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ustubly asoslari va yondashuviariga bag'ishlangan. Biznes voki alohida korxonaning
bozor giymatini aniqlashda qo‘llaniladigan daromad, xarajat va sotuviami giyoslash
yondaslmvlarinjﬂg asosly usullari va hisobiash aigoritmiari tavsiya etilgan. Korxona
mulkiy majnmasining tarkibiy gismlari sifatida moddiy va IlGl‘I'lOddlY aktiviar qiymatini
baholash usullariga alohida e’tibor qaratilgan va vlami o‘ziga xos xususivatlar amaliy
misollar bilan izohlah beriigan.

Oliy o*quv yurtlari 1qtisod1yot Vo nalish:.talabalanga, magistrantlar, aspiranilar
va o'gituvchilar, shuningdek, baholash faolivati bilan qiziquvchi mutaxassislar,
rahbarlar va tadbirkorfarga mo‘ljallangan,
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+ ('zbekistonda mulkni davlat tasarrifidan chigarish va uni xususiylashtirish,
tadbirkorlikni keng qo‘liab-qurvvatiash natijasida ishlab chigarish va xizmat
ko'rsatish sohalarida xususiv mulkchilikning turli shaklidagi kichik va yirik
korzonalar (kompanivalar) payde boldi. Yangidan tashkil etilgan bunday ¢
korxonalarning samarali faokiyat yuritishi, tezroq bozor muhitiga moslashishi,
to‘lagonti bozor ishiirokchisiga aylanishi, jahon amalivoti ko*rsatishicha, ko'p  *
Jthatdan ularning oz mol-mulkini boshgarishiga bogliq. Bozor igtisodiyoti
sharoitida mulkni boshgarish korxona va uning aktiviarining bozor givmatini
muntazam atiglab borishni taiab etadi.

Xorijiy mamilakatiards korxona (biznes)ni mulkiy majmua sifatida va uning
aktivlari tarkibiga kiruvchi mulkning bozor giymatini bahelash nazariyasi va
ushubiy asoslari toliq ishlab chigilgan. Mulk qivmatini turli magsadiar uchun
baholashda katts amaliy tajriba to‘plangan. Natijalar ko*plab chop etlgan ilmiy
va o'quv-uslubiy manbalarda o°z aksini topgan. Ulaming tahiili shuni ko rsatadiki,
o'tish iquisodivotiga ¢ga mamlakatlarda, she: jumiadan, O‘zbekistonda ham chet
ellarda keng targalgan mulk giymatini baholash usullaridan fovdalanish, ularni
ushbu mamlakat igtisodivoti va uning tarkibiy tuzilishining o‘ziga xos
xususiyatlarini hisobga olib takomillashtirish lozim. Bu esa, o'z navbatida,
xorijiy tajribalarni hamda mamlakatimizda o‘tgan villar mobaynida amalga
oshiritgan bahotash ishlari natijalarini keng o‘tganishni tagozo ctadi.

Mazkur o‘quyv go‘llanmaning maggadi — igtisodiyot fanining nmnstagil
yo‘nalishi sifatida biznesni baholashning nazariy, uslubiy va amaliy
yondashuvlarini shakllantirishdan iborat. Unda, bir tomondan, bozor
igtisodiyotining rivojlangan mamiakatlarda biznes qiymatini baholash amaliyotida
~ keng go‘llanilayotgan usullari va yondashuvlari bayon etilgan bo‘lsa, ikkinehi
tomondari, respublikada joriy etilgan baholash faolivati tartibotining o*ziga. xos
xususiyatlari hisobga olingan.

Ushbu kitob baholash faoliyatining muhim yo®nalishi — bozor
munosabatlari dvoilanishi sharoitida birmes va alohida korxona giymatini baholash
vondashuvlarini o°z ichiga olavchi O¢zbekistonda yaratilgan dastlabki o quv-

-amaliy qo‘llanmalardan bo‘lib, baholash faolivatining ko‘chmas mulik,

nomoddiy aktivlar, asosiy fondlar q1ymatl?nmha}mﬂaah._m¢mg_:ggkgggﬁm a
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tarkibiy o'zgattirish va shu kabi boshqa yo*nalishlar bilan bir gatorda korxona va
biznesni baholash sohasida maiakali baholovchilarni tayyorlashga ko*makiashadi.
Ushbu o*quy go‘llanma igtisodiyot yo‘nalishidagi oliy va o‘rta maxsus ia’lim,
kadrlarni malaka oshirish va gayta tayyorlash tizimida “Biznesni baholash”,
“Biznesni boshgatish”, “Qimmatii gog‘ozlarni baholash”, “Mikroigtisodiyot”
va boshqga kurslarini o“qitish jarayonlarida go‘llanilishi mumkin.

- Mazkur o*quv go'lianmani tayyorlashda baholash faoliyati sohasida chet
ellik olimiar, jumiadan 5.V, Valdaysev, A.G. Gryaznova, M.A, Fedotova,
V. Yesipov, G. Maxovikova, V. Rutgayzer, V. Terexovavaboshqgalar tomonidan
chop etilgan ilmiy va amaliy ishlanmalardan foydalanildi. O‘quv go*lanmaning
ayrim uslubiy asoslarin ishiab chigishda O*zbekiston olimtar va mntaxassislan,

Jumdadan, 1.Yu. Abduraxmanoy, 1.J. To‘ychiyev, A.M. Mirkoshimov,
K.A, Plaxtiy, O.T. Islamov, N.Z. Jo‘rayeva, A.F. Hakimov va boshgalar

tomonidan nashr etilgan turli toifadagi aktiviarni baholash sohasidagi ishlari
inobatea Olindi.

Biznesni baholashning turll yondashuvlari va usullariga misollar sifatida
go‘Ilanmada bozor mmomalasiga jalb etilgan korxonalar bo‘vicha baholash

- ishlarining «Ko'chmas mulk va sarmovalar agentligi» YOAJda toplangan ko'p -

yiii{k tajribalar inobatga ofindi va erisqilgan muayyan natijaiaridan foydalanildi.

Respublikamizda hozircha keng kolamda amalda qo‘lanilmayotgan kotxona voki |

alohida biznes qiymatini aniglashning taysiya etilayotgan uslubly yondashuvlan

- bo'yicha zarur tahliliy hisob-kitoblar keltiritdi..
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O¢zbekiston Respublikasining Fuqarolik kodeksida? respublika tijorat -

1- bob. BIZNES QIYMATINI BAHOLASHNING UMUMIY -, -
TUSHUNCHALARI, MAQSADI VA TAMOYILLAR] s

e

1.1. Biznes va uming aktiviari bozorlari

e CoL . . . . . B LR . - LU ) . . i i
BRI - TR - S LT ' SRt : N B

“ «Biznes (angl. business) — xo‘jalik yurituvchi subyeki faolivatining sohasini - ,;i
va uning igtisodiy manfaatlarini tavsiflovehi umumiqtisodiy atamas!( Biznes — .

daromad keltiruvchi anig tadbirkorlik faoliyatiy ish, mashgvlot turi hischlanadi.
Har ganday biznes o'zining korxana ko‘rinishidagi tashkiliy-igtisodiy shakliga

ega. Hozirgl sharoitda harqanday mulk obyekti daromad manbai va bozor -}
muomalasining obyekti bo‘lishi mumkin, shu jumiadan, mulk huquegi bam ana -7,
stumday obyekt hisoblanadi. Bunda daromad olish jarayoni va daromad keltiruvchi

mulk sifatida biznes alohida qizigish uygotadi. Biznesning asosini, uning ajralmas
mohiyatint sarmoya tashkil etadi. Sarmoya zamonaviy igtisodiy tizimming moddly
asosi hisoblanadi. Sarmoya — bu boylik, ishlab chigarish vositasi, ishlab: chigarish -+

omillari, va’ni daromad keltiruvchi mehnatga investitsiva gilishning ok moddiy-
mulkiy shakllaridir. Daromad ofish jarayoti ma’hum bir igtisodiy muxicsatsatlarni,
shu jumladan, mulkchilik munosabatlarini nazarda tutadi. Demak, sarmiays — bu

ishlab chigarishning moddiy-mulkiy omillaridan tashgari, daromaduii yasatish .-

jarayoni subyektlari o‘rtasidagi igtisodiy munosabatlar hamdir.
Mulk va sarmoya ma’lum bir tashkiliy tuzilmalar — korxonalar, 1ashiiiotlar,
firmalar doirasida hamda ma’hum bir biznes sohasida shakllanadi va foydaianiladi.

korxonalarining quvidagi tashkiliv shakllari belgilangan: xo‘jalik shickatiari

- (to°liq shirkat va kommandit shirkat) va jamiyatlar (mas’uliyati cheklangan

famiyat, qo'shimcha mas uliyatli jamiyat, ochig va yopiq aksiyadorlar jamivati,

- sho'ba xo'jalik jamiyati, garam xo’jalik jamiyati), ishlab chigarish kooperativlard .
va unitar korxonalar, Tijorat korxonalarining shakllar xilma-xit bo‘lishi bilart -

birga ulaming ixtiyorida turli xil ko‘chmas, ko‘char va nomoddiy aktiviar

bo‘lishi mumkin. Ular gatoriga yer uchastkalari, turli yo‘nalishdagi binolar va

1 ¢fl3mx Grseecar, Tepyumnl., — 1. UITK «Sharge, 1995, 54-6.
2 O'zbekiston Respublikasining Fugarolik kodeksi. Orzbeliston Req:iuhlﬂm& Adjm vazith-

. gining rasmiy nashri. T., 2003, 21-h.
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inshootlay, texnologik jihozlar, mashinalar, avtotransport va hokazolar kiradi.

Ushbu toifadagi korxonalarning nomoddiv aktiviarini intellektual yulkiar,
gudvil, franshiza va boshqa ashyoviy huguglar tashkil etishi mumkin, Biznes
aktivlarining tarkibi umumiy ko‘rinishda 1.1-—-chizmadsa namoyon etilgan. _
Har bir korxona o‘zining ichki iqtisodiv mohiyatiga ko‘ra sarmoyaga cga
boflsa-da, ular orasida nafagat umunmy belgilar, balki farglar ham mavjud.
Moddiv, mehnat, pul, axborot asosi bunda nmumiy hisoblansa, farqlar

korxonaning samaradorligi, ragobaibardoshligt, bozordagt mavee: va rivojlanush

istigbollariga ta’sir ko' rsatuvehi nomoddiy aktivlarda o'z ifodasint topadi.

e 1\ BIZNES AKTIVLARI ]
: ’ _,_-—H-—-,__
) ! —" . h-“‘-_-'"""-\-—._.____
T

{ MNomoddty aktiviar }

[ Bofehaniay akiiviar I Ko'char aktiviar ] . : |—-———-——;

: b skl lar " T Texnolopik ' intellektual mulk
Yet uchasiical K ¥
[ i N ',::.-;,-.'I fihozlar ' I aktivlan

Ih1a6 chigadsh | " . | T
yo‘nalishidagl EN Mashinaiar 0 ' Gudvil
L 1.

e

Th
Noishlabh chiqarish | . ] i ﬂ
yo'nalishidagi S Transport 7 Feanshiza -
obyektlar = N
[ ' Wy
i 1. I—chigna. Bizhes aktiviorining wmumlashtirilgan tarkibi

Biznes radbirke:dik faoliyat sifatida turfi xildagi xizmatlarni ko‘rsatish bilan . -

band bolgan ko‘p sondi xo'jalik yarituvehi sebyektlar (biznesni kreditlash,
Lol sugturtilash, resurstar vi texnologik jthozlar bilan ta’minlash va hokazolar

bitan band bo'lgan xo'jalik vurituvehi subyektlar} bilan o°zaro hamkorlikni - |

&



talab etadi. Bundan tashqari, tadbirkorlik faoliyatining turi sifatida biznesni .
shakllantirish va fvojlantirish uchun ishlab chigarilayotgan tovariar, ishlarva . -

......

xizmatlarni sotish bozorlari, ko‘char va ko‘chmas mulk, gimmatli qog‘ozlar - .

bozorlart talab etiladi, bu pirovardida, biznesning ham tovar sifatida, ham -
tadbirkorlik faoliyatining turi sifatida turdi xil bozorlar va bozor tuzilmalari .

bilan hamkorlik gilishini nazarda tutadj (1.2—chizma).

Mulkdorlar munosabatlarini tartiogs solish va bozor mexauizmlarini

Tivojlantirishda ushbu biznesning qiymatini baholashga katta e’tibor qaratiladi. -
Biznes mulkdori uni sotish, garovga qo‘vish, sug‘urta qilish, vasivat gilish
huqugiga ega, ya'ni biznes bitim obyekti, tovar bolishi mumkin va har ganday ~ -
tovar singari u xaridor uchun foydali bo‘lishi kerak. Birinchi galda u daromadlar -

olishga bo‘lgan ehtiyojlarga mos kelishi lozim. Har qanday boshqa tovar singari
biznesning foydaliligi undan foydalanishda namoyon bo‘ladi. Oz navbatida,

agar biznes mulkdorga daromad keltinmasa, u uning uchun o‘z foydaliligini

yo“gotadi va sotilishi lozim ho‘ladi. Agar boshga kimdir undan foydalanishming
vangi usullarini, daromad olishning boshqa imkoniyatiarini ko‘rsa, 1t holda
biznes tovarga avlanadi. Ayni paytda, daromad olish, takror ishlab chigarish

yoki mugobil biznesni shakllantirish ma’lum bir xarajatlar bilan kuzatiladi,

Foydatilik va xarajatlar birgalikda bozor narxining asosini tashkil etuvchi migdor
bo‘lib, uni bozor givmati deb belgilash mumkin. Shunday qilib, biznes ma’lum
faolivat turi sifatida, bozor igtisodivotida nning tashkiliv shakli sifatida,

mtkdorning daromadlarga bo‘lgan ehtiyojlarini qundjradl va i olish uchun -

ma lum resurslar sa:ﬂanadt

Ko'char mulk Kreditiar
va jihozlar bozori
bozori

[ Nomoddiy Sug‘urta Boshqaruvchilar { - ## -
[ aktivlar bozori bozori bozori e

- L

£.2—chizma. Bimes va uning farkibiy gismlarining turli bozorlarda isktirokis
7

v
| I
A

Ku‘cmmu]k } [ Tovar bozorlari l i Fond bozori J
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Biznes tovarning barcha belgitariga ega va u fugarotik-huqugiy muomata obyekti
bo‘lishi mumkin. Lekin bu alohida turdagi tovar hisoblanadi. Va ana shu
alohidatikni baholovchi xususivatlar uni baholashning tamoyillar, modellan,
yondashuvlari va usullarini belgilab beradi,

Birinchidan, biznes — bu investitsiya tovari, ya’ni unga kelajakda foyda
ofish magsadida sarmoya kiritiladi. Xarajatlar va daromadiar vaqt bo“yicha ajratilgan.
Bunda kutilayotgan foydaning migdori ma’lom emas, ya'ni ehitmoliy xususiyatga
- ega, shuning nchun sarmoyador ehtimoliy muvatfaqivatsizlik xatarini hisobga

olishiga to‘g'ri keladi. Agar bo‘lajak daromadlar wlarni ofish vagiini hisobga
olgan holda investitsiya tovarini xarid qilish xargjatlaridan kam bo‘lsa, u
investitsiyaviy jozibadorligini vo‘qotadi. Shunday gilib, mulkdor oladigan bo‘lajak
daromadiaming joriy giymati xaridor tomonidan bozor narxining yuqori
chegarasini o‘zida namovon etad;,

Ikkinchidan, biznes tizim hisoblanadi, lekin u butun tizim sifatida ham
yoki uning aichida kichik bo‘lagi va hatto gismi sifatida ham sotilishi mumkin,
Ushbu holatda uning muayvan sarmova bilan, muayyan tashkiliv-igtisodiy
‘shakl bilan alogasi uziladi, biznesning gismlari boshga, sifat jihatdan yangi
tizimni (korxonani) shakllantirish asosiga avianadi Bunda biznesning 0z emas,
balki unting alohida tarkibiy gismlari amalda tovar bo‘ladi.

Uchinchidan, tovar sifatida biznesga bo‘lgan ehtiyod tovarning ichida ham,
tashgi muhitda ham kechadigan jarayonlarga bog‘liq. Bunda, bir tomondan,
jamiyatdagi beqgarorlik biznesni ham begarorlikka olib keladi, ikkinchi tomondan,
birnesning begarorligi jamivatning o'zidagi begarotlikning yanads ofsishiga olib

o . keladi. Bundan biznesning tovar sifatidagi vana bir xususivati ~ uning fugarolik-

hugugiy muomalasini tartibga solishga bo'lgan ehtiva) kelib chigadi.

To‘rtinchidan, biznes barqarorligining jamivatdagi barqarorlik uchun
‘alohida ahamiyatini hisobga olgan holda nafagat biznes aylanishi mexanizaini
tartibga solishda, batki biznesning bozor narxini shakilantirishda hamda vni
baholashni amalga oshirishda ham daviatning ishtiroki zarur.

Biznes tovar sifatida tegishli bozorlar va ulaming infratuzilmasini rivojlantirish,
zaruratini shatt qilib go‘yadi. Bunda ushbu tovar butunfigicha ham, uning
.. 2lohida gismiari bilan ham sotilishi mumkin, bu biznesni ko‘char va ko'chmas

mulk bozorlariga ham, fond (sarmoya) bozorlariga ham jalb etish imkoniyatini
nazarda tutadi. Biznesning mulkiy bozorlardagi ishtiroki ular orgali mulk
huqugiari va ular bilan bog‘liq manfaatlar boshqga shaxsga o“tkaziladigan, namxlar

" belgilanadigan va yerdan foydalanishning turli ragobat giluvehi variantiari

o‘rtasidagi kenglik tagsimlanadigan tartib va mexanizmiar to‘plamiga mos keladi.
Biznesning mulki}' gismining mmulk bozorlarida ishtiroki kochar va ko‘chmas

... 3



- mulkning turli xillari uchimn belgilangan mexanizmlarga muvofiq amalga oshiriladi.
.~ Ushbu mexanizmlar mualifiarning avval chop etilgan o‘quy qo‘llanmasida’

. batafkil bayon etilgan. Shuni hisobga olib bu yerda biznesning fond (sarmoya)
bozoridagi ishtirokini batafsil ko'rib chigish magsadea muvofig deb hisoblaymiz.

Sotiladigan va xarid gilinadigan molivaviy aktivlar (gimmatli gog’ozlar)?
harakatiga garab fond bozori birlamchi va ikkilamchi bozorga boflinads.

Birlamchi fond bozori — qimmatli qogozlarni (QQ) tovar sifatida
birinchi marta bozorga tushadigan igtisodiy vaziyat. Xojalik yuritishning
ma’ muriy-buynigbozlik tizimidan bozor kitisodiyotiga o tish va xususiylashtirish,
sharoitida fond bozorida asosiy element sifatida o*zining boshgaruv organiari
orgali davlat ishtirok etadi,

tkilamcki fond bozori — qgimmatli gogfozlarning ilgart muomalada
bo‘lgan va ma’lum bir mulkdorga - jismoniy yoki yuridik shaxsga tegishli tovar
sifatida bozorga tagdim etilishi.

Fond bozorining ushbu ikki tackibiy qismi o‘zaro bog‘langan. Ikkilamchi
bozorda taklifning osishi birlamchi bozorda gimmatli qng‘ozlaming
gadrsizlanishiga olib kelishi mumkin. Mazkur tarkibiy gismlarning o‘zaro
hamkorligi «sefuvchilar bozori» yoki e«xarideriar bozori» talab va
rakliflarining o‘zaro nisbatiga bog liglikni keltirib chigarishga ko‘maklashadi.
Ushbu omillarning hisobga olinishi sarmoya bozorini rivojlantirish zchun optimal
shart-sharoitlarga erishish imkonini beradi.

Fond bozori daviat va xo‘jalik yurituvchi subyektlar faohyatlmng sohasi
sifatida unda bozorning tegishli ishtirokchilan (subyektlan}ning majbury
ishtirokini talab giladi. Mazkur bozorni unda asosiy subyektlar — emitentlar
(sotuvchilary va sarmoyadorlar {xaridorlar) (shu jumiadan, davlat)ning
ishtirokisiz tasavvur etib bo‘lmaydi, Bunda ushbu bozoming ishtirokchisi sifatida
davlatning rolini alohida ta’kidlab o‘tish lozim. Davlat mulkini sotishda emitent
(sotuvchi) rolida va davlat ixtiyoriga gimmatli qog‘ozlamni sotib olishda sanmayador
{xaridor) relida ishtirok etuvchi davlat fond bozorining ishtirokchisi sifatida
undagi «o‘yinlar qoidalari»ni belgilash orgali ushbu bozorni boshaaradi.
Qimmatii gog‘ozlarni sotish, fond bitimlarini rasmivlashtirish va ro‘yxatga
- olish bilan shug ullanuvehi xojalik yurituvchi subyektlar ham fond bozorining
subyektlari hisoblanadi.

! Alimov R. X., Berkinov B.B., Kmvchenke A.N., Xodivev B.YU. Ko‘chmas mutkni
baholash, — T, 2005.

Qmmathm:gozlammmulammgfnndbnzondaglmhl Butikovning *Qimmatli qog‘ozlar

tozori” nomli darslikda (Toshkent, Kansauditinform nashri, 2002 -yil) batafsil bayon etilgan.
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Fond bozori asosly subyektlanining karta gismi (eritentlar va sarmovadorlar)
uning noprofessional ishtirokchilari hisoblanadi va shu sababli bozor
infratuzilmasining professional mutaxassislari tomonidan ko‘rsatiladigan
xizmatlarga muhiojdirlar. Bozoming professional ishtirokchilari fond bozori
tivojlanishining turli bosgichlarida, ko'msatiladigan xizinatlar tuclari va fondlandan
funksional foydalanish xiflari bo‘yicha ixtisoslashad; (1.3—chizma).

Qimmatl
qog‘ozar bitan
: | ' - | ' i lash
. : L tayyoilash va
Daviat — l "B 'tkazish bilan

- band bo‘lgan
| g ML

Fond bozerining

subyektiari 3.1 3.2 3.3

Qimmath
&8 qog'ozlar bilan
8 operatsiyalarni
B rasmiyiashtirish va
ularni ro‘yxatga
olish bilan

shug nl]ammhi
i

5 5

1.3—chizma, Fond bozorining subvekalari va ularning funksivalari

Shartll belgilar: 1.} — normativ-qonunchilik bazasini boshgarish; 1.2 — qimmatii
gog'ozlami daviat tasarmifidan chigarish va xususivlashtirishda emitent; 1.3 — qimmatli
gog‘ozlarni milliviashtirishda sarmoyador; 2.1 — yuridik va jismoniy shaxslar —
qimmatli gqog'ozlarning emitentlari; 2.2 - yuridik va jismoniy shaxslar — qimmatli
qog‘ozlar sarmovadorlari; 2.3 — vuridik va jismoniy shaxslar — dilerfar; 3.1 —
gimmatli gog‘azlar bozorini o'tganish: 3.2 ~ gimmatli gog‘ozlarni sotish va xarid
gilish bo‘vicha operatsivalarni tayyorlash; 3.3 — gimmatli qogoziar bilan
operatsiyalarni o‘tkazish; 4.1 — gimmatli gog‘ozlar bilan ope:ratswa.larm
rasmiyiashtirish; 4.2 — gimmatli gog‘ozlami ro‘yxatga olish. :

gog'ozlar
m riar] "
{emnitentlar va S s o
sarmoyadorian I,
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Fond bozori subyektlanining keltirilgan tarkibi uning yuksak darajada fanh:;m
ko‘rsatishi natijasida iste’molchilaming ehtivojlarini gondirishga yo‘naltlrﬂgan :

barcha tarkibiy qismlarining o‘zarc hamkorlik gilishini talab etishidan dalolat :_
berib turibdi,

Davlat fond bozorida bajaradigan vazifalarming ko'p rejaviviigi uning ham
eimdtent va sarmoyador sifatidagt, ham ushbu bozorning boshganrvchisi sifatidagi
ishiarining doimiy ravishda takomillashtirt borilishini talab giladi. Ushbu
ishda fond bozorining ishtirokchilari (subyekilari} sifatida davlat hokimiyati,
boshgaruvi organlarining vakolatlarini aniq chegaralashga mubhim ahamiyat
garatiladi. Amaldagi normativ-gonunchilik bazasiga muvofiq O°zbekiston
Respublikasida fond bozoriga doir gonunchilik bazasini rivojlantivish, imi amalga
oshirish mexanizmiarini barpo etish, daviat mulkining turiga qaraly (respublika
mulki vamunitsipial mulk) qivamadi gog'ozlar biltan operatsiyalar bo‘yicha
vakolatlarni chegaralash va boshga masalalarini hal etishda davlat hokimiyati va
bashqaruvi organiarining vakolaii belgilangan. Muayyan organlarga qimmatli
gog'ozlar bilan bititnlammi rasmiylashtirish va ularni ro*vxatga olish funksivasi
vuklatilgan (1.4—chizma)}.

Qimmatli gog'ozlay bilan operatsiyalarmni tayyorlash va o‘tkazish maxsus
ishlar va tadqigotiaming keng doirasini {inarketing, baholash, birja va kimoshdi
savdolarini tashkil etish hamda o‘tkazish va b.) talab giladi. Ushbu ishlarni
fond bozorining subyektlari sifatida emitentlar va sarmoyadorlarning o'z kuchlan
bilan bajarishning iioji yo'qg. Shuning uchun mazkur bozorni muvaffagiyatli
rivojlantinish ko'p jihatdan bozor infratuzilmasi professional ishtirokehilari
va x0“jalik yurituvchi subyektlarining faclivatiga, ular qimmatli qog’ozlarning
barcha turlari bo'yicha iste’mol ralablarini maksimai dargjada qondirish nchun
emitentlar va sarmoyadorlarga ko‘rsata oladigan xizmatlar doirasiga bog'liq.

Fond bozori infratuzilmasining asosiy fiinksiyalari va uning faoliyat turlari

sharth ravishda uch guruhga bo‘linads:
-+« fond bozorini o'rganish;
« gimmaatli qogozlar bilan operatsivalarni tavyorlash;
* gimmatli gog‘ozlar bilan operatsiyalarni o‘tkazish. :

Blm:lchl guruh funksiyalarini bajarishda infratuzilmaning facliyati maxkeung
tadqgiqotlari, yuridik maslahailar va axborot xizmatlarini oz ichiga oladi.

Ikkinchi gwrub funksiyalarini bajarishda infratezilmaning faoliyati axbnmt,’f
konsalting, yuridik, baholash, sugurta va boshqa xizmatlarni o'z ichiga oladi.

Fond bozori infraftuzilmasi faolivati turdarining m;:hmchl gurnhi -:l:lefhk

birja, depozitar va boshga xizenatlarni o'z ichiga oladi. et N L
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e 1.2 Davlat — fond bozorining
B _3 - subyekti

Normativ-
gommcehilik

bazasini tashkil | ' ' | Korxonapi davlat

efith va daviat  }u L ' : L chtivoilari uchun

qimmath : millivlashtirishda
ch ‘ozlarin _ sarmoyador

p——

. ! Qimmatli
Koronani ] qogtozlar bilan
davlat tasarmufi- : 1 nperatsiyalabﬂmnﬁl
dan chiqarish va J "B rasmiviashtirish va
xi_lsum}rlas_hh- coxatgs
rishda emitent . o mmohsh
SR R AL

R R e S T ----na-.-:..*’-.‘-."-'- [ERTERTP “A-\-h?::h
bl g R A e Taran gl T
" G

4

r;h al 1 I}q T lei’f “ Len B e ‘-'._q,ﬂ‘-.i:.{ ki

4.2

*\-J-’Li 1 ’

- L4—chizma. Davier !wkinuynﬂ va boshgarwvi organlari — fond bozorining
Gty sabyektlar

Shartli belgilar: 1,1 — Ofzhekiston Respublikasi Prezidenti, O*zbekiston Res-
publikasi Oliy Majlisi ~ farmonlar va boshqa gonunchilik hujjatlarini gebul gilish;
1.2 — Obekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi — qonunchilikka oid va far-
movish (usidagi hujjatlarni gabul gilish; 1.3 — Davlat fondini boshqarish va gim-
matli gog'ozlar bozorini nazorat qilish vakolatiga ega bo‘lgan organier; 2.1 —
O<zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi, Davlai mulki go‘mitasi — respubli-
ka davlat taniki bo‘lgan gimmatt gog'ozlami sotish; 2.2 ~ hokimliklar, O‘zbekiston
Respublikasi davlat mulki go‘mitasining hududily organlari ~ munitsipial davlat
mulki ba‘igan gimmatli gog‘oziaring sotish; 2.3 — O‘zhekiston Respublikasi Vazirlar
Mehkainasi — respublika davlat mulki bo‘lgat gimmeili gog‘ozlarini chet elda sotish;
3.1 — O'zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi, Davlat mulki qo'mitesi —
respublika davlat mulkiga fondlarni sotib olish; 3.2 — hokimliklar, O°zbekision Res-
publikasi davlat mulki go’ mitasining hududiy organlaci — munitsipal daviat mulkiga
gimmatli gog‘ozlarni sotib olish; 3.3 — O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahka-
masi — chet elda respublika davlar mutkiga qimmatli qogiozlaxni gotib olish; 4.1 —
qimmatli gog*ozlar bilan operatsiyalarni rasmiviashtirish organlari; 4.2 — gim-
matli gog‘ozlar bilan operatsivalami ro‘yxatga olish organlari.

12
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Fond bozoriming rivojlanishi, uning aylanmasiga jalb etilgan fondlar va
subyektlarni ko‘paytirish bozor infratuzilmasi tomonidan ko‘matiladigan
xizmatlar turlarini kengaytirish, unda ragobat muhitini rivojlantirish va shu
asosda uning faolivat korsatishini vanada takomillashtirish bilan kuzatilishi
kerak.

Shunday gilib, yugorida bayon etilganlarmi umunﬂasht]rgan hoida shuni
ta’kidlash lozimki, biznes 0“Ziga xos tovar hisobiangan holda ko“char va ko‘chmas
mulk bozori bitan bir qatorda o°ziga xos bozorlar - sarmoya (gimmatli gog'ozlar
va fondlar) bozorlari, tegishli infratuzilmalar (fond birjasi, depozitariylar,
qimmath gog‘ozlar bozorini nazorat gilish organlar va hv.k.)ni shakllantirish
zaruratini keliirib chigaradi, ya’ni biznesning fugarolik-huquqiy muomalasi,
uning samarali faoliyat ko‘rsatishi fagat wada mulk va sarmoya mulkdotlarining
munosabatlarini tartibga solishda biznesni ham, wning tarkibiy gismiarini ham,
' giymatini baholash muhim o‘rin tuiadigan to‘liq hajmdagi bozor muhiti
shakllangandagina mumkin bo'ladi. Shu sababli respublika igtisodiyotini isloh
qilish jarayonida nafaqat tadbirkorlikni rivojlantirish va go*llab-quvvatlashga,
balki uning faolivat ko‘rsatishi uchun zarur bo‘lgan, xo%alik yuritishning
bozor mexanizmlariga asoslangan shart-sharoitlami shakllantirishga muhim
ahamiyat berilmogda.

O A A T T
L

1.2. Biznes va uning tarkibiy q:smlarmi e
baholashga bo‘lgan ehtiyoj e T

Bozor igtisodivotiga bosgichma-bosgich o‘tish fan va amaliyotning bir
gator vangi sohalarini keng rivojlantitishni talab etdi. Xususiylashtirish jarayoni,
fond bozorining vujudga kelishi, sugurta tizimining rivojlanishi, tijorat
banklarining mulk garovi ostida kreditlar berishga o‘tishi asta-sekin xizmatlaring /
yangi turi — korxona (biznes)ni-baholash, uning sarmoyasining bozor giymatini
aniclashga bo‘lgan ehtivoijni shakllantirdi.

Korxonaning sarmoyasi — beqivos va o'z tarkibiga ko“ra murakkab tovar,
uning shakllanish jarayonini ko‘p jihatdan aniq omillar belgilab beradi. Shuning
nchun tni kengayishining barcha o‘ziga tegishli ichki va tashqi shart-sharoitlarini
hisobga olgan holda kompleks baholashga nisbatan zarurat paydo bo'ldi.

Korxonaning bozor qivmatini aniqglash oldi-sotdi operatsiyalari bilan
tugamaydi. Aksiyalashtirish, vangi paychilami jalb etish va qo*shimcha aksiyalarni
chigarish, mol-mulkni sngfurtalash, mulkni garovga qo‘yib kredit olish,
soliglarni hisoblash, meros gilish huqugidan foydalanish va boshga hollarda
korxona biznesini baholashga nisbatan ehtiyoj ortadi.
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Komnionaning bozor giyvmatini aniglash uni ragobai bozorida kurashish
uchun tayvorlashga ko*'makiashish, korxonaning imkoniyatlarini aniq tasavwur
qilish imkonini beradi. Korsona biznesini hahotash jarayoni uning strategiyasin
ishlab chigish uchun asos bo‘lib xizmat giladi. Bu muaobil vondashuvlarni va
ulardan qaysi biri korxona uchun eng yugord samaradorlikni, demak, eng
yugor bozor narxini ta’minlashini belgilab beradi. Mamlakatimizda korxonalar
va firmalaming mustagil mulkdorlari paydo bo'lishiga qarab ular sarmoyasining
bozor narxini anigiashga bo‘igan ehtivoj oshib bormoqgda. Biznesni baholash
biznesni tovar sifatida ham, tadbirkorlik faoliyatining tur sifatida ham tashkil

- etish va boshgarish sohasidagi masalaiaming keng doirasi bo‘yicha qarorlar
.. gabul gilish uchun zarur. Baholash ishlarini o'tkazishdan davlat nezilmalaridan,

tortib to xususiy shaxslargacha manfaardordirlar. Bular nazorat-taftish organlaci,
boshgaruv tuzilmalar, kredit tashkilotlari, sug‘urta kompaniyalari, soliq
organiari va boshqa tashkilotlat, xususiy biznes egalari, sarmovadoriar va h.k.
(1.5~chizma). Baholash ishlarini o‘tkazishdan manfaatdor bo‘lgan tomonlar
~ o'ziarining iqtisodiy manfaatiarini amalga oshirishga intilgan holda bahulash

" magsadini beigilaydi

o Davlay . / Kompamyp
’J/} boshqaruvchilari
Biznes va uning ) .
o tarkibiy gismiarini | b"”“ﬂ;
S baholash _

. Sugfarta
Kreditorlar kompaniyatart

' 1.5—chizma. Biowes giymatini bakoloshdan manfactdor tomonlar

Urmuman olganda, biznesni baholash cuyidagi holatlarda oftkaziladi; -
- korxonani jory boshqarish samaradorligini oshirish chora-tadbirlard -

. tizimini ishlab chigishda;

. - fond bozorida korxona aksiyalarining oldi-sotdisi amalga oshirilgan hollarda

- gimmetli gog'ozlar giymati aniglanayoiganda {asosli investitsiya garorini gabui
gilish vchun komonaning mulkini va xarid gilinayotgan akeiyalar paketiga
to‘g'1i keladigan ushbu mutkning ulushini, sheningdek, blznesdan kf:la]akda |
olinishi mumkin bo‘lgan daromadlarni bahelash zarar); 0 36
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* korxona butunlay yoki gismiarga bo'lib oldi-sotdi qilingan holtarda
uning giymati aniglanayotganda (komxona egasi 0‘z biznesini sotishga qaror
qilganda yoki korxonaning egalaridan biri o'z ulushini sotishini magsad gilganda
korxonaning voki uning aktivlarining bir gismining bozor giymatini aniglash
zarurati paydo bo‘ladi);

- korxona tarkibiv o'zgartirilgan hollarda (korxonaning tugatilishi,
qgo‘shilishi, qo‘shib olinishi yoxud xolding tarkibidan mustagit korxonalaming
ajratilishi uning bozor qiymatini baholashni nazarda tutadi, chunki aksiyalarning
xarid qilish yoki sotib olish, ayirboshlash naxini, go’shib olinayotgan firma
aksivadorlariga to‘lanadigan mukofot migdorini anigiash zarur);

+ korxonani rivojlantirish rejasi ishlab chigilayotganda (strategik rejalashtirish
jarayonida firmaning bo‘lajak daromadlarini, uning bargarorlik darajasini baholash
zamr)

 korxonaning kredit qobiliyati va kreditlash amalga oshirilayotganda
gargvning qivmati aniglangan hollarda {ashbu holatda baholash aktivlar
qiymatining miqdoni buxgalterlik hisoboti bo‘yicha ularning bozor qumatldan
keskin farg qilishi mumkin bo‘lganligi uchun talab etiladi};

» sug‘urtalash amalga oshirilayotganda (uni amalga oshirish jarayonida
yo'qotishlar oldidan aktivlar qiymatini aniglash zarurati paydo bo‘iadi);

+ soliq solish bazasi aniglanayotganda {ushbu holatda korxonani obyektiv
baholash zarur bo‘ladi);

» asosli boshaaruv garorlarini qabul gilishda (inflatsiva korxonaning
moliyaviy hisobotini o‘zgartirib yuboradi, shuning uchun mol-mulkning
mustagil baholovchilar tomonidan muntazam gayta baholanib turilishi moliyaviy
garorlar gabul gilish uchun baza hisoblanadigan moliyaviy hisobotlarning
shaffofligini oshirish imkonini beradi);

» biznesni rivojiantirish uchmn investitsiya loyihasi amalga oshirilayotganda
(ushbu holatda uni asoslash uchun korxonaning, uning o‘z sarmoyasi, aitivlari,
biznesining boshlang‘ich giymatini bilish zarur).

Agar korxona mulkining biron bir bo*lagi oldi-sotdi, kreditlash, sug‘urtaiash,
ijara yoki lizing, payni kiritish obyekti bo‘lsa, shuningdek, mol-mulk solig‘.
aniglanayotgan hollarda, zarur bo‘lgan obyeki, masalan, ko‘chmas mulk,
mashinalar va jithozlar, noma-ddiy aktiviar alohida baholanadi.

Biznesning mulkiy cpsnu giymatini baholash quyidagi hollarda amalga
oshiriladi:

* 1 yoki bu sababga k-:)‘ra (masalan, foydatanilmayotgan yer uchastkalari,
binolar, inshootlardan qutulish; kreditorlar bilan hisob-kitob qilish; sheriklarga
ziyon yetkazilgan hollarda sud qaroriga ko‘ra ular bilan hisob-kitob gilish
uchun va h.k.} ko‘chmas mulkning gandaydir bir gismi sotilganda; : ;i



+ ko‘chmas mulkning bir gismini garovga go‘vib kredit olinganda;

-« ko‘chuas mulk sug‘urta gilinayotganda va shu sababli sug‘urtalanayotgan. .,
- 'mulknjng qiymati aniglanayotganda;

- ko‘chmas mulk ijaraga beriiganda;

« mol-mulk solig‘ini hisoblashda soliq solish bazasi amqlana}rotganda

+ ko“chmas mulkning bir gismini tashkil etilayotgan boshga korxonaning
ustav fondiga ulush sifatida rasmiylashtirishda;

« biznes-tejani ishlab chigishda qandaydir bir investitsiya loyihasi
baholanayotganda;

- xarajatli yondashuvdan foydalangan holda korxona giymatini urmumiy
baholashning oraliq bosqichd sifatida ko‘chmas mulk giymatini baholashda.

Jihoziar qiymatini baholash quyidagi hollarda zarur:

« ayrim sabablarga ko‘ra asbob-uskunalar va jihozlar sotilganda (keraksiz,
jismoniy voki ma‘nan eskirgan jithozlardan qutulish; kreditoriar bilan hisob-
kitob qilish; igtisodiy va ekologik mezonlar bo‘vicha ilg‘or jihozlar bilan
almashtirish nchun);

_ + kredit bitimini ta’'minlash uchun ko‘char mulkning bir gismini gatov
sifatida rasmiylashtirishda; -

- ko‘char mulknd sug‘urta gildirishda; i

+ mashinalar va jihozlar ijaraga berilpanda; o

- mashinalar va jihozlar lizingini tashkil qilishda; -

* mol~-mulk solig‘ini hisoblashda asosiy vositatar uchun soliq solish bazasi
aniqlanayotganda;

+ mashinalar va jihozlarni boshqa korxonaning ustav fondiga ulush sifatida
rasmiylashtirishda, |

- investitsiya loyihasini amalga oshirishda mashinalar va jihozlar givmating
baholashda.

Korxona firma belgisi yoki individuallashtirishning boshqa vositalari va iming
mahsulotlar Otizmatlari) qiymatini baholash quyidagi hollarda amalga oshiriladi:

- ular boshqga firma tomonidan sotib olinayotganda;

* sofuv bozori kengayib, sotuvlar hajmi oshganda yangi hamkorlarga
franshiza berishda, |

- boshga korxonalar tomonidan noqonuniy xatti-harakatlar bilan korzona
nnfuziga yetkazilgan zararni aniglashda;

* korxona giymatini umumiy baholash uchun nomoddiy aktivlar, gudvil
givmatini aniglashda.

Biznes yoki uning tarkibiy gismi giymatini baholashga nisbatan yugorida

SRS AP

ko'rib chiqilgan ehtivojlar unga tovar sifatida maikiy huquglar bilan shartlangan.
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Ayni paytda, biznes sarmoya hisoblanib, bu biron bir korxonaning gimmatli
gog'ozlari va aksiyalar paketlari bilan tasdiglanishi mumkin. Bundan tashqari, -
biznesning alohida tashkiliy-xo‘jalik shakllari, xususan, yopiq va ochig
aksiyvadorlik jamiyatlari gimmatli gog‘ozliar emissivasini amaiga oshirmasdan
tarib faoliyat ko‘rsata olmaydi. Shu munosabat bilan biznesning rivojlanishi
komona tomonidan emissiya gilingan aksiyalar paketi va tarli gimmath
gog ozlarmi baholash bilan bog lg.

Korxonaning aksiyalar paketlari va qimmatli gog’ozlari quyidagi hollarda
baholanadt:

» korxonani aksiyalashtirishda;

« korxonaning ustav fondini oshirishda:

« aksivalar paketlarini boshga korxonalar ustav sarmoyasiga o‘tkazishda;
- biznesni maydalash yoki uni tarkibiy o‘zgartirishda mulkdorlarning
ulushini aniglashda;

+ kreditiash uchun garov sifatida foydalanishda;

~ qo‘shib olinayotgan korxona aksiyalarini xarid qilishda go'shib olayotgan
korxonaning barbod bo‘lishini oldini olish uchun;

- aksiyadorlik jamiyatlarini sotishda (aynigsa, go‘shilish va go‘shib olish
jarayonida} korxonalar aksivalari boshqa korxonalar aksiyalariga almaghtirilishi
lozim bo‘lgan munosabatlarni aniglashda;

- biznesga vangi mulkdorlar aksivalar va gimmatli gog'ozlar ko'rinishidagi
mulkiy badal bilan kirganda,

Baholashning asosliligi va ishonchliligi ko‘p jihatdan baholashdan
fovdalanish sohasi (oldi-sotdi, kredit olish, sug'urta, solig solish, tarkibiy
o‘zgartirish va h.k.) ganchalik to*g'ri aniglanishiga bog‘lig. Yugorida ko‘rsatilgan
baholashning turh magsadlari giymatning turli darajalarini nazarda aitadi. Jabon
amaliyoti baholash magsadian va giymat dargjalarining quyidagi o°zaro nisbatini
tavsiva giladi:

» mulkchilik buqugini o‘tkazish — asoslangan bozZor givmati,

» moliyalash (kreditlar berish va b.k. maqsadida) — foydalanishning
davom etishida asoslangan bozor giymati (odatda, bu givmat enig yuqori natijant
beradi), ko‘chirishdagi asoslangan bozor qiymati, tartibga solingan tugatish
qiymati, tezlashtirilgan tugatish qivimati;

« biznesning mulkiy gismiga soliq solish — odatda, g'arb qonunchiligi
foydalanishdagi asoslangan bozor giymatini qo‘llab-quvvatlaydi, chunki bu
daraja eng yugort ko‘rsatkichlarni beradi;

> biznesning mulkiy qismini sug‘urtalash — takror ishlab chiqgarish yoki
jismoniy eskirish chegirma gilingan holda o*tin bomshnﬂmmmm
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-+ mamiakatlarda — foydalanishning davom etishida asoslangan bozor qiymati, .

o‘rin bosishdagi asoslangan bozor givmati;

» lizing — xuddi moliyalashdagi kabi kop varianthi hisob-kitoblar ;

"3, amalga oshirilishi mumkin;

» hamkorlik farmovishi — fovdalanishdagi asosiangan bozor qumau
o'rin bosishdagi asoslangan bozor givmati; : B
. + ustav sarmoyasiga ulushb — mol-mulkning asoslangan bozor quman, .
~ ©o'rin bosishdagi asoslangan bozor giymati; '
i * mMerosga sullq solish (vaziyatlarga qarab) — foydalanmhdagl asoslangarn

7", ‘bozor giymati, o'rin bosishdagi asoslangan bozor giymati;

» loyihalarning amalga oshirilajakligini tadgig qlllsh (vﬁzwatlarga

i B garab) — givinatning barcha turlari;

» stavkaiar va {ariflarni aniglash — xizmat ko' rsatuychi kompamyalar |

tomonidan qo‘llaniladi, odatda, takror ishlab chiqgarishning to‘liq giymati, =
o‘rin bosishning tolig qumatl yoki foydalanishda davom e:ushdagl asoslangan -

‘. bozor qiymati,

- Baholovchi givmatning Xerakli darajasi va baholash magsadini

muvofiglashtirishi zarur bo‘lgan umumiy qoidadan istisno holatlar ham maviud.
 Bu tugatish givmatlarini belgilashga taallugli. Ushbu holatlarda buyurtmachi
©tugatish giymatining muayvan turini aniqlashni talab gilishi mumkin va =
~ baholovchi uning talabini bajarishga majbur, i
) Albatta, «ulfarning sotiwvehisi ham, xaridor ham u asosida b:znesm baholash -
usullaridan foydalanishi mumkin bo'igan firmaning ichki axborotidan
Jovdalangan hollarda, kompaniyalarda aksiyalarning yirik paketlari (wlushilari)
oldi-sotdisi chog ida ogilona narxlarni asosiash» biznesni baholashning universal
umumiy gabul gilingan holat bolib golmogda!. L
Yuqorida keltirilgan givmatlar darajalarining tahlili ularni pasawsh tartxbxda
o mga 108 ketma-ketligini tuzish imkonini beradi: .
« takror ishlab chigarishning to‘liq giyvmati;
+ .~ 0°rin bosishning to°liq gqivmati;
+ fovdalanishda davom etishdagi asoslangan bozor q1ymat1 e
e fnydalanﬂmayc:tgan ko' chmas mutkning asoslangan bozor qmmau _
- o‘rin bosishdagi asoslangan bozor giymati; ek
: ;3 -+ Tejali tugatish giymati (tartibga solingan tugatish qwmau), |

-~ tezlashtirilgan tugatish givmati, _ e
o {.M“Lé _
! Bagmatirer C.B. OneHKa Gusieca M VIPARIeHHES cmmmmﬁmnpcmpmm. Eﬁmﬁmc__ R
nocofiize. — M.: “IDmrm,IIaHa 2002, 73-B. Jrqm«mg _ ST P
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Bu ketma-ketlikni amahyatda q:y:mat darajalarmmg bﬂshqa mshat:l b]lan- L

ham go‘Hash mumkin. Masalan, ba’zan vangi texnikaning eski texnika oldida
katta ustunliklarga ega bo‘lishi va bu bilan bog‘liq kapital xarajatiaming ontib-
ketishi tufayli ko'¢chmas mulkning o‘rin bosish qiymati uning zakror ishiab
chigarish qgivmatidan kattaroq bo‘ladi. Yoki foydalanishda davom etishdagi
asosiangan bozor givmati tugatish giymatidan yoxud hatto sinish giymatidan
ham past bo‘ladi. Bunday holat ko*pincha, asosiy fondlarning igtisodiy eskirishida
yuz beradi, bu respublika iqtisodiyotining ko*plab sektorlaridagi hozirgi vaziyat
uchun xos xususiyatdir,

Biznes va uning tarkibiy qismi qrymatini baholashdan foyd.alamshmng yugorida
ko'rib chigilgan va boshga sohalari igtisedivotning ushbu sektoridagi baholash
ishlarining ko'p girraligidan, murakkabligidan va umuman biznesni ham, uning
mulkiy va nomulkiy gismiarini ham baholashning maxsus usullarini gidirib
topish zarurligidan dalolat berib turfodi. Baholash xizmatiarining wmumiy tizimida
biznesni baholash ham tahliliy, ham texnologik, ham tashkiliy murakkab
jarayonni o‘zida namoyon etadi. Uni amalga oshirish baholovehi mutaxassisiar
malakasiga nisbatan katta talablami go‘yadi va xo‘jalik yuritishning turli sohalarida
chuqur bilimlarni talab qiladi, Shundan kelib chiggan holda biznes va uning
tarkibiy gismlari giymatini baholash iimiy-uslubiy va texnologik nuqtayi nazardan
baholash Xizmatlari nazariyasi va amaliyotining mustaqii fan sifatida to® g T

1.3. Biznes qiymatini baholask omillari va tamoyillari -

Biznesni baholash bozor iqtisodiyotida turli vaziyatlarda tez-tez amalga
oshirilib turadigan faolivat hisoblanadi. Uni bankrot bo‘lgan korxonani
sotishda ham, normal ishlab turgan aksiyadorlik jamiyati gancha summada
(korxonaning o‘z sarmoyasining balans givmatidan ortig bo‘lgan summada)
yangi aksiyalarni chigarish huquqiga egaligini aniglashda ham har ganday
{ochiq yoki yopiq) aksivadorlik jamivati undan chiquvchi aksivadorlarning
aksiyalarini sotib olishi lozim bolgan narxni hisoblashda ham amalga oshirish
ZATULY,

Bunda bozor iqtisodiyotiga ega bo‘lgan gaysi mamlakat hagidz gap
ketayotganligi muhim emas. Bui: takrorlanuvehi holat bo'lib amaldagt qunun

hujjatlariga muvefiq O‘zbekiston Respublikasiga ham tegishii.
.- Butun baholash faoliyatining asosida giymatni aniglash yotadi. =~ = .4
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Har ganday korgonaning giymatini baholash muayvan bozor sharoitida
ma’lum bir vaqida v tomenidan keltiriladigan potensial kutilayotgan va
haqigiy daromadni hisobga olgan holda uning givmatini put ifodasida
aniglashning tartibga solingan va anig magsadga vo‘naltiriigan jarayonini
o‘zida namoyon etadi.

