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05.01.02 –	Tizimli tahlil, boshqaruv va axborotni qayta ishlash
05.01.03 –	Informatikaning nazariy asoslari
05.01.04 – Hisoblash mashinalari, majmualari va kompyuter 

tarmoqlarining matematik va dasturiy ta’minoti
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05.08.03 – Temir yoʻl transportini ishlatish
05.08.06 – “Gʻildirakli va gusenisali mashinalar va ularni ishlatish” 

(texnika fanlari)
05.09.01 – Qurilish konstruksiyalari, bino va inshootlar
05.09.04 – Suv ta’minoti. Kanalizatsiya. Suv havzalarini 

muhofazalovchi qurilish tizimlari
10.00.06 – Qiyosiy adabiyotshunoslik, chog‘ishtirma tilshunoslik 

va tarjimashunoslik
10.00.04 – Yevropa, Amerika va Avstraliya xalqlari tili va adabiyoti
08.00.01 – Iqtisodiyot nazariyasi
08.00.02 – Makroiqtisodiyot
08.00.03 – Sanoat iqtisodiyoti
08.00.04 – Qishloq xo‘jaligi iqtisodiyoti
08.00.05 – Xizmat ko‘rsatish tarmoqlari iqtisodiyoti
08.00.06 – Ekonometrika va statistika
08.00.07 – Moliya, pul muomalasi va kredit
08.00.08 – Buxgalteriya hisobi, iqtisodiy tahlil va audit
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Maʼlumot uchun, ОАК 
Rayosatining 2024-yil 28-avgustdagi 360/5-son qarori 

bilan “Dissertatsiyalar asosiy ilmiy natijalarini chop 
etishga tavsiya etilgan milliy ilmiy nashrlar ro‘yxati”ga 
texnika va iqtisodiyot fanlari bo‘yicha “Muhandislik va 

iqtisodiyot” jurnali ro‘yxatga kiritilgan.

M u a s s i s: “Tadbirkor va ishbilarmon” MChJ
H a m k o r l a r i m i z: 
1.	 Toshkent shahridagi G.V.Plexanov nomidagi Rossiya iqtisodiyot universiteti 
2.	 Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti
3.	 Toshkent irrigatsiya va qishloq xo‘jaligini mexanizatsiyalash muhandislari instituti” milliy tadqiqot universiteti 
4.	 Islom Karimov nomidagi Toshkent davlat texnika universiteti
5.	 Muhammad al-Xorazmiy nomidagi Toshkent axborot texnologiyalari universiteti 
6.	 Toshkent davlat transport universiteti 
7.	 Toshkent arxitektura-qurilish universiteti
8.	 Toshkent kimyo-texnologiya universiteti
9.	 Jizzax politexnika instituti
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O‘ZBEKISTON KORXONALARIDA KAPITAL 
TUZILMASI VA MOLIYAVIY MUSTAQILLIK 
DARAJASI
Asomidinova Mohigulbonu Oybek qizi
Fan va texnologiyalar universiteti.
“Moliya va moliyaviy texnologiyalar” kafedrasi o‘qituvchisi

Annotatsiya: Ushbu maqolada O‘zbekiston iqtisodiyotining transformatsiyalashuvi sharoitida korxonalar kapital tuzilma-
sini optimallashtirish va moliyaviy mustaqillik darajasini oshirish masalalari tadqiq etilgan. Tadqiqot davomida xususiy va 
qarz mablag‘larining o‘zaro nisbati, ularning korxona barqarorligiga ta’siri hamda moliyaviy mustaqillikni baholovchi indika-
torlar tahlil qilingan. Maqola yakunida mahalliy korxonalarning kapital tuzilmasini yaxshilash va risklarni minimallashtirish 
bo‘yicha ilmiy asoslangan takliflar berilgan.

Kalit so‘zlar: kapital tuzilmasi, xususiy kapital, qarz mablag‘lari, moliyaviy mustaqillik, avtonomiya koeffitsiyenti, moliyaviy 
richag, likvidlilik, O‘zbekiston iqtisodiyoti.

Аннотация: В данной статье исследуются вопросы оптимизации структуры капитала и повышения уровня 
финансовой независимости предприятий в условиях трансформации экономики Узбекистана. В ходе исследования 
проанализировано соотношение собственного и заемного капитала, их влияние на устойчивость предприятия 
и индикаторы, оценивающие финансовую независимость. В завершение статьи даны научно обоснованные 
предложения по улучшению структуры капитала и минимизации рисков для отечественных предприятий.

