari sinergizm 

ía’siriga korxonani bo'Ushda va yangi korxona ajrahb chiqishida ega bo'Iish 

mumkin. Bir korxonaning sotiladigan aktivlari boshqa korxona uchun gi^gish



uyg‘otishi mumkin va pirovardida u o'sha korxona uchun yuqori narx to'lashga 

tayyor. Sinergiya ikkita yo'nalishda namoyon bo‘Hshi mumkin: to‘g‘ridan-

to‘g‘ri va büvosita fbydalar.

To‘g ‘ridm-to‘g ‘ri foyda - qayta tashkil etilgan korxonalar sof pui 

oqimlarining oshishi. Ushbu foydaning tahlili uchta bosqichni o‘z ichiga oladi:

• qayta tashMletishgachabashoiat qilinayotgan pul oqimlari asosida korxona
qiymatini baholash;

• qayta tashkil etilgandan keyingi pul oqimlari asosida biriashgan 

korxonaniog qiymatini baholash;

• qo‘sqilgan qiymatni hisoblab chiqish (barcha hisob-kitoblar diskontlangan 

pul oqimlari modeli asosida amalga oshiriladi).

Biriashgan korxonaning qo'shilgan qiymati operatsiya, boshqaruv va 

moliyaviy sinergiya hisobidan shakllanadi.

Operatsiya siner^yasi - marketing, hisob yuritish, sotish xizmatlarini 

bMashtirish hisobidan operatsiya xarajatlarini tejash. Bundan tashqari, 

birlashtirish korxonaning bozorda mavqeyini mustahkamlashga, texnologik 

nou-xau, savdo markasiga ega bo‘lishga olib kelishi mumkin, bu nafaqat xar^ailami 

pasaytirishga, balki ishlab chiqariladigan mahsulotni tabaqalashga ham 
ko'maklashadi.

- boshqaruvning yangi tizimini tashMi. etish hisobidan
tejash. Korxonalami birlashtirish gorizontal va vertikal integratsiyalashish, 

shuningdek, konglomerat tashMl etish yo‘11 bilan amalga oshirilishi iwitnkm

Moliyaviy sinergiya — moliyalash manbalaiini, moliyalash qijOTiatini 

o‘zgartirKh va boshqa foydalar hisobidan tejash. Sineigiyaning ushbu turi pul 

oqimlarining o'sishiga emas, balki tashqi foydalaauvchilar uchun investitsiyalash 

xatarining pasayishiga olib keladi. Qayta tashMl etish soliq ustunliMariga ham 

olib kelishi mumkin, ulaming ayrimlarini quyida ko'rib chiqami?:

BMvosite foytia ~ aksiyalar bozor narxining oshishi yoki R /Y E  

multiplikatorining o‘zgarishi (narx va foydaning o'zaro nisbati). Birlasj^an 

korxona aksiyalari sarmoyador uchun yanada jozibador bolisM, uning bozor 

qiymati esa o‘sishi mumkin. Moliyaviy boshqarishning maqsadi nmlkdrirlaming 

farovonligini oshirishdan iborat. Aksiyadorlar uchun bu aksiyaga olinadigan 

foydaning oshishida o‘z Ifodasini topadi. Shu sababli ushbu masalani muayyan 
misol orqali bataísü ko'rib chiqamiz.

Misol. N  korxona Nj korxonani qo‘shib olish imkoniyatlarini ko‘rib 
chiqmoqda (5.1-jadval).

Qo shilishda ishtirok etuvchi korxonalar har bir korxona aksiyalarini yangi 

korxona aksiyalari va (yoki) qimmatli qogWariga ayirbosMash nisbati bo yicha 

ayirboshlash tartibini belgilaydi:



KwrxoaaJariaing moiiyayiy faoMyati ko'rsatklcHari, sô iu

Ko'rsatMch N  korxona N j korxona

Soffoyda '500000 250000
Oddiy aksiyalar soni (dona) 2000 ! 1250
Bir aksiya uchun foyda r 250 200
R/YE (nisbat) 8,0 6.0
Bir aksiyaning narxi 2000. 1200

Ayirboshlash nisbati =

Qo ‘ shib oluvchi korxona. Taklif etilgan 

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 ‘zining 0,6 aksiyasini N  korxonaning 1 aksiyaga almashishi lozim. 

Biroq almashuvning bunday sharti korxonani qiziqtirmasiigi mumkin. Faraz 

qilaylik, Nj korxona N  korxonaning 1300 so ‘mga teng bo ‘Igan bozor narxidan 

kelib chiqib almashuv shartlariga rozi Ushbu holatda korxonaning har 

bir aksiyasiga N  korxonaning 0,65 aksiyasini berish lozim, buning uchun 

qo‘shimcha ravishda N  korxona 812 ta oddiy aksiya chiqarishi talab etiladi. 

Qo ‘shilishdan so ‘ng Nva Nj korxonalaming moliyaviy ko ‘rsatkichlari quyidagi 

ko ‘rinishda bo ‘ladi:

Sof foyda (moliyaviy hisobotlar ma ’lumotlari) - 750000so "m 

Aksiyalar soni . 2812 dona

Bir aksiya uchun foyda - 266,7so‘m

Birlashayotgan korxonalar foydasi o'zgarishsiz qoldi degan taVlifrlan kelib 

chiqib qo‘shilish natijasida bir aksiya uchun umumiy foyda oshdi. Biroq 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 qiymatidan 200 so‘m  kam. R /YE 

multiplikatori bitim shartlariga ko'ra 6,5 (1300/200) gateng, bu dastlabki 

qiymatdan yuqori (6,0). 6,5/6,0 nisbat aksiya uchun foydaning pasayishiga 

qaramay, uzoq muddatli istiqbolda qo'shilishdan so'ng bir aksiya uchun 

daromadning ehtimoliy oshishidan dalolat berishi mumkin.



Yuqorida bayon etilganlami imiumiashtiigati holda, tarkibiy o‘zgartirishmng 

sarmoyaning foydalMigiga ehtimoliy oqibatlarini baholash uchun quyidagi 

ko'rsatkichlami hisoblab chiqish lozim:

• ayirboshlash nisbatidan kelib chiqib bir aksiya uchun foydaning 

o‘zgarisM;

• ehtimoliy qisqa muddatli istiqboUar indikatori sifatida R /Y E  

multiplikatoriniiig o'zgarisM.

Bunda birlashgan korxonaning olchami birlashayotgan koixonalardan 

ancha yirik bo‘Hshini nazarda tutish lozim. Qo'shib olayotgan korxona R /YE 

multipUkatorining qiymati qo‘shib olinayotgan korxonaning huddi shunday 

ko‘isatkichidan va olinadigan foyda hajmlaridagi farqlar qanchalik katta bo‘lsa, 

qo‘shUish natijasidaqo'shib oluvchi korxona R /YE  multipMkatorining oshishi 

shunchaiik katta bo'ladi.

5.3. iMTOstitsiya loyihaiarini baholash

Sarmoya egasi nuqtayi nazaridan investitsiyalash kelgusida daromad olish 

uchun shu lahzadagi foydalardan voz kechishni anglatadi Shu munosabat bilan 

investitsion jozibadorlikni baholash loyihaga ko'zda tutilayotgan qo'yihnalar va

undan foydalanishdan olinadigan daromadlar oqimini tahMl gilishflan iborat.

Investitsiya loyihalarini baholash asHda uni amalga oshirishning ko‘zda 

tutilayotgan natijakrini daromadlilik darajasi va o'zini oqlash muddati bo'yicha 

sarmoyadoming talabkriga javpb berishi nuqtayi nazarickn baholashdan iborat.

Baholashning sodda (statistik) va vaqt mobaynida pul qiymatining 0‘zgarishi 

nazariyasiga asoslangan murakkab usullari mayjud.

Sodda usullar an’anaviy tarada mamlakatimiz amaliyotida qo'Uanib kelindi. 

Kapital qo‘yihnalaming iqtisodiy samaradorligini hisoblab chiqishda xo'jaMk 

yuritishning amaldagi sharoitlariga javob beruvchi ko'rsatkichlar tizimi nazarda 

tutüdi.

Investitsiya jarayonining o'ziga xos xususiyati pulni, mulkni (mulkiy 

huquqlami) tikish va daromad olish o'rtasidagi, odatda, bir oydan ortiq 

bolgan vaqtdagi uzilishdan iborat. 0 ‘z navbatida, ilgari amal qilgan 

uslubiyatlaming asosiy kamchMigi xarajatiar va daromadlami vaqt nuqtayi 

nazaridan baholashni inker etishdan iborat edi.

Bozor munosabatlariga o'tish, investitsiya faoliyatiga doir qonun hujjatlarini 

qabul qilish sarmoyadorlar uchun;

• investitsiyalash obyektioi;

• iqtisodiy samaradorlikni baholash mezonlarini;

- moMyalash manbalarini-



foydalanish usuUarini tanlash erkiniigini berdi 

ko 'M ish  ctoia-tadbMarim hisobga olish zamnti

= = i Ä S Ä = n “sr= ;
fekontknahi kerak. Shu munosabat bñan vaqt omñim Msobga oigan holda, 

f o í S T a S ' ' ^  ' ' » • > « №  <usunar)ning quyidagi tizimidaj,

" loyihaning daromadfflik stavkasi;
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daromadlñigining modiiikatsiyalangan stavkasi;

• moliyaviy menejmentningdaromadlñik stavkasi

investitsion jozibadorligini baholash. odatda barcha 

ko mtkicMarckn foydalanishni nazarda tutadi. Bu shu narsa bñan bog‘liqki 

ko'rsatkictoi hisoblab chiqish jarayonida bartaxaf etüad^ai;

t S  faqatgina hisb-kitoblar yig'indisi
to g n investitsiya qaronni qabul qñish imkonini beradi

a o n l ^ í f i n v e s t i t s i y a  xarajatlarmi to‘liq

fe“  kutñayotgan yñlar soni sifatida belgñanaa 0 ‘z M

O ‘ zini oqlash yili 
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mobaynida naqd pullaroqimi
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Sodda (stahstik) usul hisob-kitoblari loyiha ikki yarim yildan so‘ng o'zini 

oqlashidan daiolat berib turibdi. Biroq ushbu muddat muayyan sohadagi. 

mvestitsiya uchun daromadning talab etiladigan meyorini hisobga olmaydi 

Bunda pul oqimlarini vaqt nuqtayi nazaridan baholashga asoslangan uslubiyat 
ancha xolisona natijalami beradi.

0 ‘zini oqlash muddatini aniqlash uchun:

~ diskont stavkasi va daromadlaming paydo b o m  davridan kelib chiqqan 

holda loyiha bo yicha daromadlaming diskontlangan pul oqimini hisoblab chiqamiz' 

to‘piangan diskontlangan pul oqimini loyiha boyicha xarajatlar va 

daromadlar oqimining algebraikyig‘indisi sifatida hisoblab chiqamiz. To ‘plangan

f  ijobiy miqdor olingunga qadar hisoblab
cniqiladi.

Yuqorida keltirilgan formula boyicha o‘zini oqlash muddatini aniqlaymiz

Quyida *Xp loyihaning o‘zini oqlash muddatining hisob-kitobi keltirilgan
Diskont stavkasi -15 %. •

Davr 0 1 2 3 4 5

Pul oqimi (1000) 200 500 600 800 900
Diskontlangan pul oqimi (1000) 174 378 394 458 447
To 'plangan diskontlangan pul 
oqimi ■1000 -826 -448 -54 + 404

To =  3 +  54/458 = 3,1 yil

Munaay qiiw, vaqt omilim hisobga olgan holda investitsiya qitingan summani 

qoplash uchun amalda zflrur bo ‘Igan daw sodda usul bilan aniqlangan muddatm 
qaraganda 0,6yilga ko ‘p.

Mazkur ko‘rsatkich shu vaqt mobaynida investitsiyalar loyihadan olinadigan 

re^ (kromadni bermaydlgan muddatni aniqlaydi. Ushbu jaiayon faqat o‘zini 

oqlash muddati tugaganidan so^ng boshlanadi. Variantlami tanlashda o‘zini 

oqlash muddati qisqa bo‘lgan loyihaJar afzal ko'riladi.

0 ‘zmi oqlash davrini uzoq muddatli majburiyatlar hisobidan

bo yicha 0‘zini oqlash muddati kreditor tomonidan belgüanadigan qarz 

m^lag'laridan foydalanish davridan qisqa bo‘lishi kerak. Ko'rib chiqilgan ushbu 

ko rsatfach, agar sarmoyador uchun investitsiyaning maksimal darajada tez 

qaytoi^hi (bankrot bo'lgan korxonalami moliyaviy soglomlashtinsh yo'llarini 

tanlash) asosiy bo‘Igan hollarda ustuvor hisoblanadi.



M a ^ r  ko‘rsatkiclmiîig kamchiíiklari quyidagilardan iborat:

 ̂ ■ ^ob-MtobÍardaloyihaningtaklifeíüayotgano‘zini oqlash muddatidan
so olmadjgan daromadlar inkor etñadi. Demak, muqobñ loyñialarm tanlab 

ohshda, agar faqat ushbu ko'mtkichni qo‘ñash büan cheklanüsa, jiddiy

xaíolaiga yol qo'yüishi mumkin;

;  fndan investitsiya portfeimi tahlñ qüish uchun foydalanish qo‘shimcha
htóob-kitoblami talab qñadi. Umuman, portfel bo^yicha o'zini oqlash davri 

oddiy o rtacha miqdor sifatida hisoblab chiqflishi mumkm.

Daromadlaroing sof Joriy qiymati hsíiM investitsiya loyihalarini 

temflash va x^jatlami investitsiya ioyñíasi bo'yicha joriy qiymatga keltirilgan 

daromadlar bñan taqqoslash asosida qaror qabul qñish imkonini beradi 

Daromadlaming sof joriy qiymati ko'rsatkichini Msoblab cMqish uchun 

daromadlaming yuzaga keHsh davrini diskontlash stavkasidan kelib cMqqan 

holda daromadlar oqum har bk summasmmg joriy qiymatiM aniqlash; loyüia 

bo yicha keitffllgan daromadlarm qo'shish; umumiy keltirilgan daromadlami 

loyiha bo yicha xarajatiar miqdori büan solishtirish va daromadlaming sofioriv 

qiymatini (K) Msoblab cMqish talab etñadi, ya’M:

K  = D-X, 
bu yerda; K — umumiy keltirilgan daromadlar;

D — loyiha bo'yicha keltirilgan xarajatiar.

^salbiy miqdorga ega bo'lganda, sarmoyador loyüialantii rad etadi. Bir 

necha vanantlami ko'rib cMqishda ushbu ko'mtkich miqdori katta bo'lgan 
loyüiaafzalko'rñadi. ^

Tahlñ etñayotgan «X>. loyñia bo'yicha {K) ko‘reatkichni Msoblab cMqamiz:

Davr 0 1 2 ' 3 4 5

Pul oqimi (1000) 200 500 600 800 900

Diskontlangan pul oqimi (1000) 174 378 394 458 447

Daromadlaming umumiy keltirilgan 
oqimi 174 + 378 + 394 + 458 + 447'=1851

K=i8si-iooú=m. 

miqdori mazkur ioyüiani. amalga oshirishdan sarmoya 

aktivlan^ qiymati qanchalñc o'sganligim ko'isatib turibdi. Shuning uchun 

daromadlaming sof jony qiymati eng katta bo‘lgan loyüia afeal ko‘riladi. K  
ko rsatkicM mutlaq ko'rsatkicMar toifasiga kiradi, bu esa mvestitsiya portfeli



'w m r m r

imkonM beradi.

Mazkur ko'rsatkichning kamcMliklari quyidagilardan iborat'

• Kxúng mutlaq qiymati investitsiya loyihaiarini qiyosiy t a M  qilishda 

har bir variant bo'yicha qo'yilmalar hajmini Msobga olmaydi;

• l o j^  bo‘yicha miqdori nafaqat xatajaüar summasi va vaqt mobaynida 

daromadlar oqimining taqsimlanishiga bog'liq. Natijalarga diskontlashning 

qo Uamladigan stavkasi katta ta’sir ko'rsatadi. Xatar darajasini baholash esa 
subyektiv tarzda amalga oshiriladi.

Diskontlash stavkalarining loyihaning daromadligiga ta’sirini ko‘rib

Diskontlash stavkasi, % 5 15 25 35 45

Daromadlaming sof joriy qiymati +1526 +851 +410 +108 -106

i^Koni siavicasimng oshisM aktivlaming real o'sisM miqdorini 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^anm g daromadlilik stavkasi asiili xarajatiar miqdori va daromadlar 

oqim M m  f^q qüadigan investitsiya loyihalarim taqqoslash imkonini beradi 

Optunal loyiham tanlash xarajatlar birligini baholashga asoslangan. 

Loyihaning daromadlilik stavkasi ikkita usulda hisoblab cMqiladi:

L S  = K / X X 100% ; 2. S  = B /J .

BirincM holatda samaradorlik koeffitsiyenti foizlarda olchanadi va xarajatlar 

birligiga sof keltirilgan daromadning darajasini ko'rsatib turibdi. DddncM holatda 

ko rsatkich loyiha bo‘yicha ijobiy va salbiy pul oqimlarining 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 sof joriy qiymati - 851
Loyihalaming daromadlilik stavkasi:

L S  =  851/1000x lO O %  =  85,1 % ; 2. S  =  1851/1000 =  1,85. 

Lo ^an ii^  daromadlilik stavkasi investitsiyalar birligiga loyiham amalga 

o s ^ h d a n  aktivlaming o'sisM miqdorim ko'rsatib turibdi. Bu K  miqdor 

nold^ kattaJigim tasdiqlaydi. Investitsiya qarorlarini qabul qilishda, agar ko'rib 

cMqilayotgan ioyihalarda miqdor bir xil bo‘lsa Í  ko‘rsatkich afzal ko'riladi.



ko‘rsatkicM mutlaq hisoblanadi, shuning uchun loyüialar daromadlaming 

sof joriy qiymatiga ega boladigan holat yuzaga kelishi miimkin

Misol Faraz qilaylik, taklif etilgan ikkita loyihadan birini tanlash zarur. 

«L» loyiha 900 summadagi investitsiyalashni talab qiladi, daromadlar oqimi: 

birinchi yil - 300, ikkinchi yil - 400, uchinchi yil - 600. cM.» loyiha 325 

summasidagi xarajatlami talab qiladi va quyidagi daromadlami ta’minlaydi: 

birinchi yil - 100; ikkinchi yil - 200, uchinchi yil - 300. Qaror qabul qilish 

uchun foydaianiladigan diskontlash stavkasi 10 foizni tashkil qiladi.

K  ko ‘rsatkichini hisoblash:

Ko'rsaOdch «L» loyiha «M » loyiha

Umumiy keltirilgan daromad (D) 1055 482
Loyiha ho ‘yicha xarajatiar (X) 900 325
K  ko‘rsatkich + 155 + 157

Tahlil etilayotgan loyihalarbo "yicha daromadlar sof joriy qiymatining miqdori 

kattafarq qilmaydi. Loyihani tanlab olish uchun loyiha daromadliligi stavkasidan 

foydalanish maqsadga muvofiq:

L  loyiha: S  = 1551900x 100% = 17,2%.

L  loyiha: S  = 1551900x100% = 17,2 %.

Sarmoyador uchun loyiha foydaliroq, chunki u 2,5 marta ko‘p 

daromadlilik stavkasiga ega.

S  ko‘rsatkichining ustunligi shundan iboratki, u nisbiy bo‘lib, investitsiyalar 

birljgining samarasini aks ettiradi. Bundan tashqari, resurelaming cbp.klanganligi 

sharoitida ushbu ko'rsatkich eng samarali investitsiya portfelini shakllantirish 

imkonini beiadi. Hisob-kitob natijalarining diskont stavkasiga bog'hqligi marknr 

ko'rsatkichning asosiy kamr.hiligi

Loyiha daromadliligimng ichM stavkasi loyihadan keltirilgan daromadlar 

summasini investitsiyalar (xarajatiar) miqdoriga tenglashtiruvchi diskontlash 

stavkasini o‘zida namoyon etadi. Ushbu stavka daromadlar sof joriy qiymatining 

noi miqdorini ta’minlaydi. Ushbu ko'rsatMch yordamida investitsiya loyihalarini 

baholash diskontlash stavkasining unda loyihalar zararsiz boladigan eng katta 

miqdorini aniqlashga asoslangan,

Loyiha daromadliligining ichki stavkasi quyidagi tartibda hisoblab r.higilaHi-

A. Diskontlashning ixtiyoriy stavkasi tanlab olinadi va iming asosida loyiha 

bo'yicha daromadlaming umumiy joriy qiymati hisoblab chiqiladi.