Biznes givmatini baholash Bozor xususivatiga xos funksiva hisoblanadi. Bu
shuni anglatadiki, baholash birgina baholanayotgan biznesni tashkil etish yoki
xarid qilish xarajatlari bilan cheklanmaydi. U, albatta, bozor omillarining
yig'indisini hisobga oladi: vagt omili, xatar omili, bozor konyunkiunrass, ragobat
darajasi va modeli, baholanayotgan biznesning kquisodiy xususivatiar, shuningdek,
ushbia biznesni rivojlantirishning makro va mikroiqtisodiy mubhiti.

Vaqt va xatar biznes giymatini baholashning asosiy omillari
hisoblanadi. Vaqt omili bozor igtisodivotining barcha jarayonlariga, narxga,
giymatga, qarorlar gabul gilishga ta’sit ko*rsatuvehd muhing omil hisoblanadi.
Samarasiz vo’gotilgan vaqt pulning yo‘qotilganligini anglatadi. Bunga yo'l
go‘vmaslikning yagona wsuli — sarmovani ishiashga maibur etish, Agar pul
- 4o‘lik yuk» ho‘lib yotsa, u daromad keltinmaydi. Bundz daromad olish vaqti
ham muhim, chunki olingan daromad yanada ko‘prog daromad olish uehun
ishlatilishi mumkin. Daromad olish vagti oraliq vaqt, davilar bilan olchanadi.
Oralig vaat yoki davr bir kunga, bir haftaga, bir oyga, bir chorakka, yarm

- ilga yoki bir vilga teng bo*lishi mumkin. Uning o'tishi davomida pui to‘lanishi
.. yoki olinishi lozim bo‘lgan vaqt baholash jarayvonida birinchi darajali ahamivatga

- ega. Biznesning bozor giymati ko'p sonli omillar ta’siri ostida vagt bilan
o'ichanadi, shurting uchun w vagtiing ushbu lahzasida hisobiab chigilishi mumkin,
Ertaga esa bozor giymati boshgacha bo‘lishi mumkin. Demak, biznesni doimiy
baholash va gayta baholash bozor iqtisedivati sharoitida zarur hisoblanadi.

Bozor igtisodivotining yana bir muhim belgisi bo‘lib xatar {tavakkalchilik)
hisoblanadi. Xatar deganda bozor kenyunkturasi, makroigtisodiy jarayonlar va
* h.k. bilan bog‘liq beqarorlik va noanigiik tushuniladi, boshgacha aytganda, xatar

— bu investitsiyalardan olinadigan daromadlar bashorat gilinayotgandan ko‘p
. yoki kam bo‘lishi mumkin. Baholask chog‘ids shuni vodda tutish jozimki,

.- Xatarning turli xillari mavjud va bozor igtisodiyoti sharoitida hech bir go‘yilma
muitlaqo xatarsiz bo‘lmaydi.

Komxona giymatini anjgiash ichun givmatga ta’sir etuvehi omillar vig*indisi
hagida, har bir muayyan omilning 1a’siti hagida tasavvurga ¢ga bo‘lish lozim.
Korxona giymatiga ta’sir ko‘rsatuvchi omillarning muhim yig‘indisi bo‘lib
talab omillari hisoblanadi. Talab iste’molchilarning afzal ko‘rishi bilan -
beigilanadi, u tovarning foydalitigiga, ya'ni uning bo‘lajak foydalariga, ularni -
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olish vaqtiga, ularni olishdagi xatarning darajasiga; o‘zlashtirish va zarur hollarda,
gayta sotish imkoniyatiga bog‘lig.

Muikdor korxonani sotishdan olishi mumKin bo‘igan foyda daromadlar va
xarajatlaraing ozaro nisbati bilan aniglanadigan uning kundalik faolivatining
Xususiyatiga hamda mazkur korxonaning o‘zini sotishdan foyda olish imkonivatiga
bogliq..

Korxona daromadiga sotuvlar hajmi va sotish narxi ta’sir ko‘rsatadi, nlar
ham talabning to‘lovga qobilligi va uning gayishqodligiga bog‘lig. Talabning
qayishqoqligi mahsulotning gaysi tarmoqga tegishliligl va ¢rin bosuvchi tovartar
hamda to’ldiruvchi tovarlarming mavjudligi bilan belgilanadi. Namx-navoga,
shuningdek, bozordag! ragobat darajasi, bozornitig monopollashuy darajasi
va unda baholanayotgan komtonaning ulushi ham ta’sir ko‘rsatadi. To‘lovga
qobil talabning migdoriga iste’molchilar daromadlarining darajasi,
igtisodivotning ahvoli, kelajak uchun bashorat ta’sir etadi. Mahsulot uchun
talab uning hayotiy daviining bosgichiga bogliq. Tushum miqdoriga korxona
aktiviarining ahvoli va ishlab chiqarish texnologivasi bilan aniglanadigan
mahsulot sifati o'z ta’sirini ko‘rsatadi.

Korxonaning sotuv hajmi uning ishlab chigarish quvvatlart bilan
chegaralanadi, korgona sotuv bozorining ¢htiyojlarini gondiradigan darajaga
erishishi uchun ishlab chigarish quvvatlarini kengayvtirishga qo‘shimcha
investitsiyalar zarur.,

Korxonaning xarajatiari koriona nimani va ganday ishiab chigarishiga,
korxonaning ishiab chigarish omillariga bo‘lgan ehtivoji ganagaligiga, ulaming
narxiga va 16°lov shartlariga bogliq,

Yangi mulkdor ega bo‘ladigan nazorat darajasi korxonaning bozor givmatiga
ta’sir ko‘rsatuvchi mmhim omillardan bir hisoblanadi Korxona yakka xususiy
mulkica sotib olinishi yoki aksiyalarining nazorat paketi xgrid qilinishi mumkin,
Birinchi holatda narx ikkinchi holatdagigs qaraganda vugori bo‘ladi.

Bozor nangini belgilab beruvchi yana bir muhim omil mulkning likvidligi
bo‘lib hisoblanadi. Bozor qgiymat yo*qolishining kam xatari bilan tezda pulga
aylanishi mtankin bo‘lgan aktiviar uchun mukofoini nazarda tutadi.

Likvidli korxonalar aksivalarining giymati (demak, korxonalar ¢*zlarining
qiymati), odatda, nolikvid korxcnalar aksiyalarining qiymatidan yugen. Ochig
aksivadorlik jamiyatlari aksivalari vopiq aksivadorlik jamiyatlari aksivalaridan
yugor turishi goidasi ham ushbu holat bilan bog‘liq. Farq ba’zan juda katta (35—
50 %), bu ko‘plab sabablar bilan, shu jumladan, aksivalami ochiqeha joylashtirish
xarajatlari bilan shartlangan.

Bozor narxiga biznesdagi har ganday cheklovlar oz ta’sirini ko'rsatadi.
Agar davlat korxona mahsulotining narxini chegaralasa, u holda bunday
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" korxonaning bozor narki ana shunday cheklovlarga ega bo‘lmagan korxonalar

narxidar past bo‘ladi.

Korxonaning givmati ko'p jihatdan boshgamvchi xodimlarning
matakasiga ham bog‘liq va bu kapitallashiirish koeffitsiventini tanlashda
inobatga olinadi,

Vertikal ishlab chigarish integratsiyalashuvining vo®qligi komona faclyat
ko‘gsatishining bargarorligiga katta ta’sir ko rsatadi. Agar korxona jihoz yoki
mashinani yig‘ish uchun qandaydir bir gisioni ishiab chiqarsa va yigtishni
amalga oshiruvehi ushbu gismning xaridon ofzida mazkaer Qismni ishlab

-chigarishmi tashkil qilsa, 1 holda bivinchi korxona barcha daromadlardan mahrum

bir‘lishga vavakkal giladl. Uslibu hotar korxona qumdnda o°Z aksini topadi va um
baholashda sobga olinishi kerak.
{miy bazaning mavjudligi, aktivlar sifati, shu junﬂadan mashinalar va

jihoriarming eskirganligi ham korxonalar qiymatiga ta’sir ko‘rsatadi, buni
-7, ham korxonani baholashda hisobga olish zarur,

Va albatia, korxonaning bozor narxi korxonaning istigbaoli qanda}hglga
boglig, va'ni: u rivojlanadimi yoki samarasizlik tufavli vopiladimi.
Konoraning bozor narxini aniglashda uning satmoyasining fagat kelajakda
Ul yoki bu shaklda daromad keltirishi mumkin bo'lgan bir qismi hisobga
olinadi. Shuming uchun biznesni baholashda bozor Xonyunkturasining tahlili

- katia ahamiyatga ega.

Yuqorida korxona givmatining asosida yotuvchi bo‘lajak daromadlarning
noanigligi hagida gapirlldi. O°z navbatida, har anday kompaniyaning givmatini

. turll holatlarda baholash mumkin bo‘lgan vagona universal formula bo“lishi

meankin emas. Shuning uchun biznesni baholashning turll xii tamoyillar:
va yomdashuvlari paydo bo‘ldi.

Baholovehi hisobga olishi lozim bo'lgan tamoyillar juda ko'p bolib,
barcha tamovyillar o*zaro bog‘lig ekanligini yodda tutgan holda korxonani
baholashda imkon gadar ularning barchasini yoki hech bo‘lmaganda
asosiviarini hisobga olish zarur, Chet el ekspert-baholovehilarining ko‘p

" yillik tajribasi natijasida tamoyillaming quyidagilar bilan bog'liq uchta guruhi .

ifodalangan|(1.6—chizma):
~ ralkdorning mulk hagidags tasavyuri,
» bozor muhiti;
» mutkni ishlatish (foydalanish). ' ' EE
Mulkdorning mulk haqidagi tasavvuri bilan I}ug‘hq mlmmllar Mazktu' o
guruh foydalilik, o‘rin bosish va kutish tamoyillarini o'z ichiga oladi:... L
: . . 22 S
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bo‘lsa, u giymatga ega bo‘ladi, va’ni u ma'lum turdagi- mahsdlﬂﬁli ishlab;l
Ghlqansh uni sotish va foyda olishga mo‘fallangan, -~ .-+ o
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s O'rin bosish tameyili shuni anglatadiki, aqlli xaridor korxona uchun xuddi
..+ shunday foyda beradigan boshqa korxona xarid gilinishi mumkin bo‘lgan eng -
kam narxdan yuqort narx 1o’ lamaydi. '
Kutish tamovili, ya'ni kelajakda komona muliidan foydalanish orgali olinishi.
mumkin bo‘lgan botlajak daromad yoki boshqa fovdalami katish, shuningdek,
uni gayta sotishdan tishadigan pul mablaglarining migdori. .

Bozor muhiti bilan bog‘liq tamoyillar. Ushbu guruh quyidagi
tamoyillarni oz ichiga oladi: bogliqlik, talab va taklif o‘rtasidagi o*zare aloganing
muvoligligi, raqobat, giymatning o zgarishi.

Bog ‘liglik. Korxonaning giymati ko‘plab omillarga bog‘liq. Lekin
baholanayotgan korxonaning ozl airofdagi ko‘chmas muik obyektlar va mazkur
miniagada joylashgan boshqa korxonalaming aiymatiga ta’sir ko‘msatadi. o

Muvafiglik. Har qanday kerxona ushbu mintagada amal gilib turgan bozor -
va shahar qurilishi standartlariga, korxonalar loyihalari esa ushbu hududda
yer uchastkalaridan foyvdalanishning umumiy gabul gilingan an’analariga
mos kelishi kerak.

Talab va taklif. Odatda, talab korxona narxiga taklifga qaraganda ko‘progq
ta’sir ko'msatadi, chunki v ko'preq o zgarib turadi. Korxona giymatiga talab va
taklifning ©o'zarc nisbati katta va’sir ko‘tsatadi. Agar talab taklifdan yuqgori
o'lsa, u holda omillarning doimiviigida narmxiar o°sadi; agar taklif tajlabdan
yugori bo'lsa, narylar tushib ketadi; agarda talab taklifga mos kelsa, narxlar
barqgarar be'ladi.

Ragobar. Tadbitkorlaring foyda olishdagi musobacaiashuvi; w igtisodiyotning
foydaning o‘sishi kutilayotgan sohalarida keskinlashadi, tzklifniing o‘sishiga va
foyda migdorining pasayishiga olib keladi.

Qivmaining ¢ ‘7garishi. Bozordagi vaziyar doimiy ravishda o‘zgarib turadi;
yangi korxonalar paydo bo‘ladi, faoliyat ko‘rsatib turgan korxonalar sohasi
o‘zgaradi; korxona faolivatining igtisodiy, ijtimoiy, texnik va sivosiy sohasi
ham o‘zgaradi. Mulk obvekilari eskiradi, texnika, texnologiva, xomashyo
bazasi o'zgaradi. Yerdan foydalanish xususivati davlat va xususiy sektorning
ta’siriga bog'lin. Iqtisediy sharoitlar vangi imkoniyatlarni ochadi, pul
massasining hajmi va foiz stavkalari o‘zgarib turadi. Insonning didi va intilishi
o“zgarishiarga duch keiadi. Shuning uchun korxonaning givmati muayyan
sanada baholanishi kerak. .

Mol-muikni ishlatish bilan bog’liq tameyillar. Mulkdan foydalanish
bilan bog‘lig tamoyillar guruhi qoldiq samaradorlik, ulush, o‘suvchi va
kamayuvchi sawara, mutanosiblik, igtisodiy miqdorlar, mulkiy huqugiami
igiisodiy tagsimiash va blﬂ&.ﬁht]ﬂSh AL s -
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Yer uchastkasining goldig semaradovligi. Tadbirkorlik fackivatining har
qanday turi, odatda, ishlab chigarishning to*rtta omili mavjud bo‘lishini talab
qiladi; mehnat, sarmova, boshgamv va yer, lshiab chigarishning har bir
foydalaniladigan omiliga mazkur fackivat bilan yuzaga keladigan yangi narx
bo'vicha haq to‘lanishi kerak. '

Yer ko‘chmaydi, mehnat, sarmoya va boshgaruy esa unga bog‘langan. Dastlab
ishlab chiqarishning uchta «bog‘langans omiliga hag to‘lanadi, songra esa yer
egasi foydaning qgoldig‘idan renta (yer solig'i yoki ijara haqi) oladi. Shunday
gilib, yer «oldiq giymatga» ega.

{flush — bu korxona giyrati ana shunchaga oshadigan yoki kamayadigan
summa yoxud ishiab chiqarishning amaldagi omillariga gqandaydir
vaxshitanishlar voki go‘shimchalarning mavjudligi yoxud yo‘qligi ogibatida
nndan olinadigan sof foyda. Ayrim omillar kotxona mulkiy majmuasining
qiymatini ular bilan bog'liq xarajatlarga garaganda katta summaga oshiradi,
ayrimlari esa kamaytiradi.

O ‘suvchi va kamayuvchi samara. Ushbu tamovil shundan iboratki, ishiab
chigarishning asosiv omillatiga resurslaring go‘shimcha gilinishiga garab sof
foyda ma’lum bir vagtgacha o‘suvehi sur’atlag bilan ko‘payish tendensiyasiga
ega bo“ladi, shundan so‘ng v sust sur’atlar bilan o'sadi. Bu susayish giymatini
o'sishi qo‘sqilgan resursiar xarajatlarining o‘sishiga garaganda kam bo‘lgunga
gadar davom etadi.

Korxonaning mutanosibligi. Mazkur tamovil shuni anglatadiki, ishlab
chiqarishning har ganday turiga ular eng yuqori foydaga, demak, korxonaning
eng yuqori giymatiga erishiladigan ishlab chigarish omillanning optimal
muvofiglashuvi mos keladi.

CGptimal migdor (ko lam). Tshiab chiqarishning har qanday omili — u xoh
komonaning o'z bolsin, xoh uning alohida ishiab chiqarishi yoki unda komxona
jovlashgan yer uchasikasi bo‘lsin, optimal miqdorarga ega bo‘lishi kerak,

Mulliy huguglorni igtisodly iogsimlash va birlashtirish. Mazkur tamoyil
quyidagilarni anglatadi: mulkiy huguqlar korxonaning umumiy giymatini
oshiradigan darajada taqsimlanishi va birlashtirilishi kerak.

Eng vaxsii va eng samarailf foydalanish tamoyili — bu korxonadan oqilona va
ehtimoliy foydalanishni anglatuvchi baholashning asosiy tamoyili, Ushiz tamoyil
yuqorida ko‘rib chigilgan tamoyillar guruhlarining sintezi hisoblanadi. '

‘Yugorida sanab o‘tilgan tamoyillar umumiashtirilgan ko’rinishda universal
hisoblanadi va biznesning barcha turlariga nisbatan qo‘llanilishi mumkin,
Ularning mazmun-mohivati kXorxona va uning tark1b1y gismiarining
ixisosiashuviga garab o'zgarishi mmkin. = SRRV
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buyonda A — akiver

rf.4, Biznes {korxona) qiymatini babolash konsepsiyasi va asosiy furdari .
Korxona yoki firtna bizaesni amalga oshirishnitig tashkiliy-iqtisodiy shaklini
ozida namoyon etadi. Shuning uchun biznesning tovar sifatidagi o*ziga xos
xususiyatlari ularga ham xosdir. Lekin, shu bilan birga, komxonaning o'ziga xos -
xususiyatiari ham maviud. Kerxona yuridik shaxs sifatida fugarolik huquglarining - -
obyekti hisoblanadi va tadbirkorlik faoliyatini amalga oshirish uchun mulkiy
majmua sifatida qaraladi va uning faolivati uchun mo‘ljallangan mol-mulkning
barcha turlarini o°z ichiga oladi, bular: yer uchastkalari, binolar va inshootlar,
mashinalar va jihozlar, xomashyo va mahsulot, moddiy aktwlar mulkiy
majburiyatlar.
Kormxonani bahelash eng ehtimol tutilgan sotilish narxi bo‘lishi mumkln
bo'lgan giymatning puldagi ifodasini aniglashni anglatadi va u korxonaning
tovar sifatidagi ikkala xususiyatini ham, ya'ni vning fovdaliligini ham, ushbu
foydalilik uchun zamur bo‘lgan xarajatiarai ham aks ettirishi lozim. Fovdalilik
hagidagi tasavvur xaridorning muayyan manfaatiariga bog'liq bo lganligi bois,
diymaining turdi wflaring (tiklash, fugatish, investitsiva va h.k.) aniglashga
to'g'ri keladi. Shu holat muhim ahamiyat kasb etadiki, sifatli bozor bahosi
birgina tovar ishlab chiqarish bilan bog‘lig bo‘lgan xarajatiarni hisobga olish
bilan chegaralanmaydi, u albatia igtisodiy nufiizni — korxonaning bozordagi
mavgeyini, vagt omilini, xatarlarni, ragobat darajasini e’tibordan chetda
qoldirmaydi. Korxonaning qivmatini aniglashda uning igtisodiy konsepsiyasi
ham hisobga olinishi kerak. Mazkur konsepsiva buxgalteriva modelidan fargli
ravishda, korxonaning bozor giymatini aniglash imkonini beradi. U vaqt,
xatar, ko‘zea ko*rinmavdigan aktiviar, tashqi ragobat mubhiti va baholanayotgan
biznesning ichki xususivatiari kabi omillarni hisobga oladi. Baholashga nisbatan
bunday garashlarga muvefig daromad voki naqd pul ogimini keitiravehi har
ganday biznesning bozor narxi xatari bo‘vicha givoslanadigan. investitsiyalar
uchun sarmoyador tomonidan falab etiladigan fovyda me’yorim aks ettituvehi,
foiz me’yori bo‘yicha diskontlangan, kutilayotgan bo‘lajak nagd pul eqimining
joriy bahosidan kelib chigib aniglanadi, Balans giymatida (book values) yeki
buxgalteriya {accounting) bahosida korxcumung akuvlan passwlar va Eﬂf 0z
salmoymtﬂng ' ‘ R =

A=P+O'S e

- £ — passivlar (msjbunyaﬂa.r) BRI e :
GIS -0 z SQHHUYHSL -:.-'."M.!- , . ;' e e, e e
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Bozor bahosida bu verda yana bir go‘shiluvchi — giymat, kafolat, sug‘urta,
~ litsenziya, mijozlar hilan yaxshi o°zarc mumosabatlar va qayd etilmaydigan
boshga aktiviar, shu jumladan, kompaniyaning yaxshi nomining gadr-gimmeati
(pudvil) kabi ejlementiarni oz ichiga oluvchi ko‘zga ko'rinmaydigan aktivlar
(NA) paydo bo‘ladi. Real o‘z sarmoyasini baholash tenglamasi ushbu holatda
quyldag1 ko‘rinishga ega bo‘ladi:

yﬂhozgamlgamdan R0 Ng: E T T I 1
O“Sof A"+ RAIP"=(A"-P"}+ KA". -

Ushbu tenglama vordamida nima uchun salbiy balans o0z satmoyasiga ega
bo‘legan komxonalar {to‘lovega nogobil depozit institutlar, bankrot bo'lish yoqasida

turgan kredit tashkilotlari) hanuzgacha bozor tomonidan gandaydir gimmatli -

narsa sifatida. qabul gilinayotganligini izohlash fmumkin, Buning sababi shuki,
salbiv balans o'z sarmovasi nomoddiy aktiviar givmati bilan goplanadi.

Agar o'z sarmoyasining balans bahosi va uning real (bozor) giymati mos -
keimasa, 1 holda demak, ikkita manbaga ega bo’lgan yashirincha yoki balansdan

tashgari sarmoya mavjud:

- aktivlarning bozor va balans baholari o'rtasidagi farg (A™A);

- balansdan tashqari go'shimchalar (KA ming hisobga olinmasligi, wlar
buxgalteriya hisobining umumiy qabi gilingan tamoyillar va qoidalarga muvefig
halansga kirtilmaydi.

Agar buxgalteriva baholari tizimi balansdan tashgari moddalaming rasmiy
‘hisobini ko'zda tutgands edi yashirincha sarmoya maviud bo‘lmagan bo‘lar edi.
Buxgalteriya modeli «bir xatar barchaga mos keladi» degan qoidadan kelib

chigadi. Lekin har bir korsona daromad olishda xatarning turli xillariga duch

~ keladi va daromad olishning o°z darajasiga ega. Shunday gilib, hxgalteriya
modedi biznesni real baholash imkonini bermaydi. Iqtisodiy konsepsiya bazasida
o‘tkaziladigan baholash e¢sa korxora hozir gandzy ishlayotganligi va w

N

kelajakda ganday ishlashi mumbkiniigh bagids hagigly tasavvurga ega bolish

imkenini beradi.

Mazkur konsepsivaga amal qilgan holda biznes givmatini baholashda
aktiviaming bozor va balans givmatlan o‘rtasidagi farq hamda ushbu korxonaning
bozor narxi shakllanishiga ta’sir ko rsatuvcm balans.dan tashqan qu “shimchatar
hisobga ofinishi lozim.

",

' * bozor bahosini bildiradi.  #ieiiveh. ok :‘_:-:.s?_s'i’_ns;xi:La-;-:'?: Pl s i

S TR A R _:,,....-_:,_.1\ o __f.;,.,:i



Algivlar buxgalteriya hisobining umumiy tamovillari va qoidalari hamda
altivlar muayyan turlarining givmatini baholashga ta’sir Ko rsatuvchi asosiy
omillar korxonalarni maqsadli yo‘malishi va aktivlardan foydalanish
bo‘yicha helatlarini aniqlash zarniligini nazarda tutadi. Bunday yondashuv
birnes qivmatini baholashda o“xshash komwona, bozor axboroii va hokazolardan
keng foydalanish imkorini beradi. Korxona va uning tarkibiy qismlan giymatin
baholashning i¢tisodiy modeliga arnal gilgan holda, aktiviar afohida turdarining
bozor vz balans qiymaiining tur)i fargi va wlarning yashirincha sarmoya
shakllanishiga twlicha ta’sividan kelib chiqish zarur. Bundan shu narsa
kelib chigadiki, korxona giymatini baholash uning tarkibiy gismian qivmatining
oddiy summasi emas, tarkibiy gismiarning qiymati- esa butun korxona
qiymatining oddiy ulushi hjsublanmaydl

Yugorida keltirilgan hacgiqiy o'z sarmoyasi bozor bahosi tenglamasining
tahlili, aktiviar (ko'char va ko'chmas mulk, mulkehilikning turli xillar va hk.);
passiviar {majburiyatlar, garzlar va h.k.); balansdan tashqari ko‘rsatkichlarning
bozor givmatini baholashini o‘z ichiga olvehi korxonani baholashning tarkibiy
qQismlarining xiima-xilligidan dalolat berib tiribdi. Ushbu holatda korxonani baholash
deganda quvidagilamni aniqglashmi nazarda witish mumkin:

- aksiyadorlik jamiyatining, shu jumladan, aksivalari fond bozorida
jovlashtirilmagan jamiyatning yoki oldindan aksivadorlik jamiyatiga qayta
ro‘yxatdan o‘tishi va o‘z aksivalarini fond bozorida joylashtirishi mumkin
bo‘lgan firmaning givmatini;

- korxonaning chiimoliy giymati yoki butun korxona oldi-sotdisi bo‘vicha
bitimlarni tayyorlashda undagi wlushni yoxd undagi mlush gismini;

- kelajakda belgilangan vagrdan so‘ng yuzaga keladigan korxona qivmatini
{ya’ni mulkdorlar aksiyalarini yoki vangi chigarilayotgan aksiyalarni fond
bozorida joylashiirish);

- fond bozorining ishtirokchilari korxona haqida to‘hqsm yoki ishonchsiz
axborotdan foydalanayotganiigi tufayli mazkur bozorda ushbu korxona yetarlicha
baholanmayotgan yoki ortiqcha baholanayotgan hollanda aksiyalari fond bozorida
joylashtirilgan va muomalada bo‘lgan korxonaning amaldagi giymatini;

- aksiyalari fond bozorida joylashtirilgan va kotirovka gilinayotgan, lekin
ular bilan savdo gilinmayotgan, ular bo‘yvicha mavjud kotirovkaiarni tasdiglovehi
yoki tasdiqlamaydigan amalda tuzilgan oldi-sotdi bitimlari bo‘lmagan
korxonaning amaldagi giymatini;

« moddiy va nomoddiy aktivlar, tuzilgan shartnomalar, shuningdek,
muayyan mahsulotni ishiab chiqarish va sotish imkonini beruvehi mulkchilik
huquqlarining yig“indisidan iborat bo‘lgan mulkiv maimuaning giymatini;
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* ~» bir necha xildagi mahsulotni ishlab chigarish va sotish bo‘vicha ko'p
nomenkiaturali korxona mulkiy majmuyining giyvmatini; -

- 1 yoki bu mahsulotni ishlab ¢higarish va sotish «ishlarts giymatini, shu
jumladan, mazkur ish tufayli ynzaga kelgan yoki yuzaga kelishi mumikin bo'igan
majburiyatlar {garglar) giymatini;

+ ayrim imtivozli yoki ragobat ustunliklari bilan shartlangan
shartnomalardagi mulkiy manfaatlar givmatini.

Biznesni bahoiashning predmeti bo'lib, odatda, yakka tadbirkoriar —
Jismoniy shaxslarning o‘zining kichik biznesi hisoblangan vaziyatiar ham
saglanib qolmogda.

Biznesni baholashning asosiy yo‘nalishlarini aniglab olib, ushbu
baholashning mohiyatiga doir masalalaimni batafsit ko‘rib chigamiz.

Qiymatni baholash — bu mulkdor gandaydir predmet voki obyekiga
almashish uchun rayyor bo‘lgan pul ekvivalentini aniglash. Qiymat narxdan
va xargjatdan farg giladi. Bozor munosabatlari migayi nazaridan bozor giyvmati
va me’yoriy hisoblab chigiladigan givmat ajratiladi.

Baholashning xalgaro standartlarida bozor givmati deganda zamirty marketing
tadgigotlaridan kelib chiqgib ixtiyoriy xaridor va ixtivoriy sotuvchi ortasidagi
tijoral bitimi natijasida baholash sanasida evaziga biznes voki uning tarkibiy
gismlari go‘ldan-go‘lea o'tishi nazarda wtiladigan hisob-kitob migdor tushuniladi,
bunda har bir tomonning hisob~kitob bilan va majburlovlarsiz harakat qilishi

Bozor giymati — bu odatiy xaridor va sotuvchi o‘rtasida bitimlar amalga
oshirilishidagi eng ehtimol tutilgan narx. Ushbu ta’sif shuni o‘zida aks ettiradiki,
bozor giymati bozordagi muayvan vaziyatdan kelib chiqib hisoblab chiqiladi,
shuning uchun bozor sharoitlan o*zgarganda bozor giymati ham o‘zgaradi.
Bunda xaridor va sotuvehiga tashai bosim o‘tkazilmasligi kerak va ikkala tomon
ham sciilayotgan korgkona (biznes) yoki uning tarkibiy qismilarining mohiyati
va xususiyati hagida yetarlicha axborotga ega bo'lishlan lozim.

Me’yoriy hisoblah chiqiladigan gqiymat — bu tegishli organlar
{O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi, O‘zbekiston Respublikasi
Draviat mulki go*mitasi va b,) tomonidan tasdiglangan ushublar va norrnativiar
asosida hisoblab chigiladigan mulk obvekti (korxona voki uning tarkibiy
gismlari}ning givmati. Bunda normativiarning vagona shkalalari {oraliq
qiymatliklari)} gabul gilinadi. Odatda, me’yoriy hisoblab chigiladigan givinat
bozor givmatining migdori bilan mos kelmaydi, biroq normativlar bozor
giymati bazasiga muvofiq muntazam yangilanib turadi.

Shuningdek, baholash nucgtayi nazaridan vana mvesutswa, sug urta, nhq
soimadngan va utlhzatswa qumaﬂ:m euratﬂadl et e b B
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Investitsiva loyihalarini asoslashda investitsiya giymati hisoblab chigiladi.
Investitsiya giymati — bu investitsivalashning ma’lum magsadlarini ko‘zlagan
muayyan sarmoyador uchun mulk givmati. Odatiy xaridor va sotuvchi
harakatlarining sababi bilan aniqlaradigan bozor givmatidan farqli olarog
investitsiva giymati muayvan sarmoyador tomonidan mvesntswa]arga nisbatan
qo‘yiladigan shaxsiy talablarga boglig,

Investitsiva qiymatini bozor giymatidan farqlash mumkin bo‘igan gator
sabablar mavjud. Ular ichida bo‘lajak foydalilikni baholashda; xaiar darajasidagi
tasavvurlarda; solig vazivatida; mulkdorga fegishli bo‘lgan yoki u tomonidan
-nazorat qilinadigan boshqa obyektlar bilan vyg“unlashuvda farglar bo‘lishi
mumEkin.

Sug‘uria giymati — bu sugfurta shartnomasi yoki polisi qoidalari bilan
aniglanadigan mulk giymati. Soliqg solish giymati — bu mulkka soliq solishga
taallugli tegishli me’yoriy hujjatlarda mujassamlangan ta’riflar asosida hisoblab
chigiladigan giymat.

Utilizatsiya giymati — mulk obyektining (yer uchastkasidan tashgari)
qo'shimcha ta'mirsiz, unda mavjud bo‘lgan materiallarning umumiy qivmati
sifatida ko'rib chigiladigan givmati.

Baholash chogida foydataniladigan o‘xshash obyekining xoususiyatiga garab
takror ishlab chigarish qiymati va o‘rin bosish giymati farglanadi. Takror
ishlab chigarish giymati — bu baholanayotgan mulk obyekii pianirovkasida
va 0'sha materiallardan barpo etilgan mulk obyektining hozirda amal gilib turgan
narxlardagi givmati. ('rin bosish qiymati — bu baholanayotgan obyekiga
a‘xshash obyektning qiymati. Takror ishlab chigarish giymati va o‘rin bosish
givmatidan sug urtalash sohasida keng foydalaniladi.

Buxgalteriya hisabida balans qiymati va qoldiq giymat farglanadi. Balans
giymati — bu mmlk obyektini qurish yoki xarid qilish xarajatlari. Balans
qiymati clastlabki gtymat va tiklash giymati ko‘rinishida bo‘ladi. Dastlabki giymat
mulk obyektini foydalanishga topshirilish vagtida buxgalteriya hujjatiarida aks
ettiriladi. Tiklash giymati — bu ilgari barpo etilgan asosiy vositalarning hozirgi
sharoitdagi takror ishlab chigarish givmati bo'lib, u asosiy fondlariii gayta
baholash jarayonida anigtanadi.

Korxonaning rivojlanish istigboliariga garab ishlab turgan kormxonaning
qiymati va tugatish giymati farglanadi. Ishlab turgan korxonaning giymati
-— bu komxonaning gandaydir bir tarkibiy gismining emas, balki yagona butlik
sifatida shakllangan korxonaning giymati. Ishlab turgan korxopaning alohida
aktiviari yoki tarkibiy qismlarining qiymati ulaming mazkur biznesga ulushi
asosida aniqlanadi va ularning muayyan korxona va uning egasi uchun iste’mol
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givmati sifatida garaladi. Agar avrim mulk obyekii ishlab turgan korxonaning,
bir gismi sifatida korxonaning umumiy foydasiga ulush go‘shmasa, u holda
ushbu obyektga kontonaning faclivat ko'rsatishi bilan bog‘lig ehtiyojlarga nisbatan
ortigqcha aktiv sifatida garash lozim.

ishlab turgan korxonani baholash shuni nazarda tutadiki, biznes
rivoilanishning qulay istigbollariga ega, shuning nchun Xorxonani tizim sifatida
saqlab golinishini kutish rmunkin, butan tizimning givimati, odatda, hamma
vaqt alohida bo*laklar giymatining oddiy summasidan vugori.

Agarda korxonani yopish va biznes aktiviarini alohida gilib sotish nazarda
tutilsa, v holda tugatish giymatini aniglash zarur. Tugatish giymati yvoki
majouriy sotuv giymati — mos marketing tadqgigotini o‘tkazish uchun juda
qisga muddatiarda mulkni sotishdan real olinishi mumkin bo‘lgan pul
summasi. Uni aniglashda vositachilik haqi, korxona tugatilguncha uning
ishlashini ta’minlash bo‘yicha ma’muriy xarajatiar, yuridik va buxgalieriya
xizmatlari xarajatlari kabi korxonani tugatish bilan bog‘liq barcha xarajatiarni
hisobga olish Iozim. Korxona aktiviarini bozorda sotishdan olish mumkin
bo‘lgan tushuum va tugatish xarajatlan o'rtasidagi farq korxonaning tugatish
qivmatini beradi.

Kontons. givmatini baholashda samarali giymat tushunchasi ham ajratiladi,
Samarali giymat — bu ikkita migdor — ushbu mulkdor uchun aktivlarning
iste’mol giymati va ulatming sotilish givmatidan kattasiga teng bo'lgan aktivlar givimati.

Qiymatining har qanday turi tarixiy fzki emas, balki muayyan mulk
obyektining shu lahzada tanlab olingan magsadga muvofiq baholanishi hisoblanacdi
(1.1—jadval).

«Qiymat» tushunchasidan tashgari baholash nazarivasi va amaliyotida «nars»
va «xarajatlar» (“tannar”)tushunchalaridan ham foydalaniladi.

Narx — bu biron bir tovar yoki xizmat uchun talab ztiladigan, nazarda
tutiladigan voki to‘langan pul summasini bildiruvchi ko'rsatkich, U tarixiy fakt
hisoblanadi, ya'ni ma’ham vaqt va joyza taallugli. Xaridor va sotuvchining molivaviy
imkonivatlari, sabablari voki alohida muayyan manfaatlariga qarab narx
giymatdan farq gilishi mumkin.

Tannarx — bu tovar yoki xizmatni barpo etish yoxud ishlab chigarish
uchun talab etiladigan put summasi. Tannarx xarajatlar yoki chigimlar
vig‘indisini 0*z ichiga oladi. Barpo etish jarayoni yoki oldi-sotdi harakati nihoyasiga
yetishi bilan tannarx tarixiy fakiga aylanadi. Xaridor tomonidan tovar yoki
xizmat uchun to‘langan narx v uchun xarid xarajatlariga aylanadi. Tannarx
bozor giymatiga ta’sir ko‘rsatadi, lekin uni gat’iy belgilab bermaydi. Yugorida
ko‘matilgan barcha tushunchalarmi ogilona uyg‘unlashtirish va ulardan foydalanish
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o . , L 7. I~jadval
Baholask maqsadi va babolash uchun foydalanﬂaﬂlgan giymat wrian -
o°riasidagi o*zare bogliglik "

Baholash maqsadi Qiymat turiax

Imkoniyatli xaridorga (sotuvchiga) ehtimol
dlayoigan narxni aniqiash uchun yordam berish
Investitsivalaming reagsadga muvofigliging aniqlash | Investigsiya

Bozor

Ssuda olish uchun talabnomalarni ta' minlash Garov
Bozor qiymati yoki solig
Mulkei baholash qonunchiligi bilan tan
oiinadigan bosiiga qiymat

Sug‘urta shartnomasiga muvofiq qoplash summasini
anigiash yoki sug’urtalangan aktiviaming

yo‘gotilishi yoxud zarar ko rishi munosabati bilan Sug'urta

talablarni ifodaiash
| Ishiab turgan korxonani (gisman yoki 1o*liq) tagatish, , |
| chtimeh ! Tugatsh a

mulk obyektlarini sifatli baholash imkonini beradi. Bitim asosida yotuvchi
fundamental tushunchalar va yagona tamoyillar bilan bir gatorda mulk obyektini

baholashning umumiy qabul gilingan usullari ham mavjud, ular quyida batafsil '; o

ko‘rib chigilad.

1.5. Baholash Eaolivatining me’yoriy-huguqiy
va texnologik ta’minoti

H

Biznes giymatini baholashning normativ-huqugiy va texnologik bazasini
shakllantirish uni moddiy va nomoddiy aktiviar bozorini {ashkil etish omili
sifatida rivojlantirishning muhim sharti hisoblanadi, Ushbu bazani barpo etish
amalga oshirilayotgan igtisodiy islohotlar hilan uzviy bog‘langan va baholash
faoliyatining uwmumiy darajagini, baholash ishlari o*tkazishga nisbatan
metodologik va texnik yondashuviar va talablarni, ushbu jarayonda davlat va
baholash tnzilmalarining o‘zaro hamkordigini nazarda tutadi.

O‘zbekistonda korxona (biznes) va uning tarkibiy gismlari giymatini
baholashning normativ-hugugiy bazasining tahlili, givmatni baholashga
mulkdorlar munosabatlarini tartibga solish mexanizmi sifatida ham, xojalik
yuritishning bozor tamoyillarini amalga oshirish mexanizmi sifatida ham,
tadbirkozlik faoliyatining turi sifatida ham ta’sir ko‘rsatuvchl hu_uatlammg uchxa
asosiy guruhini ajratish imkonini beradi (1.7—chizma), = S
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7+ Hujiatlarning birinchi guruhi biznesni rivojlantirish uchun ijftimoiy-igtisodiv
muhitning shaklanishini v2 woing fogarolik-huquaiy muomalada ishtirok etishini
ta’minlaydi.

Hujjatlarning ikkinchi guruhi baholash faolivati to*g risidagi qonun hujjatlar,
ushbu faoliyat furini litsenziyalash mexanizmi, kasbiy birlashmalarni go‘liab-
quyvatlash va baholovchi muiaxassislami tayyorlashni o'z ichiga olgani holda
faolivat tari sifatida baholash jarayonini tartibga soladi.

Hujjatlarning uchinchi guruhi korxona {biznes) ¢ivmatini baholash
baholash ishlariti amalga oshirish vstubiyati va textiologivasiga nisbatan talablarni
belgilab beradi. Bunda respublika igtisodiyoting istoh qilishning 0‘z modelidan
kelib chiqgan holda, qiyimaini baholashning gabul gilingan xalqaro talablarga
mos kelishini ta'minlashga mubim ahamiyat beriladi.

_ Yuqorida keltirilgan barcha hujjatiar gurithiari bozor sharoitida givmatni
baholashning o‘zaro bog'liq va 0‘zaro shartlangan tizimli normativ-huqugiy

Baholash faclivatining asoslari o

. g
T \ e T—

| Bimesni rivojlantirish ..[ Bahotash faolivatini
da

3

uchun jjtimoiy-iqtisodiy viat tomonidan fartibga Baholash faoliyatining

: muhitni shakllantirishning solishning normativ- m“@ﬁs]‘;ﬂ aslubiy
" |nonnativ-huqugiy asoslari l huguqiy asoslari ri
| ! f . ]
Muik to‘s’ ristdagi Baholash faoliyati '
gonun hujjatlari to'g rﬁﬂ:ﬁl agonun Xalgaro standartlar
| Xususiylashtirisha o (| Baholash faoliyatinl
X -:;L-:-nu]f‘:5 hujjartl,:-u:im:E "1 b litsengivalash to's'risi- Milliy standartlar
dagi qonun hujjattari
ikorikisa o . Baholovchilaming
Tadbirk --aﬂﬂﬂﬂ%d jamoat kash birlashma- Ushibiyatlar
| GRHIE huj} . h]aﬂnj qﬂ‘nﬂb‘mﬂﬂﬂﬂ!}
Iﬂ*ﬁtgwaia:dﬁ himoya Baholovohi
hujjatlan tayyorlash

1.7-chizma. Biznesni bakolashning normativ-kugugiy ta’'minoti
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bazasini o‘zida namoyon etadi. Bunda yugorida ko'rsatiigan har bir hujjatlar
guruhi biznes givmatini baholashni shakllantirish va rivojlantirishning alohida
muhim vo'nalishiarind hai etish imKkonini beradi.

i Biznesni rivojlantirish uchun ijtimoiy-iqtisodiy muhitni shaklantiruvchi
néfmativ-huquqiy bazaga iqtisociy isiohotlar, igtisodiyoini xo%jalik yuritishning -
bozor mexanizmlariga o‘tkazishga doir asosiy hujjatlar kiradi. Iqgtisodiyotni -
isloh qilish borasidagi aynan wshbu huquqgiy hujjatlar biznesni - °

shakilantirishning asosi bo‘ldi. Ularga mulkning daxlsizligini, tadbirkorlarning

5

igtisodiy va yeridik mustagilligini kafolatlovchi 1991-yilda gabul qilingan

O‘zbekiston Respublikasining Konstitutsiyasi, O“zbekiston Respublikasining -
«Mulkchilik to°g*risidasgi Qonuni kiredi. Mazkur Gormun bilan «igtisodiyvotning .

samarali faoliyat ko‘rsatishiga va xalq farovonligining o‘sishiga ko‘maklashuvehi

mulkchilikning har ganday shakilari mavjud bo‘lishiga yo'l qoyiladis.
Mulkehilikning turli shakHariga asoslangan xo‘jalik yuritish shakllari va usuliari
1991 -vil 19-noyabrda gabul gilingan O‘zbekiston Respublikasining «Daviat

| '+ tasarmifidan chigarish va xususiylashtirish to'g* risidargi Qonunida va O*zbekiston .

Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2000-2005-yillarda ushbu masala

~yuzasidan gabul qilingan qonunosti hujjatlarida oz aksini topdi. Respublikada
xoYjalik yuritishning turli shakHari vujudgs kelishi va rivojlanishida aksiyadorlik

gomunchilik bugatiar muhim rol o“ymadi.
B; : cvolantiishning fimoivoiatisod; hitini shakllantizichea O'zbel

Respublikasining Fuqamlik kodeksi, bankvotlik, fjara, garov, ipoteka, mulkni

* jamiyatlari, kichik biznes va xususiy tadbirkorlikni rivojlantitishga doir -

ishonchli boshqarish, aktiviarni investitsiya majburiyatiari evaziga bepul berishga doir .

gonunchilik va me’yorly hujjatlar katta ta’sir ko‘rsatdi, Shumday qilib, iqtisodiy
isiohotlarning amalga eshirilishi biznesni shakllantivish uchun boshlang®ich nugta
bo‘ldi, ushbu islchotlamning yanada chaqurashovi esa wmi takomillashéirishning
asosiy yo*nalishiarini belgilab beradi.

{¥zbekiston Respublikasida bahotash faoliyati va ushbu faoliyat furining |

davlat tomonidan boshqarilishini tartibga soluvchi normativ-huquqiy hujjatiar
ichida 1999-vil i9-avpustda qabul gilingan O‘zbekiston Respublikasining
«Baholash faolivaii to‘g risida»gi Qonuni alohida o‘rin tutadi, Unda baholash
facliyati, baholash obyektlari, baholash obyekti giymatining turlari va ularni
go‘llash sohalari tushunchalari bilan bog‘liq masalalarming keng dojrasi tartibga

solingan. Qonunda «baholash obycktining bozor giymatis {7-modda) va

«baholash obyektining bozornikidan farqlanuvchi q1ymat1» (S—madda). E

- mshumhalannmg tartibga solinishi juda mutim hisoblanadi.
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Qonunda baholashni o‘tkazish daviaiga to°la yoki qisman garashli baholash
obyektlari bitim tuzishga jalb etilgan tagdirda, shu jumiadan:

« baholash obyektlarini daviat tasarrufidan chigarish, xususiylashtirish,
ishonchli boshqaruvpa topshirish yoki ijaraga berish magsadida ularning givmati
aniqianayotganda;

+ baholash cbyektlaridan garov narsasi sifatida foydalanilayotganda;

- baholash obyektlan sotilayotganda yoki ofzga shaxsga boshgacha tarzda
o'tkazilavotganda;

- baholash obyektlar bilan bog'lig garz majburiyatlaridan toshqaning
foydasiga voz kechilayotganda;

- bahotash obyektlari yuridik shaxslarning ustav fondlariga vlush tarigasida
berilayotganda majburiyligi alohida ta’kidlangan. '

Bundan tashqari, qonun chiqaruvchi baholashni o“tkazish, baholash =
obyektining givmati to‘g risida nizo chigagan tagdirda ham, shu jumladan:

- mol-mulk natstonalizatsiva gilinayotganda,

- ipotekakrediti berilayotganda; N

~ mol-mulk mulkdor]ardan davlat ehtivojlari uchun sotib olinayotganda
yoki gonun hujjatlarida nazarda tuetilgan boshgacha tarzda olib go‘yilayotganda,

+ soliglar va boshga majburiy to‘lovlar to‘g‘ri to‘lanishi ustidan nazorat
o‘tkazilayvotganda majburivligini belgilab berdi.

Qonunda baholovchinting hugquglari, majburiyattari va mustagilligi elohida
o‘rin tutdi. Qonunning 14-moddasiga binoan baholovchi:

« bahelash usullarini mustagil ravishda qo‘llashga;

~ baholash obyektini majburiv baholashdan o‘tkazishda hujjatlardan
foydalanish erkinligini ta’minlashni buyurimachidan talab gilishga, ushbu
baholashni amalga oshirish nchun zarur bo‘igan tushuntirishlar va go‘shimcha
ma’lumotlar olishga;

* baholash obyektini baholashdan o‘tkazish uchun zarnr bo‘lgan axborotni
uchinchi shaxslardan tatab gilib olishga. Mazkur axborotni berishni rad etish
baholashning ishonchliligiga jiddiy ta’sir etadigan hollarda. Baholovchi buni
baholash to°g risidagi hisobotda (mainda bundan buyon hiscbot deb yuritiladi}
ko'rsatib o‘tadi;

+ baholashni o*tkazishda ishtirok etish zaruriyatiga garab shartnoma asosida
boshga baholovchilar yoki o‘zga mutaxassislarni jalb etishga,

+ buyurtmachi shartnoma shartlarini buzgan, baholash obyekti hagida

zarur axborot tagdim etilishini yoki shartnomaga muvofiq ish sharoitlarini

- ta'minlamagan hollarda, baholashni o‘tkazishni rad etishga hagii.
Baholovchi qonun hujiatiarida nazarda tutilgan boshga huqualarga ham epa
bo’lishi mumkin. Qonun hujjatlari bilan respublika baholovchilariga berilgan



huquglarning boshga daviatlar baholovchilarining ana shunday huguglari bilan
taggoslanishi ulaming xalgaro amaliyoiga mos kelishidan dalolat beradi.

