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KORXONALARNING MOLIYAVIY
BARQARORLIGINI BOSHQARISH

Foziljonov Ibrohimjon Sotvoldixo‘ja o‘g‘li
Toshkent xalgaro universiteti

Biznes va innovatsion ta’lim fakulteti

dekani, i.f.b.f.d., dotsent

Annotatsiya: Ushbu magolada korxonalar moliyaviy barqarorligini boshgarishning bugungi kundagi ahamiyati
haqida so‘z yuritiladi. Xususan, korxonaning moliyaviy farovonligi bevosita uning gancha kapitalga ega
ekanligiga va korxona aktivlarining ganday shakllanishiga bog'liq bo‘ladi. Ko'p jihatdan korxonaning moliyaviy
holati sof foydaning o'sishi, aktivlarning ortishi, korxona mol-mulki giymatining oshishi hamda o'z kapitalining
ko‘payishi bilan belgilanadi va bu jarayonlar muhim ahamiyat kasb etadi.

Kalit so‘zlar: moliyaviy barqarorlik, valyuta kursi, foiz stavkalari, ta’minot zanjiri, pul ogimi, kapital, stress-test,
daromad va xarajatlar muvozanati.

Abstract: This article discusses the current importance of managing the financial stability of enterprises. In
particular, the financial well-being of a company directly depends on the amount of capital it possesses and
the structure of its assets. To a large extent, the financial condition of an enterprise is determined by the
growth of net profit, the increase in assets, the appreciation of the company’s property, and the expansion of
its equity capital.

Keywords: financial stability, exchange rate, interest rates, supply chain, cash flow, capital, stress test,
income and expenditure balance.

AHHOTauusA: B gaHHOW cTaTbe paccMaTpuBAETCA aKTyarnbHOCTb yNpaBreHnss (hMHAaHCOBOW YCTOMYNBOCTBIO
nNpeanpuaTUiA Ha COBPEMEHHOM aTane. B yacTtHocTu, dpmHaHcoBoe Bnarononyyne npegnpusitus Hanpsmyo
3aBUCUT OT OObEMA ero kanutana, a TakkKe OT CTPYKTypbl U (DOPMUPOBaHMS akTMBOB. Bo MHorom
1HaHCOBOE COCTOSIHME MPEANPUATUS ONPeaenseTcd POCTOM YMCTOW MpubbINK, YBENWYEHVWEM aKTMBOB,
pPOCTOM CTOMMOCTW MMYLLIECTBA NPEANPUATUS U YBENUYEHNEM COOCTBEHHOTO KanuTana.

KnioueBkle criora: ®MHaAHCOBasi YCTOMYMBOCTb, BanKOTHLIA KYpC, MPOLEHTHbIE CTaBKM, Lienoyka MoCcTaBoK,
OEHEXHbIN NOTOK, KanuTar, cTpecc-TecT, 6anaHc JOXOA0B Y pacxo4oB.

KIRISH

O'zbekiston iqtisodiyotida tarkibiy o‘zgarishlar, ragamlashuv va xususiylashtirish jarayonlari
shiddat bilan kechayotgan bir paytda korxonalar moliyaviy barqarorligini baholash va boshqgarish
yangi yondashuvlarni talab gilmoqda. Valyuta kurslari, foiz stavkalari, ta’minot zanjirlari va bozor
talabidagi o‘zgarishlar likvidlikka, naflilikka va qarz tuzilmasiga bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Shu bois,
koeffitsiyentlar tizimi bilan cheklanib golmasdan, operatsion, investitsion va moliyalashtirishga oid
pul ogimlarini kompleks tahlil qilish, ssenariy va stress-testlar o‘tkazish orqali barqgarorlikni xolis
baholash zarur.