B. Loyiha bo‘yicha xarajatlar daromadlaming keltirilgan summasi bilan 

solishtiriladi. Agar diskontlashning dastlabki ixtiyoriy stavkasi daromadlar sof 

joriy qiymatining nol miqdorini 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 katta bo‘lishi kerak;

* agar K^<0 bolsa, u holda diskontlashning yangi stavkasi dastlabki 

stavkadan katta bo'lishi kerak.

V. Diskontlashning ikkmchi stavkasi daromadlaming mnumiy joriy qiymati 

loyiha bo‘yicha xaxajatlardan ham ko‘p, ham kam miqdorda olingunga qadar 
tanlab olinadi.

G. Ix>yiha daromadlñigining ichM stavkasi inteipolyatsiya usuli bñan hia*lab 
chiqiladi.

MisoL «K» loyiha dawmadliligining ichki stavkasini himblab chiqing, u 

boyicha xarajatlar 1200 ni tashki! qiladi, yillar boyicha daromadlar oqimi- 

50, 200, 450, 500, 600.

Yechish:

1. 5  foiz stavkasi bo yicha diskontlangan daromadlar oqimining summasi 

quyidagini tashkil qiladi:

48+181+389+411+470=1499.

2. K  ni aniqlaymiz:

1499-1200 -299, ya ’ni K>0.

3. Diskontlashning yangi stavkasini tanlab olamiz. U  5 foizdan yuqori 

bo‘lishi kerak, chunki K  > 0.

4. 20 foiz stavka bo yicha diskontlangan daromadlaming umumiy oqimini 
hisoblab chiqamiz:

42+139+260+241+241=923.
5. K  ni aniqlaymiz:

923-1200=-277, ya>niK<0.

6. Daromadlilikning ichki stavkasini hisoblab chiqamiz:

a) oraliqni belgilaymiz:

r 1499 I

 ̂ 1200  ̂ 5 %  .Y
923 + ^

5 %

5%
20%

b) nisbatlamt tuzamiz va tenglamani yechamiz:



1449-1200 __ 5 - (5+ X ]

1449 - 923 5 - 20

299 

 ̂ 576 15 

X  = 7 ,8% ;

V ) daromadlUikning ichki stavkasini hisoblab chiqamiz:

5 + 7.8 = 12,8% . ■

DaromadMikning ichki stavkasining katta miqdoriga ega bo'lgan loyiha 

afeal ko'riladi. Investitsiya loyihalarini tahffl qilish va tanlashda ushbu stavkadan 

foydalanish ushbu ko r̂satkichni talqln etishga asoslangan. Daromadlilikning 

ichki stavkasi nafaqat xarajatlaming ushbu summasi bñan, balM daromadlar

oqimi bñan ham namoyon etilgan muayyan loyjhajoing individual ko'rsatkichi 
hisoblanadi.

MsoL Daromadlami vaqt mobaynida taqsimlashning daromadlilikning ichki

stavkasi ko ‘rsatkichiga ta m n i ko ‘rib chiqamiz. I, II va III ioythaiar bo yicha 

daromadlar va xarajatlar oqimlarini tahlil qilamiz.

Ful oqimining daromadlilikning ichki stavkasiga ta ’siri:

Ko‘rmtMch Ihyiha Illoyihm M  loyiha

Xarajatlar: (1200) (1200) (1200)
birinchi yil 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 qiladi va daromadlar summasi 

tegishli yillar moliyaviy hisobotlarida namoyon etiladigan ko‘rinishda bir-biriga 

mos keladi. Biroq vaqt mobaynida daromadlar oqimini taqsimlashdagi farqlar 

ko‘rib chiqUayotgan ko‘rsatkichga katta ta’sir ko‘rsatadL II loyiha boyicha 

daromadlilikning ichki stavkasi III loyihadagiga qaraganda qariyb 1,6 maria 
yuqori.

Daromadlihkning ushbu stavkasini xataming ehtimoliy oshishi sharoitida 

loyihaning barqaroriigini aks ettíruvchi uning qandaydir «mustahkamlik zaxirasi»



sifatida talqin etish mumkin. ümuman iqtisodiyotga ham, biznesning muayyan 

turiga ham tegishli bo'Igan o'zgarishlar diskontlash stavkasining mos darajasini 

talab qüadi. Daromadlihgining ichM stavkasi yuqori bo'lgan loyihalar ancha 

jozibador, chunki ular investitsiya sarmoyasi qiymatining oshish ehtimoli 

büan bog'liq unga tushadigan katta yuklamaga chidashga qodir. Daromadlilik 

ichki stavkasming hisoblab chiqügan miqdorini ushbu muayyan sohada 

sarmoyaga daromadnmg talab etüadigan me’yori büan taqqoslash dastlabki 

bosqichda samarasiz loyihalarni rad etish imkonini beradi. Mazkur 

ko‘rsatkicMami taqqoslashga asoslangan loyihalarni baholash usuli quyidagi 
jiddiy kamchiliklaiga ega:

• ushbu ko'mtkichdan investitsiya portfelini baholash uchun foydalanish
qiyin, chunki u faqat muayyan loyihani tavsiilaydi;

mazkur ko‘rsatkich loyihaning iqtisodiy hayoti mobaynida bir necha 

y iÄ  salbiy pul oqürdariga ega bo'lgan (ko'chmas mulkni naryitii bo'lib- 

bo‘Mb tolash sharti büan xarid qilish yoM bir necha yü mobaynida amalga 

oshiriladigan obyekt qurilisM) loyüialami tahlü qüishda alohida qo'llanüishni 
talab qüadi.

Investitsiya loyihasi daromadliilgining modifikatsiyalaagan stavkasi 

usuli pul mablag'larining bir necha maita chetga ketishi hollarida yuzaga feladtgp,. 

loyiha daromadlüigi ichki stavk^ining muhim kamchüigini bartaraf etish 

imkonmi beradi. Yuqorida ko'rsatilganidek, ko'chmas mulkni naraini bo'lib- 

üb tolash sharti büan xarid qiHsh yoki bit necha yü mobaynida amalga 

oshiriladigan obyekt qurilishi pul mablag'larining bir necha marta c h e^  chigisliiga 

misol boladi. Daromadlüigining ichki stavkasini hisoblab chiqish uslubiyati 

kcyingi yülarda investitsiya loyüiasiga sarflash uchun moljallangan summalami 

ushbu stavkaga teng bo‘lgan stavka bo'yicha qayta investitsiyalashni m w ä a  tutadi 

Biroq amaliyotda buni qo'llash ehtimoM kam.

Agar loyiha bo yicha xarajatlar bir necha yü mobaynida amalga oshirüsa, 

u holda sarmoyador kelgusida loyüiaga sarflashi lozim bolgan vaqtincha

boshqa, ikkinchi darajali loyihaga investitsiya 

qüishi mumkm. Bunday vaqtinchalik investitsiyalarga nisbatan qo‘yüadigan 

asosiy talablar - bu xavfsizlik va lücvidMlik, chunki qo'yUgan mablaglar 

asosiy investitsiya loyüiasi bo‘yicha xarajatlar jadvaliga muvofiq aniq qaytarilishi 

zarur. Xavfsiz hkvidli stavka miqdori moliya bozorini, odatda, tolash muddati 

besh yü bo‘lgan davlat zayomi obligatsiyalari bo'yicha daromad darajasi 

orqali tahlü qüish asosida aniqlanadi. Biroq har bir muayyan holatda xavfsiz 

hkyidli stavkaning miqdori yakka tartibda aniqlanadi, odatda, uning darajasi 
msbatan yuqori emas.



Xavfsiz lücvidlí stavka bo'yicha xarajatlami diskontlash ulaming umumiy 

joriy qiymatini hisoblab cMqish imkoniyatini beradi. Daromadlilikning 

modifikatsiyalangan stavkasitü hisoblab chiqishda:

A . DaromadliJigitiing xavfsiz likvidli stavkasi aniglanari j

xavfsiz likvidli stavka bo'yicha diskontlanadi 

V. Modifikatsiyalangan pul oqimi tuziladi.

G , Modifikatsiyalangan pul oqimi asosida daromadlilikning 

modifikatsiyalangan stavkasi hisoblab chiqfladi.

Misol Daromadlilikntng modifikatsiyalangan stavkasini hisoblab chiqish 

tartibini ko ‘rib cMqamiz. «R» loyiha mavjud bo ‘lib, uning xarajatlari 750 ni 

tashkil qiladi, yillar boyicha daromadlar oqimi: 400, 500, 700, 600. Ikkinchi 

yilda loyihaga kiritish uchun mo ‘Ijallangan mablag ‘hr biryilda xavfsiz loyihaga, 

masalan, davlat qimmatli qog‘ozlariga joylashtirilishi mumkin. Agar ushbu 

qimmatU qog‘ozlar yillik 4 foiz daromadni ta’minlasa, u holda sarmoyador 

birinchi yil uchun quyidagilami satflashi lozim; 750 - asosiy loyihaga; 750 

[PV ] 4%  =  750 X 0,9615 =  721 — davlat qimmatli qog'ozjariga. Umumiy 

investitsiyalar 1471 ni tashkil qiladi.

Keyingi hisob-kitoblar loyiha daromadliligining ichki stavkasini hisoblab 

chiqishdagi kabi interpolyatsiya usuli bilan amalga oshiriladi. Pul oqimi 

modifikatsiyalangan ko ‘rinishda quyida berilgan.

Pul oqimini xavfsiz likvidli stavka boyicha modifikatsiyalash:

. Davr 0 I 2 3 4 5

. Pul oqimi ^(750) (750) 400 500 700 600

■ Modifitsiyalangan pul oqimi (1471) 0 400 500 700 600

Modifikatsiyalangan daromadlilik stavkasi ~ 11,8 '■

Investitsiya loyihalarming jozibadorligini baholash usullarini yaxshilash 

sarmoyadoming loyihalami amalga oshirishda olinadigan daromadlardan 

foydalanishiga bog'liq, Ushbu mablag‘lar sarmoyadoming moliyaviy 

unkoniyatlan va siyosatidan keüb chiqib, tuxM xQdagi 5iangi loyihalaiga investitsiya 

qihnadi. Bunday loyihalar bo'yicha xataming yo'I qo'yüadigan darajasi asosiy 

loyiha uchun mo'ljallangan vaqtinchalik bo'sh tuigan mablag'kmi sarflasMagiga 

qaraganda 3mqori bo'lishi mumkin. Bundan tashqari, investitsiyalami 

diversiBkatsiyalash mumkin, Asosiy loyihadan daromadlar oHsh bosqichida



moliyaviy siyosatni belgilovchi sarmoyador bo'lajak investitsiyalar 

daromadüiigining o'rtaclia stavkasini hisoblab cMqadi

Moliyaviy menejmeaiffling daromadlilik stavkasini hisoblab chiqishda:

A. Daromadliligiming xavfsiz likvidli stavkasi antglanarii

B. Investitsiya loyihasi bo'yicha xarajatlaming xavfeiz likvidli stavka bo'yicha 

diskontlangan summasi hisoblab chiqiladi.

V. Daromadlilikning o‘itacha stavkasi aniqlanadi.

G . Tahhl etilayotgan investitsiya loyihasidan olinadigan, daromadlilikning 

o'rtacha stavkasi bo'yicha to'plangan daromadlaming umumiy bo‘lajak qiymati 

hisoblab chiqiladi.

Misol. Ilgari keltirilgan «R» loyiha uchun moliyaviy menejmentning 

daromadlilik stavkasini hisoblab chiqamiz. Loyiha bo yicha xarajatlaming joriy 

qiymati 1471 ni tashkil qiladi. Agar daromadlilikning o ‘rtacha stavkasi 8 

foizga teng bo ‘ba, loyihadan olinadigan daromadlaming bolajak qiymatini 

aniqlaymiz:

molFVf" - 400x12597 = 504 

500[FF]j* = 500X1J664 = 583 

600[FV']f =600x1,0 = 600 

700{FVX* = 700x1,08 = 756 

Summa = 2443

Pul oqimini xavfsiz likvidli stavkasi bo yicha modifikatsiyalash:

i. Davr 0 I 2 3 4 5

2. Pul oqitni (750) (750) 400 500 700 600

3. Modifikatsiyalangan pul oqimi 1471 0 0 0 0 2443

Moliyaviy memjmentning daromadlilik stavkasi =  10,7%

Loyiha daromadliligining ichki stavkasi daromadlilikning xavfsiz Ukvidñ 

stavkasi bo'yicha (xatajaílaiga nisbatan qo'lkniladigan) va o'rtacha stavkasi bo‘yicha 

(daromadlar oqmiiga nisbatan qo'Haniladigan) modifikatsiyalangan pul oqitni 

uchun hisoblab chiqiladi.



5.4. S»li, solinfeU mmosatafl bOan t o ™ ,«  balalaslum,

o aga xos xnsiislyailari

(fenes)ning bozor qiymatini shakUantirislmijig o‘ziga xos

f t a o m q .№ i ,m  bahoiashda deyatftehqachonu^^

'’hT  ^ T :  kottonantog ,sofr qiymati emas balki
m dan fWdalamshmng real moByaviy oqibatlari - um xaSd qilish i Z i a M  

urn M tehdm  tushadigan tushum yoki undan foydalanish samaradorligi (xarid

r ^ “~ = = s = s r =

h i s o S T h l ^ ”*“ * ^  “ “  '*“ *■ “ atlami

kononani baholashga bevosita va bilvosita ta’sir ko‘mtuvchi

s o h q ^ ? S i S i f f i r  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.



qiladigan bir xii yalpi foyda 
ko rsatkichiga ega bo Igan ikkita korxonani baholash mmr.

.tavkn^fh manbaiarining tarkibida har yili 10 foiz 

Á korxona bank kreditlaridan foydalanmaydl

Qonun hujjatiari bilan belgilangan imtiyozlami hisobga oigan holda ikkala 

korxonaning daromadliligini solishtiramiz (5.2-Jadval).

ikMta koixona daromadlaridagi farq asosiy vositalaiga kapital qoVilmalar 

Korxonaiar daromadlillgiiii qiyoslash, mh, so‘m

K№‘rsatUchlar
A  korxona M ¡CnV°JtlíiVSíS

Yalpi foyda
100

Mj< n>iff JkiXfttM

100

Kredit uchmt foiziar
0 S.Ú

Soliq to'langunga qadar foyda
100 95,0

Foyda solig'i (15%)
15 14,25

Sof foyda (mulkdorlar daromadi}
85 80,75

Korxonafaoliyati keltiradigan umumiy daromad 

(mulkdorlar va kreditorlar daromadi) 85 85,75

Korxonu duromadidugi farcf
0,75



SoMqdan yutish quyidagi fomiUa bo‘yicha hisoblab chiqilishi mimldn- 
S ^ = K x F , x r „

bu yerda: — soHqdan yutish;

K -  berilgan kredit miqdori;

- .kredit uchun foiz stavkasi;
F -- «

soliqdan yutuqning joriy qiymati. 

nemak, soliqdan yutuqning joriy qiymati quyidagini tashkil qiladi-

ikn5  ?  A konana 16 foiz ishlab chiqarish rentabelMga

S ;  ¿  7 annuitet formulas! bilan daromadli yondashuvmng
soMalasimnlgan vananti boyicha uning qiymatini aniqlaymiz. Agar sof fovda 85 
m n. so inm tashkil qilsa, u holda korxonaning joriy qiymati 85 mln so‘m /  015

I l m f / T t  T  ^•^^^^foydalana boshladi deb faraz

ngan va 566 +  7,5 - 573,5mln. soinni tashki!qilgan boiar edi 

v n n S  holatda koKonaniag joriy qiymati daromadh

e t i ^ ^ f ^ f T  ^  “ntiyozlariniiig uzoq muddatli bahosini o'zida namoyon 
etuvchi sohqdan yutuqning qiymatini hisobga olgan holda aniqlanishi kerak:

DU yerda. V  korxonaning umumiy baholash qiymati-

x a n , t e Z ! ; ? . i T ‘T  soliqlamihg ta'siri barcha akUvlar ,a
Mjatlai^bm hadementlangaiiisbalan hisobga olinishi lozim Masalan

m o «  baholashda qo'sqilgai;
W m t  solig 1 (QQS) sunmasm hisobga olish keiat Bu shu bilan izohlanadild



materMar yetkazib beravcMsí tomonidan tolangan QQS mazkur holatda 

^  obyektlar bo'yicha pudratchilaiga tolangan soMq summasi 

«  uchun moddiy xarajatlai nuqtayi nazaridan bino qijmatini baholash

uchun quyidagi formuladan foydalanish lozim: oanoiash

Qm - M  X{l + Nqq̂  ̂)

m o d 4 r r i t o ¡ h q S r ® ™  BritUadigan

bosh "‘b S S S S S  n“  ™

^QQs ' *1° shilgan qiymat soügl stavkasi

haqíS^maf tusMriladigan obyekt

m Ä W  íh . f  ’ tusMriladigan 
m ^ M a r , jihozlai transport vositalari va asosiy fondlaming boshqa obyektlari

í^qida ketgmda edi, u holda xaridor tomoMdan tolangan QQS summasi 

bahoiashda hisobga oIMmagan bolar edi Chunki u 

Ä b i l i d  “  Msoblangan soliq summasidan cMqarilisM

maqsadlarda foydaianilishini Msobga 

shunga Z ‘] I  tolangan QQSni qoplash usuli ana

s o «  h a 4 a ' ¿ ,  ¿ S " S d X n

QQS summasi obyektmng balans qiymatiga 
bo Igan asosiy vositalar obyekti baholansa, u holda nshbu qi>Lt Z

baholash vaqtida QQSm  hisobga olgan holda amqlanishi kerak, ya’M:

V  ^  K̂ ii vosftalar obyektining baholash qiymati;
U3JlOia.lia.Vnt0fltí _£ 1 « ' <,hoz

qiymati.

^«^t^arm bahoiashda QQS omilim Msobga olish metodologiyasini 

aktivta bahoiashda to'liglcha qo'llab bo'hnaydi, chunki solio

m X  o'xshash. ínteUektual
mulk obyektlanga tegisMi bo Igan nomoddiy aktivlar haqida gap ketayotganda



«mehnat» omffim hisobga olishda vaziyat boshqacha tus oladi. Bu yerda ko‘p 

narsa bunday obyekílarga tegishH bo'lgan huquqlami qo‘lga kiritish qanday 

shartnoma bflan rasmiylashtiriiishiga bog‘Hq. Agar buxgalterlik hisobi, mualliílik 

huquqlari, patent-litsenziya faoliyat! haqidagi qonun hujjatlarida bunday 

huquqlami qo'lga kiritish muallif yoM boshqa huquq egasi ЪДап tuzñadigan 

pudrat shartnomasi bo‘yicha ko'zda tutiJgan bo'lsa, u holda nomoddiy akíivlar 

obyekím baholashda quyidagi formuladan foydalanish mumkin:

~  (J

bu yerda: - nomoddiy aktivlar obyekíining baholash qiymati;

— huquq egasining qo‘liga tolangan summa:

“  roehnatga haq to'lash fondiga hisoblangan umumiy stavka;
— daromad soHgl stavkasi;

■“ pensiya fondiga badaüar stavkasi.

Agar huquq oldi-sotdi shartnomasi bo'yicha jismoniy shaxsdan qo‘lga 

Mtüsa, u holda nomoddiy aktivlar obyektini baholash uchun quyidagi 
íormuladaiifoydaJajDdladi:

G »-

5.5. Bank biznesini baholashning o‘ziga xos xusasiyatlari

Iqtisodiyotning bank sektori o'zining bir qator xususiyatlariga ega bo‘lib, 

Шаг uning qiymatini baholashning o'ziga xos xususiyatlarini belgilab beradi 

Ushbu xmusiyatlar ichida quyidagñami ajratish mumkin:

O'zbekiston Respublikasi Markaziy banki tomonidan faoMyatning 
reglamentlanishi va nazorat qilinishi;

' o‘z sarmoyasining nisbatan past dar^asi va qarz mablaglarining yuqori 
salmog‘i; -e.? ч

bank balanSida xatarlar JamlanisMaing yuqori darajasi;

* buxgalterlik hisobining o‘ziga xosUgi;

ko'plab bank operatsiyalarini amalga oshirish va rasmiylashtirishdagi
murakkabüklar.