Baholovchilarga qonun bilan yuklatilgan majburivatlarning bajarilishi
quyidagilarni ta’minlash imkonini beradi:

< baholash faolivatini amalga oshirishda gonun hujjatlari va baholash
standartlaii talablariga rioya etilishi;

+ xolisona baholashni o*tkazishga to‘sqinlik giluvchi holatlar vuzaga kelganligi
ogibatida baholashni o‘tkazishda ofzining ishtirok etish imkoniyati yo'gligi
to‘g‘risida buyurtinachiga xabar gilinishi;

+ baholash o‘tkazilayotgan paytda olinayofgan huyaﬂar saqlanishining
ta’ minlanishi;

+ baholash faoliyatini amalga oshirishga doir litsenziyani buyurtmachining
talabiga binean tagdim etilishi;

- baholash o‘tkazilayotgan paytda buyurtmachidan olingan maxfiy axborotni
oshkor etilmasligi, gonun hujjatlarida nazarda tutilgan hollar bundan mustasnn

» hisobot nusxasining uch yil mobaynida saqlanishi.
: Baholovehining faolivatiga buynrtmachi yoki boshga maniaatdor shaxslaring

araiashuviga gonuniy jihatdan yo‘l qo‘yilmasligini alohida ta’kidlash lozim.

Bundan tashqari, haholashni o‘tkazishga yﬂ‘l go“yilmaydigan muayyan holatiar
belgilangan, ya’ni agar:

* buyurtmachi baholovehining mulkdori, mmuassisi (aksivadori), kreditori,
sug urtalovchisi bo‘lsa;

* baholovchi buyurtmachi-yuridik shaxsning buyurimachisi yoki muassisi
(aksivadori) yoxud mansabdor shaxsi ho‘lsa;

+ baholovehi vuridik shaxsning mulkdori, muassisi (aksivadori), mansabdor

shaxsi yoki baholash obyektida mutkiy manfaati bo‘lgan jismoniy shaxs bo‘lsa
yoxud shunday manfaati bor shaxslar bilan yaqgin garindosh yoki quda-anda
bo’lsa;
: » baholovchi shartnomadan tashgari buyurtmachiga voki baholash obyekiiga
. nisbatan ashyoviy voki majburiyatga oid huquglarga ega bo‘lsa.
-~ Baholashni o‘tkazish uchun asoslar, shartnomaga oid majburiy talablar,
.. baholovehining javobgarligi va boshga masalalar gonun yo'li bilan tartibga solingan.
Ko‘rib chigilayotgan gonunning qabul gilinishi baholash faoliyatiga yuqori
. xalgaro talablarga mos keladigan hugugiy doirani ta’miniash imkonini berdi.
Baholash faoliyatining muvaffagiyatli amalga oshirilishi uchun faolivatning
ushbu turini litsenziyalash mexanizmi yaratildi. O‘zbekiston Respublikasining
«Faoliyatning ayrit tutlarini litsenzivalash to‘g'risidas va «Babolash faoliyati

to'g’risida»gi Qonunlariga muvofiq O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar -
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Mahkamasining 2003-yil 8-maydagi 2190-sonli «Baholash faoclivatini
litsenziyalash to’g'nisida»gi qarori bilan «Baholash faoliyatini fitsenziyalash
to'g’risidagi nizom» tasdiglandi, uncda: litsenziya talablari va shartlari; litsenziya
olish uchun zarur bo‘lgan hujiatlar; arizalarni ko‘rib chigish va litsenziya
berish yoki litsenziva berishni rad etish to°grisida qaror gabul qilish tartibi;
litsenziyani gaytz rasmiylashtirish, uning amal qilish muddatini nzaytirish,
«ublikat berish tartibi; litsenziya talablasi va shartlariga rioya etilishini nazorat
tjilish tartibi; litsenziyaning amal gilishini to‘xtatib furish, to‘xtatish, lissenzivani
bekor gilish mexanizmlari va uni ro‘yxatga olish tartibi belgilangan.

Baholash faoliyatini litsenziyalash mexanizmining joriy etilishi shuning
uchun muhim bo’ldiki, xizmatlar bozorining vujndga kelishi sharoitida u
haholovchilarning o’z ishining natijalari uchun yugori darajadagi javub@rllglm
{o’minlash imkonini berdi.

Baholash texnologivasi va metodologivasini tartibga soluvchi normativ-
huquaiy hujjatlar va baholash hujjatlariga qo“yiladigan talablar ichida Ozbekiston
Respublikasining baholash faoliyati sohasidagi davlat standartlari muhim o*rin
tutadi. O*zbekiston davlat mmilki Qo mitasining 2006-vil 14-iyundagi 01/19—
19 — son garori bilan baholashning bir qator Milliy standartlar joriy etildi.
Ular gatoriga quyidagilar kiradi: «Bozor giymati baholashning bazasi sifatidar;
«Bozor giymatidan farq qtluvchi baholash bazasi»; «Moliyaviv hisobot va
o0'zaro bog‘liq hujjatlar magsadida baholash»; «OneHKa s obecredenus coyy,
RUIATHEDL H JOATOBEIX 00s3aTebeTs», Shular bilan birga, O‘edavstandartning
t999-yil 2-avgustdagi 12-234 — son qarori bilan joriy etilgan «Ko‘chmas mulk
(yer uchastkasi, qurilishi tugallanmagan obyektlar, binolar va inshootlaf)ni
baholash. Asgsiy qoidalars; «Ishlab chigarish va transport vositalari, mashinalar
va jthozlarni baholash. Asosiy goidalam; «Atamalar va ta’rflars baholash
standartlari ham amalda.

Baholasli standartlagi baholovchilar o‘z mahsulotini u asosida baholashi
lozim bo‘igan sifatning eng past darajasini ko‘rsatadi. Baholardan foydalanuvchilar,
o'z navbatida, baholovchining chugur bilimga egaligi, shuningdek, 1 tomondan
kasbiy va etik standartlarza amal gilinishiga nisbatan o‘zlarining mantiqli fikriarini
- 0lchash uchun asosga ega bo‘lishadil,

Xosupru vaqtda O‘zbekiston Respublikasida ishlab chigilayotgan baholash
faoliyatining normativ-huquqiy bazasi, iqtisodiyotni isloh gilishning o‘ziga
- X0s xususiyatlaridan kelib chiqgan holda, Baholashning xalgarc standartlari

' Typcynon B., EpMomik E. OpracmsamoHHe-YIpasAcHYISCKHIE ACICKTH OIEHOTHON
JWSIMCEEOCTY // DKOHOMKKA 1 KIIBCe COBCTReHRIKoB. — 2002, — N2 3. — 38-6i.
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(MKSOY) salablatini to'liq hisobga olgan. Buni tasdiglash uchun shuni ta’kidlash
mumkinki, «Bozor giymati baholashning bazasi sifatidas Xalogaro standartda
wmumiy gabul gilingan <bozor giymatining ta rift va ushbu ta 'rif bilar hamda
baholash magsadi va funksiyasi bozor giymaiini hisob-kitob gilishdan iborat
bo Tgani holda mulkni baholashda wni go Tlash bilan bog lig umumiy mezonlar
xuddi shu noma bilan nomlangan milliy standartda tolig 07 aksini fopdi»*,
Asosiy magsadi, bir tomondan, bozor giymatidan farq giluvehi giymat
bazasini aniqlash, izchlash, vlarni go‘liash uchun standartlarni helgilashdan,
ikkinchi tomondan, ular va bozor giymati ofrtasidagi farglarni belgilashdan
iborat bo‘lgan Baholash standartlari xalgaro go*mitasining «Bozor giymatidan
farg giluvchi baholash bazasi» standarti ham mamiakatimizda amal gilib
turgan standartda foydalanilgan. Bu Baholash standartiari xalgaro gomitasining
xalgaro darajada va/yoki mamlakatimizda noto‘g’ti talqin efilishiga yo'l
go‘vmaslik borasida baholashning nobozor bazalaridan foydalanishga pisbatan
talablarining bajarilishini ta’minlash imkonini berdi. Ushbu standart
talablarining bajarilishi mos keladigan baholash bazalarining tanlanishini

kafolatlaydi, bu barcha ogilona vositalardan foydalangan holda, manfaatdor i
tomonlarni chalg‘itishi muiskin bo‘lgan holatlarga vo'l go‘ymasdan va

hisobotiarda obyektiv ma’lumotlar bilan tasdiglapgan natijalami taqdim etgan
holda, fovdalanuvchiiar tomonidan bahoiash natijalarining yaxshi
tushunishlariga erishish imkonini beradi.

Milliy standartlarda Baholash standastlari xalgaro go*mitasining moliyaviy
‘hisobotiar uchun baholarga taaltugli bo‘lgan standartining talablari ham inobatga
olingan. Bunda shu narsa belgilanganki, moliyaviy hisobotning maqsadi u

boyicha hisobot tuziladigan korxonaning faoliyaii natijalari va molivaviy

ahvolini obyektiv tarzda aks ettirishidan iborat. Moliyaviy hisobotlar va tegishli
buxgalterlik hisob ragamlari uchun baholashlarga nisbatan go‘lianiladigan
standartiar giymatning nobozor konsepsiyasini aniqlaydi. Xususan, givinaini
aktivlar o‘rtasida taqsimlash bilan bog‘liq baholashning nobozor bazalarini.

ajratish lozim. Ayrim holatlarda moliyaviy hisobot nchun ixtiso slashmagan

mulk obyektini baholashda eskirishni hisobga olgan helda o‘rinni bosish uchun
xargjatlar usulidan foydalanish mnmkin.

Davlat mulki obyektlari giymatini baholash texnologiyasi va -

R R AN S

- TR Tm et

metodologiyasini rivojlantirishda O‘zbekiston Respublikasi Vaziriar Mahkamasi - !

tomonidan qabul gilingan gonunosti hujjatlari ham muhim o'rin tutads.
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Binobarin, respublikada davlat tasarrufidan chigarilayotgan
{xususiylashtirilayoigan) korzonalar {obyektlar) mel-mulkini baholash
divmatini va uni sotishda taklif etishning boshiang®ich narxini belgilash
(O'zbekiston Respnblikasi Vazirlar Mahikamasining 2001 yil 9 martdagi 119-
sonli garori {qarorga S-ilova) bilan tasdiglangan «Daviat mulki bo‘lgan
obyektlarni daviat tasarrufidan chigarish va xususiylashtirish tartibi to‘g‘risida
Nizomw bilan tartibga solinadi. Mazkur nizomda belgilanishicha, baholanadigan
mulk tarkibiga quyidagilar kiritiladi; .
- ularning texnik holatidan gat’ly nazar korxona balansida hisobda turgan
barcha vositalar, ham fovdalanishda bo‘igan (shu jumladan, vagtinchalik kapital
ta’mirlashda bo‘lgan va modernizatsiva gilinayotgan obyektlar), ham vaqtinchalik
to“xtatib go‘yilgan, zaxirada bo‘igan (o' matiimagan fthozlar), ishlab chigarish
va xo'jalik inventarlan, ish hayvomi va mahsuldor goramollar, ko'p yillik
ekinlar va boshga turdagi asosiy vositalar, shuningdek, boshga korxona va
tashkilotlarga foydaianish nchun jjaraga berilgan asosiy vositalar;

* boshqa uzoq muddatli aktiviar, shu jumladan nomoddiy aktiviar, .~

- dylanma aktiviag;
- boshga aktiviar. o

Ushbu hujjatda mol-mulksi baholashdagi xatti-harakatlarning lzchﬂhg1
belgilangan bo‘lib, asosiy fondlarning tiklanish giymatini aniglash uchun
narxami indeksatsiva qilish koeffitsiventlari bo‘yvicha asosiy fondlaming balans
qiymaiini qayta hisoblash va gimmatlashuv koeffitsiyentiarini qo‘lash
mexanizmlarn aniglangan, shuningdek, asosiy fondlar qoldig giymatining
eng kam migdorlari belgilangan. Avtotransport vositalarisd baholash O‘zbekiston
Respublikasi Vaziriar Mahkamasining 1999-yil 28-sentabrdagi 489-sonli
«Avtotransport vositalarini sotish tartibi to'g risida»gi garornga muvofig amalga
oshirlishi belgilab go‘yilgan.

Shuningdek, vugorida ko‘rsatilgan Nizomda ver uchastkalari, yerosti va
boshqga tabiiy resursiardan foydalanish huguglarining givmatini majburiy tarzda
baholash belgilab qotvilgan. « Yer uchasticasidan foydalanish hugugining giymati
sifatida yer soligining belgilangan o‘rtacha yillik normativiari sifotida
aniglanadigan pul ogimiari summasining joriy givmati gabul gilinadi, bunda
(O ‘zhekiston Respublikasi Markaziy bankining baholash sanasidagi qayta
moliyalash stavkasiga teng bo Tgan diskont staviasidan foydalanish zarumt,

' O*zbekiston Respublikasi Daviat mulki qo‘miiasining 2001 yil 30 apreldagi 02-E-13-
sonli biyrug'i bilan masdiciangan «Daviat rulki bo'lgan obyekilarni davlat rasarnifidan chigarish
va xususiylashtirish tartibi to'g’risidagt nizom»ga (O'zbekiston Respublikasi Vazidar Mahka-
masining 2001 vil $ ma.rtdagl 119-sonli garcriga ‘5-110?&} izohlar. .
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Yuqorida ko‘xb chiqilgan Nizomning tasdiglanishi xususiylashtirilayotgan
davlat moddiy va nomoddiy aktivliari bo'yicha baholash ishlarini tartibea solishda
muhim bosgich bo‘ldi.

Biznesni baholashning normativ-huquaiy bazasini tahlil qilayotib, respublika,
boshgaruv organiayi tomonidan baholash ishlarining ayrim turlariga taallughi
gater me’voriy-ushabiy va tavsiva etiluvchi hujiatiar gabul gilinganligini ham
ta’kidlab o<ish lozim. Masalan, Ozbekiston Respublikasi Adliya vazitligi
tomonidan 1998-vil 6-avgustda 469-raqam bilan «O‘zbekiston Respublikasida
gishlog xo‘jaligi uchun mo'liallangan yeriarning sifat, iqtisodiy va giymatini
baholashning muvaqgat metodikasi» ro‘yxatga olinib, unda gishlog xo‘jaligi
uchun mo‘jaliangan veriarning normativ givmatini hisoblash tartibi va
mexanizni hamda uni qo‘llash sohasi belgilandi, Xususan, u «yer soligining

stavkasini aniglash, bank iporeka kreditini berish, gishlog joylarida yerlarni -

afratishning belgilangan me voridan ortiqcha yakka uy-joy qurilishi va dehgon
x0 faligi uchun yeriarni berish, yer uchastkalovini kimoshdi savdolari orgali
sotish uchun dastiabki narxni belgilashda va qonun hujjatiarida ko *cda tutilgan
boshga holatlardas qo'llaniladi®,

O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi huzuridagi Geodeziva,
kartografiya va davlat kadasiri Bosh boshgarmasi tomonidan 1998-vyil 24-
dekabrda GKKINP-18-011-98-sonli «Shahar yerlarining bozor giyvmatini
aniglash bo'yicha uslubiy tavsiyalars tasdiglandi, unda mulkni (ko‘chmas
mulk va ver uchastkalarini} baholashning aniq yo‘nalishlari, prinsiplari va
usullan berilgan.

O'zbekiston Respublikasida biznes giymatiti baholashning normativ-huquaqiy
bazasi iqtisodiy islohotlaming borichi jaravonida baholash facliyatini rivojlantirish
bo'yicha yuz bergan ma’lum bir fjobiy o‘zgarishlarni ko'rsatib furibdi. Shu bilan
birga, baholash ishiarini amalga oshirishda hozirpacha ham gator mnammolar
mavjud. Baholashning mitliy andozalarini ishiab chigish va go‘llash bo‘yicha
to‘plangan ijobiy tajribani ta’kidlagan holda, joriy etilgan baholash standartladi
babolash faoliyatining asosiy yonalishlarini to‘liq hajmda aks ettirmaganligini va
respublikada amalga eshirilayotgan islohotiaming barcha huqugiy, texnikaviy va
boshqa xususivatlarini hisobga olmaganligini tan olish lozim. Andozalar hozitcha
korxona (biznes)ni yoki uning tarkibiy gismlarini baholashda bajarilighi lozim
bo‘lgan baholash ishlarining barcha xillarini to‘lig qamrab olmagan.

' ! 1998-yil 6-avgustda 465-ragatm bilan 10'yxatgs olingan «0Ozbekiston Respublikasida gishlog
xo'jaligi uchun mo‘ljallangan wrlarmng sifat, iqtisndly va giymatini baholashning nmvaqqat
metoxlikasis, 1.3-band. .
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Shu munosabat bilan respublika igtisodiyotini isioh qilish va uni bargaror
rivoilantirish talablariga mos keluvehi baholash andozalarining tizimini ishlab
chigish, korxona (biznes) giymatini baholash usullarini takomillashtirish
muhimn vazifalaridan hisoblanadi.

Respublikada baholash andozalari tizimini takomillashtirishga nisbatan
qo‘viladigan asosiy falablar quyidagilardan iborat: rivojlanavotgan bozor
iqtisodiyotining shart-sharoitlari; o'tish davrida xatolarga yol go‘ymaslik zarurati;
haholash jarayoni texnologiyalarini takomillashtirish zarurati; to*plangan xalgaro
{ajribadan foydalanish zarurati; respoblikada orttirilgan bahoiash ishiar tajribagini
umumiashtirish.

Mazknr ishnj amalga oshirishda har bir bosqichda: qiymatni baholashning
varatilgan govunchilik bazasini; iqtisodiyot sektorlari bo'vicha bozor
islohotlarining holati va fugarolik-huqualy muomalaga moddiy va nomoddiy
aktivliar asosiy turlarini talb etish darajasi, shuningdek, moddiy va nomoddiy
aktivlarning torli bozorlari bo‘yicha mavjud axborot darajasini hisobga olish
Zarut,

Qiymatni baholash andogzalari tizimi igtisodiy islohotiarni amalga oshirish
bosgichlaridan qat’1y hazar quyidagilarni tartibga sohlavcht hujjatlarni o'z ichiga
olishi lozim: giymatni baholashni o‘tkazishga nisbatan umumiy talablar;
aktivlarming turli xillari givmatini baholashga nisbatan maxsus talablar; qumaml
baholash natjjalaridan foydalanishga doir talablar,

et

1.6, Korxona qivmatini bazholashning asosiy besqichlari

Korxona giymating baholash quyidagi bosqichlardan iborat bo‘lgan muraﬁah
va ko®p mehnat talab giladigan jarayon:

i. Muammolarni aniqlash.

II. Korxonani oldindan ko'zdan kechirish va baholash uchun shartnuma
tuzish.,

111. Axborot ylg‘lsh va tahlil gilish.

IV. Bozor konyunkturasini tablil ailish. : B

V. Baholash usullarini talﬂashvaulanntahhletﬂayotgankommmbaholash
uchiun go*llash. -

VI. Turli yondashuvlar vordamida olingan natijalarni muvofiglashtivish.

Vi1 Biznes giymatini baholash bo‘yicha hisobotlaini tayyoriash.

1 bosgich. Muammolarni aniglash. Baholashning mazkur bosgichi quyidagi
kichik bosgichlardan iborat: korxonani identifikatsiyalash, baholash predmetini
aniglash, baholash sanasini belgilash, baholash magsadlan va funksiyalaring
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ifadalash, qiyvmat furini aniglash, buyurtmachini chegaralovehi shartlar bilan
tanishtirish.

Korxomani identifikatsivalashdn uning 10°1q va qisgantiriigan nomi, tashkihy-
huquaiy shakii, v royxatga olingan joy, joylashgan joyi, ishlab chigarish tarmog’i,
ishlab chigariladigan mahsulotning asosiy turiati va boshgalar ko'rsatiladi.

Beholash predmefi — bu baholanadigan mulkiy huquglar turi: Korxona
uchun hnqug; korxenaming moddiy aktiviari uchun hugqug; aksiyadorlik
jamivatining aksivadorlik sarmovasi uchun huaud; korxona ustay sarmoyasida
ishtirokchining ulushi; korxona aksiyalarining paketl uchun hugqug yoki
gandaydir boshga manfaat.

Baholash sanasini belgilash — bu korxopant sotlsh sanasi, uni ko‘zdan
kechirish sanasi, multkiy majmua bilan bog'lig sudds korib chigish sanasi va
boshga holatlar bo‘lishi mumkin,

Baholash magsadlarini beligilash (qiymating ganday turini aniglash talab
etiladi) muhim bosqgich bo‘lib, baholashni o‘tkazish uglubiyatini tanlash ana
shunga hogliq. Soliq solish magsadida korxonani baholash uchun foydalaniladigan
usullar uni tugatish magsadida gollaniladigan vsnilardan katta fang ilishi mnnkin,

1Y bosgich. Korxonani oldindar ke‘zdan kechirish va baholash
uchun shartnoma tuzish, Quyidagi kichik bosgichlami o'z ichiga oladi
korxonani oldindan ko‘zdan kechirish, dastlabki axboroini va axborot
manbalarini aniglash, baholash uchun topshirig va tagvim rejasini tuzish,
baholash uchun shartnoma tayvorlash va mizish.

IIY hosqich. Axborot yigisk va fahiil gilish. Baholashning mazkur
bosgichini quyidagi kichik boscichlarga ajratish, mumkin: amumiy ma’lumotiarni
yig'ish va tartibga solish, maxsus ma’lumotlarni vig'ish va tahlil gilish, eng
yaxshi va eng samarali foydatanishni tahlil gilish, Umumiy ma’lumotlami
berishning eng keng tarqalgan usuli ularni korxona faoliyat ko‘rsatayotgan
bozor sektori, mahsulot tri, vning narxi, korxona joylashgan joy (korzona
joylashgan shahar, tuman haqida ma’tumotlar), baholanayotgan korxonaning
iqtisodiy holati va h.k.ga taallugli kichik bo‘laklarga bo‘lish hiscblanadi, Yig‘ilgan
ma’lumotiarni berishni ughbu usulining nstunligi shundan iboratki, axborotyi
bir marta vig‘ib va tartibga solib, keyinchalik undan boshga korxonalarni
baholashda foydalanish mumkin.

Umurniy ma’lumotlardan tashgad maxsus ma’lomotiarni ham vighish zarr,
ularga korxona va givoslanacdigan sotuviar to'g‘risidagi ma lumotlami kiritish
mnkin. Korxona to‘g'risidagi ma’lumotlar mulkchilik hucugini tasdiglovchi
hujjatlar, korxona muassistarining tarkibi, ulaming ustav sarmovasidagi ulushi
hagidagi axborotni, mazkur hududda joylashgan yer uchastkasi, binolar va
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mshootlardan foydalanigh, shu jumladan, kerxonaning molivaviy-igtisodiy va
texnik xususivatlari, binolar va inshootiarning jismoniy holatlari haqidagi
axborotni o'z ichiga oladi.

Baholash uchun zarur bo‘igan ma’lumotlar turlarini tanlab ularmni olish
manbalarini aniqlash lozim (Baholashning axborot manbalari ushbu
~ go‘lianmaning II bobida batafsil bayon etilgan).

IV bosgich. Bozor konyonkturasini tahlit gilish. Bozor konyunkturasi —
bu shari-sharoitlar vig“indisi ta’siri ostida ushbu lahzada yoki gandavdir vaqt
oratig*ida vuzaga kelgan bozordagi vaziyat.

Konvunkturaning doimiy amal giluvchi omillar quyidagilardan thorat:
fan-texmile taraqgiyoti, monopoliyaning ta’sir, davlatning aralashuvi, inflatsiya,
mavsumiviik va b, Konvunkwraning o zganavehan omillari quyidagilar: itimoiy
vaziyat, tabity ofatlar, siyosiv tangliklar va b,

Bozor konyunkturasini taklil va bashorat gilish metodologivasining muhim
elementi bo‘lib faoilik va sikiik omillar ia’sirining xususiyatini belgilash, sikl
fazasini, siklning keyingi fazaga o‘tish mmddatlarini va uning kelajakdagi
dinamikasini aniglash hisoblanadi. Bozoming siklliligi — bu bozoming chuqur
igtisediy va iitimoiy jarayonlar bilan bog'liq doimiy qisqa muddatli va uzog
muddatli o' zgarib turishi, Iatisodiy sikl ko‘tarilish fazasi, yugori konyunktura,
igtisodiy faollikning pasayishi (retsessiva) va past darajasini (depressiva) o'zida
mujassamlantirgan.

Bozor konyunkrurasini o‘rganish bozorda ro‘y berayotgan o‘zgarishlami |

migdoriy baholash va konyunkturalar rivojlanishidagi tendensiyvalami aniglash,
ya'ni bashorat qgilish imkonini beruvehi ko‘rsatkichlar yordamida amalga
oshiriladi.

Bunday ko‘rsatkichlar jumlasiga quyidagilar kiradi:

1. ishlab chigarish hagida ma’lumotlar: valpi ichki mahsulot, sanoat
rnafisufoti jismoniy hajmining indeksi, ishlab chigarish quvvatlaridan foydalanish,
ishlab chigaruvchilar narxlarining indekst, kapital qualish xarajatlari, uzog
vaqt foydalaniladigan tovarlar uchun buyurtmalar, ishsizik darajasi. Ishlab
chiqarish hagidagi ma’lumotlar ishlab chigarishning u yoki bu tarmog‘ining
ragobatbardoshligi haqgida mulohaza yuritish imkonini beradi.

2. Kapital qo'yilmalar dinamikasi. Kapital go‘vilmalar dinamikazining
tahlili kelajakda ishlab chigarish ganday rivojlanishi hagida xuloss chigarish
imKkonini beradi. Agar u yoki bu tarmoqda investitsiyalar hajmi oshsa, demak, -
uning mahsulotiga talab yugori damjada, buyurtmataming kelib tushishi o‘smoqda
va ishlab chigarish kengayishi mumkin. Va aksincha, agar kapital go‘yilmalar
qisgarsa — talab pasayadi, bu ishiab chigarishning yopilishiga ofily kelishi mumkin.
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i 3. Buvortmalar haqida ma’lumotlar — by ishlab chiqarish quvvatlarining
kelajakda ish bilan ta’minlanishini baholash imkenini beruvchi ko*rsatkich.
‘ 4. Mehnat ko' rsatkichlazi,

5. Iehki tovar aylanishi ko‘rsatkichlari (chakana savdo aylanmaiari, hayot
qiymatining indekslar, tovar zaxiralarining harakati hagida ma’lumotlar, kreditga
sotish o‘lchamlari va h.k.).

6. Tashqi savdo ko‘rsatkichlari (eksport va imporining hajmi va jo‘g‘rofiy
tagsimlanishi, savdo balansining taqgchilligi).

7. Kredit-pul sohasidagi vaziyaini tavsiflovchi ma’lumotlar (gimmatli
gog‘ozlarni emissiva qilish, aksiyalar kurst, hisob foiz, valuta kursi, moomaladagi

puliar migdori, bank depozitlari harakatining ko‘rsatkichlari va h.k.).
' 8. Narxlar (tovar guruhlari bo‘yicha o‘rtacha narxiar, ishiab chiqarish
narxlarining indeksi, iste’mol namdarining indeksi, indeks-deflyator).

Narxlar eng muhim ko*rsatkichlarlardan biri bo‘lib, uning dinamikasi va
o'zgarib turishida ko‘plab boshga ma’lumotlarming o‘zgarishi o'z aksini topadi.
Tovar narxlari harakatining tahlili iqtisodivot ahvoliini to‘liq ta’riflash uchun
ham, qandaydir tovar bozoridagi konyunkiura ahvolini o‘rganish uchun
ham zarur.

VY bosqich. Baholash usullarini tanlash va ularni tahlil eiilayoigan
korxonani baholash wchun qe‘liash. Baholash ishlarining ushbu hosgichi
baholash jarayonidagi muhim bosqichlardan biri hisoblanadi. Shu munosabat
bilan. turli vo‘nalishdagi korxonalarni baholashdagi turli yondashuvlar va
usillardan foydalanish masalalari «Biznesni baholashda qo‘Haniladigan asosiy
yondashuvlar va usullan» bobida batafsil ko'rib chigilgan.

¥I bosqgich. Turli yondashaviar yordamida olingan matijalarni
mavofigiashtirish. Qiymatni baholashdagi har bir yondashuv chog‘ida
foydalanilgan ma’lomeotlarning ishonchliligi, uwlarning bozor sharoitlariga
moslashuvchanligini tahlil qilish asosida har bir go*llaniiadigan
yondashuvning salmog‘i belgilanadi va korxona giymatining yakuniy bahosi
aniglanadi. Ushbu usul mualliflarning “ Ko‘chmas mulkni baholash* nomli
o‘quv qo‘llanmasida batafsil yoritilgan'.

VII bosqich. Biznes giymatini baholash bo‘yicha hisobotlarni tayyorlash.
Biznes giymatini baholash bo‘yicha hisobot yozma shaklda tayyorlanadi.
Odatda, bir vaqtning o‘zida ikkita shakldan foydalaniladi — to‘liq hisobot va

xulosa.

T Alimov R.X., Berkinov B.B., Kravchenko AN., Xodiyev RB.Yu. Ko‘chmas mulkni
baholash, O'quy go’llanma. — T.: “Fan”, 2005. — 231 b.
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Biznes qiymatini baholash bo‘vicha hisobotga nisbatan go*yiladigan asosiy
talablar quyidagilardan iborat:

L. Barcha mantiqgiy jumialar va wlardan kelib chigadigan xulosalar aniq
ifodalanishi lozim.

2. Hisobotning barcha faktlari hujjatiar bilan tasdiglanishi zanir.

3. Hisobot baholashning magsad va funksiyasi, baholanayotgan obyekining
aniq ta’rifi, baholanayotgan givinat turi, xarajatlar hisob-kitobi, korxonaning
bo‘lajak sof daromadlari bashorati, foydalanilayotgan faktlarnitig hujjatli tasdig'i,
xulosani o‘zida muyjassamlantirishi kerak.

4. Hisobot foydalanilayotgan baholash usuilarini asoslab berishi lozim.

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

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

7. Hisobotda baholovehining ma’humoti hagidagi hujjatning nusxasi, baholash
faoliyatini amalga oshirish uchun lifsenziva nusxasi, baholovchining fugarolik
javobgarligini sughurtalash to‘g‘risidagi sug'urta polisi nusxasi o°zida
mujassamiantirigan bo‘lishi lozim.

Hisobot shakli, o‘lchamlari va mazmuni baholanayotgan obyekthing
xususiyati, baholash magsadiari va funksiyalariga garab farg gilishi mumkin.
Agar hisobot tashgi foydalanvvchilar nchun zarur bo‘lsa, korxonani batafsil
ta’riflash lozim, lekin hiscbot ichki foydalanish uchun tayyorlangan bo‘lsa,
bu shart emas.

Hisobotning asosiy bo‘limlari quyidagilardan iborat: A
2. Makroigtisodiv ko rsatkichlar ta’rifi, e e
3. Tarog xususiyati. | ol

b

4, Korxonaning ta’rifi, uning molivaviy va texnik-iqtisodiy ahvoh. B
3. Qiyoslanadigan korxonaiar bo‘yicha ma’lumotlarni tadgig etish.

6. Baholash vsullarini tanlash va go‘llash. e
7. Baholash bo'yicha xulosa. _ g

8. Novalar, _ @;‘ (AT

Kirish gismi quyidagilari o‘zida mujassamlantitishi lozim: — anepsdd

» haholash vazifasi; 5 ORI

* korxonaning (shu jumladan, vning tashkiliy-huquaqiy shakli vakomdna
mulkiga huqualar) qlsqacha ta’nﬁ Al
* sarmoya ta’rfi; - RIS & R
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v+ » ushbu muayyan holatda qo*lanitadigan baholash standamnmgumumly

. tarify S 1 D R
. .1+ axborct manbalarining xususiyati;

- anlangan baholash usullarini asoslash; L u

“%3 - baholanayotgan korxona qiymati hagida xmiosajar.

Makrotgtisadiy ke ‘rsatkichiar ta rifi (yoki umumiy iqtisodiy bo ‘?:m} Mazkur
bo‘limds korxonaning faolivat ko‘rsatishiga ta’sir ko'rsatuvchi asosiy
makreigiisodiy comillar, ularning ofzgarish tendensivalari va biznesning
istigbollariga ta’sin anigianadi. Agar hisobot retrospeitiv va prognoz axborotlari
asosida tuzilsa, unga o‘tgan va bo‘lajak davrlardagi makyoiqiisodiy vazivatning
tahiili kirftilishi lozim.

Tarmoq xususivati, Ushbu bo’lim hisobotdan foydalanuvchini tarmogning
o‘ziga xos xususiyatlari, uning hozirgi vaqidagi va kelajakdagi ahvoli bilan
tanishtirishi kerak. Asosiy e’tibor sotish bozorlarining xususiyatiga va talabga
ta’'sir ko‘rsatuvehi omillarga qaratilishi zarur. Shuningdek, bo‘limda tarmoqdagi
raqobat va yetakchi ragobatchilaring ahvoli bilan sofishtirilganda baholanayotgan
korxonaning ahvoli hagida axborot ham keltiriladi. Agar baholanavotgan korzona
bir necha tarmogda mahsulot chigarsa (xizmatlar ko‘rsatsa}, u holda ushbu
tarmodiar har birining ahvoli tahlil gilinishi lozim.

Korxonaning ta’rifi, uning moliyeviy va texnik-igiisodiy ahvoliga
bag'ishlangan bo‘limmning asosiy magsadi — korxonaning asosiy xususiyatlari
va ularning bozor qivmatiga ta’sirini aniglashdan iborat. Bo‘limda ko‘rib
chiqiladigan asosiy masalalar guyidagilar: korxonaning oldingi tarixi, ishlab
chigariladigan tovarlar va ko'msatiladigan xizmatlar ro“yxati, sotish shartizri,
yetkazib beruvchilar, xodimlar, menejment, korxona aksivalari bilan tuzilgan
avvalgi bitimlar. Mazkur bo‘limda, shuningdek, korxonaning joriy faolivatiga
taallugli masatalar garuhi ham ochib beriladi: ganday mahsulot ishlab chigariladi

Co {yanaga xizmatlar ko‘rsatiladi}, mahsulot yoki xizmatlarning yetakchi turlari

ajratiladi va ulaming foizli nisbati korsatiladi; sotish bozorlari qanaga va ularda
korxona ganday o‘rin tutadi; ta’minot tizimi va asosiy yetkazib beruvchilar;
komxonani boshqarish xususiyati; korxona kelajakda duch kelishi rmumkin bo'lgan
asosiy muammolar ajratiladi. Komxonaning melivaviy ahvolind tahlil qilish va
uning kelajakdagi sof daromadini bashorat qgilishga alchida e*tibor qgaratiladi.
Korxonaning moliyaviy ahvolini tahlit qilish va uning o*zgarishini bashorat
gilishda molivaviy ko‘rsatkichiarning bir necha gumihi hisoblab chigiladi:
likvidlilik, sarmoya tarkibi, aylanuvchanlik va rentabellik. Hisobotda
baholanayotgan korxonaning u yoki bu moliyaviy ko‘rsatkichlarining uning
bozor qiymatiga ta’siri darajasiga izoh berish muhim ahamiyat kasb etadi.
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Qivosianadigan korxonalar bo Yicha ma fumotiarni tadgia etish bo*limida
givosiash uchun korxonalami tanlab olish mezoniari tahlil etiladi: axborot
manbalar sanab o‘tiladi; qivoslash uchun tanlab olingan korxonalarga qisgacha
ta’rif beriladi va ular moliyaviy-iqtisodiy tahlil gilinadi.

Baholash usullgrini taniash va go Yask bo‘limida baholashning tanlangan

u yoki bu usullari asoslanadi; hisob-kitoblar o‘tkaziladi; tanlangan wsullar -

yordamida olingan baholash natijalari yoritiladi. Aksiyalaming nazorat paketiarign -

tuzatishlar, likvidlilikka tuzatishlar kiritish ham asoslanadt.

Hisobot baholanayotgan korxonani baholash bo yicha xulosa bilan
yakunlanadi. Odatda, bu verda turli yondashuvlar bilan olingan ko‘rsatkichiar
jadvai shaklida jamlanadi va ularning korxonaning yakuniy ¢iymati aniglanadi.
Xulosada baholash hagidagi hisobotga gisqacha ta’rif va kerxonani baholash
natijalari keltiriladi.

Baholash to'g‘risidagi hisobot, asosiy gismdan tashqari, ilovalarga ham
ega bo'lishi kerak. Ularda, xususan, baholovchining shaxsiv manfaatdoriigi
yo“qligi haqidagi arizasi; hisobot yozishda ishtitok etuvchi baholovchilarning
ma’lumoii va kasbiy tayyorgarligini tavsifiovchi hujatlardan nusxalar; hisobotda
u yoki bu migdordan fovdalanilganlikni asosiovchi jadval shakhdagl axbornt .
keltiriladi. . PP

Mazorat saveliari o o __
1. Igtisodiyotda «biznes» deganda nima mshwomiladi? = o+ _!;'::";'-t=.-:i-x_t"'_5:5"-' g
2. Korxona aktivlari nimalardan iborat? S
3. Korxona va uning tarkibiy qismiari ganaga bozorlarda ishtirok etadr? SO
4. Biznesning tovar sifatidagi xususiyatiari nimalardan lboraf? SR

5. Fond bozorining subyektlari kimjar? e |
6. Korxona va uning tarkibiy gismlarini baholash ehtljroﬂan nima bﬂan '
shartlangan? e

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

8. Korxonaning mulkiy gismini baholash ganday hotatlarda o‘tkazifadi?

9. Qiymatni baholashda «biznes-liniva» deganda nima tushuniladi?

10. Mulkiy majmua va <biznes-liniyasni bahnlashdagl farglar nimalardan
borat?

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

12. Komxonaning firma belgisi va nuning mahsulotini baholash qachon
o‘tkaziladi?
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13. gor¥ona aksiyalari va gimmatli qog‘ozlarini baholash qanday holatlarda

Sleamiladi?
© tkﬁlagofxona {(biznes) qiymatini baholashga ta’sir etuvchi asosiy omillar

qanaga? . . .. . . r
15 K_orxona (biznes) givmatini babolashning asosiy tamoyillari va

ynndashu‘*’iaﬂ fana 1a?° . . . . .

16. B aholashnmg iqtisodiy model nimadan iborat va uning buxgalteriva
mndelidaﬂ farginimada? o
17 Kopmnani baholash deganda nimani nazarda tutish lozim?

15, orxonaning bozor giymati nima? "

19' B ﬂ_bc-lzl.&'hdﬂ givmatning qanday turlari aniglanishi mumkin? .

20, Korxona (biznes) giymatini baholash ganday normativ-huquqiy hujjatiar
bilan tamvga solinadi?

1. B gholash ishiari texnologivalari ganday hujjatlar bilan tartibga solinadi?

22“ gorsona 9iymatini baholash ganaqa asosiy bosgichlardan iborat va
waining oMYA qanday? -

olash bo‘yicha hisobot majburiy tartibda qanday asosiy qoidalarni

samlashtixishi lozim? IRET ey i
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- 2 - b o b. BIZNES QIYMATINI BAHOLASI-IN]NG S
AXBOROTLAR TIZIME - TR

anesm baholash uchun zarur axborot bazasini ta},fyoﬁash juda zarur.
Baholash jarayvonida foydalaniladigan axborot ishonchililik, aniglik va tizimlilik
talablariga javob berishi lozim. Shu bilan birga, b korxonadagi vaziyatni ishonchii
tarzda aks ettirishi, baholash maqgsadlariga aniq mos kelishi va baholanayotgan
korsona faoliyat ko‘rsatishining tashqi shant-sharoitlarini kompleks tarzda hisobga
olishi kerak.

Axborotni yigtish va tayyoriashni tashkil etishning xronoiogik, jurnalistik,
mantigiy kabi yoflari mavjud.

Axborot vigiishning xronologik yo‘li o‘tgan davrdan kelajakka izchii
o‘tishni nazarda tutadi. Baholash chog‘ida ishlab chigarishni o‘rganish
kompaniyaning tashkil etilishi tarixidat boshlanishi kerak.

Jurnalistik yo‘l materiaini muhimrog‘idan kamrog muhimiga garab
joviashtirishni nazarda tutadi, Molivaviy axborotni tahlil gilishda, odatda, barcha
retrospektiv (ko‘p yillik) axborotdan foydalanishdan ma’no yo‘g, €’tiborni
esa eng muhim nisbat yoki koeffitsiyentlarga garatish zarur,

Maatigiy tarfib axborotning umumiydan xusnsiyga tomon yoki xususiydan
umumiyga tomon taqsimlanishini nazarda tutadi. Baholanayotgan korzonani
tahlil qilishga kirishishdan avval tarmoqdagi investitsiva muhitini aniglash
imkonini beruvehi axborot sharhini o‘tkazish lozim.

Biznesni baholash korxona giymatini investitsiva tovari sifatida, va’ni avvalgi
xarajatlar, joriy ahvol va kelgusi imkoniyatlarni hisobga olgan holda tahlil gilishga
asoslangan. Bunday kompleks yondashuvni amalga oshirish uchun katta
migdordagi axborotni yig‘ish va tahlil gilish lozim bo‘lib, uni quyidagi tarzda
tasniflash. mumkin;

« korxonaning mintagada, tarmogda va umuman iqtisodiyotda faoliyat
ko‘rsatishi sharoitlarini tavsiflovchi tashqi axborot;

» baholanayotgan koxonaning faoliyati hagida tasavvarga ega bo‘lish imkonini

beruvchi ichki axborot. :

Mazkur axborotlarni tahlil gilish investitsiva tahlilining quyidagi
ketma-ketligiga asoslanishi kerak: makroiqtisodiyot — tarmoq — korxona
{(kompaniya).
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o oo oretene 2.1, Tashgi axboret vl i Rl s

Biznesning normai fackvat ko‘rsatishi sotuvlar hajmi, olinadigan foyda va
rejalashtirilgan o'sishni ta’minlash uchun molivaviy resurslarni optimal tarzda
uyg ‘unlashtirishga asosiangan, bu ko’p jihatdan korxona faoliyat ko‘rsatishining
tashqi sharoitlari bilan belgilanadi. TJlarga makroiqtisodiy va tarmoq omillari
kiradi, bular: inflatsiva darajasi, mamlakatning igtisodiy o'sish sur’atlari,
tarmogdagi raqobat shartlari va h.k.

Tashqi axborotlar korxonaning tarmoqda va umuman igtisodiyotda faoliyat
ko‘rsatishi sharoitlarini tavsiflaydi.

Tashgi axborot hajmi va xususiyati baholash magsadiariga garab farg diladi.

Hiscbotni tuzishda baholovehi tomonidan yig'ilgan va o'rganilgan axborot bazast

korxona giymati hagida yakuniy xulosani berish uchun zarur va yetarli ekanligini

ko‘rsatish lozim. Axborotni optimal hajmda va baholanayotgan obvekiga

yo‘naltirilgan tarzda berish zarur,

. Makroiqtisodiy ko*matkichlar maviud iqtisodiy vazivat kotxona faoliyatiga ganday 5
ta’sir ko‘matayotganligi voki ko‘rsatishi hagidagi axborotni 0‘zida mujassam etishi
va tarmoqdagi investitsiya muhitini tavsiftashi lozim. Baholash magsadlatiga garab =~/
malaroiqtisodiy sharh baholash hagidagi hisobotning alohida bolimi sifatida ajredilishi . I

yoki hisobotnitg wmumiy izohida ko‘rib chigilishi smunkin,

Makroiqgtisodiy xatar omili bozor iqtisodiyotiga ta’sir ko*msatuvchi tashgi
vogealardan yuzaga keladigan tizhmH xatarni hosit giladi va ushbu xatarga -

diversifikatsiya (xatami portfel investitsiyalari yordamidza va keng doiradagi qimmathi
gog‘ozlarni xarid qilish orqali qisgartish) hisobidan batham benshning iloji vo'q.

Xatar — bn aniqlik darajasi bolib, v bilan kelajakda kutilayotgan
natijalarning erishilajakligi tavsiflanadi. Ta’rifga ko‘ra, bashorat gilinayotgan
migdordan har ganday ehtimoliy chetga chiqishlar {+/-) xatarning aks etishi
hisoblanadi. Xatar omilining tahlili subyektiv xususivatga ega. Korxonaning
kelajakda o‘sishiga ishonch uning joriy givmatini pessimistik prognoz tuzuvchi,
tahlilchiga qaraganda yuqori baholaydi. Boshqgacha qilib ayiganda, kutilayotgan
bo‘lajak daromadlar eng yaxshi baho atrofida ganchalik keng vovilsa,
investitsivalar shunchalik xatarli. Xatatlari baholashdagi farglar korxona giymati
hagidagi xulosalarning ko'p bo‘lishiga olib keladi.

Faoliyafi yugori darajadagi xatar bilan bog‘liq kerxocnaning joriy gqiymati
xuddi shunga o‘xshash, lekin kam xatar sharoitida faolivat ko‘rsatuvchi
komxonaning joriy qiymatiga qaraganda past. Baholash uchun buyurtmalarning
aksariyati yopiq korsonalar tahlili bilan bog‘liq bo‘lib, ularning egalari o'z

aksiyalarini ochiq komonalar egalari kabi diversifikatsiva gilmaydi. Shuning
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uchun yopiq turdagi korxonani baholashda tizimli xatami tahlil gilish bilan
bir gatorda tizimsiz xatar omillari ham hisobga olinishi lozim. Ularga tannoq
xatarlari va muayyan korxonaga investitsiyatash xatarlari kiradi. i _.--;f.g gyntse
Makroiqtisodiy xatarning asosiy omillari quyidagilardan thorat; e '_ :
- inflatsiya darajasi; o $} -
+ mamlakatning iqtisodiy o'sish sur’atlari; : . : 3
+ foiz stavkalarining o*zgarishi; LT SATE A SN R
+ valutalar ayirboshlash kussining o‘zgarishi; - .2 E-fl-*-'i 4'."_;,_-'.-:%]i:Q::'.ifrf.{;.’.-i'.if.‘-i'.if'_'?_ B
- sivosiy bargarorlik darajasi. I

Inflatsiva xatari ~ bu narxlar o'sishi sur’atlarining bashorat gilib
bo‘lmaydigan o‘zgarishi xatari. Sarmovador narxlarning inflatsion. o’ zgarishini
goplovehi daromadni olishga intiladi. Yugori yoki bashorat gilinmaydigan
Inflatsiya ishlab chigarish faolivatining kutilayotgan natijalarini yo'qqa chiqarishi
muinkin bo'lib, igtisodivotdagi daromadlaming gayta tagsimlanishini ta’minlaydi

va tadbirkorlik xatarini oshiradi. Natijada korxonaning real givmati pasayadi.
Baholash jarayonida ko‘p villik, joriy va bo‘lajak (bashorat gilinayotgan)
ma’lumotlar taqqoslanadi. Korxonaning turli yillarda olingan giymati fagat,
agar pul birligining giymati o‘zgarmagan bo‘lsa, taqqosianishi mumkin, Birog
amalda pul birligining givmati deyadi har yili (odatda ortish. tomonga)
o'zgaradi, Narxlar darajasi turli davrlar nchun narxlar o*zaro nisbatinitig o‘lchovi
hisoblangan indeks ko‘rinishida o‘ichanadi.

: Joriy yildaginarx < I00%
Bazaviy (raqqasianadigan) yildagi narx -

Iste’mol gilinadigan tovarlaming asosiy guruhi bo‘yicha hisoblab chigilgan
narxlar indeksiga joriy yildagi narxlar darajasining ko‘rsatkichi sifatida garalishi
mumkin.

Misol. Bozor savatining narxi 2000-yilda 25,0 ming birlikni, 2005-yilda
esa — 60,0 ming birlikni tashkil gildi. Narxiar indeksi 2005-yilde 140 foizga

Joriy yildagi narxlar indeksi=

teng (60,0:25,0c100%).
Narxiarning inflatsion o‘sishi nomoddiy va haqgiqiy migdorlarni hisobga
¢lish zarurating talab giladi.

Nominal kattalik inflatsivani hisobga olgan tuzatishlar kiritishning eng
oddiy usuli — nominal kattalikni narxlar indeksiga bo‘lish, ya'ni

Nominal kattalik
Narxlar indeksi

vt ot Haqigly katalik =
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- Baholash. jarayonida, muvaqqat (o‘zgarmas) kattalikdan tashgari, nisbiy
kattalikiar ham, masalan, diskont stavkasi! hisoblab chigiladi (% da). U ham

nominal yoki hagigiy kattalik sifatida aniglanishi mumkin. Agar narxlarning §
mﬂats.aon o'sish sur’atlari mamlakatda 13 foizdan vugori bo‘lsa, gayta hisoblashni 3

. Fisher formulasini go‘ilash orqali amalga oshirish tavsiya etiladi:

_ _R, - o
S RN
bu verda R - daromad (diskont)ning real stavkasi; -« - i
- R — daromad {diskentyning nominai stavkasi; ;'s'ji S & S
. — inflatsiya indeksi i MIRE A

| Mlsnl. Sarmoyador tomenidan talab etiladigan dammad sttrkam nominal
" ifodada 25 foizga teng. Narxiar indeksi joriy yilda 15 foiznl tashiil gildi. '\

Dammadmng real siavkasini hisoblab chigamiz
(G,25-0,15) : (110,15) = 0,087 (8,7 ).