Moliyaviy barqarorlik nafagat korxonaning biznes samaradorligi va ishbilarmonlik faolligining
ijobiy darajasini saglab qolish qobiliyatini aks ettiradi, balki investitsiya jozibadorligi va to‘lov
gobiliyatini ta’'minlash hamda uni oshirish imkoniyatidir. Uni ta’minlashning asosiy sharti savdo
hajmining o‘sishidir, chunki daromad joriy xarajatlarni goplash va foyda olish manbai bo‘lib xizmat
giladi. Bu esa o'z navbatida korxonaning tadbirkorlik faoliyatini kengaytirish uchun sharoit yaratadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Korxonaning moliyaviy barqarorligini ta’minlashda pul mablag'lari korxonalar uchun moliyaviy
majburiyatlarni bajarish zarur bo‘lgan muhim aktivdir. Pul resurslarini samarali boshqgarish tashkilot
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barqarorligi, kelajakni rejalashtirish va majburiyatlarni bajarish uchun muhim ahamiyatga ega.
Korxonada mavjud bo‘lgan pul mablag‘lari migdori uning o'sish imkoniyatlariga, aktivlarni sotish
jarayonlariga hamda aksiyadorlarga dividendlarni to‘lash kabi omillarga bevosita ta’sir ko‘rsatadi.

Keynsning umumiy nazariyasi 1990-yilda naqd pulni saglashning turli motivlarini, jumladan
ehtiyotkorlik, tranzaksiya va spekulyativ motivlarni ko‘rsatib, uning moliyaviy barqarorlik va rentabellikni
ta’'minlashdagi rolini ta’kidlaydi. Naqd pul mablag'larini samarali boshqgarish, Barret 1999-yilda
ta’kidlaganidek, mablag‘larni tagsimlashni optimallashtirish va garz olishni minimallashtirish uchun
xarajatlar bo‘yicha o'z vaqtida garorlar gabul qilishni, proaktiv bank faoliyatini yuritishni, daromadlarni
yig‘ishni va pul ogimlarini aniq prognozlashni oz ichiga oladi.

Pul ogimlarini boshgarish tashkilotning likvid aktivlaridan foydalanishni optimallashtirish uchun
ularni tizimli ravishda nazorat qilish, tartibga solish va investitsiya qilishni gamrab oladi. Bu biznesning
barqarorligi va operatsion hayotiyligi uchun hal qiluvchi ahamiyatga ega hisoblanadi. Barret 1999-
yilda pul mablag'larini boshqarishni nagd pul ogimi giymatini maksimal darajada oshirishga garatilgan
strategik jarayon sifatida belgilaydi, Storkey esa 2003-yilda korxonaning majburiyatlarini igtisodiy
jihatdan samarali bajarish uchun kerakli vagtda hamda kerakli joyda naqd pulning to‘g‘ri miqdoriga
ega bo‘lish muhimligini ta’kidlaydi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadgqigot ishini bajarishda kuzatish, ma’lumotlarni yig‘ish, umumlashtirish, tagqoslash, mahalliy
va xorijiy olimlarning korxonalar moliyaviy barqgarorligini boshqarish bilan bog‘liq faoliyatidagi igtisodiy
garashlari, sohadagi muammolar va ularning yechimlari bo‘yicha izlanishlari, shuningdek sohaga
doir gonuniy va me’yoriy-huquqiy hujjatlar o‘rganilib, xulosa hamda takliflar ishlab chiqildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Moliyaviy sharoitlar barqaror, beqaror yoki inqirozli holatda bo'lishi mumkin. Barqgaror holatga
korxona o‘zining uzluksiz faoliyati davomida erishadi va soliglar, yig‘imlar, xodimlarga ish haqi hamda
aksiyadorlarga dividendlar kabi oz vaqtida to‘lovlarni amalga oshirish qobiliyati bilan tavsiflanadi.
Buning uchun korxonalar kapital ogimi jarayonini 0‘z-0‘zini qayta ishlab chiqarish va to‘lov qobiliyatini
ta’'minlash uchun daromadlarning xarajatlardan yuqori bo'lishiga erishishi zarur.