Iqtisodiyot rivojlanishida bank tizimi pul aylanishini ta’minlashda, sarmoyalar 

harakatida, sanoat va tijorat korxonalariga rivojlanish uchun imkoniyatlar 

er^hda, iqtisodiyotni rivojlantirish maqsadida ahoM jamg'armalarini jalb etishda 

muhim rol o'ynaydi Bunday vazifani banklar jamiyatga o'ziga xos mahsulotni.



ya ш  о zíari boshqa joyga sotßh maqsadida bir joydan arzonroq xarid qñadigan 

puUami berish orqali bajaradi. Bozordagi operatsiyalar, asosan, o‘z mablag'lari 

hisobidan emas, balM qarz mablaglari hisobidan amalga oshiriladi. Bunda 

Äivlar va sarmoya rentabelligining yuqori darajasi xatarlaming kredit 1я.9Ып1пНяп 

balansida jamlanishiga oMb keladi, Shu munosabat bilan tijorat banki 

barqarorligining bir qator muhim belgñarini ajratish lozim: sarmoyaning 

yetarli darajasi; ükvidli balans; tolov qobiliyati; sarmoya sifati bo‘yicha тяЬЫят  ̂

qondmsh; past darajaH xalar. Shuni ta’kidlash lozimki, yuqorida ko‘isatilgan 

beshta belgidan uchtasi bank sarmoyasi ko‘rsatkichlariga kiradi.

^aliyotda jamoatchilikning tijorat banklariga bo'lgan ishonchini saqlab 

tunshning ma’lum bo‘lgan ko'plab choralari mayjud. Bozor iqtisodiyoti sharoitida 

ш а shunday choralar jumlasiga qo'sMlish va qo'shib olish (xarid qilish) kiradi. 

Вай  sektorida sodir boMadigan qo'shilish va qo'shib oHshlar tabiati, hatto 

qat iy tartftga soMsh sharoitida ham u].ami rag‘batlantiravchi ko‘plab omfflar 

büan belgüab beriladi. Ular ichida quyidagüami ta’kidlash mumkin: foydaning 

о sishiga ega bo'lishga intffish; naqd puUaming chiqib ketishi xatarini pasaytirish 

va nufuzni mustahkamlash; yuqori malakali kadrlarga ega bo'lish,

Banklar boshqa tashküotlardan ajratib tumvchi faoHyatining o'ziga xos 

Msusiyatlarini ular qiymatini bahoiashda hisobga olish lozim. Banklami 

baholash «qo'shib oluvchi» bank aksiyadoriari uchun adolath narxni aniqlash, 

shunmgdek, sotuvchi uchun eng maqbul narxni belgüash maqsadida ятпяЬя 

oshiriladi. Bankrot bo%an bankni tugatishda baholash nazorat qüuvchi organ 

kreditorlar uchun qoplashning eng yuqori qiymatini ta’minlay oMshi uchun 
amalga oshiriladi.

Yuqorida ta’kidlanganidek, bank faoliyatining o'zigaxos xususiyati moliyaviy

qarorlar qabul qüishdan iborat. Xarajatli usul bñan aktivlami baholash kredit 

tashMlotining qiymatini aniq belgüash imkonini bermaydi, chunki ulaming 

real qi^ati ancha past bo'Iishi mumkin. Ayni paytda, bank balansinmg kredit 

portfeli, qimmatli qog'ozlar portfeli kabi aktivlari puxta tekshiravlaisiz noto‘g‘ri 

b^olanishi mumkin. Bozorda foiz stavkalari va valuta kurslarining har kunHk 

о zgarib turishi oqibatida aJciivlar bozor qiymatining o'zgarishi bunday 

murakkablüdaiga sabab boladi. Foiz stavkalaridagi farq o‘yini jiddiy muammoni 

keltirib chiqaradi va natijalaming ishonchlffik darajasini pasaytiradi.

Bank qiymati ko'pincha aksiyadorlik sarmoyasining qiymatiga bog'liq bo'Iadi.

Bai^ qiymatini bahoiashda ikkita ko'isatkichga asoslanish mumkin: mutiaq va 
nisbiy.

Muthq ko ‘rsatfách asosan bank egalari yoM aksiyadorlariga pul mablag'larining 

oqmu sifatida namoyon boladi. Bundan shu naisa keHb chiqadüd, bankning



o'z sarmoyasi aksiyadorlaiga sajmoyaning o'rtacha qiymati bo'yicha dklfnntknagTi 
bo'lajaktolovlaigateng.

Aksiyadorlarga naqd puUaming erkin oqlmi (NEO) quyidagicha tarzda 
aniqlanishi mmnMti:

N EO^S D + N P X + M - F  = {SD + NPX)+{ m  ~ f ) = D,
bu yerda: S 3  — soliqlar tolangandan keyin foyda;
N P X -  naqd 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 farq «ortiqcha» yoki «Ukvidlilik 
zaxirasi» tushunchasiga mos keladi. Amalga oshiiilgan o'zgarisMar summasi 
dividend tolovlariga tengdir.

Bankning firma sifatidagi qiymatini tavsiQovchi nisbiy ko ‘rsatkich quyidagi 
fonnulabo'yicha aniqlanishi mi rnikin-

Bank aksiyalarining hozor qiymati = T  —^ __
{ l - S ) ’

bu yerda: D, -  aksiyadorlar kutayotgan yillik dividendlar;
S -  sannoyaga muqobil xarajatlar stavkasi;
t -  muddat.
Tabiiyki, bozorda aksiyalaming kursi qanchalik yuqori bo‘lsa, bankning 

qiymati ham shunchalik yuqori boladi. Aksiyalar qiymati pasayganda bankning 
qiymati ham kamayadi. Bank o‘z zimmasiga oladigan xatar ham muhim 
ahamiyat kasb etadi, Xatar darajasi oshgan hoUarda bank aksiyadorlari bir 
tomondan, agar uiar o‘zlariga xatarni qabul qilishni istashm asa/o‘z 
aksiyalarim sotishlari mumkin. IkkincM tomondan, xatar darajasi qanchalik 
yuqori bo'lsa, bank uchun shunchalik ko‘p sarmoya zarur. Sarmoyani oshirish 
manbasi bo'lib esa soliqlar tolanganidan keyin qoladigan foyda xizmat qiladi 
Bu aksiyadorlaiga dividendlar ko‘rinishida tolanadigan naqd pul oqimining 
p^ayishini anglatadi va aksiyalar qiymatining pasayishiga olib kelishi mumVm 
N ^any  jihatdan «aksiyalaming bozor qiymati» nisbiy ko‘rsatkichi sintetik 
ko‘rsatkichni o‘zida namoyon qiladi va «qiymat» tushunchasiga mos keladi. 
Biroq bozorda ushbu bank aksiyalar! bilan yetarlicha operatsiyalar amalga 
oshirihnasligi aksiyalar qiymatining yuqori bo'lishiga sabab bo‘lishi mumkin. 
Bu hoi bankning aksiyalar bozor qiymati ko‘rsatkichlarining o‘miiii bosuvchi



foydalilik ko'rsatkichlariga murojaat etishga majbur qüadi. Lekin ular ham 
kamchiliklardan holi emas.

Baholash usuli tahlil maqsadiga qarab tanlanadi. Bunda foydalaniiadigan 
usuliar soni talaygina. Ayni paytda, baholasfining asosiy (fundamental)
ko'rsatkichlan ham mavjud bo‘Mb, ular barcha usullarda turli darajada bijgalikda 
foydalanüadi. 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;
■ foiz stavkalari hisobidan foyda oladi.
Foizli xatar -  bozorda foiz stavkalarining favqulodda, salbiy o'zgarishi 

oqibatida bank foydasi va sannoyasining pasayisMga olib keluvcM xatar. Foiz 
stavMaridagi kutiJmagan o'zgarishlar bank foydasi va sarmoyasini pasaytirishi 
va o‘z navbatida, bankning bozor qiymatini ham pasaytirishi mumkin. Foiz 
stavkasi, aslida, pui mablaglarini qarzga xarid qilish narxi hisoblanadi. Foiz 
stavkasining darajasi bozorda pul mablag'larining talabi va taklifiga bog‘liq. Bu 
omiüar ko'plab boshqa elementlar ta’siri ostida belgilatiib, ular jumlasiga 
quyidagüami Mritish mumkin: iqtisodiyotdagi jamg'armalar hajmi, pul 
mablag'lariga bo‘lgan ehtiyojlar, mamlakatdagi monetär siyosat va b. Amaliyotda 
banklaisa kutilayotgan inflatsiya sufatlari, mablaglaming qaytarilmasligi xataii 
va bitim muddatini hisobga olgan holda pul mablaglariga qo^yilmaJar uchun 
foydaning real me’yorini ishlab topish imkonini beruvcM nominal foiz stavkalari 
darajasi qujidagi tarzda aniqlanadi.

Nominal foiz stavkasi:

bu yerda; E(r) -  inflatsiyaning real sur’atiari;
E(i) -  inflatsiyaning kutilayotgan sur’atiari;
X — xatar uchun ustama haq.
MkoL Nominal foiz 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



ínflatsiyming real ш гЫ  E(r) inflatsiyaning kuíilayotgan ш гЫ  Efttni 
nominal sur at Ш ап chiqarib tashlash orqali aniqlangan. Inflatsiyaning 
k u tü y g a n s u r ^  E(i), odatda, biryil mobaynida iste^ohovariarinaJmng

720 % = ш Т
Xataruchun mama haq tijorat banklarining ssudalari bo ‘yicha shakllangan 

daromaddan pul bozondagi tayanch stavkani chiqarib tashlash yo4i Mian 
amqlanadi, y a Ы 8,00 % ~  7,25 % = 0,75 %,

Bank biznesida, fbiz siyosatning asosiy vositalaridan bin ekanEgi bois foiz
Matsion kutisMami hisobga oigan поШ uni 

mmssasasining foydaliligini beJgüab ЬегаусЫ shartiardaîi

S,05%+6,20%=9,25%.
2’^Ofo‘̂ ^^hapasaysa, pul bozoriningnominal foiz stavkasi kam kamyadi:

3,0S%+2,2Ú%=5J5%.
Mablag-lamtog butligmi va iqlLsodiy o'dsM  ta’mtalash uchun banMar

O z akíivlamung qiymatmi шЫаЬ turisMari lozim.
^ qog‘ozlaiining qiymati sarmoya bozoridagi foiz stavkalari 

Man uzviy bog langan. Ushbu qog'ozlar daromadi qat’iy belgñanganligi bois 
ozordagi foiz síavkalarining o'zgarisM -  ular o‘sganda, bozor qiymatining 

pasayis^a yoki foiz stavkalari pasayganda, uning o'sishiga oHb keladi Shu 
m m ^ t b ú a n f o M ^ b a h o l a s ^
o lchashda umng beshta íarkibiy qismi Msobga olinadi; foizli xatar kanital 
q m a t l i  qog^odar bo‘yicha xatar; valuta xaíari; tovar bo‘yicha xatar; Jpsioníar
birSchisfon 0‘i^hashning ikkita asosiy ko'mtkichi mayjud: ulaming

1 barakatining muddatiga (GAR); ikkinchisi esa
operateiyalai^ ÍOK stavkalarining o‘zgarishiga moyilligiga asoslangan.

GARkomtfaciuikkitaholatdabankbaknsiaktivlarivapassivlariningfDlz
zganshiga moyiUigini olchash usuU sifatida foydalanilishi

• foiÆ xatardan sug'urtalanish uchun;
” qo‘shimcha daromad olish uchun.

akíivlar jumlasiga quyidagñar 
kiradi. o zgaravchan foiz síavkaJari sharoitida berilgan ssudalar; ocliiq kredit



qisqa muddaffi, muoniakda bo-|gan qiim atli q<«-„zlar; banlctom
ssuiMar, o zgaravchan foiz stavkali muddati clio'zilgan ssudalar.

Foiz s tav k a la ri^  o'zgarisMga moyil bo‘lgan aktivlar va passivlar biian
a t ó v í r  T  stavkalariBiiig o'zgaiishiga moyil bo‘toagan
S  beWl ?  ”  quyidagñar kiradi:

f ^hamitida berilgan ssudalar; kredit kartalari
bo pchassu^ar, ipoteka ssudaJan; g'aznava unga tenglashtirilgan mablag'lar- 
bmolar, inshootlar, jihozlar va boshqa nomoddiy aktivlar.
W r ° ‘"^“ ^ ^ ^ ™ y ü ^ ‘lganpassivlariumlasiga quyidagüar 
hanw' ndiriladigan yirik nominallar depozit sertifikatlari-
barMar^o kredii; talab qiHb olinadigan depozitlar; o'zgamvchan foiz stavkali
” ™ v c i t o m o n i d a n  imitatsiya. qiJingan o 2garuvch.an foiz stavkali. Qiuiniatli ijog'^ozlar

Bank bdansi passivlarining foiz stavkalarining o'zgarishiga moyil qismi
S S f  samioyasi, joriy yil foydasi, hisob-kitoblardagi

.nf <log‘o7hti portfelini tahlil qilish uchun foizlar ko‘rinishidagi
^ f  foydam tav^oychi vaqtinchalik oraliq ko‘isatMchi yoki barcha aktivlar va 
^ u n y a t l a r  harakatming muddatlarini hisobga olgan holda aksiyadorlik 
sajmoyasin^ bozor qiymatidan foydalanish mumkin. Davomiylik tahffi shunga

mablag‘larining oqib kelishi muddaüari u la i ! ^  
chiqib ketjshi muddatlariga mos kelmagan hoUarda yuzaga keladi

^;?“ ^ ! l '5matining oshishi kredit muassasasi faoliyatining 
m a ^ l ^ ^ n h g ,  bois, bank quyidagi formula asosida foizli xatami boshqarishi

R „ = D A ~ uDL,
h J L  davomliligini amalga oshirish summasi va

U umumiy passivlaming umumiy aktivlaiga nisbati; 
akti^írh"oírT davomiyligini amalga oshirish’summasi va baxcha

—
Bahotoayotgan bank faoliyatining yuqorida ko'rib chiqilgan ko‘isatkichlari 

o S i  b a h o la sS g



m u t a S '  I’taes qiymatmi bahotetamg uchta asosiy
usijJi mavjud degan fikrga qo'sMisliadi: xarajatH yoki sof akfivlami ?  
usuli;daxomadliyoMdaromadko‘ratldrh l«ri™ l T  T  baholash

yo naHsMarm amqlash talab etilganda edi, u holda daromadni kutish feita

uctam amalda quyidagilar qo-lga kiriffladi: bolqarm  W t o  t i r i j f  
mahsmoUar. UsMm samib o'tflgan bo'laHaming har biri ma’no ka* S '

• kutilayotganbolajaioqim summasi;
diskontlashning tegishli stavkasi,

masdalaming soddaliglni nazarda tutgan holda shraii ta’kidlash
S f i i S S w w r ® ' * “'“  &«!“ 0‘̂ m . yuqorida ajUJgamdek

T  O'zgaravchan Msoblanadi. Sunday shaioitd^

” eng optmdstik;
" eng ehtimoliy;
• eng pessimistik.

.sx=zr.sz TXSS'SS= Z
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Misoi. Kutilayotgan qiymatni ehtimolUk koeffltsiyenti

chiqish. asosida hisoblab

EhtimolUk EhtimolUk
koeffitsiyenti

Daromad,
m ingso‘m

Kutilayotgan 
qiymat, ming 

so‘m
Past 0,25 80000 20 000

O'rtacha 0.50 100 000 50 000
Yuqori 0,25 140000 35 000

O'rtacha
1 chamalangan 1.00 105000

E = a + 4 m + b

bu yerda; E  baholash (chamalangan) foydasi- 
<2 -  eng pessimistik baho; 
m ~  eng ehtimoliy baho; 
6 -  eng optimistik baho.
Ushbu misoldan foydalanib, quyidagga ega bo'lamiz: 

jf _ 80000 + 4 x 100000 +140000--------------------- ---

narsa



bñaii beígñanadiM, Icredit tashkilotlari faqat sarmoyaning umumiy bozorida 
mayjud bo'lgan investitsiya variantlarimng to‘plami qLsmiga tegishíi. Demak, 
turli moliyaviy kompaniyalar, shu jumladan, banMar narxíari ularga boshqa 
investitsiya aktivlarining aarxlari bog'liq bo‘lgar¡ iqtisodiy omiñar bñan 
belgüanadi. Sarmoya bozori nazariyasiga muiakkab matematika asos qilíb olingan, 
biroq uní iqtisodiy jihatdan talqin etish mumMn, bu mustaqií tadqiqot mavzusi 
hisoblanadi.

Qiyosiy yok! bozor hshIL Mazkur usukiing moMyati shundan iboratki, 
bank aksiyalariîiing kursi uning xarid qilish obyekti sifatida bozor uchun 
jozibadorligini aks ettiradi. Bozor uchun jozibadorlikko‘rsatkichi, odatda, 
ochiq turdagi afcsiyadorlik jamiyatlari bo'yicha hisoblab chiqfladi. Muomalaga 
faqat oddiy aksiyalarni cMqargan bankning bozor uchun jozibadorlik 
ko‘rsatkichini aniqlash uchun tugagan moliyaviy yildagi soliq solingandan 
keying! foydani yo‘1 oxirida muomalada bo'lgan aksiyalar soniga bo‘lish 
zarar, Shu tariqa, bir aksiyaga to‘g‘ri keiadigan daromadiñ aks ettiruvchi 
ko‘rsatkich hosñ bo'ladi. So'ngra aksiyaning ixtiyoriy ravishda tanlangan 
har qanday sanadagi bozor narxi bir aksiyaga to‘g‘ri keiadigan daromad 
bilan muvofiqlashtiriladi. 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'mrü tashkii qiladi, muomalada 
100 mingta aksiya mayjud. Agar bank aksiyalarining bir donasi ÍOOOO so‘mdan 
sotilsa, u holda narxning daromadga nisbati 10 (10000 /  1000) bo'ladi. Ushbu 
koeflatsiyent (10)ni bir aksiyaga to'g'ri keiadigan daromad (lOOO)ga ko'paytirish 
natijasida aksiyaning sotilish narxi 10000 so‘m hosñ bo‘ladi.

Yopiq turdagi banMar aksiyalarining bozor uchun jozibadorlik ko'reatMchini 
amqlash bilan bog‘Hq qator muammolar mavfud. Shulardan eng murakkabiari 
quyidagüar:

" yopiq turdagi banMar aksiyalari muomalada bo'lmaydi;
■ haqiqatan ham, qiyoslanadigan o‘xshash banklami topish qiyin;
” yopiq turdagi tashküotlar daromadining ko'isatMchlari buzib ko‘rsatiHshl 

mumkm. Aym paytda baholashning boshqa usulíariga qaraganda mazkur usul 
tushunish uchun ancha sodda.

Tijorat baoMarining aksiyalari bozorda muomalada bo'lmasligi, demak, 
ulaming sarmoyador uchun jozibadorligini baholashning ñoji yo'qligi sababli 
mamlakatmiiz amaliyotida ushbu usuhii qo'llab bo‘lmaydi. Lekin bank 
aksiyalarming kuns qiymatini bashorat qilish mamlakafimiz tijorat banMari 
uchun dolzarb muammoligicha qohnoqda.



Bank uchun uning o‘z operatsiyaiari hisobiga foyda olish qobffiyati muhim 
hisoblanadi. Bunda, ko‘pincha, daromadning absolut miqdori va mablaglar 
qo’yish rentabeUigiga asoslanadigan muhim koeffitsiyenilardan foydalaniladi.

Bankning zarar ko'miay faoliyat ko‘rsatishi sof foizH daromadga, ya’ni 
mablaglami joylashtirish qiymati va ulami jalb qilish qiymati o‘rtasidagi farqqa 
bog'Iiq. Ushbu ko‘EsaíMchdan bankning daromad olish qobiliyatini tflblit qilishda 
mutlaq kattalik. sifatida va nisbiy ko‘Batkich -  sof foizli maija sifatida foydalanish 
mumkin. Bu ko‘rsatkich sof foizli daromadning daromadli akiivlaming o‘rtacha 
qoldiqlariga nisbati sifatida hisoblab chiqñadi. Muammoü kreditlar yoki 
aktivlaming yuqori darajasiga ega bo‘lgan banklar foizli maijaning juda past 
yoki salbiy ko‘isaikichiga ega. Sof foizli maganing yuqori qiymati, odatda, 
resurelaming past qiymati уоЫ kreditíax bo‘yicha daromadlaxning yuqori darajasi 
biian kuzatiladi, bu eng yuqori xatar sifatida baholanishi mumkin. Har qanday 
koeffitsiyentlar muhim kamchiMklaiga ega, chunk! ulami aniq baholash uchun 
omiffi tahlil talab etüadi.