. \ﬁsomy axborot manbalari: | e 1

- hukumat dasturlari va prognozlar; R i,;
« davriy igtisodiy matbuot. A

. ansudiy o‘sish sur’atlarining o‘zgarishi bilan bog‘liq xatar. Bozor .
 iqtisodiyotining siklliligi hisob-kitoblarda iqtisodiy rivojlanishning umumiy -3

» holati va iqtisodiy o‘sishning vagin kelajakda kutilayotgan sur’atlarini hisobga
. olish zaruratini belgilab beradi.
Ishdagi faollik susaygan davilarda olinadigan fovda migdori ham pasavadi
. va bankrot bo'lish ehtimoli oshadi. Iqtisodiyot rivojlanishining nmumiy
igtisodiy qonuniyatlarini muayyan korxonani tahlil gilishda va prognozlarni

tuzishda hisobga olish zarur. Bunda asosiy axborot manbalari bo‘lib hukumat | .I

dasturlari va prognozlar; axboroi, konsalting tuzilmalari, hokimiyat va

boshqaruv organlarining tahliliy sharhiari; davriy iqtisodiy matbuot xizmat

qiladi.

Foiz stavkasi migdorining o*zgarishi bilan hogliq xatar. Foiz stavkasining
harakati amalga oshirilayotgan makroigtisodiy tartibga solish chora-tadbirlariga
munosabat bildirish hisoblanadi va u investitsion faollikni rag'batlantirishga

olib kelishi ham, iqtisodivotdagi umumiy sarf-xarajatlamming oshishiga to’sginlik
qgilishi ham mumkin. Baholash jarayonida diskont stavkalarini, sarmoyalash

koeffitsiyenilarini, bozor multipiikatoriating hisob-kitob gilishdatizimii va
tizimsiz xatar omiliari o°lchanadi. Ushbu hisob-kitoblarda xatarsiz stavka sifatida,

L Diskont stavkasi — kelajakda kutilayotgan daromad (xarajat)larnd joriy giymatga keltirish
uchun foydalaniladigan foiz stavkasi
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odatda, davlauﬂﬁg WEOG muddam qimmaﬂi qﬁSﬁzlan bo‘yicha dammad

stavkalari qabul gilinadi. s o
Asosiy axborot manbalarg: v c o
* axborot, konsalting tugilmalari; w0V

- davriy igtisodiy matbuot,

Valota kursining o‘zgariski bilanm bog‘liq xatar. Valutalar kurslar
igtisodiy va siyosiy omiliar ta’siri ¢stida o' zgaradi. Valta kursining o‘zgarishi
mamiakaida chakana narxlarning o‘zpgarishini aniq aks ettirmaydi, avni
pavtda, baholash jarayonida moliyaviy axborotga inflatsion tuzatishlar kiritish,
odatda, milliy valuia kursining o'zgarib turishi bo‘yicha amalga oshiriladi
(1 —ilova).

Muayvan yilga mo‘ljallangan sotuvlar hajmlari prognozini mzashdabm-amx
gilinayotgan, inflatsiva darajasini hlsobga olm'cln hlsob-lqtublanu amalga oshmsh

lozim. T T L
Asosiy axborot manbalari: .. er; snc o
- hukumat dasturlari, B e T S T PR o :‘-};:*e
» axborot, konsalting tuzﬂmalan " e e
+ davriy igtisodiy matbuot. |

Siyosiy xatar — bu siyosiy vogealar tufayli aktivlarga nisbatan yuzaga
kelgan tahdid. Sivosiy xatar omillari, odatda, virik firmalar voki tahliliy
agentliklar tomonidan amalga oshiriladigan ekspert baholani asosida amqlmmdL

AS(JSJL}' axborot manbalari: .

-~ tahliliy sharhiar ma'lemotiand;
- milliy axborot agentliklari; SRR

Tashqi axborot makroiqtisodiy axborotdan tashgari, tannoqqa dou*
axboroini ham o°z ichiga oladi. Unda baholanuvchi korxona, faoliyat
ko‘rsatayotgan tarmoqning ahvoli va tivoilanish isticbollari hagida axborot olinad:.
Mazkur bo‘imning mazmuni tarmogga doir ma’lumotlardan foydalanish
imkonivatiga bog'liq. Unda tarmoqgdagi raqobat shartlari, sotish bozorlari va
ishlab chigarilayotgan mahsulotdan fovdalanishning ehtimoliy variantlari; ishlab
chigarilayotgan mahsunlot haimiga va unga nisbatan talabning o‘zgarish
cinamikasiga ta’sir ko‘rsatuvchi omillar aks ettirilishi kerak. Tarmoqda
Korxonaning faolivat ko'rsatish shart-sharoitlari yakuniy givmat migdoriga
jiddiy ta’sir ko*rsatishi mumkin.

Xataming tarmogqa oid asosiy omillari; normativ-huquqiy baza; sotish
bozorlari; ragobat shartlari.

Tarmoq axborotind yig'ish va tahlil gilish yo‘nalishiarini chizma ko'rinishida
ifodalash mumkin (2.1—chizma).
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L Q'mini bosuvehi tovarlami ishlab S e
chigaruvehi ragobatchi korxonalar '
. ey I -
S { Yetkazib beruvchilar 5 Xaridoriar
e Tarrmogga Kirish uchun AT A
A T cheldoviar FECRNRR Y K
¥ o AR

O 2 d-chizma. Tarmog wxboroting takiil gilish yonalishinri

e B il e i L TR e

Nonuativ-lequgiy baza korxonalarda tarmogga kidsh wchun chekloviar

" mavjudligini hisobga olgan holda belgilanadi. Agar asosiy moliyaviy koefiitsiyentlar
- bo‘yicha tarmeqdagi o‘rtacha ma’lumotlar maviud bo‘lsa, ulardan baholash ;
" jarayonida fovdalanish zarne. Baholanayotgan korkona ma’tumotlarini tarmogning

. boshqa korxonalarining ana shunday ko‘rsatkichiari bilan taqgoslash tarmoqni |
. i'tadqiq etishdagi muhim bosqich hisoblanadi, chunki u bahofanayotgan q :
.+ korxopaning reytingini aniglash, foydalilik va xarajatlarning talab etiladigan U’
- Iquonga nisbatan ishonchli prognozlami fuzish mlkonnn beradi. b
. Asomy axborot manbalari: _ R %

- statistika organlarining ma’tumotlari; S .;;""’“'- B

O‘zbekiston Respublikasining gonun hgjatlari; B~

+ tarmogqa oid axborot bulletenlari;

* biznes-reja.

L Sntlsh bozorlari. Taklif, talab, narx bozor igtisodiyotiti tartibga snhshnmg
- muthim vositalan hisoblanadi. Talab va takhif o'rtasida muvozanatga erishish umunty

. -makroigtisodiy muvozanatni ham, mahsuiot sotishning o'ziga xos xususiyatiarini
- . ham belgilab beradi. Korxona tovariarni sotish bo‘vicha tanlagan strategivani

" tahlil qilish uchun to‘rita mugqobil strategivadan foydalanish mumkin:
1. Yuzaga kelgan bozorga raqobatchilar olib chiggan mahsulot bilan kirib
borish.
2. Bozorning yangi segrmentlarini barpo etish hisobidan bozomi rivojlantirish.
3. Yangi tovarlar ishlab chigish voki avvalgi tovarlarni takomillashtirish.
-+ 4. Yangi bozorlarni o‘zlashtirish nchun ishlab chigarilayotgan mahsulotni
- diversifikatsivalash.
- Tovatlami sotish strategivasiga garab sotiladigan mahsulot hajmining prognozi
-tuziladi. Tanlangan strategivani amalga oshirishdagi chekiovlar: talab hajmi va
yetkazib beruvchilar bilan o'zarc munosabatiar baholovchﬂammg alohida
e’tiborini tortadi.
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Talab — ma’lum bir muddatda muoayvan narx bo‘yicha sotib olinadigan
tovarlar va xizmatlar miqdori. Tovarlarga nisbatan talab migdoriy ifodada boshga
teng sharoitlarda narxdan teskari bog'liglikda oflchanadi. Bozor nard pirovardida
talab va takiifning o°zaro ta’siri natijasida belgilanadi. Shunday qilib, talab
hajmi va narx - korgonaning joriy va ba‘lajak salohiyatini baholashdagi muhim
tashgi chekiovlar hisoblanadi. ;

Axborot yig‘ish jarayonida shartnomalaming yurdik jihatdan aniqligi va

ularning ishonchliligi nuqiayi nazaridan vetkazib beruvchilar bilan
munosabatlar alohida e’tiborga loyiq.
- Mazkur axborotni vigishdan magsad mamlakatda {agar zarur bo‘lsa,
chet elda) tovami sotish bozorining salohivatini aniglashdan iborat: jorly
narxiardagi sotuviar hajmi, baholanayoigah korxona bo‘yicha so‘nggi 2-5 yil
mobaynidagi ma’lumotlar, ragobatchilar bo‘yicha joriy narxiardagi sotuvlar
hajmi, O*zbekiston Respublikasida va uning tashqarisida sotuv bozorlarini
kengaytirish bo‘vicha prognozlar,

Asosiy axborot manbalasi: Y AR

+ baholanayotgan korxona marketingi ma lllIIlDﬂﬂIl Doy
» gtatistika organlarining ma’lumotlari; RE

+ tarmeqga oid axborot nashriari; — U el SEGRRS |

+ davriy igtisodiy matbuot; S
+ biznes-teia; - o N RYIT
-+ ghaxsiy alogalar. - B SR
Raqabat sharflari. Bozor igtisodiyotiga ta!(nnn]lashmagan mqnbot bnzurlan
xosdir. Chunki, wlarda erkin ragobatli narx shaklianishi mexanizmi jiddiy
cheklovlarga ega. Korxonaning ragobatbardashligini baholash bozoming xilini,
demak, o'mini bosuvchi tovariami ishlab chigaruvehi ragobatchilarning tarmoqga
kirishi uchun cheklovlar mavjudligini hiscbga olgan holda amalga oshiriladi.
Tahiil (hatural va givmat ifodalarida) ragobat qiluvchi tovarni ishlab chigarish
hajmi, sotilayotgan mahsuiotning mintagada yoki umuman tarmegda ishlab
chigarish umumiy hajmidagi vlushi hagidagi ma’lumotiar, raqobatchilar
mahisulotining tavsifi (hajmi, xizmat ko'rsatish sifati, nasxlar, sotish kanaliari,
reklama), shuningdek, ushbu tovarmning mamiakatdapi asosiy importchilari
ro‘yxati bilan to‘ldirilishi lozim. |
Asosiy axborot manbalari: : S
» ‘baholanayotgan korxona marketingi ma’lumotlan | SR
.+ » statistika organiarining ma’ lumntlan | BRI R
;'i.'fb . dllﬂ.[ ﬁ ]HI, . W e
"+ bojrona boshqarmasi;
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* tarmogga oid axborot nashriari; SR TTR hph'd
* "biznes-1eja. ! "
Tarmoqgqa oid axborotni tahlil gilishda unnda sanab o ulgan axborot
manbalarining ishonchlilik darajasi turlicha. Shuning uchun bitta savolning
o“ziga turlicha javoblar olish mummkin.

Z2.2. Ichki axberot
.

Ichki axborot baholanayotgan korxona faolivatini to‘lig hajmda tavsiflashi,
korxonaning o‘ziga xos xususivatlarini tushunish uchun u hagidagi to* hq va
aniq ma’lumotlarni o'zida mujassanﬂashtmshj lozim. "

Mazur axborot majmuyi quyidagitami o'z ichiga oladis _{éf_:'?-.l .

- korxona tarixi hagida ma’lumotlar; e

iy .+ koronaning marketing strategiyasi; ‘&
}'ctkazib beruvchilar tavsifi; R e
+ jshlab chigarish quvvatiari; _1-. 5

-+ ishchi va boshgaruv xodimlari;

« ichki molivaviy axborot (buxgalteriva balansi ma’lunmtlan, 3-5 il
uchun molivaviy natijalar va pul mablag‘larining harakati hagida hisobot]ar);

+ boshga axboroilar,

Agar korxonada biznes-refa isitlab ¢higilgan bo‘lsa, u holda Korxona hagida
asosiy ma’lumotlar keltiriladi, bular: faolivat turlari, tarmoq tavsifi, komxonaning
Jjoriy moliyaviy ahvolining asosiy ko‘rsatkichlart va h X, Bundan tashqari, biznes-
rejada quyidagi ma’lumotiar bo‘lishi kerak: tashikiliv-buquqiy shakl, ustav
sarmoyasining miqdori, ustav sarmovasining kichik ubushlari, aksiyalar nazorat
paketlarining egalari haqida ma’lumotlar, korxonaning konsernlarga,
vyushmalarga, xoldinglarga tegishliligi.

Korxona tarixi. Ushbu bo‘limda har bir mahsulot turi bo‘vicha mahsulot

ishlab chiqarish jarayoni hagida axborot, komxonaning viujudga kelish va rivojlanish

tarixi va hokazolar berilishi kerak.

Korxonaning markefing strategiyasi. Komonaning marketing strategiyasi
tashgi omillar bitan, shuningdek, ishlab chigariladigan tovarlarning hayotiy
siklining davri (2.2—chizma) va ishlab chigarish quvvatlarining mavjudligi
bilan belgilanadi.

Korxonaning marketing strategiyasini tahiil gilayotib, quyidagi axborotiami
taqqoslash lozim:

- o'tgan (reprospektiv), jorly va bashorat gilinayotgan davrardagi sotuvlar
hajmlari;
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2.2-chizma. Tovarning hayodly sikll dovelari CREE e

I-11 davrlar — tovami ishiab chigish va bozorga joylashtirish; III dave — tovarni
sotish haimining o‘sishi. Mahstlotni sotish. hajmining ko*payishi korxona zararsiz
ishlash nuqtasini yengib o‘tishini ta’minlaydi. Shartli-doimiy xarajatlar gayd etilgan
va tushum o‘suvchi o‘zgaruvchan xarajatiarni goplaydi; IV davr — bozorni ishlab
chigariladigan mahsulotlar bilan to‘ldirish davri; V davr — sotish hajmlarining
gisgarishi, keyingi sirategiyani ishlab chigish zarurati: ishlab chiqarilayvoigan
mnahsulotni takomillashtirish yoki yvangl mahsulotni o‘zlashtirish.

e R T e iy
o T

+ sotilgan mahsulotning tannarxi; g
* tovarlar va xizmatlar narxiari, alarning dinamikasi; ot
+ talab hajmiarining o‘zgarishini bashorat qilish; T

+ ishlab chiqgarich quvvatiari.

Ishlab chigarish quvvatlari. Ishlab chigariladigan mahsulot hajmi, bir
tomondan, unga nisbatan talab bilan, ikkinchi tomondan esa, uni ishlab
chigarish uchun ishlab chigarish quvvatlarining mavjudligi bilan belgilanadi.
Shuning uchun, aynigsa, progrozlarni tuzishda, bo‘lajak kapital go‘yilmalarini
hisobga olgan holda korxonada ishiab chigarish quvvatlarining mavjudligi hagida
ma’lumotlarni hisobga olish lozim.

Ishchi va boshgaruy xodimlari. Ishlab chiqarishning mazkir omili korxona
giymatiga katta ta’sir ko‘ssatadi. Yopiq tardagi korxonalarda xodimlarning mehnats
aksiyalar bilan gisman qoplanishi (xizmatchilarning foydada ishiirok etish
dasturi) va bunda korxona xodimlati aksivalarning ma’lum paketiga ega bo‘lgan
korxona mulkdon sifatida ishtirok etishi mumkin.

Korxona boshgaruvchisi asosiy shaxs bo‘lib, biznesning samarali
boshgarilishini va rivojlanighini ta’minlashi mumkin, Ushbu fakt baholash
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jarayonida, xususan, diskont stavkalarini hisobiab chigishda hisobga olinishi
zarur, chiunki korxona sotilgan hoflarda uning bo‘lajak faolivatiga oid rejalari
- p'zgarishi mamkin.

Mazkur bo‘lim axboratini tahlil qilishning mwhim jihati bolib tarmoqg
bo'yichz oriacha ma'tumotiar bilan solishiinilganda korxonada sl hagining darajasi
hisoblanadi. Kop yoki kam tomonga farglanishga baholanayotgan biznes
xususiyatiazini aniglash magsadi sifatida qaralishi kerak, shiningdek nnga hisobotni
bir me'vorga keltirishk chog‘ida tuzatishlar kirftilishi mum.km

Asosnr axborot magzbalari: e e o

bI,ZIIES"I?«]a B ‘ S v
» korxona rahbari bilai subbat; ; )
- marketing ma’iumotlari;
« retrospektiv molivaviy hisobot. T TR B

Ichki moliyaviy hisobof. Joriy va ratrospekuv moll}ravw axbnmtdan' A
foydalanish va uni tahlil gilish maqsadi baholash sanasida korxonaning real 3
moliyaviy ahvolini, sof foyda, moliyaviy xatar hamda moddiy va nomoddiy
aktiviarning haqiqiy migdorini aniqlashdan iborat.

Baholashning magsadlariga qarab korxonaning molivaviy ahvolini tahlil
qilish yo*nalishlari o*zgarishi mumkin. Agar korona aksiyalarining minoritar
(nazoraisiz) paketi qiymati baholanavoigan boflsa, u holda imkonivatli
sarmoyadomi ko‘prog korxona rentabelligining prognoz bahosi, uning
dividendlar 10°lash qobilivati qizigtiradi.

Baholash jarayonida tahlil qifinadigan nmhyavly hmobotmng a&nmy hu_]}aﬂan

« buxgalteriya balansi;
= moliyaviy natijalar hagida hiscbot;
+ mablag‘lar harakati hagida hisobot. : SRR

Bundan tashqari, buxgalferlik hisobining bﬁshqa Tasmiy ahakllandan,
shuningdek, korxonaning ichki hisobotidan foydalanish mumkin.

Har ganday korxonada, aynigsa, yopiq turdagi korxonada baholash ishlari
uchun muhirm hufjatlar to*plamidan, shuningdek, bevosita korxona rahbarlaridan
olingan axborotdan foydalanish lozim.

Iehki axborotni vig‘ish ishlarining magsadi quyidagilardan iborat:

- bo‘lajak tendensiyalarni aniglash magsadida korxonaning tarixini tahlil
qilish;

- sotuvlar haimlari, fovdaning pul ogimliarini bashorat gilish uchun
axborot vig‘ish;

o * baholanayotgan biznesga xos bo'lgan xatar omillarini hisobga olisky;
i meliyaviy hujjatlarni tahlii gilish; A

".

38




- rahbarlar bilan suhbat va yanada haqqonw baholash m:ikonuu henmhi
qn ‘shimcha axborotlar vig 1sh _ - 3 g
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2.3. Bahelash jarayonida mullyavly hu]jatlarm tayyurlash

Ichki moh}.faﬂy hujjattar bilan ishiash quyidagi yo‘nalishlar bo }rlcha ohb
boriladi: i

+ axboroiga tuzatishlar kiritish; Cor :';?iﬁ_.--;':j i3

« buxgalterlik hisobotini normailashtirish'; i L LT

« buxgalterlik hiscbotining shaklini ¢‘zgartirish; =~

+ 1isbiv ko‘rsatkichiarni hisoblab chigish.

Huijatlargz imflaisiva tuzatishlarini kiritish o‘tgan davrlar uchun
retrospektiv axborotni givoslanadigan turga Xeltirish;, pul ogqimlarining
prognoziarini tuzishda narxlarning inflatsiya tufayii o‘zgarshi va diskomt -
stavkalarini hisobga olish uchuin amalga oshiriladi, _

Barcha balans moddalarini so'm kursining vaiuta, xususan, AQSH dollan
kursiga nisbatan o‘zgarishi bo’vicha gayta baholash tuzatish Kiritishning eng
sodda nsuli hisoblanadi.

Misol, Jihoz 1 min. so’‘mga sotib olingan (xarid gilish sanasida AQSH |

dollariga nisbatan so ‘mning kursi 500:1). Qayta baholash sanasida so ‘mning
AQSH dollarign nisbatan kursi 600:1 ni tashkil gildi. Demak jihaﬂir xarid
qilishning tuzatishlar kiritilgan giymatl quyidagicha: :

500 . 1006600 = 1200000 s0°rm.
500

Ushbu usul ogining afzalliklariga va kamchiliklariga ega. Uning asosiy afzalligi
- soddaligi va katta hajmdagi go“shimcha axborotsiz ishlash imkoniyati. Ikkinchi
tomondan, valuia kursi bo‘vicha tuzatishlar kiritish so‘m va dollarning kurs
nisbati wlarning hagigiy xarid gobiliyatiga mos kelmasligi tufayli noaniq natijatarni
beradi.

Balans aktivi va passivi moddalarini tovar narxlari darajasining o‘zgarishiari
bo‘yicha gayta baholash ancha aniq hisoblanadi. U umuman tovar massasiga haim,
har bir muayyan tovar yoki tovar giuruhiga ham yo‘naltirilgan bolishi mumkin,

Narxiarning uvmpmiy darajasi o‘zgarishini hisobga olish usunli .

moliva hisobotini inflatsivadan xalos etishning eng keng targalgan usuli
hisoblanadi.

! Normallashtirisk — biznesni bir maromda faoliyat yuriiishiga xos bo‘lgan daromad va
xarajatlami aniqlash. :
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Mazkur wsuldan fovdalanish korxona aktivlarining moddiy-ashyoviy
tarkibidan voz kechib, butun komonani pulning sotib ofish imkopiyatini va
uning vagt bo‘vicha tebranishini hisobga olib, ymumiy baholashga diquatnd jalb
-etish imkonini beradi. Ushbu usul shundan iboratki, molivaviy hisobotlarning
tarli moddalari bir xil xarid quvvatiga ega bo‘igan pul birliklarida (hisobot
sanasida bazaviy yoki joriy davr so‘mida) hisob-kitob gilinadi. Qayia hisoblash
uchun vo yalpi milliy mahsulot dinamikasining indekst yoki iste’mol yoxud
uigngi narxtar indeksidan foydalanifadi. Balans va moliyaviy hisobot mioddalarini
bir xi} xand kuchiga ega bo'igan pul birtiklariga qayta hisoblash formulasi
quyidagi ko‘rinishga ega:

bu ycrda B, mﬂatswa dEMJﬂSl bo‘yicha mzanshlar klrmlgan mnddamng
real migdor, so‘m;

B, —buxgalieriya hisobi va hisobotlar ma’luraotiar bo'vicha moddaning
nummal migdori, s0'm;

i,~—tahlil vaqtida yoki tahlil davri mobaynida inflatsiya indeksi;

i, ~ bazaviy davrda yoki balans moddasi migdorini nazorat gilishning
dastlabki sanasida inflatsiva indeksi.

{i, . i, ) — indekslari bo‘yicha inflaisiya tuzatishiad fagat pulsiz moddalarga
kirititishi lozim, bular; asosiy vositalar (shn jumladan, nomoddiy aktiviar),
ishlab chigarish zaxiralari, tugallatimagan ishlab chigarish, tavyor mahsulot,
arzon va tez eskiruvchi buyumiar, ma’lum tovarlarpd yetkazib berish va (yoki)
ma’lum xizmatlarni ko‘ssatish bilan uziladjgan majburiyatlar. Pul moddalariga
{pul mablag‘lasi, debitorlik va kreditorik qarzlari, kreditlar, qarzar, depozitlar,
moliyaviy qo‘yilmalar) napxiar umumiy darajasining o“zgarishidan gat’iv nazar
inflatsiya tuzatishlar kirititmaydi. Mazkur heolatda gap baholash jarayonida
hisobotiarni normaliashtimvehi tuzatishiar hagida bormayapti,

Amaliyoida narxlar umumiy darajasi o‘zgarishining indeksi bo‘yicha gayta
hisoblash bir necha bosgichlarda amaiga oshiriladi, Birinchi bosgichda hisob
narxiarida, va'ni dastiabki baholardan foydalangan hoida imolivaviy hisobot tuziladi,
Ikkinchi bosqichda hisobotlarning barcha moddalari pulli va pulsiz moddalarga
tasniflanadi. Uchinchi bosgichda pulli moddalar aktiviami xarid gilish (majburiyatlar
yuzaga kelishi) yvillari bo‘vicha olingan nandaming unmiy indekslari yordamida
joriy narxlar bo‘yicha hisoblab chigiladi, Aktiv va passiv bo'yicha muvozanatga
. «Tagsimianmagan foyda» moddasini tartibga solish bilan erishifadi. To‘rtinchi
bosqichda qayta hisobiash hisobotlari tuziladi va pul birligi xarid gobiliyatining
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o‘7garishidan olingan foyda (zarar) hisoblab chigiladi. Uning yordamida pul
aktiviari ve majburivatlarni yilniog boshi va oxiriga gayta hisoblash hamda ulami
tagqoslash yo'li bitan narxlaming umumiy indeksi aniglanadi (5—ilova).

Pulsiz aktiviar {(majburiyatlar)ni bir xil xarid kuchiga ega bo‘lgan pul
birliklarida baholash quyidagi tarzda amalga oshiriladi, Barcha aktiviar ulami
xarid gilish yillari bo*yicha guruhlanadi. Har bir yil uchun obyektiar guruhi
qiymatining bahcsi joriy yil va obyekt xarid qilingan yil narxlarining
indekslaridan foydalangan holda qayta hisobiab chigiladi, so‘ngra esa natijalar
jamlanadi. Balansning pulsiz moddalarini qayia hisoblash mexanizmini quyidagt
formula bilan ifodalash mumkin:

P, ZP
iy

Iz

bu verda P — barcha akuviann bir xil xarid qublhyauga ¢ga bo l,gan pul
birlikiarida bahc)lash sO‘m;

P, —i aktivni xarid qﬂlsh narxi, so‘m;

i — nzm:]ammg umumiy jorly indeksi; '
#, — obyektni xarid gilish yilidagi nanmning vmumiy mdekm

Misol. Asosiy vositalarning ruzatishlar Kiritilgan miqdovini aniglash. Jihoz
50 000 so'maga xarid gilingan; xarid gilish yilida narxiar indeksi — 116,3;
bakholash vagtida narxiar indeksi — 338,86, Jihozning tuzatishlar kirvitilgan
givmati giyosiy narxlarda quyidagini tashkil giladi:

50000% 339,6/116,3 = 146002 s0*m.

Moliyaviy hisobotlarga narxlarning ummmiy o‘zgarishi bo‘yicha tuzatishlar
kiritish usuli pulsing xarid qobilivati o'zgarish: munosabati bilan korxonada
yuzaga keladigan qo’shimcha foyda yoki zarar migdorini aniq belgilash imkonini
beradi, Biroq mazkur usul alohida akiivlar giymati o‘zgarishining turli darajasiti
hisobga olmaydi.

Korxona faoliyat ko‘rsatishi tashgi shartlarining tahlili natijasida:

* babolash sanasiga yaqinlashtirilgan davr va bashorat gilinadigan davrda
mantiakatdagi va tarmoagdagi investitsiva muhiti o‘rganiladi;
tashqi marketing tadgigotlari o‘tkaziladi;

~ diskont stavkalard, bozor multiplikatoriari, kapitailashtirish koeffitsiyentini
hisoblab chigishda va korxona giymatining yakuniy migdorini aniglashda hisobga
olinadigan umumtizimii va tarmoqg xatarlaritiing darajasi aniglanadi.

Hisobotlarni normallashtirish normai faoliyat ko‘rsatuvchi biznesga xos
bo'lgan daromadlar va Xarajatlarni aniglash magsadida amalga oshiriladi. U
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baholash xulosalari obyekiiv xususivatga ega bo‘lishi, korxona faoliyatici tavsiflovchi
real ko‘rsatkichlarga asostanishi uchun zarur,
L Buxgalteriya hisobining umumiy gabut qilingan tamoyillarga muvofig tuzilgan
- hisobot mulkning hagigiy bozor narxini aks ettirmasligi lozim. Operatsivalarni
 hisobga olish va garziarni hisobdan chigarishning tuddi usullaridan foydalanish

 imkoniyati foyda va put ogimlarini har xil qiymatga olib keladi.

Aktivlar qismining bozor giymati (masalan, nomoddiy aktivlar giymati)

. balansni fuzishda hisobga olinmastigi mumkin,

. Baholash jarayonida hisobotlarni normallashtirish har doim amalga oshiriladi,
go‘Naniladigan tuzatishiar hajmi esa baholash magsadlariga garab o'zgaradi. Baholash
- hujjatlarida hisoblami nommaliashtirish jarayonida amalga oshinladigan hisob-kitoblar

-+ va o'zgartirishlar izohlanishi lozim.,

: Molivaviy hujjatlanga normallashtimvehi mzatishlari quyidagi vo*nalishlar
" bo'vicha kiritiladi:

-~ bir martalik, noan’anaviy va operatsivalarga taallugli bo‘imagan
daromadiar va xargjaflarga tuzatishlar kiritish,

- operaisivalarni hisobga olish usuli (masalan, zaxiralarni hisobga olish)
yoki amortizatsivani hisoblab yozish usaliga tuzatishiar kiritish;

« aktivlarning bozor giymatini aniglash magsadida buxgalterlik hisobotiga
tuzatishiar kiritish. '

Yana bir muhim go'shimcha: mormallashtirilgan molivaviy Aisobordan
Jagar baholash magsadiarida foydalanish mumkin.

Bir martalik, noan’anaviy va operatsiyalarga taaliugli bo‘lmagan
darcmadlar va xarajatlarga tuzatishiar kiritish. Biznes orgali yuzaga keladigan
pul ogimlari migdorini aniglovchi eng muhim omillar jumlasiga mahsulot
tannarxird kiritish mumkin {2.3-—-chiza}.

Mahsulot, ishlar va xdzmatlar tannarxi deganda bevosita mahsulotni tayvorlagh
va ishiami bajarish, shuningdek, ishlab chigavish sharoitlarini sagiab golisk va
vaxshilash jarayonida foydalaniladigan barcha turdagi resurslarning pul shaklida
ifodalangan xarajatlad tushuniladi.

Tannarxga kiritiladigan xarajatlardan tashgari, foydaning miqdoriga 1a’sir
ko‘msatuvchi tijorat va boshqamwv xarajatlari, boshqa operatsion (ishlab chiqarish)
daromadlar va hokazolar ajratiiadi.

Foydaning migdori pasaytiritishi mumkin va shuning uchun imkoniyatli
satinoyadori, birinchi navbatda, sotishdan tushgan mshum dinamikasi va. tatinarx
tarkibi, so‘ngra esa normallashtirilgan foyda qizigtiradi. Agar gap xizmaflar
ko‘matish sohasi korxonalari, servis va sugtuna kompaniyalarini, birlashish va
qo‘shilish bitimiarini baholash haqida borayotgan bo‘lsa, u holda valpi daromadiar
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e Sotilgan mahsulotaing to'lig tanuarsi

H—-/—x .
_ Ombordagi mahsnfot - £%
Tovar mahsuletning to‘lig qoldiglarida va yuklashda - -

tannarxi xarajatlarning o‘zgarishi (+/~)

ol |

b Xomashyo va materiallar

. . Sl AT ey -
Yoailg i, encrglya WL ey B

= Ishlab chiqarish ishchilarining asosiy va qo‘shimcha hagi
= Ijtimoty va tibbiy sug urta uchua ajratmalar

FEU RS
- Ishlab chigarishni tayyorlash va o‘zlashtirish xarajatiari A P
b Jihozni eksphuatatsiva qilish xarajatlari O B
- Umumishlab chigarish va umnmxo’jalik xarajatlar .~ ﬂw i
’ Vit o 4

. Brak tufayli yo'gotishlar
L Boshqa ishlab chigarish xarajatiari
v Izhlab chigarishdan tashqgari xarajatlar

2.3~ckizma. Yannarx omillarining sheklanishi ) .
RTINS
sahliliga urg‘u beriladi, Foyda va pul oqgimi ko‘rsatkichi investitsiya garorini gabui
gilishda navbatdagi mezonga aylanadi.

Agar foyda migdori (kutilayotgan bo‘lajak foyda) baholash jarayonida hal
giluvchi rol o“ynasa, u holda ushbu ko‘rsatkichni korxona oladigan iqtisodiy
daromadning aks etishi sifatida gabul gilish zarur. Baholash jarayonida moliyaviy
hisobotlarni normaliashrirish aynan ushbu maqgsadiarda amalga oshiriladi. Quyida
korxonalardan biri bo‘yicha o‘tkaziigan normaliashtirish va noan’anaviy
xarajatlarga to‘g*rilashga misol keltirilgan (2.1—jadval).

Korxonaning vzoq muddatli moliyaviy qo“yilmalari asosiy ishlab chigarish
faoliyatiga daxidor bo‘lmagan mulkni xarid qilish uchun sarflangan mablag‘lar
bilan birga beriigan va ular normallashtisish farayonida chiqarih tashlandi.
Pirovardida baholanayotgan hiznesga taallughi bo'lmagan xarajatlarga to'g'rilangan
normaliashtirilgan buxgalteriva balansi olindi.

Balansga tuzatishlar Kiritishda olingan o‘zgarishlar moliyaviy natijalar
to‘g risidagi hisobotda ham oz aksini topdi. Bunda, o‘xshashiar bo‘yicha ofrtacha
giymatdan vuqori bo‘lgan xarajatlarga ham tuzatishlar kiritish murokin
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(2.2, 2.3 va 2. 4—jadvallar). Normallashtirilgan daromad asosiy facliyatga taalluqgli
bo'lmagan noan’anaviy xarajatlarni hisobga olgan holda hisoblab chiqildi.

Normallashtirish amalga oshirilgandan so'ng moliyvaviy natijalar to'g sisidagi
hisobot ko'rinishi 2.4—advalda keltirilgan shaklga ega bo‘ladi.

Operatsiyalarni hisobga olish wsuliga tuzafishlar kiritish. Fovda va
pul osimlarining migdoriga zaxiralarni hisobga olish va amortizatsivani hisoblab
yozish usullari katta ta’siy ko‘rsatadi.

Amalivorda zaxiralamni hisobga olishning quyidagi uslubivati gabul gilingan:

+ o'rtacha tannarx bo'vicha;
» vagt bo‘yicha dastlabki xaridlar tannarxi bo*yicha;

+ vaqt bo'yicha so‘ngel xaridlar tannmarxi bo‘yicha.

o 2. 1jadval
r Buxgaltenya balansini davr boshi va yakuni holatiga ko‘ra
' 'h normallashtirish
B {shartli birliklar)
Buxgalteriya . | Normallashtiri}- |
[ halansi Tumr tlshlara gan buxgalkeriya
o ) .
Ko‘rsatkichlar m3’lumotlari balansi
D [ Davr D Dawr | o Davr
avr yaku- avr | vaku- avr yaku-
| boshiga piga | Poshiga | o | boskiga | 7L
i. Joriy aktivlar
{current assels), 734607 |} 776092 73607 [ TI6002
jami
2. Aylanmadan
tashqari aktivlar
shu jumladan: .
Belkirigh 5
chegimma
gilingan holda 758180 | 809594 758180 | 809594
asosly vositalar
{net fixed assels)
Uzoq muddatli
moliyaviy
qo‘yilmalar (long | 10513¢ | 100410 | -105139 | - 100410 - -
term finarcial
investments)
Boshga aktiviar
(other assets) 6413 1323G 6413 13230
ﬂq;ﬂlmf 869732 | 923234 764593
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et e s ve SR fonns cwn 2 T-jadval (davomd)

Buxgalteriya . . Normallashfiril-
P balansi Tuza!- Fsh“ ﬂ[ar gan buxgalieriya
"lumoilaxs ' balausi
Ko‘rsatkichlar ma
Davs I:?: Davr D;T: Davr D:;E:
. ¥ = h i - ¥ w
boshiga niga boshiga niga oshiga nipa
Aktivlar, jami 1604339 ) 1669326 | - I0513% | - 100410 | 1499200 ; 1598916
1. Toriy
majburiyatlax 660314 | 561727 660314 | 561727
{current
liahilities)
2. Uzog muddath
garz {long term 2T4987 174056 2T4987 174056
debt)
3, 0z sarmoyasi
{stockholders 669041 263343 | - 105132 | - 100410 | 563902 863133
Equity) i
Passivlar, jami 1604330 | 1669326 ; - 105139 | - 100410 | 1499200 | 1598916
e Moliyaviy natijalar to‘g‘risida hisobot
{gharfh birdikiar)
Ko‘rsatkichlar Davr yakuniga ko‘ra
Sotishdan netto-tushum {net sales) 7 147 474
Sotilgan mahsulotning tannarxi (cost of sales) 3794 476
Yalpi foyda (gross profit) 3 352 998
Operatsiya xarajatlari (operating expenses) 2 640 707
Foizlar va soliglar to‘langunicha foyda {profit 112 291
before interests & taxes)
Foizlammi to‘lash (interesis expense) 59674
Soliq solingunga gadar foyda (profit before 652 617
taxes)
Foyda solig'i (taxes) 282 053
Sof foyda (net profit) 370 564




B e P T SRR t o 2 3-jadval
 Daromad hagidagi hisobotga tuzatishlar kiritish

{shartli birliklar)
Ko‘rsatkichlar Davrky?]mmga
o‘ra
Sof foyda (buxgalterlik hisobotlari ma’'tumotlar
bo'yi cia) £ 370 564
+ Soliglami to‘lash uchun xarajatlar 282 053
+/= Xarajatlar bo‘vicha tuzatishlar kiritish:
+ Amalda to‘langan ish hagi 356 723
- Asosli to'lovlar deb tan olingan 313 500
+ Tarmog bo'yicha o’rtacha ko‘rsatkichdan yugori 41153
bo‘Jgan ish bagini to‘lash xarajattari
+ Faoliyatga tasllugli bo‘lmagan mulkni saglash bo'yicha = 600
‘Rarajatiar
Soliglar to‘langunicha normallashtirilgan daromad 744 593
- Soliglarnd 1olash xarajatlan 320177
Normallashtirilgan sof daromad 424 418
24-fadval
L Muliyavly natijalar to‘g‘risida normallashgan hischot
R (sharthi birlikiar)
Ko'‘rsatkichlar 1 Davr yakuniga ko‘ra
Sotishdzn netto-tushum (et sales) : 7 147 474
Sotilgan mahsulotning tannarxi (cost of sales) 3794 476
Yalpi foyda (gross profit) 3 352998
Operaisiya xarajatlari (operating expenses) 2548 729
Foizlar to'languncha va soliq solinguncha foyda 304 269
(profit before interests & taxes)
Foizlarni to‘lash (interests expense) 39674
Solig solinguncha foyda (profit before taxes) 744 393
Foyda solig’i (taxes) 320 177
Sof foyda (net profit) 424 418

Zaxiralarni dastlabki xaridlar usuli bilan baholash ishlab chigarishga

(sotuvga) dastlab kelib tushgan resurstar oy boshica hisobda turgan boyliklar

qiymatini hisobga olgan holda vaqt bo‘vicha dastlabki xaridiar tannarsiga ko‘ra
baholanishi lozim degan xulosaga asoslangan.
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So‘npgi xaridlar usuli esa ishlab chigarishga (sotuvga} dastlab kelib
t;ushgan resurslar vagt bo‘yicha uning tannaryiga ko‘ra baholanishi lozim
degan xuiosaga asoslangasn.

Misol.

- Vagr Zeaxiralar g :
. DLO9 100 kg x 10 ming so'm = 1000 ming so‘m ey
L 1009 50kex ISmingso'm = 750 ming so'm SRR A
2009 100 kg x 25 ming so‘m = 2500 ming so'm
- Jami 250k = 4250 ming som
Karaz gilaylik tahiil gilinayoigan davrda 200 kg zaxira sa:fkmdz
Qrtacha amoldags tannarx: . E
42507250 x 200 = 3400 ming 50 . R
Dastlabki xaridlar usuii bo ‘vicha sotilgan mahsulot tannarxi; CoE
100 x 10+ 50 x I5 <+ 50 x 25 = 3000 ming so'm.

S0 ‘nggi xaridlar usuli bo‘yvicha sotilgan mahsulot tanngrxi:

100 x 25 + 50 x 15 + 30 x 10 = 3750 ming s0 .

S0°ngei xaridlar usuli bo‘yicha olingan migdor ham, dastlabki xandlar
usuli bo‘yicha olingan migdor ham zaxiralarning haqigiy bogor narxini aks
ettirmaydi, Agar o*xshash korxona o‘rtacha tannarx bo‘yicha zaxiralarni hisobga
olish usulidan foydalansa va ayni paytda, baholanayotgan korxonaga nisbatan
so'nggi xaridlar usuli go‘llanilsa, u holda solig solish stavkasiga to‘g rilangan,
f350x (1 — 0,35)] tarq (3750 — 3400 = 35) soliq solingandan keyingi foydaning
migdoriga qoshilishi mumkin, Huddi shunday hisab-Kitoblar foyda migdoriti
kamaytirish uchun ham amalga oshirilishi mumkin.

Zaxiralarni hisobga olish usuli bo‘yicha tuzatishlar kiritish. Shuningdek,
foydaning miqdori asosiy fondiaming ham, nomoddiy aktivlarning ham
eskirishini hisobga olish usullariga bog'liq. Mahsulot giymatida amortizatsiya
ulushi mehnat vositalaridan foydalanish samaradodigini tavsiflaydi. Buxgaltertik
hisobining tamovyillariga myvofiq asosiy fondlar va nomoddiy aktivlar gismining
giymati ulardan foydalanishning ko‘zda tutilgan muddati mobaynida
tagsimlanishi lozim. Hisobga olishda foydalanitadigan «amortizatsiya» atamasi
jismoniy eskirish yvoki bozor givmatining pasayishi sifatida emas, balki
fondlarning giymatini ularning foydali faotivat ko*rsatishi vagti mobaynida
hisobdan chigarish sifatida tushuniladi, Bu baholash usuli emas, balki giymatni
tagsimlash jarayoni. Amortizatsiya summasi obyekining dastlabki giymati,
ko'zda tutilzgan foydali xizmat gilish muddati va tanlangan hisobga olish usuliga
bogliq. Amortizatsivani hisobga clishning turki visullari mavjud bo‘lib, ulami
ikkisa vo‘nalishga birlashtirish mumkin:
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- to‘g‘ri chizigli hisobdan chiqarish usoli; ST

- Qivmatni tezlashtirilgan holda hisobdan chigarisk usuli, -~ -~
To‘gri chizigli hisobdan chigarish usuliga muvofiq obyektning qivmati
- wning xizmat qilish muddati mobaynida teng tagsimlanadi.

Misol. Jihozning dastlabki giymati — 5 min. so ‘m; ko 7da tutilgan xignat
gilish muddari — 5 yif; amortizatsivaning villik summasi 5 min. so ‘mni tashkil
giladi: 5 yil = 1 min. so'm (amortizatsiya koeffitsiventi 0,2 ga teng}.
Amortizatsivani hisobga olishning to'g'ri chiggli usuli ancha keng targalgon
usul hisoblanadi, shuning uchun ushbu bo lim bovicha, odatda, tuzarishlar
kiritilmaydi,

Agar korxona jadal hisobdan chigarish usulidan foydalansa, u holda
amortizatsivaning viilik summasi oshadi (masalan, ikki marta), bu tannarxning
o‘sishiga va saliq solish bazasining kamayishiga olib keladi.

Mazkur holatda soliglar to‘langanidan keyingi fovda jadal hisobdan chiqarish
usulini qo‘llashdan olinadigan, soliq solish stavkasiga to‘g'rilangan fargqa
ko payishi mumkin.

Aktivlarning bozor giymaiini aniqiash magsadida buxgalterlik
hisobotiga tuzatishlar Kiritish. Aktivlaming balans giyvmati, odatda, ularning
bozor bahosidan farg giladi. Ushbu holatda gap noan’anaviy daromadlar voki
xarajatiatga 1og rilash voxud hisobga olish vsullar hagida emas, balki aktiviarming
bozor giymatini baholash hagida bomnogda. Shuning uchun bu masailz quyida
batafsil ko‘rib chigiladi.

Maliyaviy hisobotlarni normallashtinish bo*vicha valam nommaliashtirilgan
balansdan iborat bo‘lishi kerak, bu retrospektiv huxgalterlik balansi bo‘lib,
unda barcha balans ko‘rsatkichlari ularning baholash sanasidagi bozor giymati
bo*vicha hisobga olinadi.

3 - 2.4, Buxgalieriya hisohotlarini o‘zgarfirish

Hisobotlar shaklini o‘zgartirish — bu hisobvaraglarni buxgaiterlik
hisobining yagona andozalariga keltirish uchun ularga tuzatishlar kiritishdir.
Buxgalterlik hisobotlari shakliarini o‘zgartirish korxonani baholash jarayonida
majburiy bo‘imasa-da, lekin uning zarurligi gator sabablar bilan shartianadi.

Bozor munosabatlariga o‘tish mamlakat iqtisodiyotining jahon xo‘jalik
alogalariga integratsivalashuvi bilan kuzatiladi. Bunda korxonalar nafaqat xorijiy
sarmoyadorlar tomonidan investitsivalash obyektlari sifatida ishtirok etadi, balki
ularning o‘zlari vaqtinchalik bo°sh turgan mablag ‘tarni investitsiva gilishga intiladi.
Biroq investitsiyalash to‘g’risida qaror gabul gilishdan avval korxonaning motiyaviy
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ahvoli batafsil tahlil gifinadi. Bunday hisobot xalgqaro andozalarga mos ketighi
kerak.

Inflatsiya sharottida koowonaning mulikiy holati haqidagi balans axboroti
haaigiy emas, chiunki bunida fagat asosry vositalar gayta baholanadi, korxonaning
yo‘gotishiari pul netto-investitsivalarida va boshqalarda hisoblab chigilmaydi,
shuning uchun kontonalarning haqigiv mulkiy va molivaviv ahvolini molivaviy
hisobot ma’lumotlariga ko‘ra baholashning deyarli iloji yoq. Buxgaltedik
hisobotlarining shaklini xalgaro andozalarga muvofig o‘zgartirish zarurati,
birinchi galda, axboroini taggoslash talabi bilan shartiangan,

Hisobhot axboroti muhim o' xshashliXka ega: foydalanuvchilaga komonaning
mulkiy ahvoli hagida ma’lumiotlar (balans) va molivaviy natiialar to‘g‘risida
hisobot tagdim etiladi. Shas bilan birga, hiscb yuritishning ikkaia tizimi o‘rtasida
farglar mavjud. Ular ichida shakl bo'vicha, ya’ni:

- hisobetlarning tarkibi bo‘vicha (G'arb korxonalarining hisobotlari o'z
sarmoyasining o°zgarishi va tegishli izchlarni o‘zida musassamiashtirgan);

- asosiy ko'rsatkichlami tuzish tamoyili boyvicha (mamlakat korxonalarining
balansi likvidlilikning ortib borishi tamoyili bo'yicha tuzilgan, ayni payida,
{'arb korsonalarining balansi likvidlilikning pasayishi bo'vicha tuziladi) farglar
mmayid,

Shu bilan birga, prinsipial jibatdan ham farqlar mavind. Respublikada
buxgaiterlik hisobi tizimining shakllanishini tartibga soluvchi asosiy organ bo‘lib
daviat tuzilmasi — O¢zbekiston Respublikasi Moliva vazirligi hisoblanib, u hisob
modelini ishlab chigishda davlatning manfaatlariga amal giladi. Shuning uchun
hisobotlar, birinchi galda, budjetga solig to‘lovlanning nazorat gilinishini
ta’minlash magqgsadida davlat organlariga axborot taqdim etishga vo“naltirilgan.

Xalgaro hisolr andozalari mustagil tashkilot — Buxgalterlik andozalari xalgaro
qo‘mitasi tomonidan ishiab chigilgan. Ushbu andozalarga muvofiq moliyaviy
ahvol, korxona faolivatining natijalari to‘s‘risida axborot berish molivaviy
hisobotlarming vazifasiga kiradi va bu foydalanuvchilaming keng doirasi uchun
igtisodiy qarorlar gabul qilishda foydali hisoblanadi.

Demak, hiscbotlar maqsadlari prinsipial jihatdan farq gilar ekan, bu bir
gator jihatlar bo‘yicha farglarni shartlab beradi.

Sotilgan mahsulotning tannarxi. Mamlakatimizdagi moliyaviy natijalar
to‘g‘risidagi hisobotlarda sotilgan mahsulotning tannarxi urumxo‘jalik
Xarajatlarining bir gismini, ya’ni boshqarav Xarajatlarini o'z ichiga olishi mumkin.
Buxgaltertik hisobi xalgaro andozalariga muvofiq tannarx fagat to“g’ridan. to’g'ri va
qo*shimcha ishlab chigarish xarajatlarini o'z ichiga oladi. Mahsutot vetarlicha
ascelarsiz uning tannanddan past bahoda sotilgan holatda komiona bozor narxi va
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sotish narxi o‘rtasidagi farg summasidan fovda solig'ini to'lavdi. - Bunday
yondashuv xalgaro buxgalieriva andozalariga mos kelmaydi.

_ Umumxojalik xarajatiari (dosttgaruv xarejetiari}). Unnumxotialik
xarajatiari sotilgan mahsulotning tannarxi, togallantiagan ishlab chigarish va
tayyor mahsulot o‘rtasida tagsimianishi va shuning uchun xarajatlar va zararlar
to°g risidagi hiscbotga u Kiritimaskigl smumkin. Sotish bilan boglig giyinchilikiar
vuzaga kelganida omborardagi tovarlar goldiglarining oshishi sharoitida
umumxo‘jalik xarajat)arining bunday tagsimlanishi korxonalarga wrnumxojatik
xarajatlarining bir gismini ombordagi tayvor mahsulot tarkibiga Kiritish
~ hisobidan foydani rasmiyatchilik ynzasidan oshirish imkonini beradi.