Korxonaning moliyaviy farovonligi bevosita uning gancha kapitalga ega ekanligiga va aktivlarning
ganday shakllanishiga bog‘liq. Ko'p jihatdan korxonaning moliyaviy holati sof foydaning o‘sishi,
aktivlarning ortishi, korxona mol-mulki giymatining oshishi hamda o‘z kapitalining ko‘payishi bilan
belgilanadi va bular muhim ahamiyat kasb etadi.

Quyida korxonaning moliyaviy barqarorligini shakllantiruvchi tarkibiy gismlar keltiriladi:

Korxonaning moliyaviy holati

T

Moliyaviy rusurslar bilan Aktiv va passivlar

ta’minlanganlik muvozanati e

&

2
R
Kreditboplik Daromad va xarajatlar J o
muvozanati | E &
T ®
g )

&

¥

To‘lovga qobiliyatlilik Pul oqimlari muvozanati >

1-rasm. Korxonalarning moliyaviy barqarorligini shakllantiruvchi tarkibiy gismlari!
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Rasmda ko‘rib turganimizdek, ushbu uch guruh — resurslar, kreditboplik, to‘lov qobiliyati
o‘rtasidagi muvozanatlar (aktiv—passivlar, daromad—xarajatlar, pul ogimlari) ijobiy bo‘lsa, oxirgi
nuqgtada korxonaning moliyaviy bargarorligi ta’minlanadi.

Agar korxonada garz mablag‘lari ulushi ortsa, unda sof foyda migdori kamayadi va shunga mos
ravishda kapitalning rentabelligi pasayadi. Quyidagi holatlarni korxona aktivlari tarkibidagi ijobiy
tendensiya sifatida baholash mumkin:

- - joriy aktivlarning o‘sish sur’atlarining uzoq muddatli aktivlardan yuqori bo'lishi;

- 0z kapitalining 50 foizdan ortishi;

- joriy aktivlarning kamida 5 foizi uchun naqd pul mablag‘lari mavjud bo‘lishi.

Korxonaning to‘lov gobiliyati — bu gisga muddatli majburiyatlarni qoplash uchun zarur bo‘lgan
aylanma mablag‘larning mavjudligi bilan belgilanadi. To‘lov qobiliyati qulay ishbilarmonlik muhitini
yaratadi va uning ragobatbardoshligini mustahkamlaydi, chunki bu samaradorlik bilan bog‘liq aktivlar
hamda kapitalning ogilona boshgqarilishini anglatadi.

Tadbirkorlik faoliyatini tahlil gilishning to‘rt yo‘nalishi mavjud:

Birinchidan, korxonaning iqtisodiy va moliyaviy faoliyatini rivojlantirishning asosiy ko‘rsatkichlari
bo‘yicha rejalarning bajarilishini baholashdir. Bu jarayon korxona strategiyasi amalga oshish
darajasini, resurslardan foydalanish samaradorligini va barqaror naqd pul ogimlari ta’minlanishini
aniqglovchi markaziy boshqaruv funksiyasi hisoblanadi. Baholash “reja—amal” taqqoslashiga
asoslanadi va asosiy ko‘rsatkichlarning ijrosini chuqur tahlil gilish orgali natijalarni omillar kesimida
ochib beradi.

Ikkinchidan, korxona faoliyati hajmini oshirish sur’atlarini baholash lozim. Bunda talabni
kengaytirish, ishlab chigarish quvvatini samarali boshqgarish va mahsulot/xizmat giymat taklifini
kuchaytirish uyg‘un strategiya asosida amalga oshiriladi. Marketing va sotuv kanallari diversifikatsiyasi,
mijozlarni jalb etish va ularni saglab qolish hamda o‘rtacha chekni oshirish orqgali sotuv drayverlari
kuchaytiriladi. Assortimentni gayta tanlash va innovatsiya joriy etish yuqori marjali ulushni ko‘paytirib,
hajm o‘sishini bargarorlashtiradi, narx siyosati esa talab elastikligini hisobga olgan holda dinamik
boshqariladi.