Bank tomonidan amalga oshiriladigan operatsiyalar natijalari foizli maga 
ko'rsatkichi ( yordamida baholanadi:

О = daromadlar -  Foizli xarajatlar 
 ̂ Daromad keltiruvchi aktivlar

Mazkur ko‘isatkichning qiymati haqida qandaydir statistik ma’lumotlar 
mavjud bo'Imasa, tijorat banklari uchun uning атяМя£т darajasi faqat dinamik 
qator va omilli tahhl qilish asosida baholanishi mumkin. Ushbu ko‘iisatkichnitig 
asosiy kamchiHgi shu biian bog'liqki, foizh daromadlar bankning ssuda portfeli 
va qunmath qog'ozlar portfeli büan bog'liq, foizH xarajatlar ésa resurslaming 
barcha turlariga te^hE . Bunda formulaning mahraji daromad keltiruvchi 
aktivlaming umumiy yig'indisi bñan namoyon etilgan.

Kredit portfelining daromadhligini bahoteh uchun sof foizli daromadning 
(folzK maija) ssuda qarzlarining oTiacha qoldiqlariga nisbatidan foydalanish 
mumkin. U daromadhlik darajasini aniqlash va kredit portfelining xatarini 
baholash imkonini beradi.

 ̂Bank ishlashining moliyaviy natijasini tavsiflovchi ko'isatkichlardan bin 
bo‘Ub soUqlar 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 miqdorini 
taqqoslash yo‘Ii bñan baholanadi:

Sof foyda
Aktivlar o‘ rtacha miqdori



reníabelligi ko'rsatkichi fihmof i, pancha katía bo‘Isa, aktiviar

ataviar.
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24. QmmiaiH qog'ozlar portfeli qaiiday baholanadi?



XULOSA

asos, ichJci mazmuni Msoblanadi. Daromad o №  ta  -  M a r s X i r
S t i r  feoliyatning maqsadi va yakuniy n a t iS  Sbiznesmng maqsadi va natijasi hisoblanadi. ^

,  „®™ ®®^'°^f™ ^*^^^ig‘̂ e^raufaqarolik-IiiKpqiymuomakobveM!
tovamlng o‘ziga xos xususiyatlari uni bahoIashLg 

S h n f l .  V yondashuviari va usuUarini belgilab beradi B i z S
baholash to e s m  tovar sifatida ham, tadbirkorlik faoliyatining turi sifatida
t o r i S i ' T  boshqarish sohasidagi masaMaming keng

Msoblanadi.
11 - u? ^  rsatuvchi omillaming muhim yig‘indisi bo'Mb talab

k m a S i  h boghq. Yangi mulkdor ega boladigan nazorat darajasi 
W t i g a  ta’sir ko'rsatuvchi muhim omiUardan bin

S s S h S X t  i’l^esdagi har qanday cheMovlar te’sir ko‘reatadi, 
BiZMsm baholash tamo^Uan va yondashuviari xilma-xilligi bilan ajralib turadi
hold^ W baholashga balansdan tashqari sarmoyani hisobga olgan

‘jijmatini hisobga olish imkonini beruvchi iqtisSiy 
baholash deganda mulkdor qmdaydi 

S S f  £ n  " i  bo‘lgan pul ekvivalentini aniqlash
h S S f  t -  n^qiayi nazaridan bozor qiymati va meVoriy

‘I ™  Shuningdek, muayyan maqsadlar Jch Z
mvestitsiya qiymati (sarmoyadorlarmanfaatlariyo'Iida), sug‘urta qiymati (sug'uita

solinadigan qiymat (soliq oiganlaiining 
mamaatJan yo hda) va hokazo qiymatlar ajratiladi.
takrortM S". «‘̂ hash obyektning xususiyatiga qarab

cluqansh qiymati va o'rin bosish qiymati farqlanadi. Buxgalteriya 
hisobida balans qiytnati va qoldiq qiymat farqlanadi. Koixonamng rivojlanish



qiymati

bahoiaslming normaíiv-huquqiy va texnologik ta’minoti
S í 1 namoyon etilgan. Huijatlarmng birinchi guruM
biznesm nvojlantmsh uchun ijtimoiy-iqtisodiy mxihiíning shaMlanishini va 
^ n g  foqarolA-huquqiy muomalada ishtirok etishmi ta’minlaydi. Hujjatlamiiig

to‘g‘risidagi qonun hujjatlaii, ushbu faoHyat 
tunni hteenzíyalash mexamzmi, jamoat kasbiy birlashmalami qo'llab- 
quwaílash va baholovchi mutaxassislaml tayyorlashni o‘z ichiga olgani holda 
faohyat ton sifatida baholash jarayonini tartibga soladi. Huüatlaming uchinchi 
gumhi biznes qiyrnatini baholash, baholash ishlarmi amalga oshMsh uslubiyati 
va íexnologiyasiga nisbatan íalablami beJgüab beradi.

KoKona qiymatini baholash usullaii xilma-xñ bo‘lgani holda baholash
amaiga oshmsiming umumlashíirOgan algoritmi ishlarning yettita asosiv

(Mqichmi o‘z ic% a oladi, jumladan: muammolami aniqlash; korxonani
o ld m ^  ko KÍan kechirish va baholash uchun shartnoma tuzish; axborot yig'ish
va t ^ i l  qiteh; bozor konyunkturasini íaWil qilish; baholash usuñanni íanlash
va i t o  tahM etiiayoígan kottonanl baholash uchun qo'Uash; turli yondashuvlar
yordamífe olmgan natijalami muvofiqlashtirish; biznes qiymatini baholash 
DO yiclia Msobotlami tayyorlash.
i baholash ushbu biznes faoliyal ko'isatishining tashqi va
ichkt sharílanm beJgilab bemvcM tizimli axborotni yig‘ish va unga ishlov 

nsh zamratm nazarda tutadi. Mazlur axborotning hajmi va xususiyatí baholash 
maqsadiga qarab belgilanadi,

Tashqi axborot biznes faoliyat ko'isatisMniiig tizimli va inflaísiya xatarlaiim 
Junmgdek, iqtisodiy rivojlanish sur’atiari, foiz stavkasining miqdori valut¡ 
kursi va boshqalar o'zgarishi bñan bog'liq xatarlami ales etíirishi lozim’. Unda

“ Wab chiqarüadigan
mahsulotdan íoydalaaishnmg ehtimoliy variantlari, shuningdek, ishlab 
c^qanladigan mahsulotning potensial hajmiga va unga bo'lgan talabning 
o zgansl%a ta sir ko‘rsatuvchi omñlar aks etürilishi kerak.

íchM axborot baholanayotgan korxona faoHyatini to'liq hajmda tavsiílashi
í r í h  ma’lumotlar, uning marketing stiategivasi,
y e t ^ b  beravchñar tavsifi, ishlab chíqarish quwatlari, ishlab chiqarish va 
boshqamv x o d i^ n  haqidagi ma’lumotlami, shuningdek, ichki moUyaviy 
axborotm o z ichiga olishi lozim.

axborotga tuzatishlar kiritish, 
b ^ t e r l *  hisobotim bn- me’yoiga keltirish, buxgalterllk hisobotining shakiini 
o zgartinsh, msbiy ko‘isatkichlaroi hisobíab chiqishni o‘z ichiga oladi.
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Kurxona ^iznes) qiymatini baholasiiga nisbaían qiyosiy yonda&huv o'xshash 
korxon^- oMi-soídKimiig haqiqiy nandariga asoslanadi va korxonaning isMab 
ctaq^ii-moiiya iaoMyaíidagi erisiiilgan natijalami ais ettiradi. Baholash maqsadi 
obyekíi va muayyan sfiartlaiiga qarab qiyosiy yondashiiv koixonani bañolasímiiig 
uchteasosiy usuíidau foydalanisiminazardatutadi: o‘xshashkoKonauadi- bitimlai 
ustA; t^oqkc^ffitsiyentíariusuii. 0 ‘xshash korxona usuli yoM sarmoya bozori 
usiüi ochiq fond bozorida shakiiangan narxlardan foydalanishga asoslangan. OcMo 
lU Tí^ afai^dorük jamiyati yakka aksiyasining naixiai qiyoslash ucliuíi asos

»fko‘rinishdamazkiff usddanaksiyaiaMngminori^to 
paketmi b<iñolash uchun foydalamladi. Bitimkr usuii yoM sotuviar usuH korxonani
yobafeiyatomgiiazoratpakeíinisotíbolishgayo‘naitiriJgan.Buhoikoixonani
yoki aksiyalaimog nazorat paketüii baholashning ushbu usuMni qo'llashntog 
eng optunal sohasinl belgñab beradi. Taimoq koeffitsiyentkri usuli yoH tarm Z 
iiisbatían usuii narx va malum moliyaviy ko^rsaíkicMar o‘rtasidagi -tavsiya 
etilayo^n msbaíiardaH foydalajoishga asoslangan.

 ̂ Biznesni baholashga nisbatan xarajatii (mulkiy) yondashuv korxona 
qiymatmi sarílangan xarajatiar nuqtai nazaridan ko‘rib cMqadi. Mazkur 
yondashuv iffiía asosiy usul bñan namoyon etñgan; sof akíivlar qiymati 
usuh; tugatish qiymati usuH. Sof akíivlar qiymati usuM ko'chmas va ko'char 
muik, nomoddiy aktivlar, moliyaviy qo‘yiImaÍarining bozor qiymatini 
amqlashninazardatutadi.

Tugatish qiymati usuii koíxonani tugatishning taqvim rejasini ishlab chiqlsii 
akíivlaming tugatish qiymatmi, shuningdek, korxonani tugatish bilan bog'liq
xaiBjatiamiamqlaslmio'zichigaoladi.

Korxonaiar (biznes)ni rivojlantii-lsh va ulami íüqarolik-huquqiy muomaJaga 
Mb e ish ko char va ko'chmas mulkning, nomoddiy aktivlaming bozor 
qiyinatmi baholashm nazarda tutadi. Korxona (biznes)ning alohida aktivlari
S  í  bo‘yicha ularoing qiymatini shakllantiruvcM
omrnar ta smm hisobga oMsh zaiurati bñan bog-Mq, bu esa, o‘z navbatida 
ushbu q i^ a tm  amqlash ishlanni tashkñ qffish va o^tkazishnmg o'ziga xos 
xususiyatlanm nazarda tutadi.

f  mashinaiai- va jihozlaming o'ziga xos belgñari
t o  baliolasfl ishlaiimng maxsus yo'nalishiga ajratish zaruratini belgñab 
berdi. Bu yerda ushbu turdagi mulkm baholashga nisbatan faqat asosiy 
yondashuvlar keltiriJgan,

Mashinalar va jñiozlami baholashga nisbatan xarajatii yondashuvda bir xñ 
obyektm^ n ^ b o ‘yicha hisob-kitob usuli, alohida qism bo'yicha Msob-kitob 
usuií va baholashning indeksli usulidan íbydalanñadi.
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mablag'larinmg turli xñ maqsadlari, shxi jumladan, ulardan ustav
qiymatini baholasMa bir qator 

^  xususiyatiaming hisobga olinishini talab qiladi.
kadrlar saloMyatini

h ^ i r  J  ®^ohiyat isMab cMqarishni rivojlaniirishning muhim omiH 
teoblanadi degan xulosadan kelib cMqadi. Korxona (biznes)ning inson
resurelarmi baholashga msbatan yondashuvlari aktivlar modeli va foydalilik 
m odela

k o iv o M ^ L  xodimning muayyan korxona shaxoitida
Tn?« H T  ^ qobiliyati asos qiHb olingan

i a r a v S  sharoitida koixonalami tarkibiy o‘?gartirish
o'zgartirishning iqtisodiy

ta’̂ S^ÍThí™  chiqarish resuiislaridan samarali foydalanishni
qiymatining osMshiga olib keladi. Biznes qiymatining

i s S ^ e t ^  T o'^garishlar samaxadorligining mezoni sifatida
Bhtirok eta*. Tarkibiy o zgartrasli maqsadida korxona qiymatini hisoblab
e i ^ r S  diskontlangan pul oqimlari usuli ishtirok
etadL Bunda biznes qiymatini oshirishning barcha manbalaiini ichki va tashal 
manbalaiga bo‘lish mumkin. Qiymatni hosil q ilis h n in g ^

r t “  manbalanni tahlii qilishga asoslangan.
w S ! h  strategiyalari tarkibiy o‘zgartirishning uchta
bo‘k t f  M I f  ®tegik qayta tashkü etish; kononalami bankroi
S o l k f r  hT  (biznes)ning qo'sMb olinishinioldim olish maqsadida qayta tashkfl etish.

o s h ir ir h r
varnTmil^ii ?  Iiq^I^yihaning investitsion jozibadorligini baholash
tan n n «ri^  hisobga olgan holda, loyiha bo‘yicha xarajatlar va daromadlami 
a o T ^ f llr  iiaromadlar qiymatini hisoblab chiqish uchun

hnh f haqidagi yakuniy qaror faqat ko'isatkichlaming

a S v d i T ^ ^  T  k o M c h  loyihanmg turli tomonim
tevsiflaydi. L o y ih a ^  daromadMik stavkasi loyiha bo^yicha xarajatlar birlipii.?,

daromadning miqdorini a ¿  ettiradi K o Í S
b o l a Í l l S  stavkasiga bog‘liq, ya’ni subyektiv ta’siiga duchor
bo ladi. L oj^a daromadhligmmg ichki stavkasi loyihaning «mustahkamlik
b ^ h T L i  Daromadlilikning modiiikatsiyalangan stavkasi yillar

o yicha xarajatlammg taqsimlanishini nazarda tutuvchi loyihalar bo'yicha



hisoblab chiqiladi. Shuning uchra keyingi davrlarda asosiy loyihaga saiflasM 
h z m  bo Igan vaqtocha bo‘sh turgan mablag'lami xavfsizlik, va likvidlilik

h investiteiya qilishi
T T S i ’i  muayyan daromadni ta’minlaganligi bois

Í  “  kamayadi. Moliyaviy menejmentning
(toomadhlik stavkasi shum nazarda tutadiM, loyihadan olinadigan darom ato
t o h d M d l ^  i f  T "  investitsiyaianishi
m u ^ n .  Turli^ ustiUar bilan olingan ko'reatkichlardan foydalanish eng 
jo/ibador mvestitsiya loyihasini aniqlash imkonini, beradi
h U . ^ Z T  tanibotlarini 0‘tkazish
Man bog iiq baholash ishlarmi amaiga oshirishda korxona (biznes) qivmatini
b^olashnmg o'zjga xos usullaridan, foydaianish lozim. SoMq solish t S  va

qiymatini baholashga ta^sirini hisobga olishda 
baholashnmg alohida usuUarini qo‘Uash talab etñadi. Aksariyat korxonalar 
(biznes) tov^Iar isMab chiqarish jaiayonida atrof-muhit bilan uzviy boglangan 
va u bilan o zaro h a^ o rlik  qiladi. Shu munosabat bilan ulaming q ^ x S g a  

“  tabiiy-ekologik talablaiga mos kehshi katta

Korxonalar (bimes) xilma-xil bo'lgani holda ular qiymatini baholash 
sosM umumy qabul qilingan yondashuvlarga, tamoyiEarga va usuUaiga 

^oslai^an. Shu báan buga, ulardan ayrimlari o‘ziga xos yondashuvlami talab 
qiladi. Ular jumiasiga bank biznesikiradi.

KoKonalar ib ^ e s )  qiymatini baholash tegishli dastlabki axborot, uslubiy 
matematik va boshqa ta’minot turiarini ialab qMuvchi murakkab iqtisodiy- 
temologik jarayoim o‘zida namoyon etadi. Respubliiada koixonalar (biznes) 
n W o T  r S  islohotiaming umumiy jarayoni bñan
T r í í  oshirilmoqda, Koixonalar (biznes)ni baholashnicZ, iqtisodiyotda islohotlami
chuqurlasMinsh va xo'jalik yuritishning bozor mexanizmlarini joriy etishni 
kengaytmsh hisoblanadi. ^

RespubHkada iqtisodiyotni isloh qilish va xo‘jalik yuritishning bozor 
m ex am zm l^  shakllantmsh yillari mobaynida korxonalar (biznes) qiymatini 

hotehni tartibga soluvchi noimativ-huquqiy bazaning asosi shakUandi. Shu 
mazkra baza tizimli xususiyatga ega emas, ayniqsa, bu baholash 

^ d a r t l a ^  milhy tizimiga taalluqli. Koixonalami baholashning normativ- 
huquqiy bazasi «qonun -  standart - uslubiyat» yagona uchlikni namoyon



em ayd i, K orxonalam i baholash norm ativ-huquqiv bazasini 
takomillashtmshmng asosiy yo‘nalisMari bozor islohotlarixil vanada 
chuqurlasMmsh, baholash faoliyatmi boshqarishning bozor shakUari va 
^ b u T o r í b a h o l a s h  xízimílari bozorini shakllantirish, faoliyatning
t e ^ l  yaratish va shu. asosda baholash'Ishíarl
texnoíogiyasini takomillashtirish, qiymatni pasaytirish va m uddatlaS  
qisqartmshm. ta minlash chora-tadbirlari tizimidan keHb chiqadi,

babolasli texnologi.yalaD. va umlbridan foydaJaxiishning 
h o ^  darajasi aktivlar bo‘yicha bisob va bisobotlaming holaíi, q o la n i la S  
me yorlar hamda moddiy va nomoddiy akíivlar bozorining axborot bazas! Man 
shartlangan, Korxonaiar (biznes)ni baholash zamonaviy texnologiyalari va 

Jllarin^ t^omillashma^nligi aktivlami baipo etish xarajatíaiini hisobm olishda

h T ’ , , l> - № i mmatminsI&te m o k f c  bilan hamkorligi va kooperatsiyasi kononalar (birnesM baholashrri
S d ^ b S í ^ í  UshbujarayonlamingrivojlaMshibH^^^ 
L h o ln  V íexnologik jarayonining bajarilisM chogida qiymat 
b^iolanishimng yakuniy natijalariga katta la’sir ko‘mtuvcM b l o l w c h S
subyetovhgi ko‘p i ^  mmoyon bo'ladigan bosqichl^^
b ah o^ .S n  T  sharoitida korxonaiar (biznes)ni

r í f a o l i y a t i i i g  
 ̂ Icengayürish, kadrlami tayyorlash va qayta taworlash

baholash ishlarini tashkiJ etish va amalga

oshmsh mazkur ish asosiy yo'nalishlariniiig ko‘p qirraligi va bun^n
t S S f "  keng doirasi ushbu sohadagi ilmiy 
tadqiqoüarm yanada nvojlantirish, tadbirkorlik faoliyatining ushbu Umni davlat 
tomomdan amahy qo'Uab-quwatlash zamrligini belgüab beradi
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ilovalar

2001-2005- «het d  vahrtalari rasmiy kursiiiing 0 ‘zbekiston 
Respublikasi s®‘mjga aisbataB dinamikasi

l~ilova

Eslatma: Kmslar O'

2(1011|Tl ~1------- -——------- --------- -
2001 уй

Sana 1 AQSH 
doUari

1 Rossiya 
rubli Sana 1 AQSH 

doHari
1 Rossiya 

rubli02.01 325,00 j  11.54 03.07 381,38 13,1209.01 325,70 11,46 10.07 1 38б',85 13,2616.0Ï 326,63 11,52 17.07 392,32 13,4423.01 ' т ,ю 11,57 24.07 1 397,80 13,5930.01 329,06 11,59 31.07 403,27 13,7906.02 330,34 11,61 TÖ7.08 407,67 13,8913.02 331,75 11,60 14.08 411,01 14,0120.02 333,15 11,62 21.08 414.35 14,1127.02 334,55 11,66 28.08 j 417,68 14,22 1

06.03 336,03 11.73 04.09 420,30 14,3213.03 337,60 11,80 11.09 422,20 14,3520.03 339,16 11,85 18.09 1 424,09 14,4027.03 339,94 11,82 25.09 425,99 14,49

03.04 342,04 11,89 ^ 1 0 427,68 14,5510.04 343,92 11,92 09.10 429,"lFj 14,5417.04 345,57 11,99 16.10 430,69 14,6024.04 347,lg 12,02 23.10 432,20 14,63
30.10 433,70 14,6401.05 348,70 12,07 01.11 680,90 22,9308.05 350,24 12,09 06.11 681,77 22,9315.05 351,78’ 12.15 13.11 681,54 22,9422.05 353,72 12,16 20.1Î 682,29 22,9129.05 355,26 12,22 27.13 683,41 22,8305.06 358,51 12,30 Г04.12 683,84 22,8712.06 364,26 12,50 11.12 684,18 22,8419.06 370,02 12,73 18.12 685,45 22,7126.06 375,77 12,91 25.12 686,90 22,84