Boshgaruy xargjatlavining terkibi. Boshqamv xarajatlarining tarkibiga
bank kreditiari bo‘vicha foizlar kiritiladi, Xalgaro yondashuvlarga muvofiq
wlar fovdalar va zararlar 10°g risidagi hisobotda alohida satrga ajratiladi, Foizlarmi
to'lashda ayrim xarajatlar (xususan, obyektlar qurilishi uchun bank kreditlasi
vo‘yicha asosiy vositalar fovdalanishga topshirilganidan so‘ng to‘langan foizlar)
salig solinganidan keyin korxonaning ixtivorida goladigan foyvda hisobidan
qoplanishi mumkin. Hisobotda ishonchsiz garzlar zaxirasi boshgaruwv
xarajatlarining tarkibiga kiritiimaydi. Ushbu summalar boshqa sotishdan tashqari
xarajatlar tarkibida ko‘rsatiladi. Bundan tashqari, boshqaruv xarajatlarining
bir gismi (xususan, kadrlar tayyorlash markazlaring saqlab turish xarajatlari,
kadrlar tayyorlash uchun me’vordan ortiq xarajatlar va b} soligiar

to‘langanidan kevin korxona ixtivorida goladigan Ib}fda Hrisobidan goplanishi
mumkin,

Hisobot davrida komtons qilgan xarajatiarning bir qismi uning ixtivorida
qolgan fovda hisobidan qoplanadi. Bu iste’mol fondi hisobidan moliyalanadigan
jitimoiy xususivatdagi xaraiatlar, xayriva maqgsadlaridagi xarajatlar, asosiy
vositalami xarid qgilishda vosiiachilik xizmatlar uchun bankiarga to‘lanadigan
mukofotlar, kadrlari taniab olish bo‘vicha xarajatlar, .

Xarajatlarning katta gumuhbini soliglar va soliq inspeksiyasi, pensiya
jamg‘armasining dalolatnomialar bovicha jarimalar tashkil qiladi.

Tagsinlanmagsy fovda solig solinguncha foydaning sammeasi bavada foyda
solig’i va foyda hisobidan qoplangan xarajatlar (shu jumladan, iitimoiy
vo‘nalishdagi fondlarga: iste’mol fondi, ijtimoiy soha fondi, jamg’arma fondiga
- gjratmalar) o‘rtasidagi fargni o‘zida namoyon etadi. So‘nggi ikkita fond
mablag‘laridan mulk sotib olish uchun fovdalanish buxgalteriik hisobi
hisobvaraqlarida aks ettirilmaydi. Xalgaro buxgalteriya andozalariga muvofia,
hisobot vilidagi tagsimianmazan foyda soliq sohnguncha ﬁ:)},rda va fo:.rda SDllg‘
o’rtasidagi farq sifatida aniglanadi. ;
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Amortizatsiyani hisobiab yozish bo‘yicha mamlakatimizda qolanilayoigan

'Lh me’yorlar xalgaro amaliyotda qo‘llaniladigan me’yorlardan ancha past. Kompyuter

\ texnikasi bo'yicha amortizatsiya me’yori 11-12 foizni, xalqam vondashuvga
‘muvofiq 20 foizni tashkil giladi.

i Inflatsivaning korsonaning mulkiy ahvoli to‘g risidagi hisobot ma mmuﬂan
ishonchliligiga ta’sirini pasaytirish uchun qayta hisoblash koeffitsiyentlari
yoki rieltorlik firmatari yoxud foydalanuvchilarming shunga o‘xshash mulkning
bozor qiymati hagidagi ma’hunotlar asosida faqat asosiy vositalar baholanadi.
Biroq bunday baholasgh inflaisiyaning korxona ixtivoridagi boshaa muikka va
moliyaviy natijalariga ta’sitini aniglash imkonini bermaydi. Xalgaro amaliyoida
mulk va moliyaviy natijalarni qayta baholash uchun narcxiar umumiy
dargjasining mdeksidan foydalanish tavsiya etiladi. Respublikada hozischa bunday

~ ko‘rsaikich mavjud emas, bu hisobotlar shakllarini o‘zgartirishda auditorlik

kompanivalarini bargaror valutadan (masatan, AQSH dollaridan)
foydalanishga majbur etadi.

Bu farglaming faqat bir gismi hisobotlar shakllarini o‘zgartirishning to‘lig
tartibi nafaqat vaqt sarflashni, balki bunda yuqori malakali mutaxassislarning
ishtirok etishini talab giladi.

Z.5. Babolash jarayouida nishiy ko‘rsatkichlarai hisoblash

So'nggi 3-5 yil mobaynida retrospektiv moliyaviy hisobotiar biznesning

jorty va bolajak facliyati asosida uning kelajakdagi salohivatind anigiash maqgsadida

amalga oshiriladi. Bunda avvalgi auditorlik tekshiruvining hisobotidan foydalangan
ma’qul. Har ganday vaziyatda ham {(auditorning xulosasi bormi yoki yo‘qmi)
hisobotda ushbu axborot aks ettirilishi kerak.

Motiyaviy hujjatlaming vertikal va gorizontal tahlillari korgona molivaviy
abvolini tezroq tahlil gilishning bir gismi hisoblanadi va dinamikada korxona
sarmoyasining tarkibida, molivalash manbalarida, daromad olishda yuz
berayotgan o‘zgarishlarni ko‘rish imkonini beradi.

Vertikal tahlil — bu balansning turli moddalari ma’lumotlari, moliyaviy
natijalar to‘grisidagi hisobot va boshqalarni korxona vositalarining umumiy
summasidan foizlar hisobida va giyoslanadigan narndarda tagdim etish. Nisbry
ko*meatkichlar bilan operatsiya qilish retrospektiv molivaviy hujiatga inflatsion
tuzatishlar kiritishga vo'l go'ymaslkik imkonini beradi.

Gorizontal tahlil — bu tayanch yilga nisbatan indekslar ko‘rinishida
ma’ lumotlarmi tagdim etish yoki tahli etilayotgan davr mobaynida moddalar
bo‘yicha foizli o‘zgarish va olingan ma’lumotlarni tagqgosiashdir (2.5—jadval).
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g A - | + 2.5—jadval ]
iBlznesni batiolash wchu giyoslanadigan ko‘rinishda buxgalterlik hisoboti |

R B s’ lamotlard {1 va 2—sonfi shakliar)
] N H .
Ko rsatkichlar Yil boshida Yii yakunida
SO % s0‘m %

BALANS 548715121 | 100 | 564478950 1 100
- Avlanmadan ashaart sKOVAX | 456313002 | 83,00 | 458158881 | 81,00
iz‘;j“‘“‘ada“ asosiy VOSUAlarga | ageacia7s5 | 000 | 382791434 | 67,80
TL. Aylanma akivlari — jamd 32302823 | 1680 | 106320390 | 18,70
sha jumladan:

Zaxiralar 50758467 | 9,30 | 59104565 | 10,30 |

Debitorkik garzian 37943611 | 690 | 39953350 | 7.0

Pul mablag ‘lari 329729 | 0,60 | 451583 | 0.80
III. Sarmoya va zaxirajar 450456588 | 82,10 | 450467662 | 79,80
IV, Uzogq muddatli passiviac 11177921 2,00 110683897 1,9¢
V. Qisqa muddathi passiviar 87041475 | 15,90 | 102942300 | 18,20
Sofishdan tushum (nefio) 53520338 | 100 | 61923037 | 100
Tovariami sofish tannarxi 75743283 | 48,10 | 24397676 | 39,40
Sotishdan olingan foyda 26590608 | 4970 | 36919360 | 60,60
?;’;‘im o'langanidan keyingl | 4o53e71 | 920 | 5387304 | 8,70

Agar ushbu jadval bir necha o‘tgan villar mobaynidagi ma’lumotlar bilan
to‘ldirilsa, 4 holda aktivlar, passivlar tarkibi va molivaviy natijalarda sodir
bo‘lgan o zgarishlar dinamikasi haqida xulesa chiqarish mumkin,

Davr boshi va oxiridagi hisobot ma’lumotlariga ko‘ra quyidagi xulosaga kelish
mumkin: aktivlarning katta ulushini (80 foizdan ortig“ini) asosiy vositalar
tashkii qiladi, bu korxonadagi ishlab chigarish siklining o'ziga xos xususiyatlari
bilan bog'liq; aylanma aktivlar ulushi birmuncha ortdi (16,8 foizdan 18,7
foizgacha), wlaming katta migdori zaxiralarga to°g*ri keladi; likvidli aktiviarning
ulushi past. O'z aylanma mablag‘larining migdon {(uzog muddatli garzlarni
hisobga olgan holda o°z mablagiar mins asosiy vositalar va boshga a:.r]_anmadan
tashqari aktivlar) davr oxirida quyidagini tashkil gildi:

| (450467662 + 11068597) ~ 458158881 = 3377678
) ..;;_; yoki Joriy (avlanma aktivigr) minus Joviy ma;&unyaﬂar BT

_ . 106’1’20390 102942399 = 3377991, JEREE I
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Kormxonada o'z aylanma mablaglarini boshgarish doimiy ravishda amaiga
oshiriladi va uning butun joriy faoliyatining natijasi kop jihatdan shunga boglig.
Asosiy va aylanma aktivlar o‘riasidagi balans tarkibidagi o*zaro nisbat korxonaning
gaysi tarmoqga mansubliligiza garab o‘zgarad]. Xizmat ko‘rsatish sohasida
aktivlarning asosiy vlushini aylanma mablaglari tashkil qiladi, aksincha, davomii
operatsiya sikliga ega korxonalarda aktivlarning asosiy utushini asosiy vositalar
tashkil giladi. Manbalar tarkibi: o'z mablaglari — 20 foiz; gisga mmddath
passiviar — 18 foiz.

Tovarlarn] sotish tannarxi pyasayeanda tahli etilayotgan davr uchun soligiar
i0'langanidan so‘ng foydaning gisgarishi o'ziga e’tibormni jalb giladi, bu sotishdan
tashgari operatsion xarajatlar hamda solig to“lovlarining oshishidan dalolat
berishi mumkin.

Korxona aktivlari va passivlari tarkibini tahlil gilishda quyidagilarga alohida
e’tibor garatish fozim:

* 0°z va qarz mablaglari o‘rtasidagi nisbatga;

+ zaxiralsr va Xarajatlamning o‘z manbalari bilan ta’'minlanganligiga {0z
aylanma sarmovasining tahlili);

+ kreditorlik va debitorlik garzlari tarkibiga;

- balans likvidliligining tahliliga (ikvidlilik korxona mafburiyatlarining
aktivlar bilan goplanishi aniqlanadi);

+ likvidli altiviar salmop‘iga (eng likvidli aktiviar — pul mabliaglari va
likvidli qimtatli qogioriar — tezda bajarilishi lozim bo‘lgan majburiyvatlardan
ko‘p yoki ularga teng bo‘lishi kerak).

Molivaviy natijalar tog’risidagi hisobotni tahlil gilishda quyldﬂgﬂarga alohida
e’tibor garatish lozim:

+ sotishdan tushum, tannarx va korsona tahlil etilayotgan davrda ko‘rgan
foydasining o*zaro nishatiga;

« korxonadagi deromadlar darajasidagi tendensivani aniqlashga.

Moliyaviy koeffitsiventlar jamlama jadvalining hisob-Kkitobi.
Meolivaviy hisobotlarning moliyaviy koeffitsiventlarini tahlil gilish yordanuda
quyidagilarni aniqlash mumkin:

» mazkur biznesning kuchli va kuchsiz tomonlari, L
» sarmoya tarkibidagi nomutanosiblik; R
» ushbut biznesga mablag‘larni kiritishdagi xatarlar darajasi;
o‘xshash korxonalar bilan taqqoslash uchun baza. g

Mohyam' koeffitsivent — b bir buxgalteriva ko ‘matkichining bc:shqas:ga
nisbati. Moliyaviy tahlil gilish magsadida koeffitsiyentlarning katta migdoridan
foydalanish mumkin, biroq bahalash maqsadlarini hisobga olgan holda niardan .
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eng muhimiarini tanlab olish lozim. O‘xshash korxonalar bilan solishtirish
bo‘vicha hisob-kitoblarning vagona uslubiyati giyosiy yondashuvda
koeffitsiyentiardan foydalanishga nisbatan muhim talab hisoblanadi.
Ko‘rsatkichlarning eng muhim guruhlarini ko°rib chigamiz.

Likvidlilik ke‘rsatkichiari. Likvidlilik koeffitsiventlati korxonaning o°zining
qiscja muddatli majburiyatlarini bajarish qobiliyatini baholash uchun go‘laniladi.
Umumiy me’yorlar mavjud bo‘lishiga qaramay, barcha hisoblab chigilgan
koeffitsiyentlar, odatda, tarmogdagi o‘rtacha ko‘rsatkichiar bilan tagqosianadi.
- Qoplash koeffitsiventi korxona joriy majburiyatlarining 1 so‘miga jotiy

aktivlarining necha so‘mi to’gri kelishini ko‘rsatadi.
- Ko*matkichning taxminiy past qiymati — 2. ; C i
Joriy aktiviar ' i
Joriy majbutrivatar

. 2.5-jadval ma’lumotlari bo‘yicha davr oxiridagi kneﬂ]tsnfent qrymatmll
hisoblab chigamiz:

106320390 : 102942399 = 1,03. .

Ushibu. ko‘msatkichda aylanma sarmoya alohida gismlarining lkvidiilik dma]ag
hisobga olinmagan, shuning uchun tez va absolut likvidlilik koeffitsiventlarini
hisoblab chiqish lozim.

Tez likvidlilik koeffitsiventi, agar barcha yoki ayrim joriy majburiyatiarni
so'nditish rmuddati sekin kelsa, ganday mablag‘lardan foydalanish mumkinligini
ko‘rsatadi.

Mazkur koeffitsiyentni hisoblab chigishda tovar-moddiy zaxiralar hisobga
olinmaydi, chunki ularni pul mablag‘lariga aylantirish, odatda, aylan:ma
vositalarning boshga toriariga garaganda sekintog kechadi. Pul mablag'lari va
debitorlik qarzlariga kasr suratida oson sotiladigan qimmatli gog'ozlarni
qo‘shimcha qilish mumkin. Ko‘rsatkichning taxminiy past giymati — 1.

Pul mablag' lari -- Debitorlik qarzlari
Jorly majburiyatlar
2.5—jadval ma’lumotlariga ko‘ra davr oxir holattga. ko 1a tez likvidlilik

J | Qopiu.sh koeffitsiventi =

Tez Likvidiilik koeffitsiyenti =

L koemtslyenu

106320390 — 59104656
102942399

=040 gateng. o |
Absolut lkvidlilik keeffitsiventi gisqa minddath mjbunyaﬂammg qﬂYﬁl qﬁﬂﬂ

zudlik bilan so‘ndirilishi mumkinliging ko‘rsatadi. -~ e o

Ko*matkichning taxminiy past giymati — 0,2, - - - NS s

b .
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Absalur Kvidlilik koeﬁ? i W_ Pul mablag’ lari + Oson sortfad:gar: gimmatli gog* ozlar

Jorily majburiyatiar
/ 11 2.5—jadval ma’lumotlariga ko‘ra davr oxiri holatiga ko‘ra ushbu koeffitsiyent:
451583 '
- n 102942399

Hisonlabs chigilgan Likvidlilik korsatkichlarining barcha qmmaﬂml normativ
qiymatlardan past, bu hol mazkor holat sabablarini tahlii gilishni talab giladi.
Birog ularnm tarmoq bo'yicha o'rfacha ko‘rsatkichlar bilan tagqosiash eng
namunal hisoblanadi.

Aktiviar ayiznuvehanligi (faolligi) ko‘rsatkichlari. Ushbu ko‘rsatkichlar
aylanma vositalarning ayrim gismlarini o'rganish imkonin: beradi.
Mamilakatimiz amaliyotida mazkur ko‘rsatkichlar ishbilarmonlik faolligi
ko‘rsatlkichian gumbiga kirtilsa-da, ular ham korxonaning likvidliligini
ko‘tsatadi. Debitorlik garzlarining koeffitsiventi vil mobaynida debitorlik
qarziarining aylanish miqdorini ko‘rsatadi.

Debitorik garzlarining sekin aylanishi, bir tomondan, komxonaning gisga
muddatli likvidliligini chegaralaydi, ikkinchi tomondan, garzlami yig‘ishning
gisqa davri sotishni chegaralovchi kredit siyosatini ko‘rsatishi mumkin.
Koeffitsivenining taxminiy normativ giymati — 8 (45 kum).

Yil mobaynida netto — tushum
Joriy majburivatiar
Debitorlik qarzlarining migdori davy yakuniga ko‘ra yoki (yil mobaynida

sotuvlar hajmida katta o‘zgarishlar bo‘lgan hollardz)} davr boshi yoki oxiri

holatiga ko‘ra o‘rtachs ko*rsatkich sifatida hisob-kitob gilinishi mumkin, Debitorik

qarzlarini uzish davrini kunlarda ham hisoblab chigish mumkin: | a

_ Debitorlik qarglarix360 . i

" Sotishdan retto — tushim e
Debitorlik qarzlarini vzish davri shi kuniar mobaynida ktedlloﬂanﬁng

hiscbvaraqlari to‘lanmay goladigan famlaming o‘rtacha sonini ko'rsatadi.
2.5—jadval ma’lumotlari bo‘yicha davr yakuni holatigs ko‘ra:

39953350 : 61923399 x 360 = 240 kun.

Normalilashtirish jarayonida aktivlarming ushbu moddasi chuqur tahlil
qibinishi lozim.

Zaxiralaming aylanuvchantik koeffitsiyenti zaxiralar tayyor mahsulotni
sotish natijasida debitorlik qarziari toifasiga o‘tadigan tezlikni ko'rsatadi,
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Debitoriik gqargdarining avianuvchanlik koeffitsiyenti=

Debitorlik garzlarini uzish davvi
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NP N ., Satiladigan mahsulomning tannarxi
7 Zaxiralarming ayla hemlik kpeffirsi =
y ira a_g?_“_:ﬂ aylanuvchanli Qﬂi ye "‘ _ Zaviralar giymati

.
.
3T

Zaxiralar qiymati davr boshi va oxirf yoki (agar vil mobaynida zaxiralarda
- Katta o‘zgarish bo‘lmasa) davr yakuni holatiga ko‘ra o‘rtacha miqdoy sifatida
~ hisob-kitob gilinishi mumkin, .
Tovar-moddiy zaxiralarning sekin aylanishi eskirgan zaxiralarning
mavjndligini ko‘rsatib turibdi. Ayni payida zaxiralar aylanishining yugori
ko“reatkichi ularming tagchilligi bilan bog‘lig bo‘lishi mumkin. Ko'rsatkichning
taxminiy me’yoriy giymati — 3,5.
366

. . Zaviralaraing kunlarda aylanuvchanligi=
‘ relarming kunlarda ay chanlig Zaxiralaming aylanuvehanlik koeffitsiventi

g S—jadval ma’lumotlariga ko‘ra:
_ 5}; 360/2:.*:39?676 59104565—900 k.

- Ehtimol, korzona omborlarida kaita zaxiralar to‘planib golgan. Agar bu
hisobdan chigarilishi lozim bo‘lgan eskirmagan zaxiralar bo‘lsa, ushbu hoiat
inflatsiva sharoitida korgona faoliyatiga ijobly ta’sir ko‘rsatishi mumkin, joriy
yil narxiari o‘igan yildagiga qaraganda ancha yuqori, demak, korkona imahsulot
tannarxini pasaytirish hisobiga go‘shimcha fovda olishi mumkin.

Oz aylanma sarmoyasidan foydalanish koeffitsiyventi joriy aktivlardan
~ foydalanish samaradorligini ko‘rsatadi.
- Sotishdan netio — tushum
. 2 z aylanma sarmovasi

" Mazkur koeffitsiventning yuqori aiymati joriy aktiviardan samarali
foydalanganlikdan dalolat beradi, ya’ni: debitorlik garzlari va zaxiralarning tez
aylanuvchanligi. Ayni paytda, koeffitsivent givmatining oshishi gisga muddatli
to‘lanmaslik xatari bilan bog'liq. Agar sotish hajmi o‘ssa va bunda debitorlik
 qarzlarini yig'ish davri hamda zaxiralarning aylanuvchanligi o'zgarmass, u

holda o'z ayianma sarmovasi oshishi lozim.

2.5—jadval ma’lumotlariga ko‘ta:

. 6192303 7/33?'76 76=183.

Balans tarkiti koeffitsiyendiari. Balans tarkibining koeffitsiyentlari yordanuda
korxonaning uzoq muddathi davedagi fikvidliligi tahilil gilinadi,

Jalb etilgan satmoyani jainlash koeffitsiyenti aktiviarning barcha summasidan
qarz mablag’larining foizini ko‘rsatib turibdi. :

Q' 7 aylanma sarmayasidan fovdalanish koeffitsiventi=

Qarzdaﬂ:k umumiv sum masi
o Janti aktivlar

8 Jalb en!gar: sam:oyam Jamlash koeffitsiy enti =
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2 5~jadval ma’lumotlatiga ko'ra Lo e
(102942399 11065597)/ S64478959=0,2 yoki 20 foiz, " #+"
Navbatdagi koeffitsiyent bevosita jamlash koeffitsiyenti bilan bog‘lig (1 —
jamlash koeffitsiventi) va moliyaviy koeffitsiyentlarning jamlama jadvalida
ko‘rsatkichlardan birini hisoblab chigishning oz} vetarli bo*ladi.
Muvaqqatlik koeifitsiventi akiiviar butun summasida o'z mabtag‘larining
foizini korsatadi.

, O‘zmab!aglari. |
Muvagaarlik koeffitsiventi = :
4 oI Jami alctiviar

Koeffitsivent qiyinati 1 ga vaqginlashishiga qarab korxona o ‘z majbunyaﬂanm
bajarmasligi xatart kamavadi. Koeffitsivenining taxminiy me’yoriy giymati —
0,5—-0,7.

2.5—jadval ma'lumotlariga ko‘ra sarmoya va zaXiralar balans valutasmmg
79,8 foizini tashkil giladi.

Korxona xarajatiar tarkibindng daromadiilikka ta’siri feverey ko'ssatkichlari
yordamida tahtil gilinadi. Zeveref (dastak} ~ foydani oshitishga vo‘naltirilgan
aktiviarni boshgarish sifati ko rsatkichi,

Operatsiya (ishlab chigarish) dastagi — operatsiva (ishlab chigarish) xatari
Ko‘rsatkichi,

Operatsiya xatari — daromad olish bilan bogliq va ikkita omil: sotish
hajmiarini o‘zgarib turishi va shartli-doimiy xarajatlar darajasi bilan shartlangan
noanighik.

Sotish hajmi (sotishdan tushum)ning har ganday o‘zgarishi foydaning
vanada ko'prog o‘zgarishini keltirib chigaradi. Ishlab chigarish 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 shartli-doimiy va doimiy xarajatiarga bolish mumkin.

Shartli-doimiy xarajailar ishlab chigarish hgjmiga mmitanosib ravishda
o‘zparib, texnologik tannamxni tashkil giladi va to'g‘ridan-to‘g i xarajatiar sifatida
hisobga olinadi. )

Doimiy xarajatlar hisobot davri yoki mahsulot hajmi osishining ma’hum
chegarasi doirasida doimiy bo'lib golgan holda davriy go‘shimcha xarajatlarni
tashkil gifadi va tannarxdagi bilvosita xarajatlar sifatida hisobga olinadi.

Shunday qilib, doimiy xarajatlar xo‘jalik facliyatini boshgarish
samaradordigini aks ettiradi; ularga amortizatsiya, kormona rahbariariga hag toJash,
reklama va hokazolar kiradi.
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Tannarx, sotuvlar hajmi va foyda o‘riasidagi o'zaro boglighik bahﬂlash
Jarayomda o‘rganiladigan muhim tenglik hisoblanadi.

Foizlar va soliglar to ' langunicha ! -

Ry _ faydaning foizli o’ zgarishi

AN 2 Operatsion dastak koeffitsiyenti=

{Sofishdan foyda)
Sofishdannetto tushumning

L foizli 0" zgarishi

Natija shani ko‘rsatib turibdiki, sotish hajmining 1 foizga o‘zgarishi foizlar
va soliglar to*tangunga qadar olingan foydaning operaisiva (ishilab chigarish)
dastagi koeffitsiventiga teng bo‘igan miqdorga o‘zparishiga olib keladi. Dioimiy
xarajatlar salinog’i ganchalik yuqori bo‘lsa, ieverej va xatar shunchalik yogori
bo‘ladi.

2.5—jadval ma’lumotlariga ko‘ra:

b | (36919360~ 26599608)/ 26599608 _
(61923037 - 53520338)/53520338

Operaxswa (ishlab chiqarish) xataridan tashqari mohyawy xatar ham tahiil
qﬂmadl

Molivaviy xatar — mablag‘laming vzoq muddath ssudalar va qarzlar bo‘yicha
to‘lovlar uchun yetishmasligi ehtimoli bilan bog‘liq xatar. Moliyaviy xataming
ortishi moliyaviy levereining oshishi bilan tavsifianadi.

Molivaviy leverej — vzoq muddatli majburiyatlar hajmi va tarkibini
o‘zgartirish yoli bilan korxona foydasiga ta’sir ko‘tsatish imkoniyati; u qarzlanga
xizmat ko‘rsatish zarurati tufayli aksivadorlarga to‘lash uchun mabilag‘larning
yetishmasligi bilan bog‘liq xatar bilan shartlangan.

Moliyaviy dastakning ikkita konsepsivasi mavjud:

+ moliyaviy dastak foiz va soliglar to“langunga qadar foydaning foizhi
o Zgarishi Tufayli yuzaga keladigan bir aksiyaga to‘g 1l keladigan sof foydaning
foizli o“zgarishi sifatida hisoblab chiqiladi (moliyaviy dastak koeffitsiyenti);

- moliyaviy dastak garz mablag‘laridan foydalanish hisobidan olinadigan
0‘z mablag‘larining rentabelligiga ko‘payish sifatida ko‘tib chiqiladi.

Solig solingandan keyin foydaning

. C
FI .I_I_J__.-I;.;" '!_, b

U Molivaviy dastak koefitsiyenti= _faizla’n zgarishi (Saf fa}rdfl) ..
SRR (3 . Foigar va salr‘glarfa‘!angwmrcha SRR
s g foydaning foizli o' zgarishi s
: * : (Sotishdan foyda) ST

e Muhyaw)r dastak qanchalik yuqori bo‘lsa, xatar ham shunchaiik yuqun
_bn‘ladl chunki aksiyadorlar uchun kam daromad olish ehtimoli ortadi.:
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2.5~jadval ma’lumotlariga ko'ra: N
(5387304 - 4923871)/4923871 SO
. (36919360 26599608)/26599608 ;

Qarz mahlag larini jalb gilish hisobidan o'z mablag‘lari rentabell@mng' "
o‘zgarishi foizlar bo*yicha toJovlar hisobidan solig solinadigan foyda migdorining
o‘zgarishiga olib keladi,

Foizlar va soliglarto* langanidan '_
keyingi fovda(Sof foyda)
Q' z mablag:lari
Misol. Ikkita korxonani ko‘rib chigamiz: birinchisi fagat o mablaglari
hisobidan molivalanadi; ikkinchisi qarz mablag‘larini jalb gilish hisobidan
molivalanadi (50 %). .

O z mablag ‘larining rentabelligi=

2.6-jadval

Moliyalash manbalarining 0°z mablag‘lari rentabelhglga ta’siri
Ko ‘rsatkichiar 1-korxong 2- korxona
O'z mablag lari 50000 25000
Uzog muddatli garzlar - 25000
Sotishdan olinadigan foyde 80000 86000
Foizlami to'lash - 20000
Soliq saiéngmcha foyda 80000 60000
Foyda solig* 28000 21000
Solig solingandmn keyingi foyde 52000 39000
O'z mablag larining rentabelligi 1,04 1,56

Biz keltirgan misolda (2.6—jadval) 2—korxona 0z mablag‘lannmg rentabelligi
solig solish bazasining gisgargankigi tifayli oshdi. Ayni paytda sotishdan olinadizan
fovdaning qisqarishi teskari natijaga olib kelishi mumkin: qarz maiburiyatlari
bo‘yicha to‘lov korxona ixtiyorida qoladigan foydani eng kam holatga olib kelishi
mumkin yoki korxona kreditorlar oldidagi majourivatlarni ado etolmaydi.

Rentabellik ko ‘rsatkichiari. Ko‘msatkichlaming mazkur gurnihi korxona xo'jalik
faoliyatining samaradorligi haqida tasavvurga ega bo‘lish imkonini beradi.
Rentabellikni tavsiﬂc;vchi ko‘rsatkichlarning ikkita guruhini ajratish mumkin:
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- SDI].IVIHI" . o o 'Z'-:J-'_lir;;-"':'.": .; v’\
» aktiviarning bir qismi yniﬂ aktivlar yig‘indisi. :
Sotuvlar rentabellizi — fovdaning sotishdan netto-tushumga nisbati. Baholash
magsadiarl va giyosianadigan korxonalar bo‘yicha ma'lumotiarga qarab
O'zgaruvehan soratga egr bo'lgan sotuvlar rertabelligini hisoblab chigish sukin.,
Mahsulot reniabelligi aylanmaning har bir so‘mida foizlar va soliglar
70} langunga qadar foyvdaning salmog‘ini ko‘rsatadi.

Foizlar va soligiar to” langunicha L
Joyda(Satishdan foyda) Vi :-.'.;;1-5
Sotishdan netto — tusihaan RPN

" Ushbu koeffitsivent nafagat xo‘jalik faoliyatining, balki~ narxlar

- «shakllamshuung samaradorligidan dalolat beradi.

Mahsulot rentabelligi=

2.5—jadval ma’lumotlariga ko‘ra; f At
ke 326919360/61923037=0,06. 3 :
i o Soliglar to* langanidan keyingl ~ +.5ix whia B
f _' . Tijorat marjasi= foyda(Sof foyda) _ . B e
A Sotishdan netto —tushum ﬁ S
w2 S—Jadval me’lumotlariga ko*ra: .
5387304/61923037=0,087. "

ek Akt:wla: rentabelligi ishbilarmonlik faolligi va sarmoya aylanmasi bilan
to‘g‘ridan-to‘g‘ri mutanosib ravishda bog‘liq. Agar korxona kreditdan
foydalanmasa, u holda aktiviar rentabelligi o'z sarmoyasining rentabelligiga
mos keladi (yuqorida ko‘rib chigilgan).

Investitsiva ko Tsatkichiari. Baholash jarayonidagi tahlilning mazkur bosgichi
magsadi nominal narg bilan solishtirilzanda aksiyaning bozor narxi, 1wo‘lanadigan
dividendlar va hokazolar hagida giyoslanadigan axborotni berishdan iborat.
Agar yopiq turdagi korxona iahlil gilinayotgan bo‘lsa, axborot giyostanadigan
korxonalar bo‘yicha tahlil gilinadi.

Sof fovda— Imtivozli aksiyalar

y Bir aksiyauchun foydam——— 00 Yichadividendlar
S Oddiy aksiyaiarning wmumiy son

Davr yakuni holatiga ko‘ra 2.5—jadval ma’lumotlaridan foydalangan holda,
faraz gilamizki, muomalaga fagat 1000000 dona oddiy aksiva chigarilgan, Ushbu
holatda bir aksiyaga to’e’ri keladigan fovda quyidagini tashkil giladi:

3387304/ 1000000=5,387 so‘m.

Aksiva bozor narxining bir aksivaga to‘g’rt keladigan foydaga nisbati
sarmovadorlar daromadlar birligiga to‘lash wchun tayyor bo‘lgan narmi aks
ettitadi (narx/foydamulti plikator).




Oddiy aksivalarning bozor narxi
g Bir oddiy aksiyaga foyda
* Baholash jarayonida tugli multiplikatorlar hiscblab chigiladi va tahlil -

qllmadl Agar yopiq tardagi korxona baholansa, v holda axborot o xshash
kom:malar bo‘vicha hisoblab chiqilacdi. ‘

Daromadlar birligi narxi=

Bir oddiy aksiyaga dividend
Akstyalarning bozor narxi

Akslyanmg balans giymati komona (kompaniva) togatilgan holatda blI
oddry aksiya egasi gancha mablag® olishi mumkinligini ko‘rsatad;. .

0 z mablag ‘lari
Aknyakzmm balans =
£ qyma Chigarilgan oddiy aksivalar soni

5—jadval ma’lumotiari bo'vicha davr vakuni holatiga ko‘ra akslyanmg ba]ans
giymati 450,5 so‘mmni tashkil qiladi (450467662 / 1000000).

Koeffitsiyentiarni tahtil gilish jamlama jadvalni tuzish bilan 'yalum]anad:l
(2.7—jadval).

Yugorida biz baholash chog'ida eng ko‘p uchraydigan mohyaviy
koeffitsiyentlar gurublarini ko‘rit chigdik. Ushbu ro‘yxat davom ettiritishi .
munkin. Ularni tanlab olishning asosiy mezoni: qiyoslanadigan korxonalar
bo‘yicha ma’lumotlarning mavijudligi va hisob-kitobning yagona uslublyau
hisoblanadi. Hiscoblab chigilgan koefhitsiyenilar: ;

- o‘xshash komiona ko‘rsaikichlari bilan:
- tarmoq bo‘vicha o‘rtacha ko‘rsatkichlar bilan; :
- korxona rivojlanishidagi tendensivalarmni aniglash, maqsadlda gator y:]]::u' '

ma’lumotlari bilan taggosianadi. .

Yuqgorida bayon etilganlarni umumlashtish. asosida ta’kidlash lozimki, - -
komxona hagidagi axborotga ishlov berish, korxonaning buxgalterlik hisobi va
hisobotlari bo‘yicha hujjatiarmi tozatish va shakliaring o*zgartirish korxona (biznes)
givmatini baholashning eng murakkab va mas'ulivatli bosgichlaridan biti
hisoblanadi. Afsuski, hozirgi vagtda korxonalarni (biznesni) baholashda ushbu -
ish hozircha to‘liq hajmda amalga oshiriimayapti. Mazkur jarayonga to‘sqinlik
qiluvchi sabablardan quyidagilarni ajratish mumkin:

- zarur axborot-tahlilly bazaning mavjud emasligi; .

+ moddiy va nomoddiy aktiviar bozoriting ishtirokchilari tomonidan
baholash xizmatlarining ishonchliligini oshirishda ushbu ishning ahamiyatiga
yetarlicha baho berilmasligi;

bahnlash faoh}ran bilan band bo‘lgan Xadrlar malakasining yetarli

Dividend daromadi{aksivalar rentabelligi)=

T 5,
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Baholanayotgan korxona (biznes) bo‘yicha statistik-tahliliy axborotga ishlov
berishni toliq hajmeda bajarmaslik ko‘pincha vning daromadl yondashuv bilan
giyvmatini baholash natijalarining pasayishiga olib keladi va mazkur korxonani
xarajatli vondashuv bilan baholashda uning o‘ziga xos xususivatlarini hisobga
olishni murakkablashtiradi.

-, 2.7Jadval

Molivaviy koeffitsivenilar jamlama jadvali
Koeffitsivent Hisob-kitoh formnlasi Ma’lumotiar manbayi
_ Joriy aktiviar 390-x
m sh.Mok
Qoplash Joriy majburivatior 770-x-490. % ¢ )
_ Pui mabiag “lari+ Qson sotiladign
o gimmatligog® ozlar Debitoritk 320-x+040-x+210-x (sh )
Tey lilvidiilik garzi{skubhaligarzlar bo yicha 770 - z - 490 - x
" zaxirachegimmagilinganholla)
Joriymaiburiyetor
. Pul mabiag 'lari+ Oson yolidadigan 3 _
leﬂaq gimmaitiqop ' ozlar 320-x4490—x (sh.Mel)
likvidlilik - Jarty majburiyadar 770-z-490-x
qﬁ:ﬁ;rfg;‘:g Hir i mobaynida 010-x (shIe2)
0, an I jrdiq ]
ayfanuvcﬁaniigi O rtacha debitoriik gar 210-x (shiel) _
Zaxirolarning Sotilgan mahsulotning tannard 020-x {sh.No2)
avlanuvchanligi Zasiralarning o* rtacha narxi 140~ x-220-x (shMel)
SO Z d}"fﬂw Sotishdan netto — rushun 0id-x (sh Ne2)
armoyastan 0" z aylanma kapitals 480 -x +490-x+ 130-x (HIRD)
fovdalanish
Jalh etilgan
. Qarzlarning wnumiy surmnani 600 - x .
o Jami aktilar 780-%
. 0" 7 mablag ‘lari 480- %
Muvaqqa.ﬂlk Jami akitviar 780 - x (shNeD)
Foiglarva salighar
. to'langunga gadar fovdaning :
Op;””;‘““ foidio* tearishi 240-% (he2)
asts Sotishdannetto — ushumning _ 0H0-x
folzlt o zparishi
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Koeftitsiyent| Hisob-kitob formulasi Ma’lumotlar manhayi
B | Solig solingandon so’ ng
. . _ foydaning foizlio‘ zgarishi N
M;j‘{lﬁ;}’ Foizlar va soliglar 270 -4q (sz) ‘
d to‘langunga gadar foydaning 240—¢
Joizli o® zgarishi
Foizlar va soliglar
Mahsulot 240—q ;
* shhez)
rensabeiligi o Ifmgunga gadar foyda 010—g { ) .
, Sorishdan neito — fushum
Tijorar Sﬂhth:m langanidan 270 — g ( . J\ﬁ;z) |
marjasi 50" ng foyda 010 ~ g S0/ N
Soiishdan netto — shum
Ahaiya || ot -l R
hun foyda L ¥ ividendla v Buxgalteriya hisobi asesida
uchiun jo Oadly aksivalarm ing wmwmiy son |
Narx: aksiya Oddiy akstyaning begor narxi O xshashlar bo ‘yicha
uchun fovda Bir oddiy aksiya uchun foyda ria lumotlar
Dividend Bir oddiy nksiya wuchun dividend O ‘xshashlar bo'yicha
daromuadi Aksiyalarring bozor narxi ma Tumotlar
Aksivalarning '
O z mablag” lari , . e .
blalcms' Chigarilgan oddis aketyalar sont Buxgalteriya hisobi asosida
giymati

Xalgaro talablardan kelib chiggan holda, baholash ishlari axborot-tahiiliy
bazasining shakllanishi, korxona (biznes) giymatini baholash tajribasining
to*planishiga garab korxona hagidagi axborotga ishlov berishni to‘lig hajmda
bajarish, korxonaning buxgalterlik hisobi va hisobotlari bo‘yicha hujjatiarni
normallashtirish va shakllarini o‘zgartirish baholash xizmatlarini sifatli olib
borishning majburiy shartiga aylanadi.

Nazorat savoilari

1. Biznesni baholash jarayonida foydalaniladigan axborot tizimi ganday '
1alablarga javob bershi kerak? ' '

2. Biznesni baholash jarayonida foydalaniladigan axborot tizimi nimalarni
o‘zichiga oladi?

3. Baholash jarayonida axborotni tashkil etishning qanday yo'llari mavjud?

4. Biznesni baholashda tashgi axborot nimalamni o’z ichiga oladi?
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5 Biznesni baholashda ichki axborot nimalarni o'z ichiga oladi?
Ichki moliyaviy hujjatlarni baholash jarayoniga tayyorlash mmalardan

A
CT

fiborat?

% 7. Molivaviy hujjatlarga inflatsion tuzatishlar kiritish qavsi usuilar bitan

amajga ashiriladi?

8. Narxlar darajasi o‘zgarishini hisobga olish usuli bilan moliyaviy hujjatiarga
inflatsion tuzatishlar kiritish nimalardan iborat?

9, Moliyaviy hisobotlami normuilashtirish ganday magsadda amalga oshiriladi?

10. Moliyaviy hisobatlami normallashtirish nimalarni o'z ichiga oladi?

11. Bir marnalik, noan’anaviy va operaisiyadan tashqgari daromadlarga
tuzatishlar qanday Liritiladi?

12. Operatsiyalami hisobga olish usuliga tuzatishiar kiritish nimalardan
iborat?

13. Buxgalterlik hisobotlari shakllarini o‘zgartirish nimalardan iborat va
unt keltirib chigaradigan sabablar?

14. Buxgalterlik hisobotlari shakliarini 0°zgartirish ganday holatlar bo‘yicha
va nima munaosabati bilan amalga oshiriladi?

15. Nishiy ko‘rsatkichlar ganday magsadlarda hisoblab chigiladi?

16. Korxona likvidliligi ko‘msatkichlari qanday aniglanaci?

17. Aktivlarning aylanuvchanlik (ishbilanmonlik faolligi) ko rsatk:l.clﬂan
nimani o“zida namoyon etadi?
- 18, Biznes tarkibi koeﬂitswenﬂan qanday amqlanam? :
4 19. Korxona muvaggatlik koeffitsiyenti nima?
¢ 20, Molivaviy leverej nima?
- 21. Biznesn: baholash jarayonida qanday investitsiya kn‘rsatlﬂchlandan
-foydalaniladi?
! 22, Korxona aksiyalarining likvidliligini ganday ko‘rsatkichlar tavsiflaydi?

23, Biznesning tijorat marjasini ganday ko‘rsatkichlar tavsiflaydi?

24. Korxona aksivalarining sendaromadligini qanday ko‘matkichiar tavsiflayi?

25, Nimmz uchun biznesni bahaolash uchun axhorotni tayyorlash gat'iy
belgilangan izchillikda amalga oshiriladi (inflatsion tuzatishlar kiritish —
hisobotlarni normallashiirish — hisobotlar shakllarini o‘zgartirish — nisbiy
ko‘rsatkichlarni hisoblab chigish)? .
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" 3.bob BIZNES (KOKXONA) QIYMATINI BAHOLASHDA -
QO‘LLANILADIGAN ASOSIY YONDASHUVIAR VA USULLAR

Komonaning haqigiy bozor giymati belgilangan tartibda asoslanadigan
ikki tarkibiv gism vig'indisidan iborat bo‘ladi: 1) nomoddiy aktiviar va
infratuzitmani hisobga olgan holda bevesits korxonaning bozor givmati,
2) korxona jovlashgan ver uchastkasining bozor givinati agar yer unga mulk
huguglariga ko‘ra tegishli bolsa. Birinchi tarkibiy qism (komxonaning ishlab
chigarish, moddiy va pomoddiy mulki)ni, odatds, korxonaning mulki deb
ataladi. Ikkinchi tarkibiy gism, agar komxona joylashgan yer uchastkasi iiaraga

- olinmagan bo‘lsa, u ham korxonaning mulki hisoblanadi. Ammo imiy-uslubiy
va amaliy jihatdan garaganda ushiou tarkibiy gismlarga kirgvchi mulklar qiymatini
aniglashda viami alohida baholash magsadga muvofigdir. Komxona o‘zida nimasni
namoyon etishi, sattoyasi va mulkining tarkibi ganday ekanligiga qarab, uning
givmatini aniglashda u (korxona):

» mulkiy majmua;

- mulkiy-yer majnuasi;

-+ ishlab chiqarish, savdo xizmati yoki boshga yo‘nalishdagi ver-mulkiy
majmua sifatida garatishi mumkin.

Birinchi holaida korxonaning ver uchastkasi, korxonani o‘zining mulki va
uiting infraruzitmasi mulki, agar bularning barchasi bir butunlikda deb
garalayotgan bo‘lsa, ular birgalikda korxonaning yagona mulkiy majmuasini
tashkil gitadi. Agar mmlkning ushbu turlari giymatini baholashda ular alohida
ko‘rib chiqgilsa, u holda korxona muikiy-yer majmmuasi sifatida (bunda uning
giymatining birinchi tarkibiy gismi miqdoriga ko‘ra ikkinchi gismdan katta) va
yver-mulkiy majmua sifatida (bunda yuqoridagi holatning aksi kuzatiladi)
tavsiflanadi. Ijaraga olingan yer uchastkasida tashkil etilgan korxona birbo‘g'inli
mulkiy majimua sifatida ko“rib chigilishi mumkin. Oz yer uchastkasida joylashgan
korzona esa yerni o‘ziga xos o‘zlashtirish (yerga bino, inshoot va hokazo qurish,
joylashtirish) sifatida voki vming ayrim qismi {(masalan, yer nchastkasi)ga
nisbatan korxonaning ma'tim majburiyati mavjud ekanligini hisobga olib
baholanishi mumkin.

Yuqgorida bayon etilgan fikriardan kelib chigib, quyidagi xulosaga kelish
mumkin: fagat korxona egalik giladigan mulkning barcha torlari qiymatini o‘z
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"+ asosly ushubiy yondashuv go‘laniladi : daromad, xarejatli va qiyosiy (bozor).

ichiga oluvchi korxona qiymatini baholash iqtisodiy jihatdan asoslangan va
adolatli hisoblanishi mumkin. Bunda korxonaning turi xildagi mulklari giymaii,
baholash ishlarining turli vsullari bilan baholamishi rumkin.

Korxonalar giymatini aniqlash nchun bugungi kunda an’anaviy tarzda nchta

Quyida vshbu yondashuvlar usullari Xo‘rib chigiladi.

3.1, Biznes (korxona)mi bakolashga nishatan daromad nuqizyi .-
pazardan yondashoy *

R \.. - J.1. 1. Diskontlangan pul ogimlari usuli

Komnona (biznes) giymatini diskontlangan pul ogitmlari usuli bilan baholash
imkoniyatli sarmoyador vshbu biznes uchun undan olinadigan bo‘lajak
daromadiarning joriy givinatidan ortiq semmani to‘lamaydi degan fikiea asoslanadi.
b Muikdor esa o'z biznesini bashorat qilinayotgan bo‘lajak daromadiarning joriy

thymaudan past narkda sotmaydi. Natijada, tomonlar bo‘lajak daromadiarning

jorly giymatiga teng bo‘lgan bozor narxi bo‘vicha o‘zaro kelishuvga keladi.
Baholashning mazkur usuli investitsiva motivlari muqrayi nazaridan qn‘llash
uchun ancha guiay, chunki faclivat ko‘rsatib turgan korxonaga pul tikuvchi har
qanday sarmovador pirovardida binolar, inshootiar, mashinalar, jihozlar,
nomoddiy bovliklardan iborat aktivlar to‘plamini emas, balki unga sarflangan
mablaglarmni oqlash, foyda olish va ofzining moddiy farovonligini oshirish imkonini
beruvchi holajak daromadiar ogimini xarid giladi. Shu muqgiayi nazardan
barcha korxonalar igtisodiyotning gaysi tarmog‘iga tegishli bo'lishidan qat’iy
nazar faqgat bir tirdagi tovar mahsulotini — pulni ishlab chigaradi.

Mazkur usuldan faclivat ko‘rsatib turgan har ganday korxonani baholashda '}
foydalanish mumkin. Binobarin, ushbu usulda korxona bozor givmatining -8
anig natijasini obyektiv tarzdz beradigan vaziyatlar mavjud. Mazkur usulni
go‘ltash xo‘jalik faoliyatining ma’lum bir tarixiga ega bo‘lgan va o‘sish yoki 3
bargaror igtisodiy rivojlanish bosgichida turgan korxonalarni baholash uchun 8
mo‘ljallangan. Ushbu usulni mmntazam zarar ko‘rib ishlovchi korxonalami -
baholashda kamdan-kam holatlarda go‘Tlandladi, Mazkur usulni vangi korxonalarni . §
baholash uehun go‘flashda juda ehtivot bo‘lish kerak. Foydalar io‘grisida. ™

ma'lumotiarining mavijud emasligi biznesning bo‘lajak pul ogimiarini obyektiv
tarzda bashorat gilishni murakkablashtiradi.

Korxonani diskontlangan pul ogimlari usuli bilan baholashmng ASOSLY
bosqichiari quyidagilardan iborat: SR Nidad B e REET JAF R,




-~ 1, Pul ogimi modelini tanlash. ' ot B T f BER
- 2. Bashorat gilinadigan davmmg davumlyhgm:i. amqlash A {s
3. Axborotlar tahlili va sotishdan yalpi tushumni bashorat q:.hsh v}‘?? i

i 4. Xarajatlami tahlil va bashorat gilish. R |

- -5. Investitsivalarni tahlil va bashorat gilish. o .' L
- 6, Pul ogimlari migdorini hisoblab chigish. et
- 7. Diskont stavkasini aniglash.
.- 8. Bashorat gilingandan keyingi davrdagl giymat migdorini hisobiab ch1q1sh
9. Bolajak pul ogimiarining joriy qivmati va bashorat gilingandan keyingi
dawdagI giymatni hisoblab chigish. L
- 10, Yakuniy tuzatishlarmi kiritish.

. Pul ogimi madelini fanlash. Biznesni baholashda pul ogimining ikkita
nsulidan birini go*lashimiz raumkin: o°z sarmoyasi uchun pul ogimiar yoki
butun investitsivalangati sarmoya nchun pul oqitnlari, O°z sarmoyasi uchun pul
ogimi quyidagi formula bo*yicha hisoblab chigilishi mumkine . .

Po=F+A4xS, £ix(

bu yerda: P& ~ pul ogimi; i o R i

F— soliglar to'langanidan keyin sof foyda; - - v

A— amortmatmya ajratmalari; - S

1.5, — oz sarmoyasining ko‘payishi yoki kamayishi; _ o

+ I asosiy vositalarga investitsiyalaming ko‘payishi voki kamayishi: -

* O —- uroq muddatli garzlarning ko‘payishi yoki kamayishi. .