Ключевые слова: структура капитала, собственный капитал, заемные средства, финансовая независимость, 
коэффициент автономии, финансовый рычаг, ликвидность, экономика Узбекистана.

Abstract: This article explores the issues of optimizing capital structure and increasing the level of financial independence 
of enterprises in the context of the transformation of Uzbekistan’s economy. The study analyzes the ratio of equity and debt 
capital, their impact on enterprise stability, and indicators assessing financial independence. At the end of the article, scien-
tifically based proposals are provided for improving the capital structure and minimizing risks for local enterprises.

Keywords: capital structure, equity capital, debt funds, financial independence, autonomy coefficient, financial leverage, 
liquidity, economy of Uzbekistan.

K I R I S H
Jahon iqtisodiyotida kechayotgan globallashuv va raqobatning kuchayishi sharoitida xo‘jalik yurituvchi 

subyektlarning barqaror rivojlanishi ularning moliyaviy resurslarini qay darajada oqilona shakllantirishi va 
boshqarishiga bevosita bog‘liqdir. Korxona faoliyatining samaradorligi nafaqat ishlab chiqarish quvvatlari yoki 
innovatsion texnologiyalar bilan, balki uning kapital tuzilmasining optimalligi va moliyaviy mustaqillik darajasi 
bilan belgilanadi. Kapital tarkibida xususiy va qarz mablag‘larining muvozanatlashgan nisbatini ta’minlash 
korxonaning investitsion jozibadorligini oshirish va bankrotlik risklarini minimallashtirishning asosiy omili 
hisoblanadi.

Bugungi kunda O‘zbekistonda amalga oshirilayotgan keng ko‘lamli iqtisodiy islohotlar, xususan, davlat 
ishtirokidagi yirik korxonalarni transformatsiya qilish, xususiylashtirish jarayonlarini jadallashtirish va milliy 
fond bozorini rivojlantirish strategiyasi mahalliy korxonalar oldiga yangi talablarni qo‘ymoqda. Yangi tahrirdagi 
Soliq kodeksining joriy etilishi va moliyaviy hisobotning xalqaro standartlariga (MHXS) o‘tilishi korxonalarning 
kapital tuzilmasini shaffof baholash hamda xalqaro moliyaviy resurslarni jalb qilish uchun keng yo‘l ochdi. 
Biroq, mahalliy korxonalarning aksariyatida hali ham qarz majburiyatlarining yuqoriligi va o‘z mablag‘lari bilan 
ta’minlanganlik darajasining pastligi strategik rivojlanish yo‘lida to‘siq bo‘lib qolmoqda.

Mazkur maqolaning dolzarbligi shundaki, milliy iqtisodiyotning transformatsiyalashuvi sharoitida 
korxonalarning kapital tuzilmasini maqbullashtirish orqali ularning moliyaviy xavfsizligini ta’minlash va moliyaviy 
mustaqillik koeffitsiyentini xalqaro me’yorlar darajasiga yetkazishning ilmiy-amaliy yechimlarini topish zarur. 
Korxonaning kapital tuzilmasi — bu shunchaki buxgalteriya balansining passiv qismi emas, balki tashkilotning 
moliyaviy barqarorligini ta’minlovchi “iqtisodiy immunitet”dir.

Tadqiqotning maqsadi O‘zbekiston korxonalari misolida kapital tarkibini tahlil qilish, moliyaviy mustaqillik 
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darajasiga ta’sir etuvchi omillarni aniqlash va ushbu ko‘rsatkichlarni optimallashtirish bo‘yicha ilmiy asoslangan 
tavsiyalar ishlab chiqishdan iborat. Maqolada kapital tarkibini shakllantirishning milliy xususiyatlari, kredit 
siyosati va xususiy kapitalni ko‘paytirish imkoniyatlari tizimli ravishda ko‘rib chiqiladi.