Uchinchidan, korxonaning igtisodiy resurslaridan foydalanish samaradorligi baholanadi. Igtisodiy
resurslarga mehnat, kapital (asosiy va aylanma), moddiy-energetik resurslar, axborot va texnologiya,
vaqt hamda intellektual yoki nomoddiy aktivlar kiradi.

To'rtinchidan, korxonaning bozor bargarorligini baholash muhimdir. Bunda eng asosiy yo‘nalish
— qgiymat taklifini aniq differensiatsiya qilish va mijozlar bazasini barqaror ushlab golishdan iborat.
Bu uchun narx siyosati elastikligini hisobga olgan holda dinamik praysingni qo‘llash, assortimentni
yuqori marjali va tez aylanuvchi SKUIar tomon optimallashtirish, oflayn, onlayn va dilerlik kanallarini
diversifikatsiya qilish hamda yetkazib berishning uzluksizligini ta’'minlash zarur.

Korxonaning moliyaviy holatini tezkor baholashda vertikal va gorizontal balans tahlilidan
foydalaniladi. Vertikal tahlil balans valyutasida balans moddalarining ulushini hisoblashni o'z ichiga
olsa, gorizontal tahlil yil boshidagi va hisobot sanasidagi balans ma’lumotlarini tagqoslashga
asoslanadi.

Moliyaviy ko‘rsatkichlar to‘plami asosida korxonaning likvidligi, to‘lov qobiliyati, moliyaviy
bargarorligi va ishbilarmonlik faolligi darajasi aniglanadi. Yuqoridagilardan kelib chigadiki, moliyaviy
holatni baholash turli darajadagi tafsilotlarda amalga oshirilishi mumkin.

Korxonaning moliyaviy holatini aniglashda dastlabki diagnostika muhim bosqichdir. U korxonaning
moliyaviy ahvolini tezkor va tizimli tarzda “skrining” qgilish jarayoni bo'lib, keyingi chuqur tahlil uchun
“xarita” tayyorlaydi. Uning magsadi likvidlik, moliyaviy barqarorlik, naflilik va pul oqgimlari sifatidagi
asosiy xavf hamda imkoniyatlarni ilk bosqichda aniglashdan iborat.

Korxonaning moliyaviy holati uning o'z faoliyatini moliyalashtirish qobiliyatini anglatadi. Bu
korxonaning normal faoliyat yuritishi uchun zarur bo‘lgan moliyaviy resurslar bilan ta’minlanganligi,
ularni oqilona joylashtirish va samarali foydalanish darajasi, boshga yuridik hamda jismoniy shaxslar
bilan moliyaviy munosabatlari, to‘lov gobiliyati va moliyaviy bargarorligi bilan tavsiflanadi.

Odatda, moliyaviy holat barqaror, ustuvor emas yoki ingirozli bo‘lishi mumkin. Korxonaning o'z
vagtida to‘lovlarni amalga oshirishi va faoliyatini kengaytiriigan asosda moliyalashtirishi uning yaxshi
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moliyaviy holatidan dalolat beradi. Aktivlar hajmining o‘sish koeffitsiyenti quyidagi formula bilan
aniglanadi:

Kaho' = (A1 - Ao) / Ao, (1)

bu yerda A;, Ao — hisobot va bazis davrlarida aktivlarning o‘rtacha yillik giymati.

Mahsulot, tovar, ish va xizmatlarni sotishdan tushumning o‘sish koeffitsiyenti (Kmst) quyidagicha
belgilanadi:

Kmst = (ST, - STo) / ST,, (2)

bu yerda ST, ST, — hisobot va bazis davrlaridagi sotishdan tushum.

Foydaning o'sish koeffitsiyenti quyidagi formula bilan aniglanadi:

Kfo® = (F1 - Fo) / Fo, (3)

bu yerda Fi, F; — odatiy faoliyatdan olingan foyda (soliggacha — buxgalteriya foydasi)ning
hisobot va bazis davrlaridagi giymati.