31.12 688.00 22,77 ]

bojxom



2002 у0 2002 yü

Sana 1 AQSH 
dolían

1 Rossiya
rabü Sana 1 AQSH 

dolían
Î Rossiya 

mbli
08.12 688,18 22,83 02.07 752,76 23,94
15.01 688,90 22,63 09.07 7.14,87 23,95
22.01 i 691,40 22,61 16.07 757,04 T  23,99

¡ 29.01 693,12 22,65 23.07 759,13 24,07

05.02 694,83 22,65 06.08 764,11 24,22
12.02 693,02 22.53 13.08 766,94 24,30
19.02 1 693,1? 22,49 20.08 769,83 ' 24,39
26.02 693,31 22,48 27.08 780,28 . 24,71

05.03 693,72 22,42 03.09 784,50 24,85
12.03 694,00 22,39 10.09 788,69 24,95
19.03 694,72 22,34 17.09 792,93 25,06
26.03 695,38 22,31 24.09 807,75 25,53 1

02.04 696,02 22,37 01,10 820,06 25,92
09.04 699,65 22,41 08.10 831,22 26,24
16.04 703,03 22.55 15.10 852,31 . 26,91
23.04 706,92 22,68 22.10 871,43 27,51
30.04 710,57 22,78 29.10 880,55 27,75
07.05 715,34 22,91 05.11 883,36 27,81
14.05 719,26 23,04 12.11 885,54 27,87
21.05 723,84 23,16 19.11 902,67 28,27
28.05 728,09 23,27 26.11 920,02 28,91

04.06 733,47 23,43 03.12 922,73 28,98
11.06 739,38 23,43 10.12 924,19 29,01
18.06 745,41 23,55 17.12 929,45 29,17
25.06 750,05 23,74 24.12 948,94 29,80

31.12 970,00 30,52



2003 yil 2003 yil

Sana 1 AQSH 
doUari

i Rossiya 
rabli Sana 1 AQSH 

dollari
1 Rossiya 

rubii
i 07.01 970,08 30,50 01.07 ! W , 0 7 32,10

14.01 960,15 30,11 08.07 974,21 32,16
21.01 960,29 30,18 15.07 974,30 32,07
28.01 960,38 30,20 22.07 974,37 32.02

29.07 974,42 32.14
04.02 960,47 30,17 05.08 973,91 32,14
11.02 961,56 30,20 12.08 973,49 32,03
18.02 963,24 30,42 19.08 973,58 32,08
25.02 969,91 30,58 26.08 973,77 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 16.09 974,22 31,78
25.03 970,00 30,91 [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 14.10 975,25 32,26
15.04 965,99 30,88 21.10 975,37 32,43
22.04 966,43 30,99 28.10 975,48 32,61
29.04 967,63 1 31,11
06.05 968,42 31,14 04.11 975,52 32,58
13.05 969,37 31,17 11.11 975,91 32,74
20.05 970,25 31,41 18.11 976,49 32,75
27.05 971,10 31,50 26.11 977,06 32.79

03.06 971,98 31,65 02.12 977,63 32,87
10.06 972,84 31,83 09.12 978,24 32,94
17.06 973,46 31,90 16.12 978,85 33,14
24.06 974,00 32,06 23.12 979,39 33.49

30.12 980,00 33,50



2004 yil 2004 yil

Sana I AQSH 
dolían

1 Rossiya 
nibK Sana 1 AQSH

doUari
1 Rossiya 

mbli
06.01 980,18 33,28 06.07 1 021,45 35,17
13.01 981,22 33,84 13.07 1 022,92 35,14
20.01 982,97 34,04 20.07 1024,46 35,22
27.01 984,61 34,49 27.07 1025,99 35,28

¡03.02 986,35 34,62 03.08 1 027,47 35,31
10.02 987,93 34,57 10.08 1 029,01 35,25
17.02 989,54 34,70 17.08 1 030,58 35,20
24,02 991,26 34,79 24.08 1 032,14 35,32

31.08 1 033,73 35,37
02.03 993,08 34,83 07.09 1 035,22 35,42
09.03 994,72 34,79 14.09 1 036,65 35,48
16.03 996,29 34,95 21.09 1 038,29 35,53
23.03 998,05 35,01 28.09 1 040,00 35,60
30.03 1000,00 35,10
06.04 1 001,47 35,15 05.10 1 041,33 35,64

*13,04 1 002,98 35,18 12.10 1 042,55 35.68
20.04 1 004,43 35,09 19.10 1 044,01 35,86
27.04 i 005,94 34,73 26.10 1045,48 36,05

j 04.0.5 1 007,49 34,79 02.11 1 046,86 36,39
11.05 1 009,1! 34,85 09.11 1 048,19 36,56
18.05 1 010,72 34,77 16.11 1 049,57 36,61
25.05 1 012,26 34,92 23.11 1 051,02 36,00

30.11 1 052,45 37,23
01.06 1 013,75 34,97 07.12 1 053,96 37,74
08.06 1 015,33 34,93 14.12 1 055,28 37,52
15.06 1 016,98 35,02 21.12 1 056,57 37,89
22.06 1 018,54 35,09 28.12 1 058,00 38,02
29.06 1 020,00 35,14



2005 yi! 2005 yü

Sana 1 AQSH 
doflari

1 Rossiya 
rabli Sana I AQSH 

dollad
1 Rossiya 

mbfi
04.01 1 058,63 38,15 05.07 1 117,01 38,95
11.01 1 060,37 38,21 12.07 1 118.86 38,80
18.01 Î 061,49 38,00 19.07 1 120,78 39,15
25.01 1 062,94 37,75 26.07 1 122,72 39,28

01.02 1 064,75 37,91 02,08 1 124,85 j 39,28
08.02. 1 066,78 j 38,12 09.08 1 127,03 39,66
15.02 1 068,62 38,07 16.08 1 128,87 39,87
22.02 1 070,51 38,32 23,08 1 130,74 39,54

30.08 1 132,69 39,81
01,03 1 072,46 38,61 06.09 1 134,41 40,08
09.03 1074,23 38,7i 13.09 1 136,58 40,23
15.03 1076,19 i 39,19 20.09 1138,56 40,23
22.03 1 078.12 39,22 27.09 1 140,00 40,10
29.03 1080,00 38,97
05.04 1 081,61 ' 38,79 ' 04.10 1 141,35 40,00
12.04 1 083,54  ̂ 38,91 11.10 1 143,42 40,25
19.04 1 085,03 38,89 18.10 1 148,87 40,19
26.04 1 087,38 39,21 25.10 1 152,03 40,33

03.05 1 090,26 39,26 01.11 1 155,14 40,64
10.05 I 094,25 39,38 08.11 1 158,28 40^6
17.05 1 097,02 39Д9 15.11 1 161,46 40,22
24.05 1 099,73 39,32 22.11 1 164,61 40,38
31.05 1 102,59 39,29 29.11 T 1 167,79 40,56
07.06 1 105,84 38,97 06.12 1 171,04 40,43
14.06 1 109,53 38,98 13.12 1 174,09 40.51
21.06 i 112,75 38,93 20.12 1 177,09 41,08 j
28.06 Î 05,00 38,88 27.12 1180,00 41,00

......._ 1 1



2-ilova
0 ‘zbeMston Respublikasi Markazly banM tomonidan belgilangan qayta 

moliyalash stavkalari*

T/r Amal qilish muddati Oylik stavka, Yillik stavka,
1 02.05.1994-01.10.1994 12 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 3,3
io Oi.l 1.1997-bLÓl.Í998 2,5
11 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 miqdoiida belgilangaE.
 ̂Qayta moliyalash stavfc^i oylik foiz miqdorida belgilangan.
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líocffilsiyenü) boixomni toholashdagi uimilivxaMm? bpitallashUiish
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к п ш ^  M „  bpiuna^barisí, h ta * h ^
algoritmi

ТЛ-
bosqicMari Aíioe va qlym aí,'

Samoya uchun xatarsíz darosmd stavkasi
Baholash sraasidagi 0 ‘zbeMston 

Xiespublikasi eng ishonchli 
banidning valuta depoátlari

bo-yicha samoya uchue daromad 
--------stavkasi qabul qilinadi

*7 íiart л: —í-_ -----

3.2
3,3

- iS S ls im a it vakolati
^rffoydauA ^skoaflasrsíi^^
_0 ‘sishiiin£ 0 ‘rtacha a ir’ati ’

5ÍÜ u c h W f o ^  
tagitaüashtinsh koeffitdwnri

2 dan 6 gacha

3 dan 5 f¡achf¡ 
,  2 dan 5 gacha 
_2_dan 3 gacha 
_1 dan 3 gacha

_ i j i +.2-b. + 3-b. Vig‘indiri 
_&rxonaning bíznes-repci

4-b. va 5-b. farqi

о Ь Л  т ш л т  bo'lg™ ЫоЬШ < i a m n Í Í ' S S

qo-üimiladigan zanioamy
va raqobat darajasi qanchalik yuqori ЬоЪа S í ? ? !  í  Bunda texnologiya 
bm  mqdorda tanlab olimdi. ustama haqi shxmchalik

та a y la n u v c L n j irS m tW d iS rh i  bo‘Hb, lümdlilik



T xatan uchuii ustama haq ishlab chiqarish
quv̂ at an va mu^sislarmng isli bfla». ta’mmlanganiigiga bog‘Uq. Eng kam qiymat
quwatlardan maksmial darajada foydalajBilganda qo'llaniladi.
m eneieír uchun ustama haq koixonada yuqori malaMi

B boshqaravchi xodmilaming mavjudJigmi hisobga olgaa holda tanlab
S S r i í i i  m m a ’muriyatiíiiiig shtati ushbu xodimlar büanto Idirilmagan hoñarda qo Uamladi.
,. ® “ ’̂5!°bda foydaianiladigan sof foyda o'sishlimg o‘rtacha sur’ati axborot 
^  ish bosqichida, olingan yoki korxonaning biznes-rejasida qabul qilingan korxona 
faoliyatmi bashorat qilish natijalaii asosida aniglana î

Otsenziyalangan mahsulotíiii sotish yalpi hajmidaa foízlar Msobída ranoaí* 
terasoqlari bo‘yicha royaltíning íaxminiy stavkalari

Sanoat tarmog^i Royalti
istavlasi, % Sanoat tarmog't Royalti 

stavkasL %Avtomobil sanoati 1-3 Uskunasozük sanoati 4,7-7,5Aviatsiya sanoati To‘qimacMlik sanoati 3-7Metallurgiya sanoati 5-8 Farmatsevtíka sanoati 2-5Uzoq muddatli 
foydalamladigan Kimyo sanoati
iste’mol tovarlarini 
isMab cWqmish

J*
ElekiTonika sanoati 4-10

Foydalanish muddati 
qisqa bo‘lgan ommfiviy 
talab iste’mol 
tovarlarini ishlab 
chiqarish

0.2-1,5 Elektr-kimyo sanoati 1-5

1
ThtIí xüdag! lltseimyalangan mabsulotiiii sotish yalpi hajutudan folziar 

bisobida royaltíning taxminiy stavkalari

Mabsulot turi
Royalti

stavkasi,
%

Matasulot turi
Royalti

stavkasi,
%

Ko'tarish-transport asboblari 5 Qozonlar 3-5Quyish asboblari 1,5-2,0 Havo koaditsionerlari 3-4
Sement zavodlari uchun asbob- 
uskunalar 3-5 Klapanlar, ventülai- 3-6
MetaUurgiya sanoati uchun 
asbob-uskunalar 4-6 Qozonjihozlari 5
Kimyo sanoati uchun asboíj- 

¡uskunalar 3-5 Kompressoriar, nasos] ar 5-7



Mahsuloí turi

Oziq-ovqat s a m ¡¡ t iu c to ir ¡ ¡b ^  
uskunalar
Suvni tozaíash sanoati uchun 
asbob-üslginalar 
Sovutish iihg

Isitísh tízimi

O‘choqlar 
Velosipedlar 
Temir yo‘1 iih^züri

Temir-tersak buyumlar 
Qo‘i asbobfari 
Ustara. pichogiar

Moyaíti 
stavkaüi, I

0 ‘g ‘it!ar

Fotoiovarlar. 
Madanli'

To‘qimacMiik tolasi

Sffloat maqsadlari uchun gaziama

Mahsulot tari

jSanoat yo'naüshidagi motorlar

I^Yuzaga isMov berish jihozlari

[Melall konsññjksivato 
jTó'qimachilik sanoati ucíñiñ" 
asbob-uskunalai'

^ farñ a z ^ o l c h a s h  ashnhlari 
telektron jihozfar 
1Y arimoSzuvcMaf

jliftlar"_______
ÍMi^ga isMov 
Asbob-uskunaiar
fPay\^ajtt¿ash jihozlari 
Simlat

[0 ‘lchash asboblar 
№ozlari

rÁvtomotorlarTO ¿amiMqismí ^
Avto ehtivot qismlar

Nusxa olish qog‘nyi 
Kitoblar, matbuot nashrlarl.

Tiikctaj
Poyabzal
Charim

Plastínkalar
Plastmassa mahsiilnfiari

Qurilish materiallari

IcMmliklar

Qoramoliar uchun ozuqa 
2-4 Sanoat maqsadlari uchun sovutish 

jihozlari

‘oz 0‘rami

Royaiti ! 
stavkasi.

4-5

6-7

2-4

3-5

4-6

5-7

Foto-kinotovarlar _______
l 'ñ b b i y j i t o d a r v i ^ b ^  ~ í ~<i .1. _ . .~~r~rT----------- --------------- ZL/..

5-7

2-5



2000-2005-yiHarda samoataing asosiy ya ular íarldMga kiravcM íarnfoqkT 
bo pcha isWab cMqaruvcM korxonaiar Harxlarinlng indekslari.

1999-VÍl df>lrahi*«r<a nickné«» 1. ..

Tannoqlar nomi Salmoq yanvar fevral mart aprel
1

Sanoat ■• jami 1,00000 102,5 109,9 112,6 116,8
shu jumladan:
Elektr energeíikasí 0,09906 100,0 100,0 100,0 100.0
Issiqlik cnergerikasi 0,14868 100,0 132,7 ' ~ Í 3 ^ 132,7
shundan:

neft qazib chiqaravchi 0,00480 100,0 i 250,0 250,0 250,0
neftni qayta ishlovcM 0,08672 100,0 140,4 j M í , 4 140,4
gas5 0,05094 100,0 112,6 112,6 112,6
ko‘inir 0,00622 100,0 100,0 100,0 100,0

Qora metallurgiya 0,01076 100,0 120,0 120,0 120,0
Rangli metallurgiya 0,09763 109,0 110,4 108,7 126,9
Kimyo HXOÍTO 100,0 103,7 | T i 6 j ~ 118,1
Neft-kimyo 0,00197 100,0 100,0 111,5 111,5
Mashinasozlik va metallga 
ishlov beristí 0,12846 102,3 103,1 116,4 125,2
shundan:

mashinasozlik 0,09637 100,5 101,6 118,6 120,2
O'rmon, yog‘ochga ishlov 
berisfa va selluloza qog‘oz 0,01020 109,9 128,0 131,3 138,2
QuriUsh materiaUari sanoati 0,05596 103,4 107,1 110,8 112,1
Yengil; 0,17856 100,9 103,3 106,0
shundan:

paxta tozalash 0,10644 100,0 100,0 100,0 100,0
ip gazlama 0,04440 100,1 102,9 104,2 113,3

Oziq-ovqaí 0,12323 105,9 109,7 110,7 114,8
shundan:

ta’m beruvclii 0,11236 105,8 108,7 109,4 113,7
Un~knipa 0,06744 100,0 99,0 98,5 ¡ 98,5
Omuxta yem 0,00146 100,0 100,6 100,6 101,0



Tai-moqlar nomi Salmoq may iyUB iyul avgust

Sanoat - janri 1,00000 127,3 131,4 133,2 152,8
sho jumladan:
Elektr energetikasi 0,09906 100,0 100,0 100,0 144,4
Issiqlik energetikasi 0,14868 132,7 136,2 136,2 191,3
shundan:

neft qazib cMqaruvcH 0,00480 250,0 250,0 250,0 250,0
aeftni qayta isHovchi 0,08672 140,4 i 146,3 146,3 171,7
gaz 0,05094 112,6 112.6 112,6 226,1
ko'mir 0,00622 100,0 1(M),0 100,0 131,4

Qora metailurgiya 0,01076 120,0 120,0 120,0 132,0
Rangli metallwgiya 0,09763 169,3 184,3 198,9 222,2
Kimyo 0,04782 118,7 Г Т ш 122,2 143,4
Neñ-kimyo 0.00197 125,5 125,5 125,5 125,3
MasHnasozlik va metallga 
isMov berish 0,12846 166,4 179,7 180,1 180.6
shundan:

mashinasozHk 0,09637 174,7 190,4 191,0 191,7
0 ‘rmoB, yog'ochga isMov 
berish va seluloza qog'oz 0,01020 140,5 143,9 147,8 148,3

Qurilish materiaUari sanoati 0,05596 114,2 118,0 118,7 134.6
Yengil: 0,17856 106,6 106,9 106,9 109.0
shmdan:

paxta tozalash 0,10644 100,0 100,0 100,0 100,0
ip gazlama 0,04440 113,3 113,5 120,0 123,2

Oziq-ovqat 0,12323 120,8 121,2 122,5 130,5
shundan:

ta’m beravcH 0,11236 119,8 120,0 121,1 129,5
Un-krapa 0,06744 98,5 98,5 98,5 110,6
Omnxta yem 0,00146 101,0 101,6 101,6 119.2



Tarmoqlar nomi Salmoq sentabr oktabr noyabr dekabr

Sanoat -jaini 1,00000 159,9 164,1 168,9 170,2
shujumladan:
Elektr energetitei 0,09906 144,4 144,4 144,4 144,4
Issiqlik energetikasi 0,14868 191,3 191,3 191,3 191,3
shimdan:

neft qazib chiqaruvchi O.iXWSO 250,0 250,0 250.0 250,0
neftoi qayta isUovchi 0,08672 171,7 171,7 171,7 171,7
gaz 0,05094 226,1 226,1 226,1 226,1
ko'mir 0,00622 131.4 131,4 131,4 131,4

Qora metallurgiya 0,01076 145,2 145,2 145,2 145,2
Rangli metallurgiya 0,09763 236,6 248,2 239,8 242,0
Kimyo 0,04782 153,7 153,7 154,6 154,5
Neft-kimyo 0,00197 131,5 lk ,5 131,5 131,5
MashinasozUk va metallga 
ishlov berish 0,12846 181,7 181,8 197,8 200,1
shundan:

mashinasozlik 0,09637 193,1 193,1 195,0 196,5
0 ‘rmon, yog‘ochga ishlov 
berish va selMoza qog'oz 0,01020 150,7 172,2 178,3 178,3

Qurilish materiallari sanoati 0,05596 144,5 145,9 152,9 158,9
Yengil: 0,17856 122,8 132,2 134,5 135,4
shundan:

paxta tozalash 0,10644 119,3 125,5 128,7 128,7
ip gadama 0,04440 123,2 143,1 145,9 149,4

Oziq-ovqat 0,12323 144,6 153,5 158,3 160,4
shundan:

ía’m bemvchi 0,11236 144,7 154,3 159,4 161,6
Un-krupa 0,06744 110,6 110,6 138,1 138,3

¡ Omuxtayem 0,00146 119,2 125,4 128,1 128,1



5-Uovaning davomi
2000-yil dekabrga nisbatan foiz hisobida 2001 yil narxlari

Tarmoqlar nomi Salmoq may iyun iyul avgust

Sanoat - jami 1,00000 106,5 112,4 112,7 114,6
shu jurnladan:
Elektr energetikasi 0,08505 116,8 125,6 125,6 136,4
Issiqlik energetikasi 0,12854 102,8 140,7 140,7 141,0
shundan:

neft qazib chiqaruvchi 0,00221 100,0 117,7 117,7 117,7
neftni qayla isMovchi 0,06277 102,9 103,3 103,3 103,8
gaz 0,05655 100,0 185,3 185,3 185,3
ko‘mif 0,00701 129,7 129,7 129,7 129,7

Qora metallurgiya 0,01364 110,4 110,4 122,9 122,9
Rangli metallurgiya 0,11420 110,8 111,1 111,3 117,3
Kimyo 0,05292 116,7 118,3 119,9 121,1
Neft-kimyo 0,00255 100,0 100,0 100,0 100,0
Mashinasozlik va metallga 
ishlov berish 0,11177 98 98,2 98,4 98,5
shundan:

mashinasozlik 0,10428 97,4 97,6 97,8 97,9
0 ‘rmon, yog'ochga isMov 
berish va selluloza qog‘oz 0,01241 101,3 105,0 105,0 105,4