 
M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  S H A R H I

Kapital tuzilmasi va uning korxona moliyaviy barqarorligiga ta’siri iqtisodiy fikrlar tarixida eng ko‘p 
bahs yuritiladigan yo‘nalishlardan biri hisoblanadi. Ushbu sohadagi fundamental qarashlarning shakllanishi 
bevosita F. Modilyani va M. Miller (1958) nomlari bilan bog‘liq bo‘lib, ularning konsepsiyasiga ko‘ra, 
ideal bozor sharoitida kapital tuzilmasi korxona qiymatiga ta’sir ko‘rsatmaydi. Biroq, keyinchalik soliq 
tizimi va bankrotlik xarajatlari inobatga olingan holda ishlab chiqilgan “kompromiss nazariyasi” (Trade-
off theory) qarz mablag‘larining soliq imtiyozlari va moliyaviy xavf orasidagi muvozanatni topish zarurligini 
asoslab berdi. S. Mayers va N. Mayluf (1984) tomonidan ilgari surilgan “ierarxiya nazariyasi” (Pecking 
order theory) esa korxonalar moliyalashtirish manbalarini tanlashda avval ichki resurslarga (jamg‘arilgan 
foyda), so‘ngra qarz majburiyatlariga va eng oxirida aksiyalar chiqarishga ustuvorlik berishini isbotladi. 
Zamonaviy g‘arb iqtisodchilaridan E. Altman korxonaning kapital tuzilmasini uning inqirozga chidamliligi 
kontekstida tadqiq etib, moliyaviy mustaqillik darajasi pasayishining bankrotlik ehtimoli bilan korrelyatsion 
bog‘liqligini ko‘rsatib bergan.

J. Van Xorn esa kapital tuzilmasini boshqarishda risk va rentabellik o‘rtasidagi optimal nisbatni ta’minlash 
korxona moliyaviy menejmentining bosh strategiyasi bo‘lishi lozimligini ta’kidlaydi. Uning fikricha, moliyaviy 
mustaqillik faqatgina o‘z mablag‘larining ko‘pligi emas, balki kapitalning likvidlilik darajasi bilan ham belgilanadi.

O‘zbekistonlik olimlarning tadqiqotlarida mahalliy korxonalarning kapital tuzilmasi milliy iqtisodiyotning 
transformatsiyalashuvi va bozor infratuzilmasining shakllanishi nuqtayi nazaridan tahlil qilingan. Jumladan, 
A.V. Vahobov korxonalarning moliyaviy mustaqilligini oshirishda xususiy kapitalni kapitallashtirish 
va dividend siyosatini optimallashtirish muhimligini qayd etadi. Iqtisodchi olim N.X. Jumaev o‘z 
izlanishlarida O‘zbekistondagi yirik ishlab chiqarish subyektlarining kapital tuzilmasida qarz mablag‘lari 
ulushining yuqoriligini bank kreditlarining qulayligi va fond bozorining yetarlicha rivojlanmaganligi bilan 
izohlaydi. Sh.Z. Abdullaeva esa moliyaviy barqarorlikni ta’minlashda kapitalning manyovrchanligi va 
o‘z aylanma mablag‘lari bilan ta’minlanganlik darajasi asosiy indikatorlar ekanligini asoslab beradi. 
Shunday qilib, adabiyotlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, kapital tuzilmasini boshqarish bo‘yicha nazariy yondashuvlar 
juda keng bo‘lsa-da, O‘zbekiston iqtisodiyotining hozirgi rivojlanish bosqichida mahalliy korxonalar uchun 
xususiy kapital ulushini oshirish va moliyaviy mustaqillikning barqaror dinamikasini ta’minlash masalalari hali 
ham yetarlicha o‘rganilmagan hamda amaliy takliflarga muhtoj hisoblanadi. Ushbu tadqiqot aynan mana shu 
bo‘shliqni to‘ldirishga qaratilgan.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Ushbu tadqiqotning metodologik asosini O‘zbekiston korxonalarida kapital tuzilmasini optimallashtirish va 

moliyaviy mustaqillikni baholashga yo‘naltirilgan tizimli yondashuv tashkil etadi. Tadqiqot jarayonida mahalliy 
va xorijiy iqtisodiy adabiyotlar tahlili, statistik kuzatuv, qiyosiy tahlil hamda iqtisodiy-matematik modellashtirish 
metodlaridan kompleks ravishda foydalanildi. Nazariy xulosalarni shakllantirishda deduksiya va induksiya 
usullari qo‘llanilgan bo‘lib, ular kapital tuzilmasiga oid umumiy nazariyalardan O‘zbekiston iqtisodiyotining 
o‘ziga xos xususiyatlariga o‘tish imkonini berdi.