Butun investitsiva sarmoyasi uchun pul ogimi modelini qa‘ll_shda
komonaning o°z va garz sarmoyasini ajraimashk va jami pul ogimilarisd hiseblash
zarur, Shundan kelib chiggan holda hisoblab chiqilgan pul oqimiga ilgari sof
foydani hisoblab chigishda chigarib tashlangan garzlar bo“yicha foizlarni qoshish
lozim. Qarzlar bo‘yicha foizlar soliglar to‘langunicha foydadan chiqarib
tashianganligi bois, wlarni gaytarishda summasiai fovda solig“inuing migdoriga
kamaytirish zamyr. Komxonaning butun investitsiyalangan sarmoyasining bozor
qivmati ushbu model bo‘yvicha hisob-kitobning yakuni hiscblanadi.

Ikkala usulda ham pul ogimi nominal asosda (joriy narxiarda) ham, real
asosda (inflatsiva omiflarini hisobga olgan holda) ham hisoblab chiqifishi memkin.

Bashorat gilinadigan davrming davomivligini aniglash. Diskontlangan
. pui ogintlari usuliga muvofiq korxonaning qivmaii bo‘lajak pul oqimiariga
asoslanadi. Shuning uchun baholash chog‘ida (pul ogimiarining harakati
haqidagi bashorat hisobotlari asosida) joriy yildan boshlab gandaydir bo‘lajak
davrga mo‘ljallangan pul ogimining prognozini ishlab chigish zarr. Bashorat
qilish sifatida korxonaning o'sish sur’atlari barqarorlashgunicha davom

87

o



etadigan davr olinadi (bashorat gilingandan kevingi davrda barqaror vzog
muddatli o‘sish sur’atiari yoki daromadlaming tuganmas ogimi bo‘lishi
ko‘zda tutifadi).

Bashorat gilinayotgan davrning mos davomiyligini aniglash murakkab
vazifa hisoblanadi. Bir tomondan, bashorat gilinayotgan davy aanchalik uzog
bo‘lsa, kuzatuvlar soni shunchalik ko’p va matematik nuqtayi nazardan korxona

joriy givmatining yakuniy miqgdori shunchaiik asosli bo‘ladi. Tkkinchi |

tomondan, bashorat gilinayoigan davr qanchalik uzog bo‘lsa, tushum, xarajatlar,
infiatsiva sur’atlari, pul mablaglari ogimlarining muayyan tigdotlarini bashorat
qilish shunchalik givin kechadi. Korxonani baholash uchun amaliyotda yuzaga

- kelgan bashorat davri bahoiash maqsadi va muayyan vaziyatga qarab 5 yildan

10 yilgachani tashkil gilishi mumkin. Uzoq muddatli bashoratlami qilish o‘ta
murakkab bo‘lgan begaror sharoitlarda, bizningcha, bashorat davrini 3 yvilgacha

gisgartirish somkin,
Retrospekiv rahlif va sotishden yalpi tushumni bashorat gilish. Yalpi tushumni
tahlil va bashorat gilish bir gator omilflarni hisobga olishni tatab qiladi, bular:
- ighlab chiqariladigan mahsuiot nomenkiaturasi; a

.+ ishlab chigarish hajmi va mahsulot narxi; e e -

. -« korxona o‘sishining sur’atlari; _' h”} nz
s mahstrlot ychun talab; __ k _ »ﬂ
"""« mavjud ishiab chiqarish quyvatari; - AR

;. talabning istiqbolini belgilab beruvchi iqtisodiyotdagi umumiy vaziyat;
© + raqobatning mavjud darsjasini hisobga algan holdz muayyan tarmoqdagi

"+ baholanayotgan korxonaning bozordagi ulushi;
"+ bashorat gilingandan keyingi davilagt uzoq mmddatli o“sish sur’atlari;

- ushbu korxona mengjerlarining rejalari.
Yalpi tushum bashorati korxona va umuman tagmoq faclivati ko‘rsatkichlari
bilan mos kelishi kerak. Tarixiy tendensiyalardan katta farq gitadigan bashoratlarga
asoslangan baholar noaniq tagdim etiladi. Bunda korxona faolivat ko‘rsatishni
mo*ljallayotgan segmentni aniglash juds mubim. Shundan kelib chiggan holda
quyidagi omillarni tahlil gilish maqsadga muvofiq:

- ayni damda korxonaga tegishli bo‘lgan bozor ulushi;
» ushbu ulush o zgarlshmmg retrospektiv tendensiyasi (doimiy, qlsqansh
yoki oshish); L q‘,&f.ﬁf A BSRee oo Sl i

ERY .1|
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- korgonaning biznes rejasi. Korxona bozor niushini qay tariga {nandarni
pasaytirish, go‘shimcha marketing xarajatlari yordamida voki ishlab
chigariladigan mahsulotning sifatini oshirish yo‘li bilan) saglab qolish yoxucd
oshirishni rejalashtirayotganligiga alohida ¢’tibor garatizh lozim.

Xarajatiormi tahlil va bashoras gifish. Mazkur bosgichda:

+ retrospektiv o'zaro bog'liglik va tendensiyalami hisobga olish;

- xarajatlar tarkibini, aynigsa, doimiy va o‘zgaruvchan xarajatlami o‘rganib
chigish;

+ xarajatlaming har bir toifasi nehun inflatsiyva ta’sirind baholasgh;

- o‘tgan villar moliyaviy hisobotlarida uchrashi maumkin bo‘lgan, lekin
kelajakda nchramaydigan xarajatlarning bir martalik va favqulﬂdda modda]amu
¥ rga.mb chigish;

+ aktivlaming hozirda maviudligi va ularming kelajakda ko“payvishidan kelib
chigib amortizatsiya ajratmalarni aniqfash;

- garzlarning bashorat gilinayotgan darajaiari asosida foizlar to‘lash
xarajatlarint hisoblab chiqish;

- bashorat gilinayotgan xarajatlarni ragobatchi korxonalarning tegishli
ko‘rsatkichlari voki tarmoq bo“yicha ofrtacha ana shunday ko‘rsatkichlar bilan
solishtirish zarur.

Ishlab chiqarish xarajatlari nuqiavi nazaridan asosiysi oqilona tejash
hisoblanadi. Agar bunga sifatga zivon yetkazilmagan holda muntazam erishilsa,
korxonaning mahsunloti ragebatbardosh bo'lib goladi. Mazkur holatga to'g'ri
baho berish uchun birinchi galda xarajatlar toifalarining yuzaga kelishi sababilarini
aniqlash va nazorat qilish lozim.

Marajatlarni samarali va doimiy boshgarish ishlab chigariladigan mahsulot
alohida turdarining tannamnd va ularming nishiy ragobatbardoshligi hagidagi adekvat
va sifatli axborot bilan ta’minlashga bog'liq. Joriy xarajatiarni hisobga olishni
bilish ishiab chiqariladigan mabsulot turlarini eng raqobatbardosh holatiar
foydasiga tog'rilash, oqilona narx-navo siyosatini ishlab chigish, alohida tarkibiy
bo‘linmalarni viarning wushi va samaradorligt nuqtayi nazaridan anic baholash
imkonini beradi.

Xanrjatlarni tasniflash bir necha belgilar bo*vicha amaiga oshirilishi puumkin:

- tarkibi bo‘yicha: rejadagi, bashorat gifinayotgan yoki amaldagi;

ishlab chigarish hajimiga nisbati bo'yicha: o‘zgaruvchan, doimiy, shartli-
doimjy

* tannarxga Kiritish usuli bo'yicha: bevosita, bilvosita;

» hoshgaruv funksiyalar bo‘yicha: ishlab chigarish, tijorat, ma’'muriy.
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Biznesni hahotash nchun xarajatlarning ikkita tasnifi zarur, Birinchisi — =

xarajatlarni doimiy va o 7garuvchan xarajatlarga tasniflash. Dofmiy Xarajatlar
ishlab chigarish hajmining o‘zgarishiga bog'liq emas (masalan, ma’muiy va
_ boshqaruv xarajatiari; amortizatsiya ajratmalari, vositachilik haglart, chegirma

" gilingan holda sotish xarajatlari; fjara tolovi; mol-mulk soligh va h.k.).
-+ Ofggaruvchan xarajatlar esa (xomashyo va materialiar; asosiy ishlab chiqarish
. xodimlarining ish haqi; ishlab chigarish ehtiyojlari uchun energiva va yoqilg‘i
.. sarflari), odatda, ishlab chiqarish hajmlarining o‘zgarishiga mutanosib
- hisoblanadi. Xarajatlarni doimiy va o‘zgaruvchan xarajatlarga tasniflashdan,

birinchi gaida, korxonaning zarar ko‘rmay ishlashini tahlil gilishda,
shuningdek, ishlab chigarilayotgan mahsulot tarkibini optimallashtirish uchun .

- - foydalaniladi, Ikkinchisi - xarajatlarni bevosita va bilvosita xarajatlarga tasmﬂash

' xarajatlami mahsulothing ma’tum turiga kiritisk uchun qo‘llaniladi.
Doimiy xarajatlarni bevosita va bilvosita xarajatlarga aniq va bir xil tarzda

* bo'lish batcha bolinmalar bo‘yicha hischotlami go‘llab-quvvatiash uchun zarur.

Hisobotlaraing bir darajasida doimiy xarajatlar bevosita (tn‘g‘ﬂdan—m‘g‘ﬂ],' _

boshgasida esa bilvosita bo*lishi mumkin. Ishlab chigarish liniyasi darajasida
isitish xarajatlari bevosita xarajatlar hisoblanadi, lekin mahsulot furlari bo‘vicha
hisobotlar darajasida ular bilvosita xarajatiarga aylanadi, chunki isitish qiymatini
mahsuiot turlar bo‘yicha bo‘lishning iloji yo'q. '

Investitsivalarni tahlil va bashorat gilish. Bunda korxonani mvestrtswalashmng
uchta asosty bashorat yo nalishi korib Giﬂqﬂﬁdl

- oz aylanma mablaglari;

- kapital qo‘yilmalar;
"+ molivalash ehtiyojlari.

Aylanma mablag‘lar alohida gismlarining bashoratini tahhl gilish amslda »
wlaring konxonaning kelajakdagi o'sishi uchun zarur bolgan miqdori aniglanadi.
Ushbu ko‘ssatkich sotuviar hajimining o*zgarishi foizini qo‘llash orqali hisoblab .

chigilishi mumkin.
Talab etiladigan kapital qo‘yilmalar hajmi mavind aktiviarning eskmshlga
qarab wlarni almashtirish va kelajakda korxonaning ishlab chiqarish quwatlm
oshirish uchun yangi aktivlarni xarid gilish yoki barpo etish wchun zarur

bo‘lgan mablag‘lami hisoblab chiqgish asosida belgilanadi.

Molivaiashga bo‘igan ehiiyojni bashorat gilish uznq muddatli kredﬂlann |

olish va gaytarigh, shuningdek, aksiyalami chiqarishni o’z ichiga olishi kerak.
Investitsiyalarni tizimlash va tahljl gilish pul nqlmlanm hmob kitob qlhshga

o‘tish imkonini beradi. - ¥ AR T
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;rr-a 3.1.1. 1. Pul ogimlari migdorini hisoblab chigish o

Pul mﬂblag‘lan ogimi migdorini hisoblab chigishning ikkita asumy usuh
maviud: bilvosita va bevosita, Bilvosite usul pul mablag'larining faolivat
yo‘nalishlaii bo‘vicha harakatini tahiil giladi. U daromaddan fovdalanish va
mavjud pul mablag‘larining investitsiva gilinishini yaqqol namoyon etadi.
Bevosita wsul pul mablag‘larining harakatini daromadlar va xarajatlar
moddalari bo‘vicha, va’ni buxgalteriya hlsohvaxaq]an bo‘vicha tahlil gilishga
asoslangan,

Har bir baghorat yili uchun pul ogimining migdorini hisob-kitob gilishda
pul ogimini hisob-kitob gilishning bilvosita usulini namoyon etuvchi quyidagi
sxeimaga amal gilish mumkin (3.1-jadval}.

Pul mablag‘larining smumiy ozgarishi ikkita hisobot davri o‘rtasida pul
mabiag‘lati qoldig‘ining oshishj (kamayishi)ga teng bo’lishi kerak.

3. I-jadvai
Muayyan yil uchun pul cqimining hisch-kitobi
t/r Ko‘rsatldchlar ] Hisch-kiteb va giymat
1. Asosiy faoliyat ba'vicha pul pgimi
i1 Fnyda (soliglar chegirma Sof foyda = foy’d'a sﬂlig‘i_ chegirma gilingan
gilingan holda) - Holda hisobot vili foydasi
Amortizatsiya ajratmalari sof foyda
NI . summasiga go’shifadi, chnnki ular pul
12 | Amortizatsiya ajatmalart | o 2o larining chiqib ketishiga olib
kelmaydi
Joriy aktiviar (gisqa
muddatli moliyaviy Jorty aktivlar sirmmagining oshishi shuni
13 qo‘yilmalar, debitoriik anglatadiki, pul mablag‘lari debitclr;ik
™ | qarzi, zaxiralar, boshqa qarzlari va zaxiralarga bog lanish hisobidan
jorty aktivlar) summasining | kamayadi
0 ‘Zgarishi
Joriy majburiyatiar Joriy majburiyatlarning oshishi lirt?ditnrlar
(kreditortik qarzi, boshga tomonidan to*lovlaming mudfiaum
14 jorty majisuiy aﬂ;.r} ch?‘zishga raxsat etilishi, xaridorlardan
_sumimasining o‘zpgarishi bo nak]:&r E.'h.Sh lusol'nd;anl pul N .
mablag ‘larining oshishini keltirib chigaradi
I- bo‘lim bo‘yicha jami LI-b+1.2-f ~ 1,3-b + 1.4-b
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Ciipeern ARG g o ngaddy oo 3 J-Jadvalning davomi
th Ko‘rsatkichlar Hisob-kitob va glymat
2, Investitsiva faolivali bo‘vicha pul ogqimi
Uzog muddathi aktivlar
(nomoddiy aktivlar, asosiy | Uzog muddatli aktiviar summasining
vositalar, tugallanmapan oshishi uzoq muddatli foydalaniladipan
kapital qo‘yilmalar, uzeq aktivlarga investitsiyalash hisobidan pul
2.1 | muddaili moliyaviy mablag ‘larining kamayishini anglatadi,
go“yilmalar, boshga Uzoq muddatli aktiviar (asosiy vositalar,
aylanmadan tashgari boshga korxonalarning aksiyalari va b.)nt
aktivlar) summagining sotish pul mablag‘larini oshiradi
o "zZgarishi
2-bo ‘lim bo ‘vicha jemi 2.1-b
' 3. Molivaviy faclyat bo ‘yicha pul oqimi
' E;EIEI (qisqa muddath Qarzlaming oshishi (kamayishi) kreditlarni
aI V8 QArZIat, WZ0q | oy okh (aavrarish) hisobidaz pul
3.1 | muddathi kreditlar va Ja% gIish {qaytarish) ot
Zlar) su . m&‘tflai.g 1ar1mng !]Sh.lﬁhl (karnayishi)ni
darzial) Sullinasiig keltirib chiqaradi
O‘zparishi :
(‘z mablag “lari (ustav Qo‘shimcha aksivalarni joylashtirish
sarmoyasi, jamg ‘ariigan hisobidan 0z sarmoyasining osbishi pul
3.2 | sarmoya, maqsadli mablag larining oshishini anglatadi;

tushumlar) migdorining aksiyalami sotib olish va dividendlarni
0‘zgarishi 10 lash nlarning kamayishiza olib keladi
3-bo lim bo ‘vicha jami 3.1-b + 3.2-b
Jami I, 2 va 3-bo‘limlar bo vicha jami summa

3.1. 12 Diskont stavkasini ariglosh

. Texnik nugtayi nazaridan diskont stavkasi — bu biznesning bozor giymatini

aniglash uchun baza hisoblangan, bo‘lajak daromad ogimlarini joriy givmatning

yagona migdoriga qayta hisoblash uchun foydalaniladigan foiz stavkasi. Igtisodiy

nugtayi nazeridan diskont stavkasi rolida sarmoyadorlar tomonidan talab
etiladigan xatar darajasi bo‘yicha givoslanadigan investitsiyalash obyektlariga
qo'yilgan sarmovaga daromad stavkasi ishiirok etadi.
Agar diskont stavkasi ham mulkdorlardan (aksivadorlardan), ham

kreditorlardan alohida ajratilgan nustagil yuridik shaxs sifatida ko‘rib chigilsa,
u holda uni korxotia tomonidan turdi manbalardan sarmoyarni jally etish qiymati

",

. \.,. .-‘k__‘-;
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sifatida aniqgiash momikin, Diskont stavkasi yoki sarmoyani jalb etish givmati
uchta omilni hisobga olgan holda hisoblab chigiladi:
Birinchisi — ko‘pchilik korxonalarda jalb etiladigan sarmoyaning turli
manbalari mavjudligi;
Ikkinchisi — sarmoyadorlar uchun pul givimatini vagt mobaynida hisobga
olish zarurati;
* Uchinchisi — xatar omili, Ushbu ma’noda xatar kelgjakda kutilayotgan
daromadiarni olish ehiimolining darajasi sifatida anigianadi.
Diskont stavkasini aniglashning nuli uslubiyvatiari maviud bo‘lib, ulardan
eng keng tarqalganlar quyidagilar:
~ 07 sarmovasi uchun: Kapital aldivlarni baholash modeli; kumulyativ
gurish asuli;
* butun investitsiya sarmoyasi uchun: sarmoyaning o‘rtacha chamalangan,
Juymati models.
~ Diskonit stavkasini hisoblab chigish baholash uchun baza sifatida pul ogimining
gaysi xitidan fovdalanishga bog‘lig. Oz saxmoyasi uchun pul ogimiga qo‘yilgan
sarmova uchun mulkdor tomonidan talab etiladigan foydali koeffitsivent stavkasiga,
teng bo‘lgan diskont stavkasi go‘llaniladi. Bumn investitsiva sarmoyasiga uchun
pul ogimi nchun o‘z sarmoyasi va qarz mablag‘lariga foydali Koeffitsiyentning
chamalangan stavkalari summasiga teng bo‘lgan diskont stavkasi qo‘llaniladi
(qarz mablag‘lan uchun fovdali koeffitsiyent stavkasi bo®lib kreditlar bo*yicha
bank stavkasi hisoblanadi), bu yerda tarozi sifatida sarmoya tarkibidagl garz va o'z,
niablagan ishtirok etadi. Bunday diskont stavkasi sarmoyaning o‘rtacha chama-
langan giymati deb nomianadi.
Sammoyaning o‘rtacha chmna]a.ngan giymati (S, ) quy}dag: formula bo‘mcha
hisobiab ¢hiqiladi: _ LR
S, = Sg(j "'Kf)‘DJ +8,-D,+8,-D, . uwal

bu yerda Cg — qarz sarmoyasini jalb etish qiymati; e
K. — fayda solig'i stavkasi, SR
D — korxona sarmoyasining tarkibida yollanma sarmayamngulushl,
S aksivadorlik sarmoyasini jalb gilish giymati (imtiyozli akmyala:),
e D — kormxona sannnyasmmg tarkibida imtiyozli aksivalar ulushi;: = .. .
s S — aksiyadorlik sarmoyasini jalb gilish giymati (oddiy aksiya); .
» D — korxona sarmovasining tarkibida oddiy aksivalar uiushi. -
| Kapmﬁ aktiviatmi baholash modeliga muvofig diskont stavkasi qumdagl

ﬁ:nmula boyicha hisobiab chigiladi:

o S=8+85,-S)+P+P+S,,
| 93



+- bt jft‘erda S diskont stavka&i R WA Ej"..z'sri:;:f'rf";.‘Ilé-’.'f-:":f i G
,6 beta koeffitsiventi — muntazam xatar chcgaram

;“lSﬂ hozoming umrmiy daromadiiligi;

:f }f — kichik kormxonatar uchun mmkofot; SRR T
P muayyan korxonaga xos bo‘lgan xatar uchun mukafot gEape e

5 S — sug*urta xatard.

Kapual aktivlarni baholash modeli fond bozori axborotini, xususan, erkin

- muomaladagi aksiyalar daromadiiligining o‘zgarishlarin tahlil gilishga asoslangan. ',
* ‘Yopig korxonalar uchun diskont stavkasini chjqansh uchun go‘shimcha -

. tuzatishlarni kiritish talab etiladi. i
o Daromadning xatarsiz stavkasi sifatida, odatda, davlat qarz majburiyatlar -

- {obligatsiyalar yoki veksellar) bo*vicha daromad stavkasidan foydalaniladi, Bunda
davlat o'z majburivatiari bo‘yicha eng ishonchli kafolat hisoblanadi (uning

. bankrot bolishi ehtimoli deyarli istisno etilads). Xatarsiz stavka sifatida diskont g

stavkasini aniqlash uchun xatarning eng kam darajasi bilan tavsiflanuvehi
qo‘yilmalar bo'yicha stavka {eng ishonchli bankiardagi valuta depozitlari bo'yicha
stavka) ham gabul gilinishi mumkir. .
B koeffitsiyenti xatar darajasini o'zida namoyon etadi. Fond bozerida - -
xatarning ikkita turi ajratiladi: muayyan korsona uchun xos bo‘lgan nomuntazam -
xatar (makroigtisodiy omillar bilan aniglanadi) va aksivalari muomalada bolgan -
barcha korxonalar uchun xos bolgan muniazam xatar (makroiqtisodiy omillar - ;.

bilan aniglanadi). Kapital aktiviar modelida  koeffitsiyenti yordamida muntazam -

¥atar miqdori aniqianadi. Koeffitsiyent fond bozorining umurmiy daromadlitigi - -
bilan solishtirilgan holda muayyan korxona aksiyalarining wmumiy daromadliligi 3
o‘zgarib furishining tebranish chegarasidan kelib chiggan holda hisoblab chupladl. g

Umumiy daromadiilik quyidagi tarzda hisoblab ¢higiladi:
Aksivaning devr  Aksivaning dave  Davr mobaynida

Korvonaning 10"
. Yakunidagi bozor — boshidagi bozor & o ‘longan
ushbu davrdagi narxi Rarxi dividendlar
umumiy = ; . s % da
daromadiitigt _ Davr boshidagi bozor narxi

Aksiyalarining kursi urumiy, daromadiiligi yaqori darajada o‘zgarib turadigan
korxonaga investitsivalar kiritish ancha xatarli hisoblanadi, aksincha, umuman
olganda, bozor uchun. f koeffitsiventi 1 ga teng. Agar gandaydir korxonada 8
koeffitsiventi 1 ga teng bo‘lsa, bu uning uwmumiy daromadliligi bozor
daromadliligining o‘zgarib tarishiar bilan to‘liq o°zaro bogligligini anglatadi, .

uning muntazam xatari o‘rtacha bozor xatariga teng. 4 koeffitsiyenti 1,5gateng .

94



bo‘lgan korxonaning wmutniy daromadliligi bozor daromadlitigidan 50 foirga
tez o'zgaradi, Agar aksiyalarning o‘rtacha bozor daromadliligi 10 foizga pasaysa,
mazkur korxonaning unmuniy daromadliligi 15 foizga tushib ketadi. -

A koeffitsiventlari jahon amaliyotida, odatda, fond bozorining statistik
axborotini tahlil ailish yo'li bilan hisoblab chiqgiladi. Bu ish ixtisoslashgan
firmalar tomonidan bajarfladi. £ koeffitsiventiari to'g risidagi ma’lumotlar
fond bozorlarini tahlil giluvchi melivaviy ma’lumoinomaiarda va ayrim davriy
nashriarda chop etiladi. Baholash ishlari chogida, odatda, § koeffitsiventlari
hisoblab chigilmaydi.

Bozorning umumiy daromadliligi ko*rsatkichi daromadlilixning o*riacha
bozor indeksini o°zida namoyon etadi va statistika ma Tumotlariniog vzoq muddath
tahlili asosida gabul qilinadi.

3.1.1.3. Biznes (komna).. giymatini hisoblab chigish = .

Bashorat gilingandan keyingi davrda givmatni aniglash biznes bashorat
davri tugaganidan keyin ham daromad keltirishga qodir degan fikrga asosiangan.
Bunda shu nama nazarda tutiladiki, bashoiat davri tugaganidan so‘ng biznesning
daromad]ari bargarorlashadi va golgan davrda o'sishning uzogq muddatli sur’atlari
yoki bir maromlii tuganmag daromadlar o‘rin tutadi.

Bashorat gilingandan keyingi davrda biznes rivojlanishining istigbollariga
qarab diskont stavkasini hisoblab chigishning u yoki bu usulidan foydalaniladi.
Ular ichida mugatish givmati be vicha hisob-kiteb usuli mavjud bo'lib, u
agar bashorat gilingandan keyingi davrda korxonaning bankrot bo‘lishi
kutilayotgan bo‘lsa go‘llaniladi. Tugatish giymatini hisoblab chigishda tugatish
bilan bog'lig xarajatlarni va tezda tugatish chog'ida bu uchun chegirmani
¢’tiborga olish lozim.

- sof aktivlar qiymati bo‘yvicha hisob-kitob usuli, bunda hisob-kitobfar
texnikasi tugatish xarajatlari va komxona aktivlarini zudlik bilan sotganlik uchun
chegirmani hisobga olgan holda fugatish giynatining hisob-kitoblariga o*xshash.
Mazlmr usul bargaror biznes uchun foydaianilishi mmmkin,

- giyosianayotgan korxonalar sotuviari bo‘yicha retrospektiv ma’lomotlarmd

tahlil gilishdan olingan maxsus koeffitsiventlar yordamida pul ogimini giymat

ko‘rsatkichlariga gayta hisoblashdan iborat bo‘lgan ko‘zda tutilayotgan sotish, nsuli.
Ushbu vsulni vakuoniy giymatni aniglash uchun go‘ash hozirgi vagtda g'ovat
muammo’i va uni fagat korxona sotuviarini kengaytirishda rivojlantirish smumkin,

Fayda keliiruvehi faoliyat ko'matib turgan korzonani baholash uchun
quyidagi usullar go*Haniladi: .
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Gordon modeli bo'yicha bashorat gilingandan keyingi davening villik
daromadi diskont stavkasi va o‘sishning uzoq muddatli sur’atlari o'rtasidagi
farq sifatida hisoblab chigiigan kapitalizatsiyva koeffitsiyenti vordamida giymiat
. ko‘rsatkichlariga kapitallashtiriladi. O'sish sur’atiari mavjud bo‘Imagan hollarda
kapitalizawsiva koeffitsiyenti diskont stavkasiga teng bo‘ladi. Mazkur usul qolgan
" davrda bargaror daromad olishni bashorat gilishga asosiangan va eskirish hamda
- kapital go*yilmalar migdori teng bo*lishini nazarda mtadi.

Gorden modehga nmmﬁq yakuniy giymat qumdagl fﬂm:mla bo‘yxcha hisoblab
chquladL g : D, - i

g -

i SJI_, S T

|| i
S
&

bu }ferda S, — bashorat gilinganidan keyingi : qrymat T
- D, - ba.shurat qllmgamdan kevingi davening bitinchi y:l.lldagl daromadlax
pulnqmn | p o e
- § — diskont StHVkaﬁl, 1 L'_'._'_.: Dotk Q'-;__.-.
AT pui ogimi o‘sishining uzoq muddatli sur’atlari. -+ i ek

Gordon formulasi bo‘yicha yakuniv giymat {S,) bashorat davri

Misol. Bashorat davri besh yilni tashkil giladi, oltinchi vilning pul ogimi
100 min. so*mga, diskont stavkasi 22 foizga, o'sishning vzog muddatli sur*atlarn
esa bir vilda 2 foizga teng. Bunda bashorat qilingandan keyingi davrdagi giymat
migdori 50¢ min. so‘mni tashkil giladi.

Shu tariga, bashorat qifingandan keyingi davrda olingan biznes giymati
bashorat davri pul ogimlarini diskontlash uchun, qo‘Haniladigan diskont stavkasi
bo‘yicha jorty giymat korsatkichlariga keltiriladi,

Baholashdz diskontlangan pul agimlar usulini qo*llashda bahoiash obyektini
bashorat davriga olib keladigan davriy pul ogimlarining joriy qiymatlari va
kelajakda kutilayotgan bashorat gilingandan keyingi davrdagi joriy giymatni
go‘shish lozim,

. Biznes giymatining dastlabki migdori ikki tarkibiy gismdan iborat:
~ "+ bashorat davri mobaynida pul ogimlarining joriv giyinati;
- bashorat qilingandan keyingi davedagi joriy givmat.

Yakumy bozor giymatiga ega bo‘lish uchun korxonaning dastlabki qiymati
amqlan,gamdan so‘ng ishlamay turgan aktivlar giymatiga yakuniy tuzatishlarni
- kiritish va o'z aylanma sarmoyasining migdorini aniqlashticish lozim.

Dastlabki tuzatish shunga asoslanadiki, giymatni hisoblab chigishda
korxonaning ishlab chigarishda, foyda olishda, ya’ni pul ogimini shakllantirishda
ishtirok etayotgan aktiviari hisobga olinadi. Biroq har bir korxonada muayyan
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vagtda bevosita ishlab chiqarishda band bo‘lmagan aktivlar bo‘lishi muombkin,
vlarning qiymati pul ogimida hisobga olinmaydi. Bunday aktivlar sotish vaqtida
realizatsiva qilinishi mumkin bo‘lgan ma’ium giymatga ega. Shuning uchun
bunday aktivlarning bozor giymatini aniglash va uni pul ogimini
diskontlashtirishda olingan giymat bilan qo®shish zarur,

Iekinchi muzatish — bu o'z aylanma sarmoyasining amaldagi miqdorini
hisobga olish. Diskontlangan pul ogimi modeliga sotishning bashorat gilinayotgan
darajasiga bog'langan o'z aylanma sarmoyasining talab etilayotgan migdori
kiritiladi (odatda, u tarmogq me’yoriari bo‘vicha aniglanadi). O‘z aylanma
sarmoyasining amaldagi migdori talab etiladigan miqdorga mos kelmastigi
rmumkin. Tegishli tuzatishiar kirtilishi lozim: ¢z aylana sarmoyasining ortiqcha
migdori dastlabki qiymat miqdoriga qo*shilishi, yetishmagan migdor esa vndan
chigarib tashlanishi kerak.

Komxonani diskonilangan pul ogimlari usuli bifan baholash natijasida
aksiyalar likvidli paketining giymatiga ega bolinadi.

3.1.2, Foyidani kapitallashtirish usulf "

Foydani kapitallashtirish usuli faoliyat ko‘rsatib turgan korxona biznesini
baholashga nisbatan daromad nugtayi nazaridan yondashuv variantlaridan biri
hisoblanadi va komxonada ushbu muilk keltiradigan bo‘lajak daromadlarning joriy
qiymatiga teng bo‘lgan mulk ulushining giymatini aniqlashga asoslangan. Mazkur
usulmng mohivati quyidagi formula bilan ifodalanadi:

Sof foyda
Kapitallay htirish stavkasi

Foydani kapitallashtirish usuli ko“proq ularda kamxona uzoq muddat mobaynida
taxminan bir xil miqdordagi foydani olishi kutilayotgan (voki foydaning
o‘sish sur’atlari doimiy bo‘ladigan} vaziyatlarga mos keladi.

Ko‘chmas mulkni baholashdan fargli o‘larog korxonani baholashda ushbu
usul aksariyat baholanayotgan korxonalarga xos bo‘lgan foyda migdori yoki pul
ogimiarining villar bo*yicha sezilarli darajada o‘zgarib turishi tufayli kamdan
kam holiarda qo‘Baniladi.

Mazkur usul quyidagi asosiy bosgichlarni o'z ichiga oladi:

1. Moliyaviy hisobotni tahlil gilish, ani nonnallashunsh va shak]nu
o‘zgartirish (bu II bobda batafsil ko‘rib chiqildi). ’

2. Kapitallashtirilayotgan foydaning miqdorini tanlash, o ’

3. Kapltahzatswa stavkasini hisoblab chlqls'h Il &f 7

a1

Baholangan givmat =




] -bahulanayotgan nlush xususivati va uning likvidliligi.

: ;
\ 1

L L Ushbu bosqich natijalari, shu jumladan:

4 Qiyvmatning dastlabki migdorini aniglash.
" 5. Mavjud faoliyat ko'rsatmayotgan akiivlarga tuzatishiar. kmtlsh ¥a

3.1.2.1. Kapitallashtivilayotgon foydaning migdorini tanlash
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B sg‘nggi bir necha yil (3-5 yil) mobaynidagi foydaning migdori

»kap htiriladigan joriy ishlab chiqarish davrini tantashni nazarda tutadi.

Kapitallashtirilayotgan migdor sifatida soliglar to‘langanidan so‘ng sof

I-', fovda voki soliglar to‘langunga qadar foyda yoxud pul ogimining migdori

ishtirok etishi mumkin,
Amaliyotda kaplta]lashnrﬂayotgan miqdor sifatida ko*pchilik huhazda so‘nggl

. . Thisobot yilining foydasi tardab olinadi.

3.1.2.2. Kapitallashtirish staviasi va korxona qiymati miqdorini hisoblab chigish

Korxona uchun kapitallashtirish stavkasi, odatds, ganday miqdor

kapitallashtirilishiga garab foyda yoki pul ogimining kutilayotgan o‘rtacha villik
o‘sish sur’atlarini chegirma qilish yo‘li bilan diskont stavkasidan chigariiadi.

' Oz navbatida, bir korxonaning o°z-o‘zi uchun kapitallashtirish stavkasi diskont

stavkasiga qaraganda past.
Matematika nugtayi nazaridan kapitallashtirish stavkasi — bit vagt davri
mobaynidagi foyda yoki pul ogimi migdorini givimat ko‘rsatkichiga o‘zgartirish

. uchun go‘llaniladigan bo‘luvchidir. Kapitailashtirish stavkasini aniglash uchun

dastlab turli ustublardan foydalangan holda tegishli diskont stavkasini hisoblab
chigish lozim, ulardan eng keng tarqalganlari quyidagi uslublar:
= kapital aktiviami baholash modeli;
i+ v sarmoyaning o‘rtacha chamalangan giymati modeli;
| + kumulyativ tuzish modeli.
Kapltal akiivlami baholash va sarmoyaning o*rischa chamalangan giymati

. imodellari bo‘yicha diskom stavkasini aniglashod biz 3.1.1.2— bo‘limda ko‘rib

. chigdik. Kumulyativ yondashuvga kelsak, u kapital aktivlarni baholash modeliga
. o"xshab ketadi. Ikkala holatda ham hisob-kitoblar bazasi sifatida xatarsiz gimmatii

- gog‘ozlar bo‘yicha daromad stavkasi olinib, unga gimmatli gog‘ozlarning ushbu

| _tun'ga investitsiyalash xatari bilan bog'liq qo‘shimcha daromad qo®shiladi. So'ngra




xatarning mazkur korxonaning o°ziga xosligi bilan bog'liq miqdoriy va sifat
omillari fa’siriga (ko‘payish yoki kamayish tomonga) tuzatishiar kiritiladi.
Kumulyativ yondashuvga muvofiq 0‘z sarmoyasi givmatini hisoblab chigish
ikki bosqichda amalga oshiriladi: :
- daromadning tegishli xatarsiz stavkasini aniglash;
- ushibu korxonaga investitstyalash xatart uchun tegishli mukofot migdorini
baholash.
Diskont stavkasi hisoblab chigilganidan so‘ng kapitallashtirish sta?kam
umumiy ko‘rinishda quyidagi formula bo‘vicha aniqlanadi: ' TS
R=5—d L i
+ buyerda R —kapitallashtirish stavkasi; - CorlEEe
.+ & — diskont stavkasi; S
+ d — foyda yoki pul ogimi o‘sishining uzoq muddatli sur’atlari. B
Fu:fdam kapitallashtirish usulini go‘llashning keyingi bosgichlari sndda
arifmetik harakatlarni o*zida namoyon etadi.

Korxona bahosining dastlabki giymati (R) quyidagi formula boyicha hlsoblab
chigiladi: . -

x R= P ,
.- bu yerda F— sof foyda; - S
. ¢ — Kapitallashtirish stavkasi. ¥
Faoliyat ko‘reatmayotgan aktiviarga tuzatishlarni aniqtash uchun aknvlammg
muayyan iuri (ko‘chmas mulk, mashinalar va jihozlar va h.k.) uchun gabul®
qilingan usullarga muvofiq ulaming bozor givmati baholanadi. ;
Baholanayotgan ulush xususiyati va uning likvidlitigiga tuzatishlami go‘llash+
tartibi quyida batafsil ko‘rib chigiladi. )
Foydani kapitallashtirish usulini ko*rib chigishni nihoyasiga yetkazib, shuni
ta’kidlash lozimki, mazkur usul diskoritlangan pul ogimtari usuli kabi bozomning
kelajakdagi rivoji bashoratlariga asoslangan, bu investitsiya jarayonining
manfaatlariga mos keladi. Shu bilan birga, yana shuni ta’kidlash joizki, foydani
kapitallashtirish usuli korxonalarni baholashda kamdan-kam hellarda va asosan
mayda korxonalarni baholash vchun go‘llaniladi. -
3.2. Biznes (korxoua)ni baholashga nisbatam giyosiy yondashuy - .
EER
Biznesni baholashga nisbatan giyosly yondashuv shuni nazarda tutadiki,
aktivlar giymati yetarlicha shakllangan fond bozori mavjud bo‘lganida ular-
qanchaga sotilishi mumkintigi bilan aniglanadi. Boshqacha aytganda, o‘xshash
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korxonani sotishning bozorda gayd etilgan real narxi baholanayotgan korxona
givmatining eng ehtimel tutilgan migdori bo‘lishi mumkin.

Quyidagi holatlar givosiy vondashuvni qo‘llash imkoniyatini isbotiovchi
nazariy asos hisoblanadi.

Birinchidan, mo‘ljal sifatida bozorda o‘xshash korxona (aksiya) uchun
reat shakltangan narxdan foydalaniladi. Rivojlangan fond bozori maviud bo‘lgan
hollarda korxona voki bir aksiya oldi-sotdisining amaldagi narxi korxona o‘z
sartroyasi giyinatining migdoriga ta’sir ko* rsatuvcm ko'plab omillarni integral
tarzda hisobga oladi;

- IKkinchidan, giyosiy yondashuv muqobil investitsiyalar tamoyiliga

asoslanadi. Sarmoyador aksiyaga pul sarflab birinchi galda bolajak daromadni
xaiid giladi, Muayyan korgonanitg ishlab chiqgarish, texnologik va boshga
xususivatlari sarmoyadorni fagat daromadni olish istiqboliar nuqtayi nazaridan
giziqtiradi. Adekvat xatar va sarmovani erkin joyvlashtirishda joyiashtirilgan
investitsivaiar uchun eng ko‘p daromad uhshga intilish bozor narxlarining
tenglashtirilishini ta’minlaydi;

Uchinchidan, korxonaning narxi uning 1shlab chlqansh va molivaviy
imkoniyatlarini, bozordagi ahvolni, shuningdeXk, rivojlanish istigbollarini aks
ettiradi. O°z navbatida, o*xshash korxonalarda narx va fovda, dividend toloviari,
sotish hajmi, o’z sarmoyasining balans givmati kabi muhim molivaviy
“parametrlar o‘rtasidagi nisbat mos kelishi kerak. Ushbn moliyaviy
parametrarning sarmovador oladigan daromadni shakllantirishdagi roli ularning
o“ziga xos belgisi hisoblanadi.

Qivosiy yondashuvning asosiy ustunligi shundan iboratki, u o*xshash
korxonalar oldi-sotdisining amaldagi narxiarini nazarda tutadi. Boshga
yandashuvlardan foydalanishda korxona giymati hisob-kitoblar asosida aniglanadi.

Qivosiy vondashuv retrospektiv axborotga asoslanadi va o‘z navbatida,
korxona ishlab chigarish faclivatining amalda enisqilgan natijalarini aks ettiradi,
ayni paytda daromadli yondashuyv nisbatan bo‘fajak daromadlar bashoratlariga
asoslangan. Qivosiy yvondastnrming vana bir afzalligi shundan iboratki, u mazkur
investitsivalash obyektiga bo‘lgan talab va taklifnhi real holatda aks ettiradi,
chunki amalda tuzilgan bitimning narxi bozordagi vaziyaini maksimai darajada
hisobga oladi. b |

Shu bilan birga, qiyosiy yondashuv undan baholash amaliyofida 3§
foydalanishni chegaralovchi gator muhim kamchiliklarga ¢ga. Bunday R
yondashnvni qollash imkoniyati faol moliyaviy bozorning mavjudligiga bogliq, ‘
chunki: ushbu yondashuv amalda tuzilgan bitim hagidagi ma’lumotlardan
foydalanishni nazarda tutadi. Uning ikkinchi sharti — bozoming ochigligi voki
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baholash uchun zarour bo‘lgan molivaviy axborotning foydalanish uchnn quiayviigi.

Nam-navoga oid va moliyaviy axborotni to‘plab boruvehi maxsus xizmatlarning
mavjudiigi uchinchi zainsiy shart hisoblanadi. Tegishli ma’lumotlar bankini
shakllantirish korxona giymatini baholashni ancha vengiltashtiradi, chunki
divosiy yondashmv ancha ko‘p mehnat va mablag’ talab giladi. Baholash macsadi,
obyekti va muayyan shartlariga garab qivosiy yondashuv korxonani bahnlashnmg
uchia asosty usulidan foydalanishni nazanda tutadi:

+ o'xshash korxona usul;

- bitimlar wsuli;

+ tarmoq koeflitsiventiari usuli.

O*xshash korxona wusuli yoki sarmoya bozori msuli ochig fond
bozorida shakllangan narxlardan foydalanishga asoslangan. Ochig turdagi
aksiyadorlik jamiyatining yakka aksiyasining narxi givoslash uchun baza
hisoblanadi. Oz navbatida, sof ko‘rinishda mazkur usnldan akstyadorlaming
minoritar paketini baholash uchun foydalaniladi,

Bitimlar vsuli yoki seiuviar wsuli, umuman, korxonani yoki
aksiyvalarning nazorat paketini sotib olishga yo‘naltirilgan. Bu hol koronani
yoki aksiyalaming nazorat paketini baholashning ushbu usulini qo‘llashning
eng optimal sohasini belgilab beradi.

Tarmoy koeffitsiyentiari asuli yoki tarmoq nishatlari usuli narx va
ma’lum molivaviy parametrlar o'rtasidagi favsiva etilayotgan nisbatiardan
foydalanishga asosiangan. Tarmoq koeffitsiyentlari maxsus tadgigot institutlarining
korxonalarni sofish narxini va ulaming muhim ishlab chiqarish moliyaviy
xususiyatlarini uzog statistik kuzatishlar asosida hisoblab chigiladi. Umumilashtirish
asosida baholanayotgan korxona giymatind aniglashmning ancha sodda formulalari
ishlab chigiladi. Masalan, benzin quyish shoxobchasining narxi taxminan
1,2—2,0 oylik tushum doirasida o*zgarib turadi. Chakana savdo korxonasining
narxi quyidagicha tarzda shakllanadi: sof yillik daromadning 0,75—1,5 migdori
baholanayotgan korkona ixtivoridagi jinozlar va zaxiralar giymatiga ko“paytirladi.

Tarmmog koeffitsiventlari usuli wzog davili kozatuvni talab etuvchi zaror
axborotning mavjud emasligi tufayli mamlakatimiz amaliyotida keng targatmagan,

Korxonani givmatini aniqlashda giyosiy vondashuvning mohivati
quyidagilardan iborat:

- baholanavotgan korxonaga o xshash vaqginda sotilgan korxonani tanlash;

» sotish narxi va o‘xshash korxona bo‘vicha gandaydir moByaviy ko‘rsatkich
o‘rtasidagi nisbatni hisoblab chigish {multiplikatorlami aniglash);

- multiplikator migdorini baholanayotgan komxonaning o'shabazaviy
moliyaviy ko‘rsatkichiga gayta hisoblash. . .
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Misol. So'nggi moliva yilida 95 min. so'm migdorida sof fovda olgan
korxonami baholash falab efiladi. Yaginda shunga o Xshash korxona §00 min.
so ‘mga sotilgan, uning sof foydasi shu davrda 50 mbs. so ‘mni tashidl gilgan.

1. O%shash kor:mna bafwcka narx/sef foyde multiplikator quy:dagmz
tashkil giladi;

800 / 80 = 10.

2. Baholanayotgan karxananfng narxi quyidagini tashkil giladi: - 3

95 x 10 =950 min. s0'm.

-~ Sodda bo'lib tuyniganiga garamay, mazkur usul yugori malakani talab
qiladi, chunki u baholanayotgan korxonaning o‘xshash korxonalar bilan
maksimal darajada givoslanishini ta’minlash uchim ancha murakkab tuzatishiar
Kkirttishni nazarda tutadi.

Korxonani baholashga nisbatan qivosiy voadashuv Ko‘p jihatdan
daromadlarni kapitallashtirish usuliga o‘xshaydi. Tkkala holatda ham korxona
qiymati uning daromadining migdoriga tayangan holda aniglanadi. Asosiy farg
daromad migdorini komxona giymatiga o‘zgartirishdan iborat. Kapitallashtirish
usuli daromad migdorini umumiy bozor ma’lumotlari asosida tuzilgan
kapitaliashtirish koeffitsiventiga bo‘lishni nazarda tutadi. Qivosiy yondashuv esa
bozor narxi hagidagi axborotni erisgilgan daromad bilan givoslagan holda
undan foydalaniladi. Biroq ushbu holatda daromad nisbat migdoriga ko‘paytiriladi.

O*xshash korgona usili va bitimiar usuli bﬂan komxonani hahnlash jarayoni
quyidagi asosiy bosqichlarni oz ichiga oladi': . - iy

{ bosgich. Zarr axborotnt vigéish, - - RTINS 1
I1 bosgich. Moliyaviy tahlil. T

S

. I1T bosgich. O‘xshash korxonalarni saralab uhsh '*?‘-f-,:,
= IVbosqich.Baholash multi plikatorlarini hisoblab chiqgish vatanlash. =
"~ w ¥V bosgich. Qiymai migdorini aniqlash va yakuniy tuzatishlarni kmtlsh.

5.'.1

3.2.1. O xsﬁas& kﬂrrnﬂnmmi tanlash tamoyillari ».r

. Korxonani baholashga nisbatan giyosiy yandashuv ikki )aldagl axborotdan
?foydalanzshga asoslangan; ! i
-~ bozor (narx} axboroti;

- molivaviy axborot. : '

Bozor axboroti baholanayotgan korxona ak31yalanga o xshash akslya]ar
oldi-sotdisining haqiqiy naodari to‘grisidagi ma’lumotlarmni o°zida namoyon
etadi. Axborot sifati va uni ohshm:ng qlﬂayhgl fund bozori rwnj]amslunmg

Xususiyatiga bog‘llq
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«  Moliyaviy axborot, odatda, buxgalteriva va moliyaviy hisoboilar, shuningdek,
komxonalaming o‘xshashligini aniglash va taggoslashni ta’minlovchi zarr tuzatishlar
kiritish #tnkonini beravchi go'shimcha ma’lumotlar bilan tagdim etiladi.

Oxshash korxonalarning to°liq ro‘yxati bo‘vicha barcha hisobotga tuzatishlar
kiritilishi lozim. Shuning uchun giyosiy vondashuv g‘oyat ko'p mehnat va
mablag® talab giluvchi yondashuv hisoblanadi. |

Burndan tashqgari, amalivot shuni ko‘rsatmoqgdaki, axborotni batafsil tahlil
gilish salbiy natifa berishi mumkin. Baholash jarayonida, vagt va pul sarftangan
bo‘lsa-da, zarur o'xshashlik mavjud emas va ushbu usuini go‘llab bo‘lmaydi
degan xulosaga kelinishi mmmkin,

Molivaviy axborot davriy matbuotdags magolalar bo‘yvicha ham, yozma talabnomna
asosida ham yoki bevosita komxonadan olinishi mumkin. Ushbu axborot tarkibi
muayyan bahiolash obvekii, baholash ishilarining strategivasi va metodologivasiga,
shuningdek, o'xshash komonalarni tanlab olish bosgichiga bog‘lig,

Qiyoslanadigan o‘xshash korxonalarni tanlab olish jarayoni 3 bosgichda
amalga oshiriladi. |

Birinchi hosqichda baholanayotgan korxona bilan o*xshash korxonalarning
mumkin bo‘lgan eng katta soni aniqlanadi. Bunday korxonalarni qidixtb topish.
asosiy raqobatchilarni aniglash, so‘nggi yilda qo‘shilgan va sotib olingan
koxxonalar ro‘yxatini ko‘rib chigishdan boshlanadi. Taqqosianish mezonlari
shartli bo‘lib, odatda, mahsulot ishlab chigaruvchi tarmogning, uning
turiarining va ishlab chigarish hajmining o‘xshashligi bilan chegaralanadi.

Ikkimchi bosgichda o°xshash korxonalaming dastiabki ro‘yxati tuziladi.
Dasilabki ro‘yxat zarur ma’umotlarning mavjud emasligi hamda taqdim etilgan
axborotning sifatsizligi va ishonchsizligt tufayli gisqartitilishi snumkin, Baholash
mezonlari korxonalarning muhim xusuvsiyatlariga mos kelishi lozim. Agar
o“kxshash korxona barcha mezonlarga javob bersa, uw holda undan baholashning
keyingi bosgichlarida ham foydalanish mumkir.