QuriHsh materiallari sanoati 0,05194 111,0 112,6 113,9 115,0
Yengü: 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 108,7 108,8 108,9 109,4

Oziq-ovqat 0,12726 104,0 104,0 104,0 104,0
shundan:

ta’m beruvchi 0,11337 103,6 103,6 103,1 103,6
Un-krupa 0,07263 100,0 100,0 100,0 100,0
Omuxta yem 0,00138 103,1 103,1 103,1 103,1



5-ilovaníng davomi

Tarmoqlar nomi Salmoq yanvai fevral
1 -----------

mart aprel
Sanoat - jami 1,00000 101,4 103,7 103,9 105,3
shu jumladan;
Elektr encrgetikasí 0.08505 100,0 108,7 108,7 il6,8
Issiqlik cnergetíkasi 0,12854 100,5 100,8 100,8 101,8
shundan:

neft qazib cMqamvchi 0,00221 100,0 100,0 100,0 100,0
neftni qayta ishlovchi 0,06277 100,0 100,5 100,5 100,9
gaz 0,05655 100,0 100,0 100,0 100,0
ko‘mir 0,00701 114,4 114,4 114,4 129,7

Qora metallurgiya 0,01364 100,0 101.2 101,1 101,1
Rangli metallurgiya 0,11420 104,0 107,9 109,1 108,8
Kimyo 0,05292 104,6 105,0 112,3 113,2
Neft-kimyo 0,00255 100,0 100,0 100,0 100,0Mashinasozlik va metallga 
ishlov berish 0,11177 101,7 102,1 97,3 97.6
shundan:

mashinasozlik 0,10428 101,3 101,8 98,7 97
O'rmon, yog'ochga ishlov 
berish va selluloza qog‘02 0,01241 100,0 100,0 100,4

---- --— -------- «

101,3
Qurilish materiaUari sanoati 0,05194 102,3 102,4 103,9 108,7
Yengil; 0,19840 100,5 101,8 102,0 102,5
shundan:

paxta tozalash 0,10674 100,0 100,0 100,0 100,6
ip gazlama 0,07008 101,1 104,5 104,7 105,6

Oziq-ovqat 0,12726 101,5 101,9 102,8 104,0
shundan:

ía’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 102,8 102,8 103,0 103,1



Tarmoqlar nomi Salmoq sentabr oktabr noyabr dekabr

Sanoat - jami 1,00000 114,6 119,0 123,1 127.1
shu jumladan:
Elektt energetikasi 0.08505 136,4 147,5 147.5 159.4
Issiqiik energetikasi 0,12854 141,0 141,2 141.2 148,5
shundan:

neft qazib chiqaruvchi 0.00221 117,7 117,7 118,1 118.1
aeftni qayta ishlovchi 0,06277 103,8 104,3 104,3 119,3
gaz 0,05655 185,3 185,3 185,3 185,3
ko'mir 0,00701 129,7 129,7 129,7 129,7

Qora metailurgiya 0.01364 123,3 123,3 123,6 123,6
Rangli metailurgiya 0,11420 116,1 118,4 127,6 132,7
Kimyo 0,05292 120,3 125,3 128,7 130,5
Neft-kimyo 0.00255 103,1 103,1 103,1 103,1
MashinasozUk va metallga 
isMov berish 0.11177 98,5 99 99,2 99,2

shundan:
masMnasozlik 0,10428 97,8 98,5 98,6 98,7

0 ‘rmon, yog'ochga ishlov 
berish va selluloza qog'oz 0,01241 106,0 106,0 106,0 105,5

Qurilish materiallari sanoati 0,05194 116,5 117,0 117,3 118,6
Yengil: 0.19840 104,3 117,5 131,3 137,8
shundan:

paxta tozalash 0,10674 100,6 126,3 ' 146,8 146,8
ip gazlama 0,07008 109,7 110,2 121,0 140,6

Oziq-ovqat 0,12726 104,6 106,9 107,3 107,5
shuodan:

ta’m bemvcM 0,11337 103,7 106,3 106,8 107,0
Un-krupa 0,07263 100,0 99,1 99,1 99,1
Omuxta yem 0,00138 102,0 102.0 102.0 102,0



5-ilovaning davomi

2001-yií dekalsrga nisbaían fofe Msobida 2002- yil aandarí

Tarmoqíar nomi Salmoq yanvar fevral mart aprel

Sanoat - jami 1,00000 101,1 107,6 109,3 112,4
shu jumíadan:
Elektr energetikasi 0,08529 100,0 100,0 100,0 112,3
Issiqlik energetikasi 0,15306 100,9 135,1 135,1 135,9
shundan:

neft qazib chiqaruvchi 0,00294 100,0 157,4 157,4 157,4
neftni qayta ishlovchi 0,08715 100,0 157,1 157,1 158,4
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 ■ 112,0
Rangli metallurgiya 0,10175 100,2 104,3 108,8 116,1
Kimyo 0,05468 104,3 108,4 109,6 118,0
Neft-kimyo 0,00234 100,0 108,3 108,3 108,3
Mashinasozlik va metaUga 
ishlov berish 0,09836 100,2 100,5 105,9 107,0
shundan:

mashinasozUk 0,06877 100,3 100,6 108,0 109,5
0 ‘rmon, yog'ochga ishlov 
berish va selluloza qog’oz 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 101,0 102,0 102,1 102,2
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

Oziq-ovqat 0,13252 102,8 103,1 104,1 105,0
shundan:

ta’m beruvchi 0,11880 102,6 102,8 103,5 103,9
Un-krupa 0,06368 100,7 100,7 102,3 102,3
Omuxta yem 0,00193 100,0 102,2 107,0 110,1



Tarmoqlar nomi

Sanoat -jarai

Salmoq may

shu jumladan:
Elektr energetikasi
issiqlik energetikasi
shundan;

neft qazib chiqaruvchi 
aeftni qayta ishlovchi
gaz

1.00000

0,08529

113,4

0.15306

0,00294
0,08715

112,3
135,9

lyun

115,3

iyul

121.3
136,2

257,4

0,05619
158,4
102.6

157,4
159,0
102,6

133,7

157,4
154,5

116,1

121,3

avgust

119,1

132,0
145,0

166,2
173,4

Qora metailurgiya
0,00678

Rangli metailurgiya
Kimyo 

Neft-kimyo
MashinasozUk va metallga 
ishlov berish
shundan:

100,0 100,0
0,01251 112,2 114.5

100,0

0.10175 116,4
0,05468 117,4
0,00234

0,09836

mashinasozKk
0 ‘iTOon, yog‘ochga ishlov 
berish va selluloza qog‘oz

112,5

111,3

121,1

120,1

112,5

112,2

0.06877

0,01368

Qurilish materiallari sanoati 
Yengil: ^

0,05419

110,4

107,2

223,0

111,0

111,3

124,8

114,5
125,6
122,0

116,7

113,0

111,2

118,1

105,9
143,7
118,9
127,7
116,7

113,3

111,5

122,8

0,19137
shundan:

paxta tozalaSh

102,6 102,9

ip gazlama
0,09430 100,0

Oziq-ovqat
0,06342 105,1
oB 2 5 2 T '7 ^ J ‘

100,0

105,3
105,9

103,1

100,0

104,0

100,0
105,4 108,0

ta'm beruvchi
Un-knipa

Omuxta yem

0,11880 104,0
0,06368 102,3
0,00193 110,1

104,2
103,1
110,8

105,5 105,7
103,1 103,1
110,8 110,9



S-ilovaning davomi

Tarmoqlar nomi Salmoq sentabr oktabr noyabr dekabr
Sanoat - jami 1,00000 120,7 130,0 132,6 136,7
shu jumladan:

Elektr cnergetíkasi 0,08529 132,0 144,5 144,5 156,5
Issiqlik energetikasi 0,15306 144,5 144,9 145,6 146,0shundan:

neft qazib cMqaruvchi 0,00294 175,7 175,7 175,7 173,7
neftni qayta ishlovchi 0,08715 172,2 172,9 172,9 173,6gaz 0,05619 102,6 102,6 | l 0 2 , 6 102,6
ko'mir 0,00678 105,9 105,9 120,8 120,8

Qora metalíuigiya 0,0125í 150,8 165,8 165,8 165,8
Rangli metallurgiya 0,10175 119,4 127,7 140,2 i 50,4Kimyo 0,05468 130,0 133,6 138,4 139,6
Neft-kimyo 0,00234 116,7 118,1 120,8 120,8Mashmasozlik va metallga 
ishlov berish 0,09836 117,7 118,3 121,0 122,7
shundan:

mashinasozlik 0,06877 117,6 117,7 121,3 123,7
0 ‘mon, yog'ochga ishlov 
berish va selluloza qog'oz 0,01368 123,4 126,1 129,2 129,6
Qurilish materiaUari sanoati 0,05419 133,2 136,2 136,7 139,1Yengil; 0,19137 104,4 135,2 136,7 137,9shundan:

paxta tozalash 0,09430 100,0 153,0 153,0 153,0
ip gazlama 0,06342 108,4 121,6 122,1 125,6 j

Oziq-ovqat 0,13252 108,8 114,5 116,6 118,9shundan:

ta’m beruvchi 0,11880 106,4 112,7 115,0 117,3Un-krupa 0,06368 110,4 110,4 110,4 123,9
Omuxta yem i0,00193 119,8 119,8 120,1 120,4



2002-yil dekabrga

Tarmoqlar nomi Salmoq yanvar fevral mart aprel
Sanoat-jami 1,00000 101,4 103,7 103,9 105,3
shu jurnladan;
Eiektr energetikasi 0,08505 100,0 108,7 108,7 116,8
Issiqlik energetikasi 0,12854 100,5 100,8 100,8 101,8
shundan:

neft qazib chiqaruvchi 0,00221 100,0 100.Ó 100,0 100,0
neftni qayta ishlovchi 0,06277 100,0 100,5 100,5 100,9
gaz 0,05655 100,0 100,0 100,0 100,0
ko'mir 0,00701 114,4 114,4 .114,4 129,7

Qora metallurgiya 0,01364 100,0 101,2 101,1 101,1
Rangli metallurgiya 0,11420 104,0 107,9 109,1 108,8
Kimyo 0,05292 104,6 105,0 112,3 113,2
Neft-kimyo 0,00255 100,0 100,0 100,0 100,0
Mashinasozlik va metallga 
ishlov berish 0,11177 101,7 102,1 97,3 97,6
shundan: ...

mashinasozlik 0,10428 101,3 , 101,8 98,7 97,0
0  rmon, yog'ochga ishlov 
berish va selluloza qog'oz 0,01241 100,0 100,0 100,4 101,3
Qurilish materiallari sanoati 0,05194 102,3 102,4 103,9 108,7
Yengil: 0,19840 100,5 101,8 102,0 102,5
shundan:

paxta tozalash 0,10674 100,0 100,0 100,0 100,6
ip gazlama 0,07008 101,1 104,5 104,7 105,6

Oziq-ovqat 0,12726 101,5 101,9 102,8 104,0
shundan:

ia’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 102,8 102,8 103,0 103,1



Tarmoqlar nomi Salmoq may iyun iyul avgust
Sanoat - jami 1,00000 106,5 112,4 112,7 114,6
shu jumladan:
Elektr energetikasi 0,08505 116,8 125,6 125,6 136,4
Issiqlik energetikasi 0,12854 102,8 140,7 140,7 141,0
shundan:

neft qazib chiqaravchi 0.00221 100.0 117,7 117,7 117,7
neftni qayta ishlovchi 0,06277 102,9 103,3 103,3 103,8
gaz 0.05655 100,0 185,3 185,3 185,3
ko‘mir 0,00701 129,7 129,7 129,7 129,7

Qora metallurgiya 0,01364 110,4 110,4 122.9 122,9
Rangli metallurgiya 0,11420 110,8 111,1 111,3 117,3
Kimyo 0,05292 116,7 118,3 119,9 121,1
Neft-kimyo 0,00255 100,0 100,0 100,0 100,0iviaslunasozlik va metallga
ishlov berish 0,11177 98,0 98,2 98,4 98,5
shundan:

mashinasozlik 0,10428 97,4 97,6 97,8 97,9
0 ‘rmon, yog‘ochga ishlov 
berish va selluloza qog'oz 0,01241 101,3 105,0 105,0 105,4
Qurilish materiaUari sanoati 0.05194 111,0 112,6 113,9 115,0
Yengil: 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 108,7 108.8 108.9 109,4

Oziq-ovqat 0.12726 104,0 104,0 104,0 104,0
shundan:

ta’m beruvchi 0,11337 103,6 103,6 103,1 103,6
Un-krupa 0,07263 100,0 100,0 100,0 100,0
Omuxta yem 0,00138 103,1 103,1 103,1 103,1



Tarmoqiar nomi Salmoq sentabr oktabr noyabr dekabr

Saaoat - jami 1,00000 114,6 119,0 123,1 127,1
shii jumladan:
Elektr energetikasi 0,08505 136,4 147,5 147,5 159,4
issiqlik energetikasi 0,12854 141,0 141,2 141,2 148,5
shondan;

Heft qazib chiqarovcM 0,00221 117,7 117,7 118,1 118,1
neftiii qayta ishlovchi 0,06277 103,8 104,3 104,3 119,3
gaz 0,05655 185,3 185,3 185,3 ’ 185,3
ko'mir 0,00701 129,7 129,7 129,7 129,7

Qora metailurgiya 0,01364 123,3 123,3 123.6 123,6
RangE metailurgiya 0,11420 116,1 118,4 127,6 132,7
Kimyo 0,05292 120,3 125,3 128,7 130,5
Neft-kimyo 0,00255 103,1 103,1 103,1 103,1
MashinasozHk va metallga 
ishlov berish 0,11177 98,5 99,0 99,2 99,2
shundan;

tnashinasoziik 0,10428 W.8 98,5 98,6 98,7
0 ‘nB.on, yog‘ochga isMov 
berish va seUuloza, qog'oz 0,01241 106,0 106,0 106,0 105,5

Qurilish materiallari sanoati 0,05194 116,5 117,0 117,3 118,6
Yengil; 0,19840 104,3 117,5 131,3 137,8
shundan:

paxta tozaiasi^ 0,10674 100,6 126,3 146,8 146,8
ip gazlama 0,07008 109,7 110,2 121,0 140,6

Oziq-ovqat 0,12726 ■ 104,6 106,9 107,3 107,5
shundan;

ta’m beruvchi 0,11337 103,7 106,3 106,8 107,0
Un-krupa 0,07263 100,0 99,1 99,1 99,1
Omuxta yem 0,00138 102,0 102,0 102,0 102,0



Tarmoqlar nomi yanvar fevral mart aprel

Sanoat - jami 102,4 106,2 106,7 110,0
shu jurnladan:
Elektr energetikasi 100,0 108,3 108,3 117,6
issiqlik energetikasi 100,0 106,8 105,6 117,0
shundan:

aeft qazib chiqaruvchi 100,0 100,0 100,0 101,1
neftni qayta ishlovchi 100,0 111,3 1 109,3 109,8
gaz 100,0 100,2 100,2 131,2
ko‘mir 100,0 100,0 100,0 100,0

Qora metallurgiya 100,1 100,9 108,8 109,1
Rangh metallurgiya 116,5 128,6 131,3 132,1
Kimyo 100,5 103,1 105,0 107,2
Neft-kimyo 100,0 100,0 100,7 100,7
Mashinasozlik va metallga
ishlov berish 100,3 103,1 104,0 104,4
shundan:

mashinasozlik 100,3 100,3 104,3 104,7
0 ‘rmon, yog‘ochga ishlov 
berish va selluloza qog‘oz 100,0 100,0 100,2 100,2
Qurilish materiallari sanoati 100,7 106,3 107,0 110,2 ■
Yengil:

r ------ ---------------—---------- 101,5 101,9 102,3 103,5
shundan:

paxta tozalash 100,0 100,0 100,0 100,0
ip gazlama 104,4 105,3 106,3 109,3

Oziq-ovqat 100,2 100,7 100,8 101,6
shundan;

ta’m beruvchi 100,2 100,8 100,9 101,7
Un-krupa 100,0 200,0 100,0 100,0
Omuxta yem 100,0 100,4 100,4 100,4



Tarmoqlar nomi may iyun iyul avgust
Sanoat - jami 111,4 113,3 114,2 117,2
shu jumladan:
Elektr energetikasi 117,6 127,6 127,6 138,3
IssíqHk energetikasi 117,1 117,4 121,5 124,3
shundan:

neft qazib chiqaruvchi 101,3 101,3 101,3 101,3
neftni qayta ishlovchi 109,8 110,3 117,2 121,9
gaz 131,3 131,3 131,3 131,3
ko‘mir 100,0 100,0 100,0 100,0

Qora metallurgiya 109,2 109,3 109,4 109,7
Kangli metallurgiya 143,5 149,3 149,3 152,4
Kimyo 110,1 113,6 114,9 116,1
Neft-kimyo 100,7 100,7 109,4 109,4
Mashinasozlik va metallga ishlov berish ^104,7 105,9 106,0 106,0
shundan:

mashinasozlik 105,0 106,3 106,4 106,3
O rmon, yog'ochga ishlov berish va 
selluloza qog‘oz 101,3 101,3 100,9 101,0
Qurilish materiaUari sanoati 112,6 112,9 115,2 118,0
Yengil: 104,1 104,4 104,5 103,3
shundan:

paxta tozalash 100,0 100,0 100,0 100,0
ip gazlama 110,7 111,6 111,8 108,4

Oziq-ovqat 102,0 102,3 102,9 106,6
shundan;

ta’m beruvchi 102,1 102,5 103,1 107,3
Un-krupa 100,0 100,0 100,0 117,1
Omuxta yem 100,4 100,4 100,4 106,9



Tarmoqlar nomi sentabr oktabr noyabr dekabr

Sanoat - jami 117,7 122,4 123,2 126,5
shu jiunladan:
Elektr energetikasi 138,3 150,5 150,5 163,3
issiqlik energetikasi 124,3 124,9 1X 9 131,6
shundan:

neft qazib chiqaruvchi 101,3 101,5 101,5 125,5
neftni qayta ishlovchi 121,9 122,6 122,6 133,4
gaz 131,3 131,4 131,4 131,4
ko‘mir 100,0 105,5 105,5 105,5

Qora metailurgiya 109,7 109,7 113,9 113,9
Rangli metailurgiya 152,4 162,6 163,7 172,9
Kimyo 120,2 120,1 121,3 126,3
Neft-kimyo j 109,4 116,5 116,1 116,1
MashinasozHk va metallga 
ishlov berish 106,2 106,3 106,0 106,2

shundan:
mashinasozHk 106,6 106,7 106,3 106,6

0 ‘rmon, yog'ochga ishlov 
berish va selluloza qog'oz 101,0 101,0 101,0 101,0

Qurilish materiaUari sanoati 120,0 120,7 121,0 121,0
Yengil: 104,3 107,0 108,8 108,9
shundan:

paxta tozalash 103,1 108,5 109,9 109,9
ip gazlama 106,9 106,4 109,4 108,9

Oziq-ovqat 106,3 112,1 113,5 114,4
shundan:

ta’m beruvchi 106,9 113,3 114,8 115,7
Un-krupa 117,1 140,6 140,7 140,7
Omuxta yem 107,9 113,3 113,3 113,4



Tamoqlar nomi yanvar fevral maiT. aprel
Sanoat - jami 105,4 105,9 106,8 108,2
shujumladan:
Elektr energetikasi 100,0 100,0 100,0 109,6issiqlik energetikasi 131,4 131,4 131,4 132,0shundan:

neft qazib chiqaruvchi 130,4 130,9 130,9 133,5
neflni qayta ishlovchi 100,9 100,9 100,9 101,9 'gaz 185,1 '18.5,1 185,1

--------------------:—
185,1ko'mir 100,0 100,0 100,0 ,103,9Qora metallurgiya 100,1 100,3 100,3 100,4

Rangli metallurgiya 101,8 103,8 107,7 107,7Kimyo 102,2 102,3 101,5 105,7Neft-kimyo 100,0 100,0 100,0 100,0Mashinasozlik va metallga ishlov 
berish 100,8 101,5 101,5 101,7
shundan:

mashinasozlik 100,8 101,1 101,1 101,30  imcm, yog'ochga ishlov berish 
va selluloza qog'oz 100,0 100,0 100,1 100,1
Qurilish materiallari sanoati 100,0 100,8 101,5 105,0Yengil: 99,9 100,1 100,4 100,4shundan:

paxta tozalash 100,0 100,0 100,0 100,0ip gazlama 99,8 100,3 101,2 100,8Oziq-ovqat 101,1 101,1 103,8 103,9shundan:
ta’m beruvchi 101,2 101,2 103,6 103,6Un-krupa 100,0 100,0 100,0 100,0Omuxta yem. 100,6 103,2 103,8 105,6