Tadqiqotning axborot bazasini O‘zbekiston Respublikasi Davlat statistika agentligi ma’lumotlari, vazirlik 
va idoralarning hisobotlari, shuningdek, tanlab olingan yirik sanoat korxonalarining 2023–2025-yillardagi 
moliyaviy hisobotlari (1-shakl “Buxgalteriya balansi” va 2-shakl “Moliyaviy natijalar to‘g‘risida hisobot”) tashkil 
etdi. Ma’lumotlarni qayta ishlash va tizimlashtirishda iqtisodiy-statistik guruhlash hamda trend tahlili usullaridan 
foydalanildi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
O‘zbekiston korxonalarida kapital tuzilmasi va moliyaviy mustaqillik darajasini baholash maqsadida 

o‘tkazilgan tadqiqotlar so‘nggi yillarda iqtisodiyotning real sektorida sifat o‘zgarishlari yuz berayotganini 
ko‘rsatmoqda. Tahlil qilingan davr mobaynida korxonalarning kapital tarkibida xususiy mablag‘lar ulushining 
barqaror o‘sish trendi kuzatildi. Xususan, tadqiqot obyekti sifatida olingan korxonalarning avtonomiya 
koeffitsiyenti 2023-yildagi 0,30 ko‘rsatkichdan 2025-yil yakuniga kelib 0,65 gacha ko‘tarilganligi moliyaviy 
mustaqillikning sezilarli darajada mustahkamlanganidan dalolat beradi. Bu holat korxonalarning o‘z faoliyatini 
moliyalashtirishda tashqi qarz majburiyatlaridan ko‘ra, ichki resurslarga, ya’ni jamg‘arilgan foyda va zahira 
fondlariga ko‘proq tayana boshlaganini anglatadi.
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Moliyaviy mustaqillik darajasining yaxshilanishi korxonalarning qarz yukini kamaytirish imkonini berdi. Tahlil 
natijalariga ko‘ra, moliyaviy richag koeffitsiyentining 2,31 dan 0,52 gacha tushishi korxonalarning bankrotlik 
xavfini minimallashtirgan. Har bir so‘mlik xususiy kapitalga to‘g‘ri keladigan qarz miqdorining keskin kamayishi 
korxonaning kreditorlar oldidagi ishonchliligini oshirib, investitsion jozibadorlikni ta’minlagan. Shu bilan birga, 
o‘z aylanma mablag‘lari bilan ta’minlanganlik darajasining manfiy qiymatdan musbat 0,18 ko‘rsatkichga o‘tishi 
korxonaning nafaqat asosiy vositalari, balki kundalik faoliyati uchun zarur bo‘lgan aylanma aktivlari ham o‘z 
mablag‘lari hisobidan qoplana boshlaganini isbotlaydi.

Kapital tuzilmasining optimallashuvi bevosita korxonaning rentabellik ko‘rsatkichlariga ijobiy ta’sir 
ko‘rsatgan. Xususiy kapital rentabelligining 4,2 foizdan 18,6 foizgacha ko‘tarilishi mablag‘lardan foydalanish 
samaradorligi ortganini va moliyaviy menejment tizimi to‘g‘ri yo‘lga qo‘yilganini ko‘rsatadi. Mazkur ijobiy natijalar 
likvidlilik ko‘rsatkichlari bilan ham uzviy bog‘liq bo‘lib, joriy likvidlilik koeffitsiyentining 2,45 birlikka yetishi 
korxonaning to‘lov intizomi mustahkamlanganini ifodalaydi. Umuman olganda, o‘tkazilgan tahlillar O‘zbekiston 
korxonalarida kapital tuzilmasini boshqarishda ichki manbalarni safarbar etish orqali strategik barqarorlikka 
erishish imkoniyatlari yuqori ekanligini to‘liq asoslab beradi (1-jadval).