Uchinchi bosqichda o'xshash korxonalarning baholanayotgan korxona
qiymatini aniglash imkonini beruvchi yakuniy ro‘yxati tuziladi. Ushbu ro‘yxatga
korxonalarni kiritish qo‘shimcha ravishda olingan axborotni puxia tahlil gilishga
asoslangan, Mazkur bosgichda givoslanish mezonlari gat’iylashtiriladi va ishlab
chigarishni diversifikatsiyalash darajasi, bozordagi mavge, raqobat xususiyati
kabi omiliar baholanadi.

Qiyoslanish mezonlarining tarkibi baholash shartlari, zarur axborotning
maviudligi, baholash usullan bilan aniglanadi. Amaliyotda ular bo‘yicha yakuniy
tanlab olish amalga oshiriladigan barcha omillarni tahlil qlhl:- chlqlshnmg 110,11 -
yo'q, birog tarmoq o‘xshashligi mezonkari shart. . v .

103



O‘xshash korsonalarni tanlab olishning asosiy mezonlati quyidagilarni  #
o'z ichiga oladi: | =

+ tarmog o xshashllgi. Qiyoslanadigan korxonalar ro'yxati hamma vaqt
bir tarmoq korxonalarini o'z ichiga olishi kerak, birog bu korxonalarning
hammasi ham qivoslanmasligi mumkin, Shu munosabat bilan quyidagi
qo‘shimcha omillarri hisobga olish lozim:

~ ishlab chiqarishni diversifikatsivalash darajasi. Agar korxona bir turdagi
mahsulotni ishlab chicjarsa yoki gandaydir tovar ishlab chigarishda katta ustunlikka
¢ga bo'lsa va umumiy foydaning 80—835 foizini ta’minlasa, givoslanadigan korxona
esa tovarlar va xizmatlarning keng doirasiga yo‘nakirilgan bo‘lsa yoki o*xshash
tovar umumiy fovda migdorining 20 foizini bersa, u holda bunday korxonalari
Jgivosiab bo'imaydi;

- ishlab chigariladigan mahsulotlarning ozaro o'rin bosish xususiyali.
Ushbu masalani ko‘rib chigishda korxonalardan birining texnologik jihozlari
fagat muayyan mahsulotni ishiab chigarishni ta’minfashi ma’lum bo‘lishi
mumkin, Bozordagi vazivat o‘zgarganda bunday korxona jiddiy texnik gayia
jihozianishga muhioj bo‘ladi. Ayni pavida, o“xshash korxona vangi tovarlami
ishiab chigarishga osongina moslashtiriladigan jthozda shunga o*xshash mahsulotni
ishiab chigarishi mummkin. Shuning uchun wshbu korxonalar bozordagi
vazivatning o*zgarishiga bir xil munosabat bildirmaydi;

- bir igtisodiy omillarning o dga bog Tiglik. Ommaviy qurilish hudedlarida
va wzo igtisodiy hududlarda faolivat vurituvehi qurilish komxonalarining boshya
mezonlari (ishlovchilarning soni, gurilish mashinalari va mexanizmlari
parkining tarkibi va h.k.) ancha o*xshash bolsa-da, ular sarmovasining qivmati
bir-biridan katta farq qiladi. Bunday farglar aniqlangach, korxona o‘xshash
korxonalar ro‘yxatidan chiqarib vaborilishi mumkin voki baholanayotgan
korxona qgiymatini aniglash uchnn o‘xshash korxona narxiga Xiritiladigan
tuzatishlar miqgdorini hisoblab chiqish lozim; .

- baholanayotgar va o shash korxonalarning igtisodiy rivajlanish bosqichi.
Bir necha yildan buyon ishlab kelayotgan tajribali korxona barqaror faolivat
ko‘rsatish, mijozlar va mahsulot yetkazib beruvchilar bilan o‘matilgan yaxshi
alogalar hisobidan katta ustanlikka va go‘shimcha foydaga ega.

O%shash korxoralarning yakuniy ro ‘vxatini tuzishda wlaming o‘lchami
bakolanadigan eng muhim mezon hisoblanadi. Korxonalar o‘ichamlarini
qivosiy baholash sotilgan mahsulot va xizmatlar hajmi, foyda hajmi, filiallar
soni kabi parametzlarni 0z ichiga oladi. Birog Kotxonani fagat uning o‘ichami
asosida givoslanadigan korxonalar ro‘vxatiga kiritish haqidagi garoming qabul
qilinishi noto‘g‘ri xulosalarga olib kefishi mumkin. Shuni inobatga olish lozimki,
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ancha yirik korxonalar o*z-0*zidan fagat o'z o‘lchaini hisobidan katta foydaga
ega bo‘lmaydi. Shuning uchun, birinchi navbatda, foydaning migdorini
ta’minlovchi quyidagi omillarni hisobga olish lozim:

» jo'egrofiy diversifikatsiva. Yirik korxonalar, odatda, o'z mahsulotiari
iste’ molchilarining keng tatmog‘iga ega bo‘lib, sotuvlar hajmining beqarorligi
Katarini pasaytiradi;

« migdorny chegirmalar. Yirik korxonalar xomashyont kichik koryonalarga
naraganda Ratta hapmda sotib oladi va bunda katta migdordagi chegirmaiar gilinadi.
Bundzan tashgari, shuni nazarda tutish lozimki, virik komxonalarda uskunaiardan
foydalanish koeffitsiventi yugori. Shuning nchun yirik korxona uchun hisoblab
chigilgan multi plikatorgatuzatishlar kiritish vauni kichikkorxonalami baholash
uchun pasavtirish kerak:

« o‘xshash tovarlar bo‘vicha narxlar farglari — yirik korxonalar ancha
yugori narxlarni belgilash imkoniyatiga ega, chunki iste’molchi tovarni o'zini
yaxshi ko‘rsatgan korxonadan xard gilishni afzal ko‘radi, Bu pirovardida
multi plikator migdorigata’sir ko'rsatadi,

O%ish istigholiari — korxonaming igtisodiy rivoilanish fazasini aniglash
Joziny, chixnki v sof foydaning dividend fo‘lovlariga va korxonani rivoflantirish
bilan bog‘liq xarjatlarga tagsimlashni belgilab beradi. Korxonaning rivojlanish
istighollarini baholashda uchta. asosiy omilning ta’sir etish darajasini ko‘rib
chigish lozim, bular: inflatsiyaning uwmumiy darajasi, umusman tarmoquing
o'sish istigbollari va tarmoq doirasida muayyan korxonaning rivojlanish istigboliari.
Kormxonaning bozordagi ulushi dinamikasi uning o*sishining ikkinchi muhim
omili hisoblanadi. Bundan tashqgari, o"xshash Korxcnalar bilan solishtirilganda
baholanayotgan korxonaning ragobat jthatdan ustunligi va kamchiliklari ham
o‘izanib chiqilishi zarur.

Mblivaviy xatar. Moliyaviy xatarni baholash quyidagi usuliar bilan amalga
oshiriladi:

> sarmoya tarkibi yoki o‘z sarmoyasi va garz mablaglarining nisbati |

taqqoslanadi;

» likvidlilik yoki jorty majburiyatiarni jorly aktivlar bilan to‘lash imkoniyati
baholanadi;

+ korxonaning raqnbatbanios}mg sha jumladan, quiay shartlarda qarz
mablaglarini jalb qilish qobilivaii tahlil gilinadi.

Meneiment sifa — ushbu omilni baholash juda murakkab, chunld tahlit
hisobot hujiatlarining sifati, yosh tarkibi, ma’lumot darajasi, tajriba, boshgamv
apparatining ish hagi, shuningdek, korxonaning boznrdagl o‘rni kabi bilvosita
ma’lumotlar asosida amalga oshiriladi. - o
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_ Yugorida keltirifgan qiyoslanish mezorlarining ro*yxati yakuniy emas vau

go‘shimcha omillarni hisobga oluvchi boshga mezonlar bilan kengaytirilishi
mmnkin. Baholanayotgan korxona bilan mutlag o’xshash korxonalarni gidivib
topishining floji vo‘q. Shuning uchun mezonlar tahlili asosida quyldagl
xadosalardan biriga kelinadi;

- o'xshash korxona baholanayotgan korxona bilan gator xus*usuraﬂar
bo‘vichagivoslanishi mumkin va multiplikaiorlammi hisoblab chigish uchun
foydalanilishi mumkin,

- p‘xshash korxonani baholanayotgan korxona bilan yetaslicha ql},?oslab va
baholash jarayonida foydalanib bo maydi.

Korxonani baholashga nisbatan giyosty yondashuv moliyaviy tahlilning
barcha an’anaviv usullaridan foydalanadi. Bunda bir xil koeffitsiventlar
hisoblab chigiladi, balanslar, foyda va zararlar hagidagi hisobotlar tahlil
gilinadi. Molivaviy tahlil 6‘xshash korxonalarning baholanayotgan korxona
bilan giyosianishi darajasini aniqlashning eng muhim usuli hisoblanadi.
Qivosiy yondashuvda molivaviy tahfilning o‘ziga xos belgilari quyidagilarda
namoyon bo‘ladi:

birinchidan, moliyaviy tahlil yordamida o‘xshash korxonalar ro‘yxatida
baholanayotgan korxonaning reytingini aniqlash mumkin;

ikkinchidan, u multiplikatoriaming umumiy sonidauvning muayyan turiga
. bo‘lgan ishonch darajasini asosiash imkonini beradi, bu pirovardida vakuniy
- migdomi chiqarishda giyvmatning har bir variantining salmog‘ini aniglaydi;
' uchinchidan, moliyaviy 1ahlil yakunty giymatning asosiiligini ta’minlovchi
zarur tuzatishlarni kiritish nchun asos hiseblanadi.

3.2.2. Narx-nave multipiikatoriarining tavsifi

. T
AR
- B

. Korxonaning o'z sarmovasi bozor givmatini giyosiv usul bilan aniglash
narx-nave multiplikatoriaridan foydalanishga asoslangan. Narx-navo

- multi plikatori — bu korxonaning yoki aksiyaning bozor narxi vamoliyaviy
"+ bazao‘rtasidagi nisbatni ko‘rsatuvchi koeffitsiyent. Baholash multi plikatorining
- molivaviy bazasi, aslida, korxona faoliyatining moliyaviy natijalarini aks

ettiruvehi oflchagich hisoblanadi. Bunga nafagat foydani, balki pul ogimi,
© dividend to‘lovlari, sotishdan iushgan tushum va boshgalami ham Kkiritish
. mumkKin.
Muitiplikatorni hisoblab chigish uchu: |
= o‘xshash korxona sifatida tanlab olingan barcha korxonalar bo‘yicha aksiya
- narxini aniglash zarur, bu formuladagi suratning giymatini beradi; -
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- ma’lum bir muddat uchun yoki baholash sanasiga ko‘ra moliyaviy bazani
{fovda, sotishdan tushgan tushum, sof aktivlar givmati va h.k.) hjsublab |
chiqarish lozim, bu mahrajning migdorini beradi.

Akswa narxi baholash sanasidan avvalgi so"nggi sanaga garab olinadi yoxud .
u s0‘ngei ovdagi narxning eng katta va eng kichik migdori o‘rtasidagi o‘riacha
giymatni namoyon efadi, |

Molivaviy baza sifatida vo so‘nggi hisobot yili uchun yoki so‘nggi 12 oy
uchan molivaviv natijalar ko‘rsatkichi yoxud baholash sanasidan avvalgi bir
necha yil uchun o‘riacha miqdor ishtirok etishi kerak,

Amalivotdamultiplikatoriarming ikki xlhdan foyda!anﬂa{h urall_q valahzahk

Omhq mulllp]]katmga . . | | R

y narx/plﬂnqimi; __ 3 e

* narx/dividend to‘lovlari; Co R

- narx/sotishdan tushum kiradi. S R A

Lahzali multi plikatorga: E S

« parx/aktiviaring balans glymati; R e

- nam/aktiviarming sof giymati. IR

Narx/foyda, parx/pul ogimi mulhphkaturlan Ushhu mulﬂphkaturlar
narxni aniqlashning eng keng targalgan usuli hisoblanadi, chunki
baholanayotgan korxona va o*xshash korxonalar fovdasi hagidagi axborot eng
qulay hisoblanadi. Multiplikator uchun moliyaviy baza sifatida uni tagsimlash
jarayonida hisoblab chigilishi mumkin bo‘lgan foydaning har ganday
ko'ssatkichidan foydalaniladi, Sof foyda ko‘rsatkichidan tashqari deyasli barcha
korxonalar bo‘yicha solig solinguncha fovda, foizlar va soliglar to'languncha
foyda ko‘msatkichidan foydalanish mumkin.

Multi plikatorni hisoblab chigish uchun baza sifatida nafagat baholash

sanasidan oldingi so‘nggi vilda olingan foyda ko‘rsatkichidan, balki songgi |

besh yil mobaynida hisoblab chigilgan foydaning o‘rtacha yillik summasi

ko‘rsatkichidan foydalanish mumkin. Baholash davri mavjud axborotga va foyds -
dinamikasidagi asosiy tendensiyani buzuvchi vaziyatlaring maviudligiga garab
oshishi yoki kamayishi mumkin.

Nan/pul ogimi raultiplikatorini hisoblab chigish bazasi bo‘lib hisoblab

yozilgan amortizatsiya summasiga oshirilgan foydaning har ganday ko*rsatkichi -
xizmat qiladi.Q‘z navbatida, amaliyotda nshbu multiplikatorning hir necha
variantidan foydalanish rnnkin.

Baholash jarayonida multi plikatorlarming eng kop sonini hisoblab chigishga
intilish zarur, chunki ularni baholanayotgan korxonaning moliyaviy bazasiga
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nisbatan go‘liask hir-biridan katta farg giluvchi giyvmathing bir necha
variantiarining pavde bo°lishiga ofit keladi. Olingan natijalaming o'zgarish
chegarasi ancha keng bo‘lishi mumkin. Shuning schun foydalanilayotgan
multiplikaiorlarning ko‘pchiligl korxona giymatining eng asoslangan migdori
sohasini aniqlashga vordam beradi. Birog u voki bv multi plikatorning

- ishonchliligi va obyektivligi darajasint asoslovehi iqtisodiy mezonlar ham mavjud.

- Yirik korxonalarni sof foyda asosida, mayda korxonalarii esa soliglar tolanguncha
foyda asosida baholagan ma’qui, chunki mazkur holatda soliq solishdagi
farglaming ia’sirigabarham beriladi.Narx/pul ogimi multi plikatori aktivlarida

- ko‘chmas mulk ustunlik giladigan korxenalarni baholashda qo‘l keladi. Agar

korxona asosty fondlar aktiv gismining katta salmog‘iga ega bo‘lsa, narx/foyda
muitiplikatoridan foydalanish obyekiiv natijaberadi.

. Zarar ko'rib ishlash voki foyda migdoti kam bo‘lgan, shuningdek,
korxona asosiy fondlarining foydali xizmat muddatining moliyaviy hisobda
gabul gilingan amaortizaisiva davriga mos kelmagan vazivatlarda narx/pul
ogimi multi ptikatorini go°llash keng tayqalgan.

Narx/dividendiar multiplikatori. Bu multiplikator amalda toflangan
dividendlar bazasida ham, potensial dividend to‘lovlari asosida ham hisoblab chigiladi.
Potensiai dividend deganda sof foydaga nisbatan foizlar hisobida hisoblab chiqilgan.
o‘xshash kKorxonalar guruhi bo’vicha odatiy dividend to‘loviari tushunitadi.

Mazkur guruhming u yoki bu multiplikatorini go*llash ifmkoniyati baholash
maqsadiga bog'liq. Agar baholash korxenani qo‘shib olish magsadida amaiga
oshiriksa, v holda uning dividendiarni tolash gobilivati ahamiyat kasb etmaydi,
chunki u xojalik yuritishning birlamchi rejimida o zining faolivat ko‘rsatishini
to*xtatadi. Nazorat paketini baholashda potensial dividendlarni nazarda tutish
lozim, chunki sarmovador dividend sivosatini hal etish hmquqiga ega bo‘ladi.
Amaldagi dividend to‘lovlari aksivalaring minoritar paketini baholashda ham
zarur, chunki sarmoyador korxona rahbariyatini hatto foyda migdori yetarli
darajada o'sgan bo‘lsa ham, dividendlarni oshirishga majbur gila oimaydi.

Agar o‘xshash korxonalarda ham, baholanayotgan korxonalarda ham
dividendlar ancha barqaror to‘lansa voki korxonaning dividendlarmi tolash
qobilivati asosli ravishda bashorat gilingan bo‘lsa ushbu multi piikatordan
foydalanish magsadga muvofiq. Bunda shu narsani hisobga olish Jozimki,
dividendlar har chorakda to‘lansa~da, uiarning swnmasi villik foiz stavkasida
hisoblab chigilgan.

: Narx/sotishdan tushgan tusham malfiplikatori. Ushbu
multi plikatordan judakam holatlarda, asosan, boshqausuliar bilan olinadigan

naﬂja]ammgxolmmwlglmtekshtmh uchun foydalanﬂadi Multi plikator xizmat |
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ko‘rsatish (reklama, sugtarta va h.k.) sohasi korzonalarini baholashda yaxshi
natijalar beradi. Mazkur multiplikatorning afzalligi bo‘lib narx/foyda
multiplikatorini hisoblab chiqishda go‘llaniladigan murakkab tuzatishlarni
kiritish zanuatidan xalos etuvchi uning universalligi hisoblanadi, yva’ni narx/
sotishdan tushurn multi plikatori buxgalteriya hisobi usullariga bog‘liq emas.

Agar baholash magsadi komxonani qoshib olishdan iborat bo‘lsa, u holda
narx/sotishdan tushum multiplikatoridan foydalangan ma’qul, chunki w
moliyaviy menejer ta’minfaydigan foydaning gisqa muddatli osishi hisobidan
narxning oshishi imkonivatini istisno etadi. Birog ushbu holatda kelajakda
sotishidan tushum hajmining bargarorligini puxia o‘rganib chidgish lozim. Chunki
korxonani qo‘shib olish, odatda, boshgaruv apparatining almashirtiivi bilan
kuzatiladi, bu ho! ishiab chiqarish xodimiarining to°liq almashinuviga va sotish
hajmining pasayishiga olib kelishi mumkin.

Namx/sotishdan tushum muiti plikatorini qo*llashning o°ziga xos xususiyati
shundan iboratki, u go‘llanish chog‘ida baholanayotgan va o‘xshash komonalar
sarmoyasining tarkibini hisobga olishi shatt. Agar u katta farq gilsa, u holda
narx/sotishdan tushum mraltiplikatorini investitsiva gilingan sarmovaga hisoblab
chiqish yo'li bilan ani¢jlagan ma’qul. O°z va garz mablag‘larining nisbati turlicha
bo‘igan komxonalarda bu tadbir quyidagi tarzda amalga oshiriladi:

A, O'xshash korxona bo‘yicha investitsiya gilingan sarmoya 0z sarmoyasi va
uzoq muddath garriarming bozor givmatining sumrnasi sifatida hisoblab chiqitadi.

B. Multiplikator investitsivaqilingan sarmoyaning o xshash korxonaning
moliyaviy bazasiga nisbati sifatida hisoblab chigiladi.

Y. Baholanavotgan korxona bo'yvicha fnvestitsiva gilingan sarmoyaning migdori
anigianadi: baholanayotgan korxonaning mos moliyaviy bazasi multiplikator
migdoriga ko*paytiriladi.

(. Baholanayotgan koxonaning o'z sarmoyasi investitsiya gilingan sanmoya
va baholanayotgan korxonaning uzoq muddatli majburivatlari givmati sifatida
hizoblab chigiladi.

Narx/jismoniy hajim multiplikatori narx/sotishdan tushum
muitiplikatorining bir xili hisoblanadi. Mazkur holatda narx giymat ko rsatkichi
bilan emas, balki ishlab chigarishning jismoniy hajmi, ishlab chigarish
maydonlarining o‘lchami, o‘rnatilgan jihozlar soni, shuningdek, quvvatning
har ganday boshga ofichov birligini aks etifrishi mumkin bo‘igan natural
ko'rsatkich bilan taqqosianadi.

Narx/balans giymati nmltipitkatori. Bunda molivaviy baza sifatida o“xshash
korxonalarning baholash sanasidagi yoki so'nggi hisobot sanasidagi balans
giymatidan foydalanitadi. Ushbg multi phkatar lahzalﬂ{ ko‘rsatkichlargakiradi,
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- chunki uni olish uchun ma’lum bir vaqgt oralighidagi emas, balki muayyan -
.. sanadagi holat hagida axboroidan foydalaniladi. Mazkur multiplikatorni
- qo‘llashning optimal sohasi — xolding kompaniyalarni baholash yoki

.. baza bo*lib baholanayotgan korxona va o*xshash korsonalarning sof aktiviari -

. hisoblanadi. Bunda asos gilib korxonalaring balans hisobotlarini ham, hisob-

" kitob vo°Hi bilan olingan sof aktivlaming taxminty migdorini ham olish mumkin.

Narx/aktiviarning sof giymati mulfiplikatori. Ushbu multiplikator -

" quyidagi talablarga amal gilingan hoflarda go‘laniladi:

- + haholanayotgan korxona mulkiga katta migdordagi go‘vilmalar, ya’ni-
ko‘chmas mulk, gimmatli qog‘ozlar voki jihozlar kiritilgan bo‘lishi kerak; -
: « asosiy faolivat ushbu mulkni saglash, xarid gilish va sotishdan jborat -
botishi kerak. Boshoaroy xodimiari va ishchilar mahsulotga vehbn holatda kam.

. . giymat go‘shimcha giladilar,

[shbu multiplikatorni go‘llashda: -
+ 0“xshash korxonalar va baholanayotgan korxona bo‘yicha sotishdan tushgan ©-

tushmmndagi foyda ulushini tahlil gilish zarur, chunki aksivalar oldi-sotdisi- - -

to‘g'risikdagi garor so‘nggl vildagi foydaning sun’iy ravishda o'sishiga olib kelishi -
mumkirt; . | o
« aktivlar tudari, mavgeyi kabi tasniflashning turli belgilaridan foydalangan .

holda barcha giyoslanadigan komonalar bo‘yicha aktiviar tarkibini o‘rganib. =

chigish;

korxonalarining nazorat paketiarini namoyon etuvchi aksiyalar wlushini aniglash - -
imkomint beradi; "

- barcha korxonalarning sof aktiviarini tahlil qilish, bu ularda shoba -

+ korzonaning barcha moliyaviy aktivlarining likvidliligini baholash, chunki N

turli xildagi korxonalatga tegishli bo‘lgan aksiyalar ulushining o‘zaro nisbati "
giyoslanishning hat giluvchi belgisi hisoblanadi. N

3.2.3. Biznes (korxona) giymatining migdorini shakliantirish

o Bahﬂlanayotgan korxona gqiymatining mlqdonm shakllantirish uchta asosty
" bosqgichdan iborat: 3
' « multiplikator truqdonm ta:nlash,
- oraliq natijalarni chamalash;
- yakuniy tuzatishlarni kiritish. : L
"~ Multiplikator miqdorini tanlash pirovardida hiscbotda qayd etiladigan, -
“o‘ta puxta asoslashni talab etadigan eng murakkab jarayon hisoblanadi. Birxil
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korxona mavjud. bo‘lmasligi tufayli o°xshash korxonalar bo‘yvicha bir
multiplikator migdorining diapazoni, odatda, anchakeng bo‘iadi. Bunda
ularning eng katta va eng kichik migdorlarini korxona qgiymati bahosini
shakllantirishda chigarib tashiash lozim. Muitiplikatorlarning golgan
ko‘rsatkichlari bo‘vicha wularning o*xshash korxonalar guruhlari bo‘vicha
o‘rtacha giymati hisoblab chigiladi. So*ngra moliyaviy tahlil o‘tkazilib, bunda
muayyan multiplikator migdorind tanlash uchun ushbu muitiplikator bilan
bog’lig moliyaviy koeffitsiventlarva ko‘rsatkichlardan foydalaniladi. Molivaviy
koeffitsivent migdori bo’yicha baholanayotgan korxonaning umumiy
ro‘yxatdagi mavqeyi belgilanadi.Olingan natijalar multiplikatorlar gatoriga
qo‘yiladi va baholanavoigan korxonaning giymatini hisoblab chiqgish uchun
foydalanilishi nmmunkin bo‘lgan miqdor ancha aniq belgilanadi.

Qiyosiy vondashuy multiplikatoriar barcha ehtimoliy variantlamiing eng
ko‘p sonidan foydalanish imkonini beradi, o'z navbatida, hisob-kitob jaravonida
ham xuddi shuncha giymat variantlari olinadi. Agar yakuniy migdor sifatida
barcha olingan migdorlaming oddiy o‘rtacha migdori taklif etilsa, u holda bu
barcha muliplikatorlarga bir %l ishonchni anglatadi. Chamalash vsuli
yvakuniy miqdorni aniglashning eng to*g°ri usuli hiscblanadi. Muayyan shart-
- sharoitlar, magsadlar va baholash obyekii, u yoki bu axborotga ishonch darajasiga
garab har bir multiplikatorga o‘z salmog'i beriladi. Chamalash asosida
giymatning yvakuniy migdori olinib, u keyingi tuzatishlarni kiritish uchun
asos bo‘lishi roamkin,

Multiplikatorlarni qo‘llash natijasida olingan giymatning yakuniy miqdoriga
muayvan holatlardan kelib chiqib tuzatishlar kiritish lozim, bu tuzatishlar
quyidagilardan iborat bo‘lishi mumkin. Porffeldan chegirma ishlab chigarishni
diversifikatsiva gilishming xaridor uchun jozibador bo‘imagan xususiyati mavjud
bo‘lgan hollarda go‘llaniladi. Qiymatning yakuniy variantini aniglashda maviud
noishlab chigarish yo ‘nalishidagi ekfiviar hisobga olinadi. Agar molivaviy tahli
{arayonida o 7 aplanma sarmoyasining yetarli emasligi yoki kapital go vilmalarga
nishatan favqulodda ehtiyojiar aniglansz, 11 holda olingan migdorni chigarib
tashlash lozim. Likvidiilikdan chegirmalami ham qo‘llash mumkin. Ayrim
holatlarda sarmoyadorea tagdim etiladigan nazorat efﬂment!ﬂﬂ uchun mukofot
ko*rinishidagi tuzatish ham kiritiladi.

Umuman olganda, giyosiy yondashuv, hisob-kitoblar va tahlilning ancha
murakkabligiga garamay, asoslangan bozor giymatini aniglashning ajralmas
usuli hisoblanadi. Bunday usul bilan olingan natijalar yaxshi obyektiv asosga
ega bo‘lib, uning darajasi o‘xshash korxonalar keng doirasini jalb gilish
mkonlyan,ga bog'liq. Bahotash xizmatlarining rivojlanishi giyosiy yuudashu\rdan
foydalanish sohasining kengayishiga ko‘maklashadi. -5 50 b
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3 3. Bimes (korxona)ni baholashga nishatan xarajat nngtayi nmrdan
: yondashay B

Biznesni baholashga nisbatan xarajatli (mulkiy) yondashuv korxona
giymatini sarflangan xarajatlar nuqiayi nazaridan ko‘rib chigadi. Korxona
aktiviari va majburivatiarining balans giymati inflatsiva, bozor konyunkturasi,
foydalaniladigan hisobga olish usullarining o‘zgarishi ogibatida, odatda, bozor
givmatiga mos kelmaydi. Natijada komrona balansiga tuzatishiar kivitish vazifasi
paydo bo’ladi. Buni amalga oshirish uchun balansning har bir aktivining
asoslangan bozor qivmati alohida oldindan baholanadi, so‘ngra
majburiyatlarning joriy giymati aniglamadi va nihovat, korxona aktivlari
summasining asoslangan bozor qiymatidan uning barcha majburiyatlacining
joriy giymati chiqarib tashlanadi. Natija korxona sarmoyasining baholask
givmatini ko“rsatadi.

Xarajatli {mulkiy) yondashuvda quyidagi formula bazaviy hisoblanadi:

. Mazkor yondashuv ikkita asosiv usul bilan namovon etﬂgan
- ¢* '+ sof aktivlar giymati usuli;
oo+ + tugatish giymati usuii.,

3.2.1. Sof aktiviar qivmati usuli % | o

Sof aktivlar giymati usuli bilan hisoblab chiqgish bir necha bosqichni o’z
ichiga oladi: .

1. Komonaning ko‘chmas mulkini asostangan bozor givmath bo‘ymha
baholash.

2. Mashinalar va jihozlarning asoslangan bozor givmatini bahnlash,

3. Nomoddiy aktiviarni aniqglash va baholash.

4. Uzoq muddatli va qisga muddatli moliyaviy qo yﬂmalanmlg bnzur
qivmatini aniglash.

5. Ishlab chiqarish zaxiralarining joriy qiymatini amqlash

6. Debitorlik garzlarini baholash., ST

7. Keyingi davilar xamjatlarini baholash. : R
= g Korgona majburivatlarining joriy givmatini aniglash.

9. O‘z sarmayasining qiymatini aniglash {(aktivlar summasining asoslangan
bozor giymatidan barcha majburivatiarning joriy giymati ayirmasi).

Korxonaning ko ‘chmas mulkini baholash usullart, mazkur o‘quv go‘llanma
mualliflarining avval chop etilgan ishlarida to‘lig ko‘rib chiqilgan sof aktivlar
vsuli bilan giymatni baholashning 2—4 bosgichlarini amalga oshirish o‘ziga
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x08 xususiyatiarea ega ekaniigini hisobga olinib ttiar mazkur go‘llanmaning 4-~
bobida batafsil ko‘rib chigilmadil.

Ishiab chigarish zoaxiralarining joriy giymatingd anigdash. Istlab chiqarish
zaxiralari, tashish va saqglash xarajatiarini hisobga olgan holda jony narxlar
bo‘vicha baholanadi. Eskirgan zaxiralar hisobdan chiqarilishi lozim.

Debitorlik qardarini boholash. Ushbu magsadda debitorlik qarzlari gaytarish
muddatlari bo'yicha tahlil gilinadi, muddati o'tgan garzlar aniglanib, wlar;

« ishonchsiz qarzlar (wlar igtisodiy balansga kirmaydi);
- korxona ulami qaytarib olishdan hali umidvor bo'lgan qarzlar (ular
iqtisodiy balansga kiradi)ga bo‘linadi.

Debitorlik garzlarini tahlii gilishda boshga komxonalar tomonidan chiqgarilgan
veksellar va boshga gimmatli qog'ozlarning haqigivligini tekshirish. zarur.
Hisobdan chigarilmmagan debitorlik garzlari bo‘lajak asosiy suminalar va ularning
jorly giymatiga foizlar to‘loviarini diskonttash bilan baholanacit.

Keyingi davriar xarajatlarini baholash, agar hali ham ular bilan bog‘lig
~ foyda mavjud bo‘lsa, nominal givmat bo*vicha amalga vshiriladi. Agarda foyda
maviud bo‘lmasa, u holda keyingi davrlar xarajatlarining migéori hisnbdan
chiqarilishi lozim,

Korxona majburiyatiarining jorly giymatini aniglash korxonaning barcha
majburivatlarini tahlif gilish va umumiashtirishni 0z ichiga oladi. '

Pul mablag larini baholask. Ushbu ko'rsatkich gayta baholanmaydi. = .1

oo
3.3.2. Tugarish giymati susuli '

Korxona bankrotlik holatiga tushib qolganda voki uning faoliyat ko‘rsatishda
davom etish qobiliyatiga nisbatan jiddiy shubhalar maviud bo‘iganda,
korxonaning tugatish givmatini baholash amalga oshiriladi.

Tugatish vagtidagi korxonaning giymati, u faokvat ko‘rsatayoigan davridagiga
garaganda ynqori bo‘lishi mumkin,

Tugatish giymati koxona mulkdorn komvonani tugatishda va uning aktiviarini
bo‘lib-botib sotishda olishi mumkin bo‘lgan giymatni o‘zida namoyon etadi.

Korxonaning tugatish giymatini hisoblab chiqish quyidagi ketma-ketlikda
amalga oshiriladi;

1. So‘nggi balans hisoboti asosida aktiviami tugatishning tagvim jadvali ishlab
chigiladi, chunki komxonaning trli xildagi akiiviari (ko‘chmas mulk, mashinalas
va jihozlar, tovar-moddiy zaxiralar)ni sotish turlicha vaqt talab giladi.

1 Alimov R.X,, Berkinov B.B,, Kravchenko AN., Xodiyev B.YU. Ko‘chmas mulkni
baholash, ~ T.: “Fau 2008, - i s . .
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2. Aktiviarni tugatishdan olinishi mumkin bo‘lgan valpi tushum aniglanadi.

3. Akitviarning baholash giymati to°g'ridan-to‘g‘rt Karajatiar migdoriga
kamaytiriladi. Korxonani tugatish bilan bog'liq to‘g‘ridan-to‘g‘1i xarajatlaxga
baholash va yuridik firmalarga to‘lanadigan vositachilik mukofotlari, sotish vaqtida
to‘lanadigan soliglar va vig‘imiar kiradi. Aktiviami fugatishning taqvirn jadvalini
hisobga olgan hoida baholanayotgan aktivlarning tuzatishlar kiritilgan givmatlari
ushbu sotuvlar bilan bog‘liq xatami hisobga oluvehi diskont stavkasi bo*vicha
paholash sanasiga diskontlanadi.

4, Aktiviarning togatish giymati aktwlar sotiigunga nadar ularga egalik gilish
bilan bog'liq xarajatlarga, shu jumladan, tayyor mahsulot zaxiralari va
tugallanmagan ishlab chiqarishini saglash, jihozlar, mashingiar va mexanizmlar,
ko‘chmas mulk obyektlarini saglash xarajatlariga hamda korxonani tugatish
to'liq nihoyasiga yetgunga qadar uning ishlashini ta’minlab turish bo‘vicha
boshgaruv xarajatlariga kamaytiriladi. Tegishli xarajatlarni diskontlash muddati
korxona aktivlarini sotishning taqvim jadvali bo‘yicha aniglanadi.

5. Tugatish davrining operatsion foydasi (zararlari} go‘shiladi {(yoki chiqarib
tastianadi).

6. Xomiona xodimlariga ishdan bo‘shaganda beriladigan nafagalar va to‘loviar,
kreditorlarning tugatilayotgan kormxona mulkining garovi bilan ta’minlangan
majburiyatiar bo'vicha talablari, budjetga va budietdan tashqgari fondlarga majburiy
to‘loviar bo‘vicha garzlar, boshqga kreditorlar bilan hisob-kitoblar chigarib
tashlanadi. |

Shunday qilib, kortonaning tugatish givmati balansrning barcha aktiviarining
tuzatishiar kiritilgan givmatidan komxonani tugatish bilan bog‘liq joriv xarajatlar
summasini, shuningdek, barcha majburiyvatlarning migdorini chigarib tashlash
vo'li bilan hisoblab chigiladi.

- Korxona (biznes) giymatini baholashning yuqorida ko‘rib chiqgilgan barcha
yondashuviari va usullarini umumilashtirgan holda ta’kidlash lozimki, ulaming
ushbu baholashning magsadlariga garab xilma-xilligi baholovchidan katta hajmdagi
maternatik hisob-kitoblarni taggosiash va tahliliy ishlarnd talab giladi. Ushbu ishning
tarkibiy gismlarini chuqurrog tushunish, shuningdek, bunda amalda yuzaga kelgan
umuimlashtirilgan ko‘rsatkichlardan foydalanish uchun mazkur o‘quv-ushubiy
qo‘lianmada rasmiy ma’umotlar hamda baholashmnaﬂanmko‘xsaﬁsh Ja:la}romdagl
ayrim vazifalarni hal etishga misoliar keltivilgan (6-ilova). S

"{3
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2. Daromad nuqtayi nazaridan yondashuvda korxona (biznes) givmati gaysi
usullar bilan aniglanadi va ularning mohiyati nimalardan iborat?

3. Qiyosiy yondashuvda korxona {biznes} givmati qaysi wvsultar bilan
aniglanadi va ularming mohiyaii nimalardan iborat?

4. Xarajat nuqtayi nazaridan yondashuvda korxona (biznes) qivmati qays:t
usullar bilan aniglanadi va ulaming mohiyati nimalardan iborat? TS

5. Diskontlangan pul oqgimlari ganday hisoblab chiqiiadi?

6. Oz sarmoyasi uchun pul ogimiari qanday hisoblab chigiladi? _

7. Oz sarmoyasi uchun pul ogimi uchun diskontni aniglashning gaysi
modeliaridan foydalaniladi?

8. Diskont stavkasi nimani o‘zida namoyon qiladi va n ganday aniglanadi?

9. Investitsiva gilingan sarrnoya uchun pul ogimi uchun diskontni
aniglashning qaysi modelidan fovdataniladi?

10. Diskonilangan pul ogimlari usuli bilan korxona (biznesy giymati qanday
hisoblab chiqgiladi?

11. Kapitallashtirish stavkasi va foydani kapitallashtirish usuli bilan korxona
(biznes) giymatining miqgdor ganday hisoblab chiqgiladi?

. 12, Komxona (biznes) giymatini qiyosiy yondashuv bilan baholashning

kamchiliklari nimalardan iborat?

13. Ofxshash korzonalarni tantab olishning asosiy tamoyillari ganday?

14 Narx-navo multiplikatozlari nimani o‘zidanamoyon etadi vaularning
tavsifi?

15. Qivosiy yondashuv chog‘ida korxona (biznes} givmatining miqdori
ganday shaklianadi?

16. Korxona (biznes) giymatini baholashga nisbatan givosiy vondashuvning
ijobiy va salbiy tomonlari qanday?

17. Korxona (biznes) giymatini baholashga nisbatan xarajat nuqtayi nazardan
yondashuv nimaga asosianadi?

18. Xarajat nugtayi nazardan yondashuv chog'ida givmatni baholashhing
qanday usullaridan foydalaniladi?

19. Sof aktivlar usuli bilan korxona (biznes) giymatini baholash tartibi
qanday?

20. Tugatish giymati nsnli bilan korxona {biznes) giymatini balholash.
tartibi ganday?

21. Xarajatli yondashuv bilan korxona (biznes) giymatint baholashning
qanaca salbiy tomonlari mavjud?

22, Xarajatli yondashuv bilan olingan komxona (biznes) giyvmatining yakum};
migdoriga ganday tuzatishlarni kiritish zarur?
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4.1. Ko‘chmas mulk va ver uchastkalari qivmatini baholash!

Ko*chmas mulk har qanday korxona (biznes)ni shakllantirish va
rivojlantirishning muhim omili hisoblanad:. Ishlab chigarish va xizmat binolari
(voki ulaming qismi), inshootlar, obyektlarga ega bo‘lmagan qandavdir korxona
(biznes)ni tasavvur qilib bo’lmaydi. Shu munosabat bilan moddiy aktivlarva -
ularning muhim tarkibiv gismi hisoblangan ko‘chmas nmlkni baholash korxona
(biznes)ning qiymatini aniglashda alohida ¢'rin tutadi. :

. Ko‘chmas mulk givimatini aniglash baholash facliyatining o°ziga. xos yo*nalishi
hisoblanib, ushbu yo‘nalish chet el olimiari tomonidan puxta ishiab chigilgan.
Ana shu schada mamlakatimizda ham ijobiy tajribalar to“plangan va ayrim ilmiy-
amaliy fadgiqotiar olib borilmogda. Ko‘chmas mulk qgiymatini baholash
yondashuviari va usullarini batafsil ko'rib chigish vazifasini o'z oldimizga maqgsad
qilib go‘ymagan holda fagat shuni ta’kidlamoqchimizki, uning turdar, maqgsadi
va undan alohida obyektlar sifatida ham, mulkiy majmua sifatida ham foydalanish
giymatni baholashning keng doirali xususiyatlarini shartlab beradi.

Ko*chmas mulk giymatini baholashda xarajatli, daromadli va qivosiy
yondashuvlardan foydalaniladi. Bunda xarajatli yondashuvda ko‘chmas mulk
abyektini holatini aniglash va tasniflashga alohida e’tibor garatish lozim, chunki
u a50siy fondlar giymatini gayta hisoblashda narxlar indekslarini asosli ravishda
qo‘llash imkoniyatini belgilab beradi. Ko*chmas mulkni daromadli yondashuy
bilan baholashda daromadlarni hisob-kitob gilish uchun ko’chmas mulkdan
olinadigan daromadlaming hisob-kitobi asos qilib olinishi lozim. Masalan,
mehmonxona xo‘jaligind ijaraga berish hisobidan olingan uning daromadini
hisoblab chiqish nnchalik ham to‘g‘d emas. Ushbu talablar do‘konlarga ham,
omborxonalar va hokazolarga ham taallugli. U yoki bu ko‘chmas mulkning
daromadi 1 jalb etilgan biznesning umumiy daromadidan uning vlushi sifatida
aniglanadi. Ko*chmas mulkni giyosiy yondashuv bilan baholashda o"xshash
korxonalarni puxia tanlab olishga alohida e’tibor garatilishi lozim, ulaming

! Ushbu patagraf Z. Abduilayey bilan hamkorlikda yozilzan, u‘f"% RO SN s
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wurlard, magsadli vo'nalishi bo‘yicha asosiy xususivatlag baholanayotgan
ko'chmas mulkka maksimal darajada mos kelishi kerak.

(O‘tish iqtisodiyoti sharoitida, aksariyat hollarda, turli xil yondashuvlar
bilafi olirigan ko‘chmas nuik givmatining baholari bir-biridan katta farq giladi.
Shu munosabat bilan ko‘chmas mulk muayyan turlarining yakuniy giymatini
baholashda turli yondashuvlar bilan olingan giymat baholarining saltmog'ini
puxia asoslash masalasi muhim ahamiyat kasb etadi.

Korxonalarning tarkibiy gismlarini baholashning yondashuvlari va usallarini

ko‘rib chigishda qishloq xo‘jaligi biznesi va uning asosiy ishlab chiqarish vositasi
hisoblangan gishilog xo'jaligi yerlari qiymatini baholashni alohida ajratish lozim.
Ushbu yer uchastkalarini baholash masalasiga o‘tishdan oldin mazkur ishlab
chiqarish vositasiga mulkchilikiing o'ziga Xos Xususiyatlarini ko'rib chiqish
ZATUT, .
Ma"lumki, mulkchilik huqugining mazmuni shundan iboratki, mulkdor
mulk obyektiga egalik qilish, undan foydalanish va uni tasarruf etish huqugiga
ega. Ushbu huquaga ko‘ra mulkdor o'z xohishi bilan ofziga tegishli mulk obvektiga
nisbatan gonun hujjatiar bilan belgilangan har gqanday harakatlami amalga
oshirishi mumkin, Yerga nisbatan mulkchilik huquaining mazmuni va uning
vuridik shakli o°zaro bog‘langan. Va ushbu o‘zaro bog’liglik iitimoiy boyliklami
takroriy ishlab chigarish jarayonida saglanib goladi. Shuning uchun mulk
obyektiga cgalik gilish, undan foydalanish va uni tasarmuf etishning aniq bo*lmagan
usullari bo'Imaganidek, anig mulk unvonidan tashgarida mulk ham maviud
€10as.

Turli igtisodiy tizimlarning mavijud bo‘lishi va yer munosabatlari
muammaolarini hal etish tajribasi shundan dalofat bermoqdaki, ishlab chigarish
omili sifatida ver bilan bog'liq xususivatiar dehgonchilikka nisbatan ham
umunhy igtisodiy gomunlarni bekor gilmaydi. Bu rejali igtisodiyotdan keyingi
davrda amalga oshiriladigan ver islohotlariga ham tegishii.

Bozor igtisodiyoti sharoitida ishiab chigarish vositalari, yer va sarmoyaga
nisbatan davlat va xusasty muik mavjud, Bunda shuni alohida ta’kidlash lozimki,
bozor igtisodiyotida ishlab chigarishning ashyoviy omillariga nisbatan davlatning
mulkchilik huqugi bar qanday yuridik shaxsning xususiy mulkidan farg
qilmaydi, ya’ni daviat ishlab chigarish resurslariga egalik qilish, ulardan
foydalanish va ularni tasarruf etish jarayonida fugarolik huguai belgilaydigan
bozor munosabatlari qoidalariga bofysunadi.

Ayni paytda, rejali igtisodivotda ishlab chigarishning ashvoviy omillariga
nisbatan davlatning mulkchilik hvequqi davlatning igtisodiyotdagi boshgaravehi
funksiyasi bilan qo‘shilib keigan. Davlatuing mulkdor sifatida beshqarish
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funksiyasidan ajratilishi o‘tish iqtisodiyotiring eng asosiy muammolaridan
biri hisebiamadi. Agzar ushbu muammo ishlab chigarishning barcha ashyoviy
omiifarini bir ketma-ketlikda xususivlashiirish asosida hal etilmasa, u hoida

N : igtisodiyotdagi xojalik aloqalari izdan chiqadi voki igtisodiy islohotlar to‘xtab
0 qoladi,

Bozor igtisodivotini shakllantirish jarayonida verga nisbatan mulkchilik
munosabatlari shaklining o‘zgarishini ko‘rib chigayotib, shuni ta’kidlash
Iozimki, ushibu jaravon xususiviashiirish va davlat tasarmufidan chigarish shaklida
amalga oshivilishi mumXin. Bu rejahi igtisodiyotda yuzaga kelgan daviat mulkini
fuqarolar va vuridik shaxsiarning xususiy mulkiga avlantirish vagona jarayonining
o‘zaro bog‘langan farkibiy gismlaridir.

dMulkchilik raunosabatlarini ofzgartirishning vagona jarayoni doirasida
xususiylashtirish va daviat tasarmifidan chigarish o‘rtasidagi farg mulkchilik
shakllari va uni amalga oshirish. shakllarining o°zaro bog‘ligligidan kelib chigadi
hamda ishlab chigarish resurstarini begonalashiirish usuli bilan belgilanadi.
Xususiyiashtirish — bu, odatda, daviatga tegishli mulkni uw yoki bu shakida
tirgarolar va yuridik shaxsiarga sotish yo*li bilan resurs egasining almashuvi,
ya’ni xususiy mulkning barpo etilishidir. Davlar ham tegishli obyektlarning
yuridik shaxsi sifatida multkdorga aylanadi.

Davlat tasarrafidan chigarish yo‘li bilan daviat mulkining o°zgatishi shundan
iboratki, moutk obyekti fugarolar va yuridik shaxslarga ijaraga, garovga, ishenchli
boshgamivga topshiriladi, va’ni xuspsiviashtirish va davlat tasarrufidan chigarish
o'riasidagi farg o“tkazilayotgan mulkchilik hequglarining hajmidan iborat. Birinchi
holerde mudkdor muik obyekiiga va obyelidan foydalarish natijalariga egelik
gqifish, undan fovdalanish va ani tasarruf etish kugqugiga, ikkinchi holatda esa
— fagar mulk obyektini vasarryf” evish hiugugiga ega bo Tadi. Shunday qilib,
fargiar shunga asoslangania, mulkchilik munosabatian o‘zida muik obyvektiga
egalik qilish, 1ndan foydalanish va i tasarruf etish hugnglarining vagonaligini
o‘zida namoyon etadi, mulk obyekti bir vagtning o‘zida turli jismoniy voki
yuridik shaxslarga tegishli bo‘lishi mumkin.,

Bozor iqtisodivotining shakliad sifatida xususiviashtirish va daviat tasarrufidan
chigarishning mazmuniy jihatdan bir xilligi shundan iboratki, {jaraga berilgan
yoki garovga go‘vilgan muilk obyekti u yoki bu yo‘l bilan jjarachining yoki
garovga oluvchining mulkiga aylanishi mumkin. Bozor igtisodiyotining normal
faoliyat ko‘rsatishi mulkni begonalashtirishning turli shakllari o‘rtasidagi, va’ni
oldi-sotdi, garov, ijara munosabatlari o‘rtasidagi ma’lum bir o°zaro nisbatning
mavjudligini nazarda tutadi. Bu nisbat mulkchilik munosabatlari va wmwman
igtisodiy tizim harakatining intensivligini belgilab beradi. Bu nisbat bozor
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tarkibiga, xvsusan, tmda ver va boshga ko*ciimas mulk elementlarining salmog‘iga
bog‘lig.

Bozor igtisodiyoti mavjud bo‘lishi tajribasi shundan dalolat berib turibdiki,
ishiab chigarishning mulkiy omillari, odatda, xususiy mulk sifatida fugarolar
va yuridik shaxslarga tegishli.