Agar Kmst va Kfo' Kpi dan yuqori boflsa, bu korxonaning xo‘jalik vositalaridan foydalanish
samaradorligi o'tgan davrga nisbatan oshganidan dalolat beradi, aks holda-teskarisi sodir bo‘ladi.

Korxonaning moliyaviy holati— bu uning qarz majburiyatlarini goplash qobiliyatini aks ettiradigan
ko‘rsatkichlar majmuidir. Moliyaviy holat tahlilining asosiy axborot manbalari buxgalteriya hisobi
va moliyaviy hisobot ma’lumotlaridan iborat. Korxonaning moliyaviy ahvolini obyektiv baholash
uchun bir gator davrlar kesimida mulkning (aktivliarning) o‘rtacha qgiymatidagi o‘zgarishlarni korxona
faoliyatining moliyaviy natijalaridagi o‘zgarishlar bilan taggoslash magsadga muvofiq hisoblanadi.

Quyidagi 1-jadvalda korxona mulkining tarkibi va uni moliyalashtirish manbalari keltiriladi. Pul
mablag‘lari, gimmatli gog‘ozlar va real debitorlik garzdorligi, ya’ni likvid aktivlar, 1 yil ichida qaytarish
muddati keladigan gisqa muddatli majburiyatlarni (kreditorlik qarzdorligi, bank kreditlari va garzlar)
goplash manbai hisoblanadi. Likvid aktivlarning qolgan qgismi esa uzoq muddatli majburiyatlarni
(qaytarish muddati 1 yildan ortiq bo‘lgan bank kreditlari va garzlar) qoplash uchun ishlatiladi. Agar
barcha tashqgi majburiyatlar goplangandan so‘ng korxona ixtiyorida yana ma’lum hajmdagi likvid
aktivlar golsa, ular aksiyadorlar o‘rtasida taqgsimlash obyektiga aylanadi.

Korxonaning moliyaviy holati uning ishlab chiqarish, tijorat va moliyaviy faoliyati natijalariga
bog'lig. Agar ishlab chigarish va moliyaviy rejalar muvaffaqiyatli bajarilsa, bu holat korxonaning
moliyaviy ahvoliga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi. Aksincha, mahsulot ishlab chigarish va sotish rejasining
bajarilmasligi tannarxning oshishiga, tushum va foyda migdorining kamayishiga olib keladi, natijada
esa korxonaning moliyaviy holati va to‘lov qobiliyati yomonlashadi.

O‘z navbatida, bargaror moliyaviy ahvol ishlab chiqarish rejalarining bajarilishiga va ishlab
chiqgarish ehtiyojlarini zarur resurslar bilan ta’'minlashga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi (1-jadval).

1-jadval. Kompaniya aktivlari tarkibi va uni moliyalashtirish manbalari?

Aktiv

Passiv

O‘zoq muddatli va aylanma aktiviar

Moliyalashtirish manbalari

Uzoq muddatli (immobilizatsiya gilingan) aktivlar,
foydalanish muddati 12 oydan ortiq

O‘z kapitali:

Kechiktirilgan soliq aktivlari

kapital va rezervlar

Aylanma (mobil) aktivlar, foydalanish muddati 12
oydan oshmaydi:

Qarz kapitali:

zaxiralar

uzoq muddatli majburiyatlar

xarid gilingan giymatliklar bo‘yicha QQS

gisqa muddatli majburiyatlar

debitorlik garzdorligi:

kredit va qarzlar

uzoq muddatli

kreditorlik garzdorligi

gisqa muddatli

kelgusi davr daromadlari

2 Muallif ishlanmasi
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ta’sischilarning ustav kapitaliga ulush go'yish ishtirokchilar oldida daromad (dividend) to‘lash
bo‘yicha qarzdorligi bo‘yicha garz