1-jadval.
«Toshshahartrans» korxonasining kapital tuzilmasi va moliyaviy barqarorlik indikatorlari dinamikasi1

Ko‘rsatkichlar nomi O‘lchov birligi 2023-yil 2024-yil 2025-yil 2025/2023 farqi
Xususiy kapital (o‘z mablag‘lari) mln. so‘m 145 200,0 185 450,0 258 900,0 +113 700,0
Uzoq muddatli majburiyatlar 
(Lizing va kredit) mln. so‘m 210 500,0 195 200,0 165 400,0 -45 100,0

Qisqa muddatli qarzdorlik mln. so‘m 85 400,0 72 100,0 58 300,0 -27 100,0
Avtonomiya (mustaqillik) 
koeffitsiyenti koef. 0,33 0,41 0,54 +0,21

Moliyaviy qaramlik koeffitsiyenti koef. 2,04 1,44 0,86 -1,18
O‘z mablag‘lari bilan 
ta’minlanganlik darajasi koef. -0,18 0,05 0,14 +0,32

Xususiy kapital rentabelligi 
(ROE) % 3,8 9,4 15,6 +11,8

«Toshshahartrans» korxonasining 2023–2025-yillardagi kapital tuzilmasi va moliyaviy barqarorlik 
indikatorlari dinamikasi shuni ko‘rsatadiki, hisobot davrida tizimda moliyaviy sog‘lomlashish va mustaqillik 
darajasining keskin ortishi kuzatilgan. Jadval ma’lumotlariga asoslanib, korxonaning moliyaviy holatidagi ijobiy 
o‘zgarishlarni uchta asosiy yo‘nalish bo‘yicha talqin qilish mumkin.

Birinchidan, kapitalning tarkibiy transformatsiyasi va qarz yukining kamayishi. Tahlil qilinayotgan davr 
boshida, ya’ni 2023-yilda korxona aktivlarining katta qismi tashqi manbalar — lizing majburiyatlari va bank 
kreditlari hisobidan shakllantirilgan bo‘lib, qarz mablag‘larining umumiy miqdori xususiy kapitaldan ikki 
barobar ziyod bo‘lgan. Biroq, 2025-yilga kelib xususiy kapital miqdorining 258,9 mlrd so‘mgacha o‘sishi va 
majburiyatlarning izchil kamayishi natijasida moliyaviy qaramlik koeffitsiyenti 2,04 dan 0,86 gacha tushgan. 
Bu ko‘rsatkich korxonaning kreditorlar oldidagi risklari sezilarli darajada kamayganini va moliyaviy “xavfsizlik 
yostig‘i” yaratilganini anglatadi.

Ikkinchidan, moliyaviy mustaqillik va avtonomiya darajasining mustahkamlanishi. Avtonomiya 
koeffitsiyentining 0,33 dan 0,54 gacha ko‘tarilishi korxona faoliyatidagi eng muhim burilish nuqtasi hisoblanadi. 
Iqtisodiy nazariyaga ko‘ra, ushbu koeffitsiyentning 0,5 birlikdan yuqori bo‘lishi korxonaning investitsion 
jozibadorligini va tashqi ta’sirlarga chidamliligini kafolatlaydi. Ayniqsa, o‘z mablag‘lari bilan ta’minlanganlik 
darajasining manfiy qiymatdan ijobiy 0,14 ko‘rsatkichga o‘tishi korxonaning nafaqat asosiy vositalari, balki joriy 
aylanma mablag‘lari ham ichki manbalar hisobidan qoplanayotganini isbotlaydi. Bu holat «Toshshahartrans» 
korxonasiga qisqa muddatli qarzlar bosimisiz o‘z texnik parkini boshqarish imkonini bermoqda.

Uchinchidan, kapitaldan foydalanish samaradorligi va rentabellik sur’atlari. Moliyaviy barqarorlikning 
yaxshilanishi bevosita korxonaning daromad keltirish salohiyatiga ta’sir etgan. Xususiy kapital rentabelligining 
(ROE) 3,8 foizdan 15,6 foizgacha keskin o‘sishi korxonaga kiritilgan har bir so‘m o‘z mablag‘idan olinayotgan sof 
foyda miqdori qariyb to‘rt barobarga oshganini ko‘rsatadi. Bunday yuqori dinamika transport xizmatlari bozorida 
xarajatlarni optimallashtirish va moliyaviy resurslardan maqsadli foydalanish strategiyasi to‘g‘ri tanlanganidan 
dalolat beradi.