Tarmoqlar nomi may iyun iyul avgust

Sanoat - jami 109,2 109,8 110,6 113,6
shu jumladan:
Elektr energetikasi 109,6 109,6 109,6 119,3
Issiqlik energetikasi 132,0 132,0 132,0 132,8
shundan:

neft qazib cMqaruvchi 133,5 134,7 134,7 134,7
neftni qayta ishlovchi 101,9 101,9 101,9 103,1
gaz 185,i 185,1 185,1 185,í
ko'mir 103,9 103,9 103,9 111,1

Qora metallurgiya 100,4 100,4 100,4 116,7
Rangli metallurgiya 110,4 112,4 117,2 125,4
Kimyo 107,2 107,5 108,0 110,4
Neft-kimyo 100,0 100,0 100,0 100,0
Mashinasozlik va metallga 
ishlov berish 102,0 103,5 104,1 104,2

shundan:
mashinasozlik 101,6 103,2 103,8 103,9

O'rmon, yog'ochga ishlov 
berish va selluloza qog'oz 100,1 100,2 100,2 100,5

QuriHsh materiaUari sanoati 108,1 110,1 109,8 115,3
Yengil: 100,8 101,0 101,0 101,5
shundan:

paxta tozalash 100,0 100,0 100,0 100,0
ip gazlama 101,5 101,8 102,0 103,6

Oziq-ovqat 104,8 104,8 104,9 105,0
shundan:

ta’m beruvchi 104,6 104,7 104,8 104,9
Un-krupa i 100,0 100,0 100,0 100,0
Omuxta yem 105,6 105,6 105,6 105,6



r

6-üova

I.
Vazifalanii yeciilshga misoUar 

“Bobur’’ AJ asosiy fondiari va kapital qo'yilmalarining tazaiish Mritilgan qoidiq balajos qiymatini 
aniqlash nchuo tozatishlami hisoblab chiqish

Ko‘rsatMdiIar Awal^ villar Baholash
besiüncM t»‘ríindñ uchinchi ikkiiKM birmcbi joiiy sanasida

Asosiy fondlarmng qoidiq balans qiymati 
l\izatísh]ar kiritish uchun hisol>kitob iodeksi

624328 624328
1 COT

625917 635028 536466 497362 449244

0 ‘sish;
i,o2/

0
1,366
1589

1,405
9111

1,224
-98562

1,852
-39104

1,092
^8118

to'rtiiichi yil naixlarida 2300441 2300441
haqiqiy indeksatsiya qilingan qoidiq 2300441

uchinchi yil natxlarida 4203672
haqiqiy indeksatsiya qilingan qoidiq 4205261

ikMnchi yil narxlarida 5744386
haqiqiy indeksatsiya qilingan qoidiq 5753497

birinchi yil natxlarida 8085581
qoldiqdagi haqiqiy ulush 84%
haqiqiy indeksatsiya qilingan qoidiq 6830632

-------
joriy yil nandarida 8358417

qoldiqdagi haqiqiy ulush 93%
haqiqiy indeksatsiya qilingan qoidiq 7749151

keyingi yü naixlarida 14348844
qoldiqdagi haqiqiy ulush

90%haqiqiy indeksatsiya qilingan qoidiq
12960645

keyingi yü narxlarida 14148704



Ko‘rsatklcMar Awalgi yillar Baholash
beshinchi to'rtincM ucUnchi ikklacM birinchi joriy sanasida

Kapital qo'yilmalar 245498 245498 398050 ' 2 5 4 1 0 4 ~ ' 270345 269690 230532
Tuzatishlar kiritish uchra Msob-Mtob indeksi 3,685 1,827 1,366 1,405 1,224 1,852 1,092
O'sish: 0 152552 =143946 16241 -655 -39158

to'rtinchi yil narxlarida 904578
haqiqiy iadeksateiya qilingan qoldiq 904578

uchinchi yil narxlarida 1652966
haqiqiy indeksatsiya qilingan qoldiq 1805518

ikkinchi yil narxlarida 2466338
haqiqiy ihdeksatsiya qilingan qoldiq 64% .................

birinchi yil narxlarida 1574441
qoldiqdagi haqiqiy ulush 2212615
haqiqiy indeksatsiya qiHngan qoldiq 2228855

joriy yil narxlarida 2727376
qoldiqdagi haqiqiy ulush 99.8%
haqiqiy indeksatsiya qilingan qoldiq 2720773

keyingi yil narxlarida ^  5037964
qoldiqdagi haqiqiy ulush 85,5%
haqiqiy indeksatsiya qilingan qoldiq 4306470

keyingi yil narxlarida 4701230
Makroiqtisodiyot va statistika vazirligining 
indekslari
Binolar va inshootlar 3,581 1,717 1,499 1,533 1,297 1,589 1,068
Kuch va ish mashina va jihozlari 3,356 1,899 1,319 1,402 1,168 1,965 1,096
Transport vositalari 4,117 1,866 1,280 1,281 1,206 2,001 1,111
Tuzatishlar kiritish uchun hisob-kitob indeksi 3,685 1,827 1,366 1,405 1,224 1,852 1,092

U
SO

n .  «Bobur» AJnlng bashorat qOmayotgan moliyaiiy ko‘rsaiMcMari
6-ilovaning davomi

Ko'rsatkichJar Bashorat qilinayot^n yillar
birinchi ikkincM uchinchi to'rtinchi b«hinchi oltiuchi

Sotishdan tushum 11220030 14586038 17503246 21003895 23104285 23566371
Qo'sMlgan qiymat soIig‘i -1302825 -1693672 -2032407 -2438888 -2682777 -2736433
Aksizlar 0 0 0 0 0 0
Sotishdan sof tushum 9917205 12892366 15470839 18565007 20421 508 20829938
Ishlab chiqarish tanraixi -7569803 -9776282 -11654184 -13892195 -15179307 -15378744
Yalpi moliyayiy natya 2347402 311«)8S 3816656 4672812 5242201 5451194
Sotish xarajatlari -19764 r~^2569T~ -30832 -36998 -40698 -41512
Ma’muriy xarajatlar -260199 -338259 -405910 -487092 -535802 -546518
Boshqa xarajatlar -1262619 -1641404 -1969685 -2363622 ■2599984 -2651984
Boshqa daromadlar 72241 93913 112696 135235 148759 151734
Asosiy faoliyatdan olingan moliyaviy natija 877062 r 1204642 152292S ' 1920335 2214476 2362915
Sho‘ba korxonalardan olingan dividendlar 0 0 0 0 0 0
Boshqa dividendlar 697 906 1087 1304 1435 1464
Olingan va sho ba korxonalarga betilgan qarzlar 
bo'yicha foidar 0 0 0 0 0 0
Boshqa tolangan foidar -69177 -89930 -107916 -129499 -142449 -145298
Boshqa olingan foizlar 0 0 0 0 0 0
Valutalar kursidagi farqlar 276494 359443 431331 517598 569357 580744

SO



6-ilovaning davomi

Ю
О

Ko’rsatMcMar

MoMyaviy faoHyat bo’yicha boshqa daromadlar va 
xarajatiar
Umumxo’jalik faoliyatidan olingan moliyaviv 
natijalar
Favqulodda foydaiar va zararlar
Sohq to’langunga qadar umumiy mohyaviy natija
Foyda solig’i
Boshqa soliqlar va ajratmalar
Foydadan to’langan dividendlar
Sof foyda

Baho

birincbi

65243

H50319

1150319
-685552

-8089
0

456678

ikkinchi
Bashorat qilinayotgan yfflar

84816

1559877

1559877
-929635
-10968

0

619273

uchinchi

101779

1949206

1949206
-1161663

-13706
0

773837

to’rtinchi

122135

2431873

0

2431873
-1449316

-17100
0

965457

beshinchi

134349

2777167

0

2777167
-1655100

194402
0

1316469

oltinchi

137036

2936860

Ö
2936860

-1750272
205580

0

1392169

Sof foyda
Amortizatsiya
Sof aylamna sarmoyasining о’sishi 
Kapital qo’yilmalar 
Pul oqimi

RS

456678
749988
457717
495860
253089

619273
974984
595032
644618
354607

773837
1169981
515695
773542
654582

3932825 2750470 2146381

965457
1403978
618834
928250
822350

1316469
1544375
371300

1021075
1468469

1392169
1575263

81686
1041497
1844248



6-ilovanmg davomi
III. Bobiir” AJ sof aMvlarining tozatisMar Idrltilgan qiymatini hisoblab

chiqish (daTomi)

K0‘rsaikicMar Bahoiasb
sanasMa

Tuzatish­
lar

kiritish

Tuzatishlar
kiritilgan
qiymat

Majbiiriyatlar
Uzoq muddatli qarzlar
Uzoq muddatii kreditíar
Qisqa muddatli qarzlar
Qisqa muddatli fcreditiar
Xaridorlar va buyartmachilardan 
olingan bo'naMar
Kreditorlar 1298131 1298131
Jami majburiyatlar 129813Í 1298131
0 ‘z sarmoyasi, ming so‘m 1898648 20068806
AQSH dollarining so‘mdagi kursi 339.94 339,94
0 ‘z sarmoyasi, ming AQSH dollari 5585 59036
0 ‘z sarmoyasidagi ulush 14,2 %

ming so‘ni 269608 2849770
ming AQSH dollari 793 8383



6-ilovanmg davomi
IV. “Bobur* AJ aksiyalari paketming qiymatini sotuvlami qiyoslash usuli 

Man baliolasii*

1 Ustav fondi 571377 ming so‘m
Ustav foodidagi ulush 14,2 %
Nominal 81136 ming so‘m

Bitim 
summasi 

(mln. so‘m)

Sotiladigan 
aksiyalar soni, 

dona
TaMif

koeffitsiyenti
Bitim

koeffitsiyenti.

"0 ‘zbekyengilsanoat" 
0 ‘xshash korxona 11,68 8602 2,15 2,15

Qabul qilingan
koeffitsiyent 2,15
Paket miqdori uchun
mukofot 20%
Hisob-kitob
koeffitsiyenti 2,58

Paketning RS 14,2 %:
ming so‘m 209330
ming AQSH dollari 615,8

Paketning RS 100 %:
ming so‘m 1474153
ming AQSH dollari 4336,5

*Manba: “Phhok ueHHHx 6yMar”, 2001, № 5, 12-bei.



. 6-ilovaning oxiri
V. Aksiyalar pakeü qiymatinifflg yig‘ma jadvali rning sa‘ni

Baholash usuli 100% 14,2% Salmoq
ivuiig so m 

Ulush
Nominal qiymat (ustav 
sarmoyasi) 571377 81136
Sof aktivlaming balans qiymati 1898648 269608
Sof aktivlaming tuzatishlar 
kiritilgan qiymati 20068806 2849770 10% 284977
Daromadli yondashuv bo‘yicha 
qiymat 2750470 390567 40% 156227
Sotuvlami qiyoslash 1474153 209330 50% 104665
Jami

545869

ming AQSH dollari
Baholash tisuli 100% 14,2% ves dolya
Nominal qiymat 1681 239
Sof aktivlarning balans qiymati 5585 793
Sof aktivlaming tuzatishlar 
kiritilgan qiymati 59036 8383 10% 838
Daromadli yondashuv bo‘yicha 
qiymat 8091 1149 40% 460
Sotuvlami qiyoslash 4337 616 50% 308
Jami

1806



GLOSSARÍY

AKIW -  bragalteriya balansining címp qismi bo'lib, korxona vositalari 
(asosiy vositalar, zaxiralar va tugallanmagan ishlab chiqarish, debitorlik qardari 
va pul mablag‘lari)niiig tarMbi va joylashuvim aks eítiradi; keng ma’noda -  
qiymatga ega bo‘Igan va jismoniy yoki yuiidik shaxsga íegishli bo'lgan har 
qanday muUc.

AMORHZATSIYA ÁJRATMALARI — asosiy íbndlar (asosiy sarmoya)ning 
bir qismiiü ulaming eskirishi o‘mim tóldirish uchun ajratish.

ANNUITETIAR — m alura muddat mobaynida teng vaqtdan 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 B 0‘LAJAK QIYMAU (DAVR MOBAYNIDA 
PUL BmUGlNI JAMG‘ARISH) -  muiakkab foizning oltita fimksiyasidan
bin bo'üb, u badahiing joríy qiymati, foiz stavkasi va davrlar soni malum 
bo‘!gan holda davriy teng miqdordagi badallaming bolajak qiymatni hisoblab 
chiqish uchun koeffitsiyentni aniqlash imkonini beradi.

ANNUITEIWING JORIY QIYMAU -  murakkab foizning oltita 
íunksiy^idan biri bo'lib, u belgilaiigan foiz stavkasi bo'yicha Hklfnntlangan pu| 
mablaglarinmg ma’lum miqdordagi bo'kjak teng tushumlari yoki tolovlarining 
joriy qiymatini hisoblash uchun koeffitsiyentni aniqlash imkonini beradi.

BAIANS -  korxonaning ma’lum sanadagi moliyaviy ahvolini tavsiflovchi 
buxgalterlik hisobi natijalarining umumiy yig'indisi. Balans o'zining chap 
qismida korxona mulkini (aktivlarini) aks ettiruvchi bandlami, o‘ng qismida 
esa ulaiga o‘z va qarz sarmoyasini (passivlami) qaiama-qaishi qo‘yuvchi bandlami 
o'zida mujassamlantiradi.

BAHOLASH -  ekspertlar tomonidan turli xñdagi mulk (biznes)ning 
qiymatini aniqlash va uning asosida amaldagi qonun hujjatlari va standartlami 
baholash uchun zarur bo‘lgan malumoüami tizimli yig‘ish va tahHl qilish.

BAHOLASH NATIJALAMINI KELISHISH — baholashning turli 
usullari yordamida olingan natijaga asosan mulk qiymatini aniglash 

 ̂BAHOLASH OBYEKTI — korxonaning yoki umuman biznesning 
ko char va ko'chmas mulki, nomoddiy va moliyaviy aktivlari.



BAHOLASH PREDMEH -  obyekt qiymatining turi, shuningdek, uni 
baJioiash bilan bog'liq mulkiy va boshqa huquqlar.

BAIiOlASH SANASI — obyekt qiymati baholanadigan satia.
BAHOLASH UCHUN BÜYÜRTMA ”■ buyurtmacM yoki uning ishoncUi 

shaxsi va muikni baholovcM o^rtasida muayyan mulkni baholash uchun tuzügan 
yozma shartnnma

BAHOLASH HAQIDA HISOBOT — ekspert-baholovchi tomonidan
buyuitmachiga taqdim etiladigan hujjat bo'lib, unda o'ikazilgaa buyuitma giiingan 
obyekt qiymatini baholash asosianadi,

BAHOLASHDA ICHKI AXBOROT — baholanayotgan korxona 
faoliyatining samaradorligini tavsiQovchi axborot.

BAHOLASHDA TASHQI AXBOROT — baholanayotgan korxonaning 
mintaqada, tarmoqda va umuman iqtisodiyotda faoliyat ko'nsatishi sharfkrini 
tavsiflovchi axborot

BAHOLOVCHI -  turli xildagi mulk (biznes)ni baholash uchun yuqori 
maJaka, tayyoigariik va tajribaga ega bo'lgan miitavaitsk

BIZNES -  daromad yoki boshqa ibydalami keitiruvchi har qanday (qonun 
bñan ruxsat etilgan) faoliyai turi.

BOZOR NAMXI — bitimda amalda tolangan pul summasi,
BOZOR QIYMATI -  ulaiga nisbatan hech qanday bosim o'tkaziJmagan 

va ushbu bitimga taalluqli barcha hoiatlardan yaxsM xabardor bo'lgan sotuvchi 
ham, xaridor ham unga rozi bo'Igan pul summasi.

BUYUMTMACffl -- unga mulkni baholovcM tomonidan baholash bo'yicha 
xizmatlar ko‘rsatUadigan yuridik yoki jismoniy shaxs.

 ̂ DÁROMADLIYONDÁSH1JV ~ daromad kelthruvchi ko'ohmas rmillmi 
(biznesni) ushbu ko'chmas mulkdan kelajakda kutñayotgan pul oqimini 
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 oqmiining va prognozdan keyingi davrda obyektni qayta 
sotishdan olinadigan tushumning joriy qiymatini hisoblash usuli

DISKONTLANGAN PUL TUSHUMLARI -  bolajak pui tushumlari 
va tolovlaming joriy qiymati.

DÍSKONTLASH (PUL BIRLiGINING JORIY QIYMATI) ~ 
murakkab foizning oltita funksiyasidan biri bo'lib, u kutñayotgan bo‘lajak pul 
oqimlari, tushumlar va tolovlami ulaming joriy qiymatiga, ya’ni berilgan



davT va foiz stavkasida bugungi íoindagi qiyoslanadigan ko'rinishga keltirish 
imkonim beradi.

DISKONTLASH STAVEASI — kutilayotgan bolajak daromadlar 
(xarajatlar)nijoriy qiymatga keltirish uchun foydaianiladigan foiz stavkasi.

YER UCHÁSTKASI UCHUN QOLDIQ TEXNIKASI -  yerdan 
foydalanganük uchun olinadigan daromadni aniqlovchi yer uchastlásining 
qiymatini sof operatsiya daromadidan uning binolar va inshootlaiga to‘g‘ri 
keiadigan qismi cMqarib tashlanganidan keyingi qoldiq sifatida baholash usuli.

JOKIY AKITVLAR — bir yil mobaynida pulga aylantirñishi miimicin 
bo'lgan pul mablaglari, tovar-moddiy zaxiralar va debitorlik qarzlari.

ÍJARA o‘zgalar mulkidan tolov asosida vaqtinchaHk egaJik qilish yoki 
foydalanish huquqi.

INVESTTTSIYALAR — daromad yoki boshqa foydalami olish uchun 
pul mablaglarini sarflash yoM mulkm sotib olish.

INVES'IirSIYA QIYMATI — muayyan sarmoyador uchun obyektning 
investitsiyalaiga nisbatan yakka talablami hisobga oluvchi qiymati.

INTELLEKTUAL MULK -- fiiqaro yoki jismoniy shavsning intellektual 
faoliyat natijalari va ularga íenglashtirilgan 3mridik shaxs, mahsulot yoki 
xizmatiami individualiashtirish vositalari (firma nomi, tovar belgisi va h.k.) 
uchun huquqi.

IQTISODIY ESHRISH -  tashqi iqtisodiy va noiqtisodiy (siyosiy, yuridik, 
miUiy va b.) omillar tufayü akíiv qiymatining yo'qotUishi.

KAPÍTALLASHTIRISH — obyektdan olingan daromadlami qayta 
hisoblash jarayoni bo'lib, u obyektning qiymatini aniqlash imkonini beradi.

KAPITALLASHTIRISH STAVKASI (KOEFFITSIYENTI) -  
daromadlami obyektning bozor qiymatiga qayta hisoblash uchun 
foydalanñadigan foiz stavkasi.

KAPITALLASHTIRISH USULI — yillik daromad miqdorini ushbu 
daromadga mos keiadigan kapitallashtirish stavkasiga bo'lish yo‘Ii bilan korxona 
(biznes)ning bozor qiymatini aniqla.sh usuli.

KORXONA — mulkiy obyekt va mahsulot, ishlar, xizmatiami ishlab 
chiqarish va (yoM) realizatsiya qilish bo‘yicha uyushgan xo'jalik faoliyatining 
malum tarkibi. Korxona mulkiy majmua hisoblanib, yuridik shaxs huquqiga, 
mustaqil balansga, banklarda Msob-kitob va boshqa hisobvaiaqlatga ega.

KORXONANING BALANS QIYMATI — korxonaning turli xñdagi 
mol-mulM mayiudligi va ukming haiakati haqidagi buxgalterlik Msobi m a’lnmntlari 
bo'yicha hisoblab chiqilgan qiymat. U  barcha aktivlam ing balans qiymati va 
niajburiyatlarning umumiy summasi o'rtasidagi farqni o‘zida namoyon etadi.



KORXONA (BIZNES)NING JORIY QIYMATI -  ishlab chiqarish 
faoliyatidan pul oqimining va obyektni qayta sotishdan tushgan tushumning 
beigüangan stavka bo‘yicha diskontlangan qiymati.

KUMULYAHV TUZISH ÜSULI ~ kapitaUashtirish yoki diskontlash
stavkaiarini hisoblash usuli bo‘lib, unda xataisiz foiz síavkasiga baholanayotgan 
koixonaga investitsiyalash xataiiarini Msobga oluvchi tuzatishlar (mukofotlar) 
qo'shñadi.