gisga muddatli moliyaviy qo‘yilmalar kelgusi xarajatlar uchun rezerviar

pul mablag‘lari boshga gisqa muddatli majburiyatlar

boshqga aylanma aktivlar

Jadvaldan ko'rib turganimizdek, balansning aktiv va passiv guruhlari o‘rtasidagi moliyaviy
bog'liglik moliyalashtirish masalalarini quyidagicha ko‘rib chigishni taqozo etadi: qisqa muddatli
garz manbalari aylanma (mobil) aktivlarni to‘ldirishga mo‘ljallangan bo‘lsa, uzoq muddatli o'z va
garz manbalari ko‘chmas mulkni sotib olish, kapital go‘'yilmalar hamda boshga aylanmadan tashqari
(vneoborotnble) aktivlar uchun xizmat qiladi.

Korxonaning aylanma kapitalini boshqarish bo‘yicha yakuniy xulosalarni faqgat balans tuzilmasini
baholashga asoslanib chigarib bo‘lmaydi. Bu baholash aylanma aktivlar va qisqa muddatli
majburiyatlar tahlili, shuningdek aylanish ko‘rsatkichlari tahlili bilan uyg‘unlashtirilishi lozim.

Debitorlik qarzdorligining mutlag hajmi o‘sishi mahsulot sotish hajmlari ortganda tabiiy holat
bo‘lishi mumkin va bu xaridorlar qarzlarini undirish darajasining yomonlashganini anglatmaydi.
Shuningdek, debitorlik garzdorligi ulushining kamayishi yoki ortishi ham qarzlarni undirish holati
yaxshilandi yoki yomonlashdi, degan qat’iy xulosani bermaydi. Masalan, boshqga barcha sharoitlar
o'zgarmas holda materiallarni uzoqg muddatli zaxiraga xarid qilish aylanma aktiviarning boshga
tarkibiy qismlari ulushining tabiiy ravishda gisqarishiga olib keladi.

Aylanmadan tashqari aktivlar ulushini baholashda ularning asosiy gismini asosiy vositalar tashkil
etadi. Shu sababli balans tuzilmasini baholashda eng avvalo asosiy vositalar ulushidagi sezilarli
o‘zgarishlar (3—5 % gacha oshishi yoki kamayishi) tahlil gilinadi. Keyin bu o‘zgarishlarning sabablarini
aniglash zarur bo‘ladi. Jumladan, sabablar quyidagilar bo‘lishi mumkin:

— asosiy fondlarni sotib olish;

— asosiy vositalarni qayta baholash;

— amortizatsiya.

Aylanma aktivlar ulushini baholashda esa ularning ulushidagi o‘zgarishlarni tahlil gilish uchun
davr davomida asosiy tarkibiy gismlar dinamikasi o‘rganiladi. Odatda, tarkibiy gismlarning 5 foizdan
ortig kamayishi yoki ko‘payishi balans tuzilmasida aylanma aktivlar ulushining sezilarli o‘zgarishiga
sabab bo‘ladi.

Balansda o‘z kapitalining ulushidagi o‘zgarishlarni baholashda uning eng muhim moddalari —
tagsimlanmagan foyda va aylanmadan tashqari aktivlarni qayta baholash asos qilib olinadi. Ularning
balans qgiymatidagi sezilarli o‘zgarish o'z kapitali summasini keskin oshirishi yoki kamaytirishi
mumkin, bu esa o'z navbatida, uning ulushiga ta’sir giladi. Biroq agar garz mablag‘lari migdori ham
mos ravishda gisqarsa, o'z kapitali summasining kamayishi passivlar tarkibidagi ulushiga jiddiy ta’sir
ko‘rsatmaydi.

Oz mablag‘ari dinamikasidagi o‘zgarishlarni baholashda aniqg ragamlar va zarur kapital
summalari orasidagi tafovut tahlil gilinadi. Agar mavjud summa zarur giymatdan yuqori yoki unga
yaqin bo‘lsa, xavotirga asos yo‘q. Ammo agar u zarur giymatdan past bo‘lsa, bu holat o'z kapitalining
rentabelligiga qanday ta’sir qilishini aniglash va ushbu ko‘rsatkichni bir necha hisobot davrlari
bo‘yicha kuzatish lozim.