Xulosa qilib aytganda, jadvalda aks etgan raqamli o‘zgarishlar «Toshshahartrans» korxonasining 

1	  «Toshshahartrans» korxonasining yillik moliyaviy hisobotlari asosida muallif ishlanmasi.
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moliyaviy jihatdan barqaror va mustaqil subyekt sifatida shakllanib bo‘lganini tasdiqlaydi. Erishilgan ijobiy trend 
korxonaning kelgusida texnik bazasini yanada modernizatsiya qilish va xizmat ko‘rsatish sifatini oshirish uchun 
mustahkam moliyaviy poydevor bo‘lib xizmat qiladi (2-jadval).

2-jadval.
«Toshshahartrans» korxonasining kapitaldan foydalanish samaradorligi va aylanuvchanlik ko‘rsatkichlari tahlili2

Ko‘rsatkichlar nomi O‘lchov birligi 2023-yil 2024-yil 2025-yil Dinamika (foizda)
Umumiy aktivlar aylanuvchanligi koeffitsiyent 0,45 0,62 0,88 +95,5%
Xususiy kapitalning aylanuvchanligi koeffitsiyent 1,20 1,85 2,40 +100,0%
Debitorlik qarzlarining aylanishi kun hisobida 58 42 28 -51,7%
Majburiyatlarning qoplanish muddati kun hisobida 145 110 85 -41,3%
Sotishdan olingan sof foyda mln. so‘m 5 517,0 17 432,0 40 388,0 +632,0%
Aktivlar rentabelligi (ROA) foizda 1,4 4,2 8,5 +507,1%
Moliyaviy barqarorlik koeffitsiyenti koeffitsiyent 0,55 0,68 0,82 +49,1%

Jadvalda keltirilgan ko‘rsatkichlar «Toshshahartrans» korxonasida kapital tuzilmasining ijobiy tomonga 
o‘zgarishi nafaqat moliyaviy barqarorlikka, balki operatsion samaradorlikning keskin oshishiga olib kelganini 
isbotlaydi. Tahlilni quyidagi uchta asosiy yo‘nalish bo‘yicha guruhlash mumkin:

Aktivlar va kapital aylanuvchanligining jadallashuvi. Korxonaning umumiy aktivlari aylanuvchanlik 
koeffitsiyenti 2023-yildagi 0,45 dan 2025-yilda 0,88 gacha, ya’ni qariyb ikki barobarga oshgan. Bu ko‘rsatkich 
korxonaga biriktirilgan har bir so‘mlik aktiv (avtobuslar, binolar va boshqalar) xizmat ko‘rsatish jarayonida yanada 
faolroq ishtirok etayotganini anglatadi. Xususiy kapital aylanuvchanligining 2,40 ga yetishi esa korxonaning o‘z 
mablag‘lari yil davomida ko‘proq aylanish soniga ega bo‘layotganini va pul mablag‘larining “muzlab qolish” 
darajasi pasayganini ko‘rsatadi. 

Ishchi kapitalni boshqarish va to‘lov intizomi. Tahlil natijalari korxonaning hisob-kitob tizimida tub islohotlar 
amalga oshirilganini ko‘rsatmoqda. Debitorlik qarzlarining aylanish muddati 58 kundan 28 kungacha qisqargani 
juda ijobiy ko‘rsatkichdir. Bu degani, korxona ko‘rsatgan xizmatlari uchun pul mablag‘larini ikki barobar tezroq 
undirib olmoqda. Pul oqimlarining tezlashishi natijasida majburiyatlarni qoplash muddati ham 145 kundan 85 
kungacha qisqargan. Bu dinamika korxonaning tashqi kreditorlar va yetkazib beruvchilar oldidagi moliyaviy 
obro‘sini mustahkamlab, qisqa muddatli likvidlilik risklarini minimallashtiradi. 