KUnSH  TAMOYILí -  ushbu tamoyilga ko‘ra bozor qiymati bo'lajak 
daromadlar va mazkur aktivga egalik qüish huquqlaridan keMb cMquvchi boshqa 
foydalaming joriy qiymati sifatida aniqlanadi.

KO‘CHíRILMA¥í)IGAN MULKKA EGALIK — ko'chmas mulk 
moddiy obyektlari hamda ushbu ko'chmas mulkka egalik huquqlaridan kelib 
chiquvchi vakolatlar va ustunJiMar yig'indisi.

K O ‘C H M i^  M U L K  — yer va unda doimiy ravishda o‘mashgan narsalar 
(binolar, inshootlar, o‘rmonlar, ko‘p yillik daraxílar va h.k.). ko‘chinas 
mulkning asosiy xususiyatlari -  bu harakatsi:>̂ iilc va moddiylik.

LIKVIDLILIK — 1) korxonaning majljirriyatlarini o‘z vaqtida bajarish 
qobiliyati; 2) aktivning tezda pulga aylanish qobiliyati.

MOL-MULK — foydalilik xususiyatiga va qiymatga 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 qilish, tasarruf etish va foydalanish huquqi orqali namoyon boladi.

MULK HUQUQI — muUcdoming o‘z mulMga egalik qíiísh, undan 
foydalanish va uni tasarruf etish huquqi. Mulk huquqiga quyidagñar kiradi: 
o‘ziga tegishli mulkka nisbatan qonunga va huquqiy hujjatlaiga zid bo‘lmagan 
hamda boshqa shaxslaming huquqlariga va qonun büan himoya gílinariigan 
manfaatlariga putur yetkazmaydigan har qanday harakatni amalga oshirish 
huquqi; o‘z mulkini boshqa shaxslar ixíiyoriga o'tkazish huquqi; mulkka egalik 
qilish, undan foydalanish va uní tasarruf etish huquqini boshqa shaxslarga 
topshirish huquqi; mulkni garovga qo'yish hugiigi

MULK H UQ U QIN I 0 ‘TKAZISH — belgilangan tartibda 
rasmiylashtirilgan oldi-sotdi, almashish, hadya etish, meros qoldirish, oMb 
qo‘yish dalolatnomasi

MULKNI BAHOLOVCHINING AHLOQI "  mulkni baholash 
jarayonida baholovcíuning hulqiy nonnalari va aMoqiy qoidalari yig‘indisi.

MULKNING BOZOR QIYMATI — bu hisob-kitob pul summasi 
bo‘üb, bunda mulk haqida to‘Mq malumotga ega bo'lgan va uni sotishga majbur



bo‘lmagan sotuvchi ushbu narxga mulkni sotishga rozi, muJk haqida to'liq 
ma’lumotga ega bo‘lgan va uni sotib olishga majbur bo‘lmagan xaridor esa ushbu 
naixga mulkni sotib oHshga rozi.

Mulkning bozor qiymati quyidagi shartlar mavjud bo'Iganida aniglanisiii 
mumkin: bozor raqobatli bo‘lib, u ko‘p sonli sotuvchilar va xaridorlaming 
o'zaro hamkorHk qilishi uchun mulkni tanlash imkoniyatini taqdim etadi; 
sotuvchi va xaridor erkin, bir-biriga qaram emas, bitim predmeti haqida yaxshi 
ma lumoiga ega va faqat o‘z manfaatlarini mumkin qadar qondirish — daromadni 
oshirish yoM ehtiyojini to'iiq qondirish maqsadida harakat qiladi; 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 va xaridor bozorda qabul qilingan moliyaviy 
shartlami qo‘llaydi.

MULKNING GÄROV QIYMATI — kreditni ta ’minlash uchun 
aniqlanadigan mulk qiymati.

MULKNING SUG‘URTA QIYMATI -  sug'urta holati yuz berganda 
mulkka yetkaziladigan zarami to'liq qoplash qiymati.

MULKMNG ESKIKISHI -  turli hodisalar (sabablar) ta’siri ostida mulk 
qiymatining pasayishi. Eskirish mulkning amaldagi holati yoki buxgalterlik va 
Statistik hisob ma’lumotlariga ko‘ra aniqlanadi. Esldrishning uchta xili mavjud — 
fimksional, jismoniy, tashqi eskirish.

MULTIPLIKATOR -  kompaniya narxi va uning moliyaviy ko‘rsatkichlari 
o‘rtasidagi nisbatni aks ettiruvchi koefiitsiyent. Baholash faoliyatida 
multi plikatorlaming ikkitaxilidan foydalaniladi: oraliq multi plikatorlar — 
narx/foyda, narx/pul oqimi, narx/dividendlar, narx/sotishdan tushum; vaqtga 
nisbatan multi plikatorlar -  narx/sof aktivlar vab.

MURAKKAB FOIZ (PUL BIRLIGINING BO‘LAJAK QTmATI)
— murakkab fbiztexnikasiboVichama’Ium joriypul summasiniT)gbo‘lajak giymatini 
hisoblash uchun koeffitsiyentni aniqlash imkonini beruvchi murakkab foizning 
oltita fimksiyasidan biri. Foiz dastlabki summaga ham, ilgari hisoblangan, dastlabki 
summaga qo‘sqiladigan to'knmagan foizlaiga ham hisoblab yoziladi.

NARX — obyektga nisbatan talab va taklifhing muayyan sharoitida uning 
qiymatini ifodalashning pui shakli.

NOMODDIY AKTIVLAR — uzoq davr (kamida bir yil) mobaynida 
daromad olish uchun foydalamladigan yo moddiy-ashyoviy shaklga ega bo'hnagan 
yoM ulaming moddiy-ashyoviy shakli ulardan foydalanish jarayonida muhim roi 
o'ynamaydigan obyektlar. Nomoddiy aktivlar tarkibida intellektual mulk, mulkiy 
huquqlar, kechikürilgan yoki muddati uzaytirilgan xarajatlar, gudvill mavjud.



NORMALLASHTÍRISH -  normal faoliyat ko'rsatuvchi biznes uchun xos
bo‘lgaii daromadlar va xarajatlarm amqlash; bir martalik daromadlar va xarajatlami 
istisno etadi, tarmoq xususiyatioi aks eltirish bilan opeiatsiyalami hisobga olish 
usuMariga tuzatishlar kiritadi, aktivlaming bozor qiymatini belgñaydi.

NOU-XAU — o‘z egasiga daromad yoki ma’lum bir ustunliklami 
ta’minlovchi to'liq yoki qisman maxfiy bo'lgan iqtisodiy, texnik, boshqaruv 
yoM moliyaviy bilimlar va tajriba.

NUSXA — baholash obyektim amq qayta takrorlash.
ODDIY FOIZ -  hisoblab yozilgan foizlarga emas, balki faqat asosiy 

(dastlabki) pul summasi uchun oMnadigan foiz.
OPERATSION XAlAiATIAS -  qarzga xizmat ko'rsatish va daromad 

soMqlariiii Msobga olmagan holda ko‘chmas mulk obyeküdan foydalanish 
xarajatlari.

PÁSSIV — buxgalterlik balansining korxona mabiaglari manbalari (ustav 
sarmoyasi, turli íbndlax, kreditlar va qatzki; kreditorlik qaiziari)m aks ettiruvchi 
o‘ng qismi.

PUL OQIM I — korxonaning pul mablaglarini oshiruvchi yoki 
kamaytiruvchi sof daromad, amortizatsiya ajratmalari va boshqa davriy tushumlar 
yoki toloviar summasi.

ROYALTI — litsenziya bo‘yicha ishlab chiqarilgan mahsulot qiymatidan 
ajratmalar ko'rinisMda; foyda sumnmidan hisoblab yozilgan sotuviar hajmining 
íbizi shaJdida litsenziya mukofotioing muntazam to'lanishi.

SARMOYA — investitsiyalash uchun moljallangan pul mablaglari (pul 
sarmoyasi), tovarlar ishlab chiqarish va xizmatlar ko'rsatish jarayonida 
foydalardiadigan ishlab chiqarish vositalari (mulkiy sarmoya) yig‘indisi.

SOUQ SOLISH UCHUN MULK QIYMATI -  soliq soüsh bazasini 
aniqlash uchun foydalanñadigan mulk qiymati

SOTUVLARNI TO ‘G ‘RIDAN-TO‘G*RI QIYOSIY TAHLIL 
QILISH USULI — obyektlar o‘rtasidagi fárqlami hisobga oluvchi tuzatishlar 
kiritilganidan so'ng baholanayotgan obyekt bilan taqqoslanadigan obyeküaming 
yaqindagi sotuvlarini qiyoslash yo‘li bilan qiymatni baholash usuli.

SOF JORIY QIYMAT -  dastlabki investitsiya xarajatlari chegirib 
tashlangan holda diskontlashning berilgan stavkasida operatsiya faoliyati va 
obyektlami sotishdan keiadigan daromadlar oqimining qiymati.

SOF AKTIVLAR (NETTO-AKTIVLAR) — jami aktivlar va jami 
majburiyatlar o'rtasidagi farq.

SOF DAROMAD (buxgalterlik hisobi va soliq soHshda) -  daromadlar 
va xarajatiar o'rtasidagi farq (shu jumladan soliqlar).



TALAB VA TAKMF TAMOYILI -  ushbu tamoyilga ko‘ra aktivning bozor 
qiymati bozomiog tegishíi segmentida talab va taMifiiing o‘zaro harakati natijasida 
belgUanadi.

HKLASH QIYMATI -  baholanayotgan obyektniiig aniq nttsxasini qurish 
uchun joriy nandardagi xarajatlar.

TÜGATISH QIYMAU -  korxona aktivlarini alohida sotish natijasida, 
olingan, uning tugatish qiymatidan tushgan daromadlar va uni tugatish 
xarajatdari o‘rtasidagi farq ko‘rinishidagi summa.

FAOLIYAT KO‘RSATAYOTGAN KORXONANING QIYMATI
-  shaHSaogan ishlab chiqarishniog faohyat ko'rsatishi natijalariga muvofiq 
araqlanadigaD yagona muMy ma|mua qiymati.

FIRMA, — bii' yoM bir necha korxonalaiga yoxud yakka tadbirkorga tegishli 
bolgan nom. Firro.a nomi huquqi qonun bñan himoyalanadi.

FOIZ STAVKákSI -  joriy summalami bolajak qiymatga keltirish uchun 
foydalanñadigan asosiy pul summasiga daromad stavkasi.

FOIZLÍ XATAl -  pul bozorida foiz stavkalarining salbiy, kiitilmagan 
o'zgarishi oqibatida bank tomon.idan o‘z foydasining bir qismini yo‘qotish 
ehtimoli.

FRANCHAYZING -  yangi ishni boshlovchi mijoz tom onidan 
ko‘rsatiladigan iqtisodiy homiyUk,

FRANSHÍZA -  to lov  evaziga taqdim etiladigan marka yoki firma 
mahsulotida.n mashhiir firma tomonidan foydalanish huquqi, shuningdek 
mahsulotni boshqarish va sotíshdagí malum yo,rdam. Fra.nshiza tez xizmat 
ko‘mtuvcM restoranlar, avtomobfllami ta’mirlash ustaxonalari, yoqñgl qayish 
shoxobchalari va boshqa sohManJa te,tig tarqaldi.

FUNDAMENTAL (ASOSIY) QIYMAT — itivestitsiyalarning ko‘zda 
tutñayot^ ichM xususiyatiariga asoslangan, har qanday muayyan samioyadoiga 
tegishH bo'lgan xususiyatlar bñan ta’sir ko'mtilmagan obyekt qiymatini tahhliy 
baholash.

XARAJATLAR “  korxona yoki yakka tadbirkomiog malisulot, isMar va 
xizmatlami ishlab chiqarisli va (yoM) reaMzatsiya qñisli uchun pul shaklida 
ifodalangan xarajatlaii.

XASAJATLIYONBASHUV -- barcha eskirish turlari cMqarib tashlangan 
holda huddi shunday foyda keltiruvchi obyekíning tiklasli qiymati yoki 
o'rinbosish qiymatiga asoslangan usul.

XATAl. “  kutñayotgan daromadni to‘lig‘icha olmasHk yoki kutümagan 
xarajatlaming paydo bo'lishi xavfi.



CHEGARÁ UMJMDORLEK TAMOYIU -  maütoiir tamoyilga ko'ra asosiy 
ishlab chiqarish omillarini kengaytirish sof natija xarajatlamítig o‘sishiga qaraganda 
tezroq ko'paygunga qadar samarali hisoblanadi,

0 ‘Z SARMOYASI -  tíiitügan (to‘Íangaii) sarmoya va taqsimlamnagan 
foydani o‘z ichiga oluvchi korsonaning ustav, ta’sisíik yoki aksiyadorlik sarmoyasi.

0 ‘Z XARAIATLARIM O^ZI QOFLASH YOH ZARAR KO‘RMA¥ 
ISHLASH NUQTASI -■ umumiy daromad umumiy xarajatlarga teng bo‘lgan 
ishlab chiqarish hajmi.

0 ‘RINB0SISH TAMOYILI -  mazkur tamoyilga ko‘ra aktivmng eng 
katta qiymati eng past narx bñan yoki huddi shunday foyda keltiruvchi boshqa 
aktivni qurish (sotib olish) xarajatlari bñan aniqlanadi .

0 ‘RINB0SISH QIYMATI -  funksiyalari bo'yicha baholanayotgan 
obyektga o'xshash, iekin zamonaviy material, texnologiyalai' va standartlami 
qo'Uash bñan qurilgan obyektni barpo etish uchun joriy narxlardagi xarajatiar.

0 ‘XSHASH — baholanayotgan mulkka o'xshash yoki uní takrorlovchi 
obyekt.

QIYMAT — ushbu obyektda moddiylashtirilgan ishlab chiqarish omillari 
xarajatlari. Qiymatni baholash — qiymatning tanlangan standarti (bozor, 
investitsiya, tugatish va h.k. qiymatlar)ga muvofiq aniq bir vaqtda obyektning 
qiymatini aniqlash.

QIYOSIY YONDASHUV -  o ‘xshash korxonaiar narxíari yoki 
qiyoslanadigan kompaniyalar aksiyalari narxlarini taqqoslash yo‘li bñan korxona 
qiymatini baholash. Baholash chog'ida moliyaviy tahlñ vamultiplikatorlardan 
foydalanikdi. Mazkur yondashuv uchta usuM o‘z ichiga oladi: 0‘xshash konq)aniya 
(sarmoya bozori) usuli, bitimlar usuM va tarmoq koeffitsiyenüari usuM.

QOLDIQ QIYMAT -  Msoblangan eskirish chegirib tashlangan holda 
aktivlaming dastlabki qiymati.



MUNDARIJA

KIRISH........................................ .................. .......................... ..................3

í  - 1» 0 b. BIZMES QIYMATIM BAHOLASHNING UMÜMIY 
TÜSHÜNCHALAMI, MAQSADI VA TAMOYILLARI

I.L BíznesvaimingaMvlaribozorlari............ ............. .......... ......................5
1.2. Biznes va imingtarkibiyqisnilarimbaholashga bo'lganehíiyoj............. 13
1.3. Biznes qiymatini baholash omülari va tamoyillari ..................... 19
1.4. Biznes (korxona) qiymatini baholash konsepsiyasi va asosiy turlari.... 26
1.5. Baholash faoliyatining me’yoriy-huquqiy va texnoiogikta’minoti........ 32
1.6. Korxona qiymatini baholashning asosiy bosqichlari........................... 41

2 - 1} o b. BIZNES QIYMATINI BAHOLASHNING 
AXBOROTLAR TIZIMI

2.1. Tashqi axborot........................................................... .......... ........ . 50
2.2. Ichki axborot...____ _________________________ __________ _ 56
2.3. Baholash jarayonida moliyaviy hujjatlami tayyorlash .......... .................59
2.4. Buxgalteriya Msobotlarirúo‘zgartirish.................. .......... ................ .......68
2.5. Baholash jarayonida nisbiy ko'rsatkichlami hisoblash........ . 71

3 - 1» o b. BIZNES (KORXONA) QIYMATINI BAHOLASHDA 
QO‘LLANILADIGAN ASOSIY YONDASHÜVLAR VA USULLAR

3.1. Biznes (korxona)ni baholashga nisbatan daromad nuqtai nazardan 
yondashuv ........... ....................................................................................86

3.1.1. Diskontlangan pul oqimlari usuli.......................................................86
3.LI.1. Pul oqimlari miqdorini Msoblab chiqish.......................... ......... . 91
3.1.1.2. Diskont stavkasini aniqlash ......................... ........................... ........92
3.1.1.3. Biznes (korxona) qiymatini hisoblab chiqish.............................. ..95
3.1.2, Foydanilapitallashtirishusuli....................................................... ...97
3.1.2.1. KapitaUashtirilayotgan foydaning miqdorini tanlash .......................98
3.1.2.2. KapitaUashtirish stavkasi va korxona qiymati miqdorini hisoblab 

chiqish ......................................... ...................... ........................ ...........98



3.2. Biznes (koD£ona)ni baholashga nisbatan qiyosiy yondashuv ................ 99
3.2.1. 0 ‘ffihash koitxonaJami tanlash tamoyillari..................................... 102
3.2.2.Nara-navo muitiplikatorlarining tavsifi .................................. . 106
3.2.3..Biznes (koixona) qiymatining miqdorini shakllantirish......... . 110
3.3..Biznes (koíxona)m baholashga nisbatan xarajat nuqtai mzardaw yon­

dashuv............ ..................... ................ .................................... . 112
3.3.1. Sof aktivlar qiymati usuM........ ............................................ ...........H 2
3.3.2. Tugatish qiymatiusiill............ .................. ................................... H 3

4 - b o i). KORXONANING ALOHIDA AKTIVLARI QIYMATINÍ 
BAHOLASHNING O-^ZIGA XOS XÜSUSIYATLAM

4.1. Ko'chmas mulk va yer uchastkalari qiymatini baholash!................... 116
4.2. Mashinalar va jihozlaming bozor qiymatini baholash.... ................ . 125
4.3. Nomoddiy aktivlar qiymatini baholash............................................... 132
4.3.1. Ixíiro qiymatini baholash......... ............... ................ ..................... . 144
4.3.2. Tovar belgisining qiymatini baholash......................... .......... .........146
4.4. Moliyaviy aktivlami baholash....... ............... ............. ....................... . I4g
4.4.Í. Obligatsiyalar qiymatini baholash................. .................................. 148
4.4.3. Aylamiiaaktivlarnibaholash ........... ..................... ......................... 154
4.5..Korxona qiymatining tarkibiy qismi sifatida kadrlar salohiyatinl 

baholash......................................................156

5 - b o b. TUSLI MAQSADLAR UCHUN KORXONA QIYMATINI 
BAHOLASHNING 0 ‘ZIGA XOS XUSUSIYATLARI

5.1. Faohyat ko‘rsatib turgan korxonaning qiymatini baholash ................ 161
5.2. Bozor qiymatini baholash asosida koixonani tarkibiy o'zgartirish......164
5.3. Investitsiyaloyihalarini baholash..................................... ................ . 173
5.4. Soliq soUnishi munosabati bilan korxona qiymatini baholashning o'ziga 

xos xususiyatlari.............. . 183
5.5. Bank biznesini baholashning o'ziga xos xususiyatlari.......................... 188

XULOSA.............................................................................. .,.260
FOYDALANDLGAN ADABIYOTLAR RO‘YXATI ...... 209
ILOVALAR ................ 212
GLOSSARIY....................... . ................... 245



Xodiyev Baliodir Yunusovich, 
Berkinov Bozorvoy Berkinovich, 

Kravchenko Aleksandr Nikolayevich

BIZNES QIIM AlTNi BAHOLASH

Oliy ta ’lim muassasalarining talabalari uchm  
o ‘quv qo‘llanma

Muharrir Z. Bozorova 
Musahhih H. Teshaboyev 

Texnik muharrir M. Alnnov 
Kompyuterda sahifalovchi A. Ro‘ziyev

Bosishga mxsat etildi 24.06.2007 y. Qog‘oz bichimi 60x84/^«. 
Hisob-nashr tabog'i 16,0. Adadi 1000 

Buyurtma№ 182.

«IQTISOD-MOLIYA» nashriyotida tayyorlandi. 
700084, Toshkent, H.Asomov ko'chasi 7-uy. 

Shartnoma № 38-2007.

“TOSHKENT TEZKOR BOSMAHONASI” 
ma’suliyati cheklangan jamiyati bosmahonasida chop etildi. 

100200, Toshkent, Radialniy tor ko’cha, 10.