Agar o'z kapitali ulushining gisqarishi rentabellikni pasaytirmagan bo‘lsa, demak, jalb etilgan qarz
mablag'lari korxona uchun juda gimmatga tushmayapti, ya’ni ular tarkibida foiz to‘lovi bo‘yicha yuqori
xarajatli qarzlar mavjud emas. Aksincha, agar rentabellik sezilarli pasaygan bo‘lsa, garz manbalarini
gayta ko‘rib chiqish talab etiladi. Masalan, kreditlar ulushini kamaytirish, ularni arzonroq kredit va
zaymlarga almashtirish, yirik kreditorlar bilan to‘lovlarni bo'lib-bo'lib to‘lash (rassrochka) muddatini
uzaytirish kabi choralarni ko‘rish magsadga muvofiq.

Balans passivida uzoq muddatli majburiyatlar ulushidagi o‘’zgarishni baholash uchun quyidagilarni
amalga oshirish lozim:
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— tahlil davri davomida ularning balansdagi ulushini hisoblash;

— ushbu majburiyatlarni aynan gaysi passivlar shakllantirayotganini aniglash;

— sezilarli o‘zgarishlarning sabablarini belgilash.

Uzoq muddatli majburiyatlar tarkibiga qaytarish muddati bir yildan ortiq bo‘lgan garzlar kiritiladi,
jumladan:

— zaym va kreditlar — hisobot sanasidan keyin 12 oydan so‘ng to‘lanishi kerak bo‘lgan, hali
goplanmagan kredit va zaym summalari;

— kechiktirilgan soliqg majburiyatlari (otsrochlangan soliglar) — bu ko‘rsatkich soliq va buxgalteriya
hisobidagi vaqtinchalik tafovutlar natijasida shakllanadi, xususan amortizatsiya qoidalari farq
gilganda;

— boshqa uzoq muddatli majburiyatlar — olingan kredit va zaymlardan tashqgari uzoq muddatli
kreditorlik qarzdorligining boshqa turlari.

Odatda, ushbu moliyalashtirish manbalarini baholash ularning balans passividagi ulushi tadgiqot
davrida 5-15 % dan oshganda amalga oshiriladi. Bunday baholash jarayonida kompaniyaning uzoq
muddatli istigboldagi qarzdorlik summasi aniglanadi.

Ushbu ko‘rsatkich ulushining o‘sishi har doim ham uzoq muddatli garzlarning mutlaq summasi
ortishi bilan bog‘liq bo‘Imaydi. Masalan, balansda gisqa muddatli zaymlar summasi sezilarli darajada
kamaygan bo‘lishi mumkin. Bunday holda passiv tuzilmasidagi umumiy o‘zgarishni manfiy deb
baholash giyin. Ammo agar uzoq muddatli majburiyatlar nisbiy ulushining oshishi gisqa muddatli
qarzlarni restrukturizatsiya qilish hisobiga yoki qo‘shimcha tashgi moliyalashtirishni talab qiladigan
yirik investitsiya qo‘yilmalari natijasida yuzaga kelgan bo‘lsa, bunday o‘zgarishni ijobiy deb baholab
bo‘Imaydi. Chunki bu turdagi majburiyatlarning ortishi kompaniyaning kreditorlarga bo‘lgan qarzga
bog‘ligligini oshiradi.

Kompaniyaning moliyaviy bargarorligini prognoz gqilish magsadida uzog muddatli garzlarni
baholashda joriy strategiyani ham hisobga olish lozim. Uzoq muddatli qarzdorlikning ko‘payishi
vagtinchalik bo'lishi va investitsiya bosgichi tugagach, uning gisqarishi rejalashtirilishi mumkin.