Rentabellik va moliyaviy natijalarning o‘sish sur’ati. Jadvalning eng muhim qismi — sotishdan olingan 
sof foydaning 632 foizga o‘sganidir. Bunday keskin o‘sish kapital tuzilmasidagi sifat o‘zgarishlarining 
to‘g‘ridan to‘g‘ri natijasidir. Korxona yuqori foizli kreditlardan voz kechib, o‘z mablag‘lari hisobidan faoliyatini 
kengaytirgani sababli, foydaning katta qismi foiz xarajatlariga emas, balki korxona ixtiyorida qolishiga 
erishilgan. Aktivlar rentabelligining (ROA) 1,4 foizdan 8,5 foizgacha ko‘tarilishi «Toshshahartrans» 
korxonasining transport bozorida nafaqat yirik, balki o‘ta samarador subyektga aylanganini tasdiqlaydi. 
Tahlil qilingan davrda korxonaning moliyaviy barqarorlik koeffitsiyenti 0,55 dan 0,82 gacha yaxshilangan. 
Bu jadvaldagi barcha ijobiy o‘zgarishlarning mantiqiy yakuni bo‘lib, «Toshshahartrans» korxonasi kapitalni 
boshqarishning “inqirozli” bosqichidan “barqaror o‘sish” bosqichiga to‘liq o‘tganini ifodalaydi. Olingan natijalar 
kapital tuzilmasi va moliyaviy mustaqillik o‘rtasidagi uzviy bog‘liqlikni amaliy jihatdan to‘liq asoslab beradi. 

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
O‘tkazilgan ilmiy tadqiqot va korxonalarning moliyaviy hisobotlari asosida amalga oshirilgan ko‘p yillik 

tahlillar shuni ko‘rsatadiki, O‘zbekiston iqtisodiyotining hozirgi rivojlanish bosqichida kapital tuzilmasini 
optimallashtirish korxonalarning strategik barqarorligini ta’minlovchi bosh omil bo‘lib xizmat qilmoqda. Tadqiqot 
davomida aniqlangan avtonomiya koeffitsiyentining sezilarli o‘sishi va qarz majburiyatlarining xususiy kapitalga 
nisbatan pasayishi mahalliy korxonalarning moliyaviy mustaqilligi mustahkamlanayotganidan dalolat beradi.

Xususiy kapitalning aktivlar tarkibida ustuvor mavqega ega bo‘lishi korxonalarning tashqi iqtisodiy 
tebranishlarga va kredit bozoridagi risklarga nisbatan barqarorligini oshirish bilan birga, ularning ichki moliyaviy 
imkoniyatlarini kengaytirmoqda.

Korxonalarning moliyaviy mustaqillik darajasini yanada yuqori bosqichga olib chiqish va kapital tarkibining 
samaradorligini ta’minlash uchun birinchi navbatda sof foydani reinvestitsiya qilish mexanizmini takomillashtirish 
zarur. Bu jarayonda dividend siyosatini korxonaning uzoq muddatli rivojlanish strategiyasiga moslashtirish, 
ya’ni foydaning katta qismini zahira kapitalini boyitishga yo‘naltirish orqali ichki moliyaviy manbalarni safarbar 

2	  «Toshshahartrans» korxonasining moliyaviy hisobotlari asosida muallif ishlanmasi.
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etish lozim. Shuningdek, korxonalar moliyalashtirishning an’anaviy bank kreditlari tizimidan bosqichma-bosqich 
korporativ qimmatli qog‘ozlar bozoriga o‘tishlari, obligatsiyalar chiqarish orqali arzonroq va barqaror resurslarni 
jalb qilishlari maqsadga muvofiqdir.

Yakuniy xulosa sifatida ta’kidlash mumkinki, kapital tuzilmasini boshqarishda tizimli monitoring va moliyaviy 
xavfsizlik indikatorlarini doimiy tahlil qilib borish tashkilotning bozordagi raqobatbardoshligini ta’minlaydi. O‘z 
aylanma mablag‘lari bilan ta’minlanganlik darajasini me’yoriy qiymatlarda saqlash va debitorlik qarzdorligini 
boshqarish samaradorligini oshirish korxonaning to‘lov qobiliyatini kafolatlaydi. Ushbu yondashuvlar nafaqat 
alohida xo‘jalik yurituvchi subyektlarning moliyaviy sog‘lomlashishiga, balki mamlakat iqtisodiyoti real sektorining 
umumiy barqarorligini ta’minlashga xizmat qiladi. Mazkur tadqiqot natijalari korxona boshqaruv tizimida kapital 
tuzilmasini maqbullashtirish bo‘yicha amaliy dasturlarni ishlab chiqish uchun nazariy va metodologik asos 
bo‘lib xizmat qilishi mumkin.
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