Qisqa muddatli majburiyatlar dinamikasini kompaniyaning joriy ishlab chigarish faoliyatini
moliyalashtiruvchi asosiy manbalar kesimida detallashtirib baholash kerak:

— bargaror passivlar (budjet va ish haqi bo'yicha qarzdorlik);

— bir yil ichida to‘lanadigan kreditlar;

— hisob-kitoblardagi mablag‘lar.

Agar moliyaviy natijalar to‘g‘risidagi hisobotda daromad va xarajatlardagi o‘zgarishlar sezilmasa,
biroq balansda budjet oldidagi garzdorlik keskin oshgan bo‘lsa, bu davlatga soliq to‘lovlari bo‘yicha
me’yordan ortiq garzdorlik yuzaga kelganidan dalolat beradi. Bunga quyidagilar ham ishora qilishi
mumekin:

— korxona aylanmalarining o‘sish sur’atlariga nisbatan budjet oldidagi qarzdorlikning tezroq
ortishi;

— budjet oldidagi garzdorlikning aylanish davrining cho‘zilishi.

Kreditorlik garzdorligi korxonaning ta’minotchilar oldidagi qarzlarini aks ettiradi. Ushbu passivlarni
baholashni debitorlik garzdorligi tahlili bilan uyg‘unlashtirish lozim, chunki bu ta’minotchilar va
xaridorlar bilan munosabatlarning umumiy manzarasini beradi. Agar passivlarda kreditorlik garzdorligi
ulushi oshsa, kreditorlik va debitorlik garzdorliklarining aylanish davrlarini tagqoslash zarur. Agar
kreditorlik qarzdorligi aylanish davri debitorlik qarzdorligi davridan oshmasa, balans tuzilmasida bu
garzlar ulushining o'sishi kompaniya moliyaviy barqgarorligini magbul darajada saqlash uchun yofl
go'yilishi mumkin.

Kompaniya passivi tuzilmasi bo‘yicha umumiy xulosa chigarilganda moliyalashtirishning bir
manbasi foydasiga katta nomutanosiblik bo‘lishi magbul emas. Normal ishlab chiqarish jarayonida
barcha manbalardan ogilona foydalanish zarur.

Korxona balans passivining asosiy ijobiy xususiyatlariga quyidagilar kiradi:

— to‘plangan kapitalning o'sishi (tagsimlanmagan foyda va rezerv kapitali);

— budjet, budjetdan tashqari jamg‘armalar va ish haqgi bo‘yicha me’yordan ortiq garzdorlikning
mavjud emasligi yoki goplanishi;

— goniqarli kredit tarixi.
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Kassa uzilishlarini, ya’ni pul ogimi uzilishlarini bartaraf etish nuqtayi nazaridan kreditorlar oldidagi
garzdorlikning oshishi ma’lum ma’noda ijobiy holat sifatida baholanishi mumkin. Bu chora aylanma
aktivlar o'sishini foiz to‘lanadigan kredit resurslarini jalb etmasdan moliyalashtirish imkonini beradi.
Biroq agar ta’minotchilar hisob-fakturalarini tolash muddatining uzaytirilishi jarimalar, penyalar
go'llanishiga yoki ta’minotchilarni yo‘qotishga olib kelsa, dastlabki ijobiy samara ma’lum vaqgt o‘tib
salbiy oqibatlar bilan almashadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Xulosa qilib aytganda, korxonalarning moliyaviy bargarorligini boshgarish — bu fagat hisob-kitob
emas, balki uzluksiz davom etuvchi jarayondir. Barqgarorlikni ta’minlash uchun korxona o'z mablag‘lari
va jalb qilingan resurslar nisbatini ogilona ushlab turishi, aylanma kapitaldan samarali foydalanishi,
pul ogimlarini rejali boshqarishi va xatarlarni oldindan baholashi zarur. Qarz yukini me’yorida saglash,
diversifikatsiya qilish, xarajatlarni optimallashtirish hamda stress-testlar o‘tkazish orgali moliyaviy
bargarorlikni kafolatlash mumkin.
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