Biroq o'tish igtisodiyoti sharcitida ko‘pchilik mamlakatlarda, shu jurnladan,
Qfzbekiston Respublikasida ham gishlog xojaligi uchun meo‘ljailangan yerlar
daviat ixtiyorida bo“lib, ular qishlog xo‘jaligi tovar ishiab chigaruvchilariga
uzoq muddatli foydalanishga hamda jjaraga beriladi. Qishloq xo*jaligi verlariga
nisbatan mulkchilik monesabatlarining ushbu o*ziga xos xususiyati ularning
foydalanishdagi givmatini baholashming o‘ziga xos xususiyatini belgilah
beradi. Ushbu xususiyvatlarning mavijnd bo‘lishi gishiog xo‘jaligi ishlab
chiqarishi sohagida band bo*lgan tuni xo‘jalik yurituvehi subyektlarga beriladigan
mulkchilik huquqlarining hajmi bilan belgilanadi. Bunda gishloq xo‘jaligi
ishlab chigarishining asosiy vositasiga nisbatan mulkchilikning vugorida ko‘rib
chiqilgan munosabatlari asosida gishloq xo‘jaligi biznesini nvojlantirgan holda
tadbirkor (tovar ishlab chigaruvchi) avlanma (oborot)ni amalga oshirish va
zarur hollarda gishloq xo'jaligi ishlab chiqarishini rivojlantirish uchun go‘ygan
mablag‘larini qaytarib olish imkoniyatiga ega bo‘lishi lozim. Xo*jalik yoritishning
ushbu sharti:

- gishlog xofjaligi yeriarining unumdorligini oshirishga sarmoya kiriiish va
ushbu magqsadda qishiog xojaligiga mo‘ljallanmagan verlarda zarui ko‘chmas
muik obyektlarini barpo etish hisobidan gishlog xo‘jaligi uchun mo‘ljjallangan
yerlar giymatining obyektiv osishiga;

- gishiog xofjaligi ishlab chiqarishi mualkiy omillarining oboroting
ta’minlovehi yer bozorlarini shakllantirish va rivojlantirishga asoslanishi zarur,

Ushbu asosiy shartlar, bir tomondan, gishloq xo‘jaligi verlaridan
foydalanish jarayonida ular gqiymati o‘sishini baholash mexanizirilarini ishlab
chigish va amalga oshirish, yerlar sifatini vaxshilash va qishlog xo‘jaligi
verlarining unumdorligini oshirishga sarmova kiritishning o*zaro bog ligligini
o‘rganish, ikkinchi tomondan esa, ver bozorlari turli segmentlarini
shakliantirish va rivojiantirish zamratini nazarda tutadi.

Bunda shuni hisobga olish lozimki, gishloq xofjaligi yertarining
vnumdortigini oshirish hisobidan gishlog xo'jaligi uvchun mo‘ljallangan yerlar
qgiymat bahosining ofsishi ularning irrigatsion-meliorativ, maydonni
himoyalash, muhandislik va boshqa turdagi ta’'minotini takomiliashtirish
xarajatlari, shuningdek, gishlog xo‘jaligi mahsulotni ishiab chigarishning yangi
texnologivalarini joriv etish bilan uzviy boglangan, Shu munosabat tilan,
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ayniqsa, sug‘oriladigan dehqonchilikda gishloq xo'jaligi uchun mo‘ljallangan
verlarning foydalanishdagi qiymatini baholash o°zare bog‘liq ravishda faoliyat
ko‘rsatuvchi, gisklog xo‘jaligi yerlariming fegishli samaradorligi va
daromadlifigini belgitab beruvchi butun yer-suv majmuyini yalpi baholashni
o°zida namoyven etishi kerak. Ushbu holatni alohida faktlar bilan tasdigiash
mumkin. Barcha olingan daromadni bunga yo‘ldosh bo‘lgan omillar (yer
uchastkasining holati va irrigatsion-meliorativ tarmoq, ekishni himoyalovchi
va qishloq xo'jaligi ekinlarining hosildorligini 15—20 foizga oshinivchi maydonni
himovalash daraxtzoriari bilan ta’minlangantigi)ni hisobga olmagan holda fagat
haydaladigan yoki boshqa toifadagi gishloq xo‘jaligi yerlari hisobiga deyish
1oto‘g'r bo‘ladi. Rundan shu narsa kelib chigadiki, foydalanishdagi gishlog
xojaligi verlarl giymatini baholashda nafagat sifat ko‘rsatkichlari va
xususiyatiari (xusnsan, joylashgan joyi, o‘lchamlari, tuprog bontteti va h.k.),
balki ushbu yerlardan foydalanisk samaradorligiga ta’sir ko'rsatuvchi tegishii
«infratuzilma» ham hisobga olinishi lozim.

Foydalanishdagi gishloq xo'jaligi yerlarining giymatini baholashda ishiab
chigarishni tashkii etishning yerlaring giymat bahosiga ta’sir ko‘msatuvchi
gator xususiyatlarini, ekinlar yetishtirish uchun qo‘llaniladigan
texnologivalarni, dehgonchilik tizimi va hokazolami ham hisobga olish zarur.
Qishloq xo'aligi uchun mo‘Jjjallangan verlar qiymatini shakllantirishning ushbu
omillari { () umumlashtirilgan ko*rinishda quyidagicha ifodalanishi mumkin:

S = f(PJ Im-"Kuf)i

bu yerda P — yerga nisbatan berilgan huguglar hajmi va ularning giymat
batosini tavsiflovehi funksiva;

1 — yetlardan foydalanish uchun zarur bo‘igan mulkiy (yer—suv va b. Y majmua
vaunulg,yeﬂarmngqumaibahombﬂanﬂ ‘zaro bog liqligini tavsiflovehi funksiya;

K, -- dehqonchilikning zamonaviy tizimlarini joriv etish darajasi va uning
}rerlar givraatini haholash bilan o‘zaro bogligligi.

Ushbu xusasiyatlarga ishiab chigarishni hududiy joylashtirish, gishlog
x0aligi mahsutotini olish uchun zarur bo‘lgan vaqt va u bilan bog‘liq xatariar
kabi omillarning ta’sizini kiritish lozim.,

Ighiab chigarishni joylashtirish omilining ta’sirini ko‘rib chiqayotib, shuni

ta’kidlash lozimki, dehqgonchilikning hozirgi tizimi gishleq xo‘jaligi ishlab
chiqarishi jarayonida barcha yetlarning o‘zaro bog‘ligligini belgilab beradi.
Dehqonchilikning hozirgi tizimlarini go‘llash ilmiy asoslangan almashlab
ekishni joriy etishni va o‘zlashtirishni tagozo etadi. Shu munosabat bilan
sug‘oriladigan haydaladigan yemning har bir muayyan uchastkasida almashlab
ekishning rotatsivasiga garab turli hajimda daromad keltiruvehi turli xil gishlog
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x0'jaligi ekinlari ekishni abmashfirish amaiga oshiriladi. Bundan st narsa kelib
chigadiki, mazkur uchastka qiymatining bahosi aimashlab ekish massivida
amalda yuzaga kelgan ckish maydonlarining tarkibini hisobga oluvchi
uimnmiashtiriigan xususivaiga ega bo'lishi lozim. Shu sababli verlarni baholash
umumiydan xususiyga tomon tamoyili bo’yicha amalga oshirilishi zaruz. Tishbu
tamoyilni qo‘ilash zarurafi buxgalterlik hisobi va statistik hisobotning amaldagi
tizimnt bilan ham belgilab beriiadi.

Qishlog xo‘jaligt uchun mo'liallangan yeras givimatini baholashda vaqt
ornili hischiga muhim ahamiyat berilishi lozim, Bu tatab quyidagi zaruratlardan
kelib chigadi:

- gishlog xo‘jaligi mahsulotini ishiab chigarish uchun davomli vaqi
Xarajatlart;

» mulkning boshqa turlariga nisbatan qisqa muddatlar, yerga biriktinlgan va
biriktirilmagan aktiviardan foydalanish;

« baholashning muayyan sanasi holatiga ko*ra baholash to‘grisidagi gonmun
hugjatlariga muvofig yerlar giymatini baholashni o‘tkazish.

Buni tasdiglash uchun ayrim misollarga e’tibor garatishning o°zi kifoya
. giladi. Masalan, bog"dorchilik va nzumchilik mahsulotini olish uchun boglar

va uzumezoriar meva tugish bosgichiga o'tishigacha fagat 3-4 yil zarur bo‘ladi.
Bunda shu vaqt mobaynida amalga oshirilgan bog'ni barpo etish va ko*chatlarni
parvarishlash xarajatlari ko‘pincha ishlab chiqarish tanmamndga kiritiladi va
kelgusidagi ishlab chiqarish uchun xargjatlar sifatida aks ettirilmaydi. Ushbu
holat baholash ishiari chogida gishlog xo‘jaligi tovar ishlab chigaruvchilari
faolivatining ishlab chigarish-molivaviy natijalati bo*yicha ma’lumotlarga
tuzatishiar kiritish zaracating belgilab beradi. Bundan tashqari, gishloq xo‘jaligi
uchun mo‘ljallangan yerlar giymatini baholashda ayrim turdagi verlar va gishlogq
xo‘jaligi ekinlarini ekishning ham o‘ziga xos xususiyatlarini hisobga olish zarur,
Daraxtlarning tez o'suvchi naviar faol meva tugishga kirishish nroddati 3—4
yildan oshmaydi, sekin o‘suvchi daraxtlamiki esa — 8—10 yilni tashki) giladi.
Dehqonchilikda turli xildagi mahsulot ishlab chigarish turlicha muddatlarni
talab qiladi: ko‘p yillik oftlar — 3 il mobaynida mahsulot beradi, bir yillik
ekinlarni ekishdan hosil vig*ib olishgacha 2—3 oydan 738 oygacha vaqgt o‘tadi
va h.k, Demak, bu shuni anglatadiki, gishlog xofjaligi uchun mo‘ljaliangan
yerlar givmatini muayyan sana holaiiga ko‘ra baholash obyekiiv tarzda
stugallonmagan gishiog xo jaligl ishiab chigarishi»ni baholashni nazarda tutadi,
unga baholash sanasida ular uchun mablag’ sarflangan, lekin mahsulot to‘liq
hajmda olinmagan yerlar va ekinfar kiritilishi lozim. Shu munosabat hilan

ushbe yerlar va ekinlar giymatini baholashning wmumiy gabul gilingan
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yondashuvlari va usullarj ishlab chigilishi zarur. Shu bilan birga, yerlarning*
aynim turtariga sarflanadigan mablag‘laming amortizatsiva me’yorlarini anigiashga :

L :_' ~ pisbatan umumiy yondashuviarni ham ishlab chigish lozim.

T Foydalanishdagi qgishloq xo%jaligi uchun mo‘ljaliangan verlar qmnatuu ©
baholash keng doiradagi sabablar tufavl igtisodiyoining gishlog xojaligi.;

. - sektoriga investitsiyatash xatari bilan bog‘liq, ushbu sabablar ichida rabiiy- ¢
7 iglim omili muhim ahamivat kash eiadi. Qishlog xo'jaligi xatarlari ishlab i

R chigarish resurslarini tagsimlashga katta ta’sir ko*rsatadi. Qishlog xojaligi *

ishlab chiqarishining xatarlarga moyilligi tufayli gishloq xo‘jaligini-

o0 sugturtalash wning investitsion jozibadorligini oshirishga ko‘makilashishga”
. garatilgan, Agrar sivosatining boshaga vositalari bilan birga hosil sug*urtasi © -

- o'zgarib -turishlarning gishlog xo‘jaligi ishlab chigaruvchilarining
daromadlariga salbiy ta’sirini ynmshatadi. Sugurtani rivojlantirishning asosiy -
magqsadi xalq xo%aligi migyosida samaradorlikni qisqartirish va qishlog <
mintaqalatida daromadlarni bargarorlashtirishdan iborat. Biroq gishlog
. xo‘jaligi ishlab chiqarishidagi xatarlarni sug‘urtalash gimmatligicha °
- qolmoqgda. Sug‘urta givmatining yugori bo‘lishiga asosiy sabab xatarting
katta salohiyaiga egaligidir. Xatar shu bilan murakkablashadiki, sug*urta *

o qoplamasi yuqoriligicha golmogda, sug‘urtalanayotgan xatarlar va sug‘urta -

- vogealari esa kam tabagalashgan. Bundan iashqari, sug‘urta summasini - ':,
-+ aniglash mexanizmida ham kamchiliklar maviud. Sug‘uria firmalarini :
- mukofotlarning asosiangan o‘lchamlarini belgilashga va zararni to‘gri-

baholashga gizigtirish gishlog xo‘jaligini sug‘urtalash tizimini®

samaradosligining har tomonlama o‘sishiga olib keladi.
Bunda quyidagi asosiy talablarga rioya etish lozim: ,
+ sug‘urtalash chog'ida bozor mexanizmlari kamdan-kam holatlanda buzilishi
© kerak;
| » sug‘uria sxemalari korxonalarning ragobatbardoshligiga ta’sir ko‘rsatmasligi
ZATUL,
+ joriy etiladigan sug‘urta sxemalari shunday ishlab chiqgilishi kerakki, .-
ulardan xususiy sug‘urta bozonda daviattiing ishtirokisiz foydalanish mumkin
bo'lsin;
- sugturta ishlab chigarish hajmining uzoq muddatli pasayishini -
molivalamasligi yoki o‘rnini qoplamasligi kerak. 2
Qishlog xojaligi ishlab chigarishining ashvoviy omili sifatida gishloq s
x0'jaligi verlari qiymatini baholash umumiy gabul gilingan xalgaro talablar
.. va ushbu ishiarni bajarishning milliy me ynnyuhuqqu bazasiga muvofig
- ama.lga oshirilishi lozim. H
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Qo'ltaniladigan yondashuvlardan gat’iy nazar bahelashdan oldin yerlardan
foydalanish hngugini beruvehi hujjatlar ekspentiza qilinishi va baholanayotgan
yerlarning hisobga olinganligi tekshirilishi shart. Ushbu magsadda yer resurslanini
boshgarish va yo‘yxatga olish organlari tomonidan berilgat yer kadastri
ma’lumotlaridan foydalanish mumkir.

Foydalanishdagi qishlog xo‘jaligi verlari giymatini baholash xarajatli,
daromadli va givosiy usullar bilan amalga oshiriladi.

Foydalanishdagi gishloq xo‘ialigi verlazl givmatini xarajgtli yondashuav
bilam hahoiash chog®ida ushbu yerlarda gishlog xo'jaligi mahsulotini ishlab
chigarisining texnologik jarayoniarini tashkil etish bilan bogig barcha balans
va balansdan iashqari xarajatlar hisobga olinadi. Umumw kﬂ‘mushda ushbu
xargjatlar { ¥ ) quyidags ko‘rinishga ega:

X=yX+YX,+Y X,

buyerda 3 X, — yeriardan foydalanish huguglarini rasmiylashtirish bilan
bog'liq xarajatlar, shu jumiadan, yerarni vangi fovdalamuvehiga berilishi
munosabati bilan avvalgi foydalamuvchiga zarariarni qoplash xarajatlari summasi;

> X, — mahsulot ishlab chigarishni tashkil etish nchun zarur bo‘lgan
mfratuzilmani shakllantirish bilan bog'lig xarajatlar summasi;

Z.X ; — gishlog xo‘jaligi ekinfarini yetishtirish vz mahsulot ishlab
chigarishning texnologik jarayonini tashkil efish va ta’miniash bilan boglig
xarajatlar suramasi.

Umumsxo‘jalik' va nmumishlab chigarish zarajatiarini ularning
dehqonchilikning rivojlanishidagi uloshli ishtirokida hisobga olish lozim. Ushbu
xarajatlar aniglanganidan so'ng keyingi hisob-kitoblar xarajatii yondashuv
bilan boshga turdagi aktivlami baholashga o*xshash tartibda amaiga oshiriladi.

Foydalanishdagi gishlog xojaligi verlari qiymatini daromadli yondashay
bilan baholash baholanayotzan verlardan foydalanish hisobidan olish mumkin
bo“lgan foydani kapitallashtirishga asoslanadi. Bunda shindan kelib chiqish
lozimkKi, foyda { 4F ) yerlardan foydalanish va ishlab chiqarishn tashkil etishning
gator asosiy tarkibiy gismiariga funksional bog‘langan bo‘lib, u vmimlashtirilgan
ko*rinishda quyidagicha ifodalanishi sumkin:

AF = f(BrC:TS}:

bu yerda; B— gishioq xo‘jaligi uchun mo‘ljallangan verlarning samaradotigind

oshirish bo‘yicha chora-tadbirlar tizimi,

C — dehgonchilik mahsulotiari yetishtirish xara;aﬂanm optimallashtirishga
doir chora-tadbirlar tizimi;



Ts — sotiladigan qishlog xo*jaligi mahsuloti giymatini oshirish bo‘yicha
chora-tadbirlar tizimi.

Qishlog xo'jaligi uchun mo‘ljailangan verlaring unumdorligini oshirish

~ masalasini ko‘rik chiqgishda gishloq xo%aligi ekinlarining eng samarali navlarini

joriy etish, ekinlar tuplarining siyrakligiga barham berish va yverlar gekiaridan

- foydalanish samaradosdigini oshirish, dehgonchilik madaniyatini oshirish,

- almashlab ekishiarni joriy etish va o“zlashtirish, yerlarming irrigatsion-meliorativ

holatini yaxshilash, eroziyaga garshi va boshaa tadbirlarning amalga oshirilishi
hisobga olinishi kerak.

Pehgonchilik mahsulotiarini isklab chigarish xarajatlarini optimatlashtirish
masalasini ko‘rib chiqishda qishlog xo‘jaligi ekinlariga ishlov berishning ilmiy
asoslangan texnologik xaritalari asosida moliyaviy hujjatlar va qishloq xo'jaligi
tovar ishlab chigaruvchisining sof foydasini normallashtivish zarur.

ishlab chigariladigan qishiog xo‘jaligi mahsuloti givmatini oshirish
masalasini ko*rib chiqishda uni fagat bozor nandari bo'yicha sotish, shuningdei,
uning sifatini oshirish imkonivatlarini hisobga olish lozim.

Qishlog xo'jaligi uchun mo‘ljallangan yerlarning unumdorligini oshirish,
qishloq xo‘jaligt mahsulotini ishiab chigarish va uning sifatini oshirish
xargjatlarini optimallashtirishga doir ishlab chigilgan chora-tadbirlar asosida
baholash obyektini o'rpanish bosgichida yig'ilgan ishlab chigarish-moliyaviy
hujjatiarni normallashtirish zarur. Bunda dehgonchilikning ilimiy asoslangan
mintaqgaviy tizimlarga mos keladigan gishlog xo‘jaligi ekinlarini yefishtirish
~ texnologivalaridan foydalanishga alohida e’tibor garatish kerak. Qishlog xo'jaligi
mahsulotini ishlab chiqarish xarajatlaridan ishiab chigatishga alogador bo'imagan
Xarajatlar (qishlog xo‘jaligi ekinlarini gayta ekish, me’yoridan ortigcha sug‘orish
va ekinlarga ishlov berish va h.k.) chigarib tashlanishi lozim.

QYishlog xofjaligi uchun mofljallangan yerlar givmatini qiyosiy
yondashuv bilan baholash o°xshashlarni tanlash, multi plikatorlar va tuzatish
. koeffitsiventlaridan foydalanishga asoslanadi. Shu munosabat bilan givmatni
baholash chogida:

- fugarclik-huqugiy mmuomalaga jalb etiladigan gishloq xofjaligi uchun
mu‘ljallangan yerlar o*¥shashlarini;
+ tarning go‘llanishi yerlarning bazaviy qiymat bahosini amqlash imkonini
- beruvchi multi plikatorlami; '
» yerlar givmatining shakllanishiga ta’sir ko‘rsatnvchi tuzatish
koeffitsiventlarini;
* ularning gishloq xo'jaligi nuchun mo‘ljallangan verlarning qivmatini
baholashga ta’siri amalga oshiriladigan hisob-kitoblaming anigligidan oshmaydigan
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omillar, va’nt muayyan holatiarda e’tiborga olmaslik mumkin bo‘lgan omillamni
- asosli tanlash zarurati ynzaga keladi.

O¢xshashlarni taniashda majburty tattibda quyidagi shartlaming bajarilishini
ta’minlash kerak:

- o'xshash yerlar va baholanayotgan verlarning foydalanishdagi magsadli
vo‘nalishiarining mos kelishi (beriladigan mulk huquqiarining hajmi);

- o‘xshash yerlarni baholanayotgan gishloq xo'jaligi uchun mo‘ljallangan
yeriar bilan tabiiy va agroiglim sharoitiarga joylashtirish.

Qivosiy yondashuv chogida go‘Tlaniladigan multi plikatorlar qishloq xo‘jaligi
vwchun mo‘faltangan yeriardan foydalanishning obyektiv igtisodiy shartlarini
(jovlashgan joy, verlarning sifati, mahsulotni gayta ishlash va sotish bozorlari
bilan o‘zaro alogalar va h.k.), tuzaiish koefiitsiyentlari esa, birinchi navbatda,
xo'jalik yuritish va baholanayotgan gishlog xo'jalizi nchun mo‘liallangan vetrlardan
foydalanish darajasining 0°ziga xos xnsusiyatlarini hisobga olishi lozim.

Foydalanishdagi gishloq xo‘jaligi uchun mo‘ljallangan yerar giymatini
baholashda qivosiy yondashuvdan foydalanish respublikada hozirgi vaqtda gator
muammolarga duch keiadi, Bunga gator sabablar mavjud bo‘lib, shulardar eng
asosiysi tegishii (tashkillashtirilgan) yer bozorining mavjud emasligidir.

4.2, Mashinalar va jihozlarning bozor qiymatini baholash

Mashinalar va jihozlar, asosiv fondlarning aktiv gismi sifatida, har qanday
korxonaning texnologik asosini tashkil etadi. Ularni baholash magsadlari va
sabablari tudicha. Biroq mashinalar va jihoziami baholashning barcha go‘yilgan
magsadlari uchta turli bir-biri bilan kesishmaydigan aniq magsadlarga keltirilishi
mumin:

: - mashinalar va fihozlarmi mulkning boshga turlaridan mustaqil ravishda
vaholash, Odatda, ularni inventar birlikiari sifatida oldi-soidi gilish, ijaraga,
lizingga, garovga berish magsadida baholash;

.+ asosiy fondlarni baholash (gayta baholash) bosqichlaridan biri sifatida
mashinalar va jthozlarni baholash; |

+ Umuman, korxonani baholash bosqgichlaridan biri sifatida mashinalar va
jihozlarni baholash.

. Birinchi holatdan farql mvishda ikkinchi va uchinchi holatda gap qaralayotgan

. korxona mashinalar va jihozlarining butum yig‘indisini to‘)iq baholash hagida
bormogda. Shuningdek, ushbu holatlarda mashinalar va jihozlarni, bir
‘tomondan, baholash obyekti sifatida, ikkinchi tomondan esa, binolar va
.inshootlar sifatida chegaralash muammiosi paydo bo‘ladi. Bunday chegaralash
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zarurati asosiy fondlarning ushbu qismiari giymatini baholash texnologivasi va

usullari, ularming eskirishi va gadrsizlanishini baholash usullarining fargi tufayli

yuzaga keladi.
Baholash obyektlari sifatida mashinalar va jithozlar quyidagi fargianuvehi

| . belgilar bilan tavsiflanadi;

« yer bilan bog‘liG emaslhigi;
. - O'ziga ham, unga vaqtinchalik go*sqilgan ko‘chmas mulkka ham jismoniy
ziyon vetkazmagan hofda boshga joyga ko’chirish imkoniyati;
+ funksional jihatdan mustagil bo‘lish hamda texnologik maimuani hosil
- qgilish imkoniyati.

| Bu belgilar mashinalar va jihozlarni mulkning boshga turlacidan, birinchi
navbatda, binolar va inshootlardan fargiaydi, bu, odatda, baholash ] jarayonuu

mirakkablashtiradi,

Birinchidan, mashina va jihozlar uchun uvmomtashiirevehi texnik-igiisediy
ko‘rsatkichlar {1 kv.m maydon, 1 kub.m hajm, 1 pogon.m. vzunlik va h.k.
' qiymatl) mavjud emnas, mashinalar va jihozlarni baholashda qgiymatlar
. salmoqglaridan fagat kamdan-kam holatlarda fovdalanish mumkin.

Lkkinchidan, mashina va jihoziar turlan, ulaming funksional, konstrukiiv
"~ va ekspluatatsion xususivatiari, demak, narx-navo ko'rsatkichlari dinamik va

" radikal ravishda o‘zgaradi. Ushbu holat baholagsh magsadida o‘rtacha narxlar
voki o' rtacha narxlarning indekslaridan foydalanish imkoniyatlari va chegaralarini
qisqartiradi.

- Uchinchidan, mashina va jthoziar kamdan-kam holatda aynan nvsxa sifatida
takror ishiab chiqgariladi, bu ko‘p holatlarda takror ishlab chiqarish giymati
sifatida ulaming tiklash givmatini bevosita aniglash imkonini bermaydi.

To‘rtinchidan, mashina va jihozlar uchun jismoniy va funksionat eskirish
va gadrsizianish muammosi ko‘chmas mulkka garaganda dolzarb, aniglashda
murakkab va 0°z oqibatiariga ko‘ra ahamiyatli hisoblanadi.

= Beshinchidan, mashina va jihozlar, aynigsa, texnikaning murakkab turlari -
. givmatini baholashda, tegishli tuzatishlarni kiritgan holda, ularning bir-biriga
" bog‘liglik darajasini, standartlar, texnik shartlar yoki boshqa me’yoriy-texnik

~ talablarga mos kelishini hisobga olist lozim.
Oltinchidan, mashina va jthozlami baholashda kafolatli xlzmat ko“rsatish

o tizimining mavjudligini, shuningdek, ta’mirlash foydalanuvchining o'z

- -mablagtari hisobidan arnalga oshirilgan hollarda, haholanayoigan obyektlarning

~ -ta’mirlash varoglilik darajasini hisobga olish zarur, Bunda shuni nazarda tutish .
. kerakki, ta'mirlashga yaroglilik darajasi nafagat ta’ mirlashning texnik imkoniyati
" vauning texnologiyasining murakkabligi bilan, balki zarur ehtiyot gismlarni -
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xarid gilish imkoniyati bilan ham belgilanadi, Chunki ishlab chigarishdan
olib go‘vilgan mashinaiar va iihoziar uchun, odatda, ehiivot gismlar ishlab
chigarish ham to‘xtatiladi.

Yettinchidan, mashina va jihozlar ishlab chigaruvchi tarmoq oldida ham
birlamchi, ham ikkilamchi bozorar oldida tovami o‘tkazish va sotish bozorlarini
kengaytirish vazifalari turadi. Shuning uchui ular taklif narxining pastki
chegarasini aniglashda hamma vagt ham uning tannarxiga, xarid qilish narxiga
yvoki goldig balans giymatiga mo‘ljal gilmayds.

Sakkizinchkidan, eng faol sotuvchilarda mashina (ihoz) birlipi narxida
reklama va marketing Xarajatlari katta migdorni tashkil giladi. Shu bilan birga,
o‘xshash obyekilar sotilish narxining ushbu gismlanni hamma vagt ham aniglash
muimkin emas, bu hol baholash jarayonini keskin murakkablashtiradi.

To*qqizinchidan, mashina va jihozlar giymatini baholashda, baholash
givmatining miqdoriga tegishli tuzatishlarni kiritgan holda, baholanayotgan
obyektning 0‘zi yoki 0*xshash obyekt, baholashning ¢'sha vagtida tursan «hayotiy
sikl» bosgichini hisobga olish lozim.

O*ninchidan, mashina va jihozlar giymatini, avniqsa, oddiy usullar (xarajaili
va bozor nudtai nazaridan givoslash usullari} bilan baholashni amaldagi mashina
parkining tarkibida ham, mamlakatimizdagi bugungi mashinalar bozorida ham
import jihozning yugori saimog‘i murakkablashtiradi (mamliakatimizda ishlab
chigarilgan va import mashinalarni nafaqat texnik va sifat darajasiga ko‘ra, balki
narxlar bo‘yicha ham givoslab bo‘lmaydi). Shuni nazarda tutish lozimki, import
tovarining givmati uning bojxona qivmati, aksizli tovarlar bo'yicha aksiz summasi,
bojxona {import) boji, bojxona rasmiyiashtiruvi uchun yig‘imlar hamda to‘langan
QQ85ni hisobga olmagan holda import gilingan bo‘yicha boshga qoshimcha
xarajatlardan tashkil topadi. Bojxona sivosatining o‘zgarishi import mashinalar va
jihozlar natxing sezilarli darajada o‘zgartiradi.

O¢m birinchidan, turlar, o‘Ichamlar, ishlab chiqaruvchilar,
sotuvchilaming xilma-xiltigi, texnika inventar birligining katta migdori o‘zinjng
taklif narxini keltirib chigaradi.

Mashina va jihozlarni baholashda uchta yondashuv go'llaniladi: xarajaili,
giyosiy va daromadli.

Mashinalar va jikodarni baholashdagi xarajatli wndusﬁnv o‘rin bosish
tamoyiliga asoslangan. Xarajatli yondashuvda hisob-kitoblar bazasi hisoblangan
tiklash giymati yoki o‘rin bosish giymatini baholanayotgan obyektni barpo
gtish, xarid gilish va o‘rnatish bilan bog‘liq xarajatlarni hisoblab chiqish lozim.

Baholanayvotgan mashinalar va jihoglarning tiklash givmati deganda yo
ularning to‘lig nusxasini baholash sanasidagi joriy narglarda takrotiy ishiab
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chigarish givmati yoki konstruktiv, funksional va boshga xususiyatlarga ko‘ra
ushbu obyekt bilan to°liq bir xil bo‘lgan vangi obyekini sotib olish giyvmati (u
ham joriy narxlarda) inshuniladi. Qoldiq giymat esa umumiy eskirish chegirima
gilingan hoida tikiash givmaii sifatida aniglanadi.

Baholanayotgan mashina yoki jihozning o'rin bosish givmati deganda
baholanayotgan obyektga barcha konstruktiv, funksional va ekspluatatsion
xususiyatlar bo‘yvicha maksimal darajada yaqin bo‘lgan o*xshash vangi obyektning
joriy narxiardagi Xarid gilish givmati tushuniladi. Orin bosishning qoldig giymati
esa eskirish chegirma gilingan holda o°rin bosish qivmati sifatida anialanadi.

Shunday qilib, birinchi holatda gap bir xil cbyektlar haqida, ikkinchi
holatda esa o‘xshash obvekilar hagida bormoqda.

Xarajatli yondashuvning asosiy kamchiligi bu — obyekining joriy voki
imkoniyatli mulkdor uchun foydalilik darajasining zaif hisobga olinishi.

Mashinalar va jihozlarni baholashga nisbatan xarajatli yondashuvda quyidagi
usullar ajratiladi: bir xif obyektning narxi bo‘yicha hisob-kitob usuli; ayrim
gism bo‘yicha hisob-kitob wsuli; baholashning indekski ustli.

Bir xil obyekt narxi bo yicha hisob-kitob usuli, Hisob-kitob quyidagi keima-
ketlikda amalga oshiriladi.

1. Baholanavotgan obyekt uchun, birinchi galda, tayyorlash texnologiyasi,
foydalanilgan materiallar, konstruksiyasi bo‘yicha o‘ziga o“xshash bo‘lgan bir
xil obyekt tanlanadi. Bir xil obvekining narxi ma’lum bo‘lishi kerak.

2. Bir xil obyekini ishlab chigarishning to‘liq tannarxi quyidagi formula
bo‘vicha aniglanadi:

bu yerda: §,, — bir xil obyekini ishlab chigarishning to‘lig tannarxi,
Hﬂ — go'sqilgan qiymat solig’i stavkasi;

— foyda solig'i stavkasi;
i E; mahsulotning rentabellik ko*rsatkichi;
~1 Ty = bir xil obyektning narxi.

3. Baholanayotgan obyektning toliq tannarxi hisoblab chigiladi. Buning .
uchun bir Xil obyektning tannarxiga obyektlar o‘lchamidagi farqlanu hanbga
oluvchi tuzatishlar kiritiladi: . i

-b , . i R W .

G P s '-E'. : HERTER

P a1,

Y . Ll
e Yo bl

.. buyerda: §,— baholanayotgan obyektning to'liq tannarxi; . I

Y

8 =8,
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o, ¥

G, G, — tegishlicha baholanayotgan va bir xil obyektlarning konstruksiya

nassasi.
- 4. Baholanayotgan obyekining tiklash giymati quyidagi formula bo*yicha
- aniqlanadi:

; g - (j } L ,,
g 71— Hﬁ I_;, ,: |

bu verda: S = baholana:yotgan nbyaktnm,g tiklash qmna,tt

Agar mashmalar va jihozlar baholanayotgan bo‘lsa, u holda ulaming giymati
tannarx darajasi bo‘yicha gabul gilinadi.

Element bo YVicha hisob-kitob usuli. Mazkur usuldan foydalanishda ishning
quyidagi bosgichlari amalga oshiriladi.

1. Baholanayvotgan obyekining butlovchi uzellari va agrepatlarining royxati
tuziladi. Butlovchi buyumlarning rivoflangan bozori mavjud bo‘lsa, ushbu
buyumlar bo‘yicha narx-navo ma’tumotlari yig‘ilad,

2. Baholash obyektining tu“]lq tannarxi formula bo'yicha amqlanam
| = 2. 18, + B,
_ bu venda; S 'bahnlana};otgan obyektni ishlab chigarishning to°lig tannanﬂ,
Ty - buﬂnvchl qism. yoki agregatning tannarxi;
B — ishlab chigaruvchining o'z xarajatlari {masalan, vig‘ish giymati).
3. Baholanayolgan obyektning tiklash qiymati — S hiscblab chigiladi.
- Misol. Cuyidagi asosiy xususivatiarga ega bo ‘lgan Penrmm iv kompyu:engq

: ﬂgﬂmm : : _ SN

512 Mb — tezkor xotira; - S
80 Gb — qatig disk hafmi; o - o
3 3" (ﬁ.‘i’kﬂw et B S s Ty ] B g ' o
CDROM-RWx 52x 48 - | . g
Monitor 17°; g T T e L
. Kiavigtura vas:chqoncha' i S e
- Kolonkalar.
Ushbu kompyuterning bozor narxi quyidagi qwm!ardan tarkib ﬂ}padi. s
1. Materinskaya plata Pentium — 78 AQSH doliari; i

2. Protsessor INTEL Pentium 1V 3.0GHz — 180 AQSH dollari; = =
3. Xotira SIMM 256 Mb (2 dona) — 40 AQSH dollari; A

4. Diskoved 3,5" — 6 AQSH dollari;

5. Qattig disk 80GbH — 60 AQSH doliari; -
6. Videoplate VGA GEFORCE FX-5200 — 45 AQSH dﬂfkm,
7. Monitor Samsung 17" — 115 AQSH dollari; .ﬁff"f'-.':f'fi"‘ ot
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s 8 Korpus — 20 AQSH dollari; ERAL b
“ 9 Klaviatura -+ opnik sichgoncha — 20 AQSH dollari; LR
i 10. Speakers (kolonkalar) — 10 AQSH dollari; e |
¢ Butlovchi gismlaming jami giymati: 774 AQSH dolari.
-7 Ushbu kompyuterning sotilish ntarxi vig‘ish nchun ustama haqi hisobiga
butlovch.l gismiarning umumiy givmatidan yugori bo‘lishi mumkin, Odatda,
mazkiur ustama hagqi 20 foizgacha yetishi mumkin. Shunday gilib, ushbu
kompyuterning bozor narxi 930 AQSH dollarigacha yetishi mumkin.
Baholashring indeksli uswli, Mazkur usuldan foydalanishda baholash obyektining
bazaviy giymati (dastlabki balans givmati yoki avvalgi gayta baholash bovicha
1iklash giymati} mashinalar va jihozlaming tegishli gunthi bo‘yicha tegishli davrda
nmxlarnzganshlmngnﬂeksiyordanudahomgldara;agakclhn]aﬂl
S S, = S x¥, 3
~ buyerda: S, — obyekining hazawy givmati; o
<, ¥ — narxlar o‘zgarishi indeksi.
.- " Baholanayotgan obyekt tannarxini tashkil etuvchi xarajatlarni indekslash
ham mumkin., Bunda resurslarning narx-navo indeksidan foydalaniladi.
Mashinalar va jihozlarning goldig givmatini aniglash uchun tiklash giymatidan
wmumiy eskivish: jismoniy, funksional va tashqi eskirishlar chegirma qilinadi.
Tabiiyvki, asosiy fondlarni statistika organlarining koeffitsiyentlari asosida
norimativ gayta baholash indeksli baholash usnlining xususiy helati hisoblanadi.
Narxlar o‘zgarishining indekslari sifatida quyidagilardan fovdalanish

' 'mumk.m

+ yalpi ichki mahmﬂnt:rmzﬂg indeks-deflyatori;
» sanoat mahsulot ishlab chigaruvchilari narxdarining jamlama indeksi;
- asosiy fondlar giymatini indekslash uchun go‘llaniladigan inflatsiya
indeksi;
+ tarmoglar va tovar guruhlarn bo‘yvicha narxlar bo“yvicha statistika organlarining
o'rtacha indekslari, shuningdek, inflatsiya indekslari va valuta kugslazi.
Mashinaglar va jikozlar giymatini baholashga nisbatan qiyesiy
yondashuv, birinchi galda, o g ¥idan-tog'ri taggoslash usuli bilan namoyon
etilgan. O xshash obyekt 0‘sha funksional vazifani bajarishi, 10lig o"xshashdikka
va gisman konstruktorlik-texnologik o‘xshashlikka ega bo‘lishi lozim.
Mazkur usul bilan hisob-kitob bir necha bosgichda amalga oshiriladi:
1. O‘xshash obyektni topish.
2. O‘xshash obyekt narxiga to‘g‘rilashlar kiritish. To‘g‘rilashlar ikki turda
bo'ladi: koeffitsiventli (koeffitsiventga ko‘paytirish orqali kiritiladigan) va
tuzatishli {mutlag tuzatishni go‘shish veoki chigarib tashlash yo'h bilan
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kiritiladigan). Bunda to*g"rilashiarni Kiritishda ma’Tum bir ketma-ketlikka amnal
gitish lozim: birinchi navbaida koeffitsiventli to°g‘rilash, so‘ngra esa, tuzatishli
to'grilash amalga oshiriladi.

Togridan-to g ri tagqoslosh usuli mashinalar va jihozlami baholashda
universal va taklif nandari yoki sotuvlar statistikasi bo‘vicha givmatni aniglashda
esa eng “bozor” usuli hisoblanadi. Bu mashinalar va jihozlarni baholashning
asosiy usulidir,

Ushbu usnlning asosty muammolari zayur axborotni (mashinalar va jihozlaming
joriy narxlari} olish, ma’lumotiar bazasini varatish, baholash obycktiga aynan
o"xshash obvekitlarni tanlash bilan boglig giyinchiliklardan iborat,

O*xshashlarni tanlash va qiyoslanadigan mashinalar va jihozlar birliklarining
o‘xshashlik darajasini aniqlashda ularning vaqinligi voki o“xshashligining uchta
daraiasi farglanadi.

Birinchi daraja funtksional o“xshashlikni nazarda tutadi, u {oliq yoki gisman
bo‘lishi mumkin, Bunda baholash obyekt va uning o‘xshash tomonidan bajariladigan
funksiyalar kesishuv voki kirish munosabatlarida bo‘lishi mumikin, Funksional
yaqinlik uchun nomzodning mashinalarning baholash obyekti kiradigan guruhiga
mansubligi bilan aniqlanadi. Funksional oxshashlik u yoki bu Klassifikatoriar—
Asosty fondlaming tammoq klassifikatori (AFTK), Amortizatsiya ajratmalari
me’yorlarining ma’lumotnomasi va h.k. yordamida aniglanadi.

Yugqoriroq — ikkinchi darajali funksional o'xshashlik mavind bo‘lgan hollarda
komsiruktiv o‘xshashlik, ya’ni mashinalaming konstruktiv tuzilishi, gismlar
tarkibi va bir xilligi va ularning vig‘ilishi bo*vicha o*xshashlik ko‘rib chigiliadi.

O'xshashlikning eng yuqori — uchinchi darajasi “ko‘rsatkichli” deb
nomlanadi. U nafaqat qiyoslanayotgan mashinalarning konstruksiyasi va
funksiyalarining, balki vlarning texnik-igtisodiy ko*rsatkichlarining ham mos
kelishi yoki yaqginligini anglatadi.

Funksional ahamiyati, konstruksiyasi, tarkibi va o‘zining texnik
xususiyatlarining son giymatlar bo‘vicha baholanayotgan obyekiga eng vaqin
bo‘lgan o‘xshash obyekt tanlanganidan so‘ng gidirilayotgan baholash giymatining
miqdoriga qiyoslanayotgan obyektlar texnik xususiyaflarining son giymatlaridagi
farglar ko‘rsatadigan ta’sirni hisobga olish navbatdagi gadam hisoblanadi.

Mashina voki jihoz birligining givmati quyidagi formula bo‘vicha aniglanadi:

VaVux K, xK, XK. K, £V g,

bu yerda: ¥ — o‘xshash obyekt narxi;

o K, K, K,..., K — obyekt va o'xshash obyektni baholovehi ko' rsatklchlar
qnﬂnatlandagl farqla.rm ]:J.lsobga oluvchi tuzatuvchi kﬂefﬁtswentlar o
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e Vwﬁ — giyosianayotgan obyektni fargiantinavchi qo‘shitricha qurilmalar nargi.
i Mashinalar va fihotlarni baholashga nisbatan daromad nugrayi nazardan
yondashuy. Ushbn yondashuvni amalga oshirish uchun baholanayotgan obyektdan
olinishi kutilayotgan daromadni bashorat qilish lozim. Lekin ushbu vazifani

- mashinalar va jihozlarga msbatan to‘g'ridan-to‘g’ri hal etishning iloji yo'yg,

chunki daromad butun ishlab chiqarish~mulkiy majmua bilan barpo etiladi.
Shuning uchun vazifani bosqichma-bosgich ha! etish taklif etiladi.

1. Ishiab chigarish fizimi (korxona, sex, uchastkayning faolivat ko‘rsatishidan
olinadigan jorly daromad hisoblab chigiladi. '

2. Qoldig usuli bilan daromadning ushbu tizimning mashina parki va jihoziga
kiritish mumkin bo‘igan gismi aniglanadi.

3. Diskontlash usuli yoki kapitallashtirish usuli yordamida butin mashina
parki va jihozning qivenati aniglanadi.

Mashinalar va jihozlarni baholashda kapitaliashtivish usuli asosan «tizimii
baholashs holatlarida go‘llaniladi, chunki fagat ushbu holatlarda
daromadlaring tegishli ogimini va xarajatlarni lokalizatsivalash (ajrim gilish)
moumkin. Ishlab chiqarish-texnologik tizimlarni baholashdan tashgari, mazkur
usul uning vordamida bevosita haqg to‘lanadigan ishiar bajariladigan, biznesni
hosil gifuvchi jihoz (masalan, gimmatbaho transport vositalari)ni baholashda
qo‘llaniladi. | '

Umuman olganda, mashinalar va jibozlar giymatini bahelashga nisbatan
har bir yondashuv nafaqgat ozining afzallik tomoniariga, balki kamchilikiariga
ham ega. Baholashning ko‘proq asosliligi va anigligini ta’minlash uchun
baholanayotgan obyekining hagiqiv gqivmati turli usullar bilan olingan
qivmatlar oralig’ida yotishini nazarda tuigan holda, umumiy hoiatda bir vagining
0'zida bir necha usullardan foydalanish tavsiya etiladi.

Muayyan usulni taniash asosan olinadigan axborotning, bozoming va
baholanayotgan obyekining ¢‘ziga xos xususiyatlari bilan belgilab berilsa-da,
agar qo‘Hlanilgan barcha vsullarda bozor axborotiga asoslandlgan bolsa, baholash
natijasi biita — bozor giymati bo‘lishi kerak.

4.3. Nomoddiy aktivlar giymatini baholash

O‘zhekiston Respublikasining Fugarolik kodeksiga muvofiq nomoddiy
aktivlarning asosiy turlari aniglangan. Baholash nuqtayi nazaridan nomoddiy
aktivlarga: yo moddiv-ashyoviy shaklga ega bo‘lmagan, voki moddiy-ashyoviy
shakli ulardan xo‘jalik faclivatida foydalanish uchun muhim ahamiyatga ega
bo‘lmagan; daromad keltitishga qodir bo‘lgan; vzoq {bir yildan ortiq)
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davr mobaymda foydalanish magsadida xarid qilingan aktiviarni kmt1sh
mumkin. '

Nomoddiy aktivlarni io‘rtta asosiy guruhga bo‘tish mumkin: - SRR

1. Teflekooal nmlk, T
2. Mulkiy huquqlar. | L
3. Kechiktirilgan yoki muddati cho‘zilgan xarajatlar e B T

:. g F]Imanmg narxi (gudwl) SR --'s:.-'f'; Plvlen

+ Intellektuat mulk doirasida quyidagilar ajratiladi: -

- sanoat muiki obyektlaridan foydalanish huqui (ixtiro, foydali modeliar,
sanoat namunalari, tovar belgilari va xizmat ko‘rsatish belgilari, firma nomi,
tovarlar kelib chigish joyining nomi va noinsof ragobatni oldini olish choralari);

» ishlab chigarish sirlaridan foydalanish huquai {(nou-xau);

- mualliflik huqugt va aralash huquglar obyektlaridan foydalanish hugqugi:

" barcha turdagi ilmiy, adabiy, badiiy asarlar, EHM uchur dasturiy mahsulotlar
va ma’lumotlar bazasi, integral mikrosxemalar topologivasi huqugi.

Ushbu aktivlar umumlashtirilgan ko‘rinishda 4. | -chizmada keltirilgan.

Nomoddiy aktivlarning ikkinchi guruhi - mulkiy huguqlar (yer
uchastkalari, tabiiy resurslar, suv obyektlaridan foydalanish hugugi).
Beligilangan shakldagi hujjatlar bunday huquqlaming tasdig‘i bo‘lib xizmat
qiladi,

Kechiktiriigan yoki muddati cho*zilgan xarajatiar — tashkiliy xavajatlar
{ta’sis hujjatlarini tuzganlik, firmani ro‘yxatga olish bo'yvicha xizmatlar
ko‘msatgantik uchun hugqugshunoslarga gqalam haqj va h.k.) ko‘rinishida namoyon
etilgan chigimlar, Iekin barcha ushbu xarajatlar korxonani tashkil etishda

Firma pard (gudvily deganda uning ishbilarmonlik nufuzining qivmati
tushuniladi. Gudvil fagat ortigcha foyda mavjud bo‘lgan hollarda ishtirok etadi va
u fapliyat ko*rsatily turgan korxonadan ajratilishi smumkin emas (undan alohida
sotilishi mumkin emas).

~ Nomoddiy aktiviarni, birinchi galda, nomoddiy aktiviar tarkibidagi

inteliektual mulkni baholash ishlag ma’tum bir izchillikda amaiga oshiriiadi:

- intellektual mulk obyektlari;

- saqlaydigan hujjatlar {paientlar va gisvobnomalar);

- intellekiual mulk huquqlad ekspertiza qilinadi.

Intelleltual mulk ekspertizasi. Intellektual mulk obyektlarining maviudligi
hamda nlardan foydalanish hagigat ekanligi tekshiriladi,

Saglaydigan hujjatlar (patenilar va guvohnomalar) ekspertizasi birinchi

galda hudud va amat gilish suddati bo'vicha ama],ga oshiriiadi.
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Saglaydigan hujjatni budud bo‘vicha ekspertizadan o‘tkazishda saqlaydigan
hujiat gaysi hududda amal gilishind hisobga olish lozim. Saglaydigan hujjaini
muddatlar bo‘yicha ekspertiza qilishda hujjatning amal qilish muddatlari
O*zbekiston Respublikasining gonun hujjatlari bilan belgilangan me yun}f
muddailarga mos kelishini tekshirish lozim.

Inteflektual malkka bo‘lgan Imquglar ekspertizast, Intellektuat mulk obyekttarini
tasdigiovchi hujjatlar: patent, litsenzivalar, guvohnomalar, mulkiy huquqglarni
komxonaning usiav sarmoyalariga o‘tkazish haqgidagi ta’sis hujjatlari, korxona va
intellektual mulk obyektlarining ishlab chiquvchilari o‘riasidagi shartnomalar
yoki mualliflik shartnomalari, intellektual nulk obyektlariga bo‘lgan huquglar
- bepul topshirilishida gabul gilish-topshirish dalolatnomalarini tekshirish zarr.
Ushbu mulkdan nomoddiv aktiv sifatida foydatanuvchi korxonada uni
foydalanishga topshirish va hisobga olish hagidagi dalolatnoma bo‘lishi kerak.
Patentni to‘lig o‘tkazish bo‘yicha rasmiy ro‘yxatga olinmagan. shartnomalar,
shuningdek, rasmiy ro“yxatga olinmagan litsenziya shartnomalar haqigiv emas
deb tan olinadi. Mazkur mulkni ustav sarmoyasiga ufnsh sifatida kiritishda ta’sis
shartnomasi bilan bir gatorda bir vaqtning o°zida huqugni o‘tkazish to°g‘risida
litsenziva shartnornasi tozilishi loziny. Intellektual mulkka bo‘lgan hugug ekspertizast
o‘tkazilganidan so'ng bevosita baholash hisob-kitoblariga kirishish mumkin.

Nomoddiy aktivlarni baholash uchun xarajatli, qiyosiy va daromadli
yondashuviardan foydalaniladi.

Xarajaili yondashuvdan foydalanishda fannarxdan yvutish usuk va barpo
etish givmati usuli qo‘llaniladi.

Tannarxdan yutish usuli xarajatli va givosiy yondashuvlar elemenﬂamn
o‘zida mujassamlantirgan. Ushbu usul bilan nomoddiy aktiv giymati undan
foydalanish natijasida xarajatlardagi tejashlami aniglash orgali o‘lchanadi. Mazkur
usuldan fagat o‘zining texnik-igtisodiy ko‘rsatkichlariga ko‘ra yaqin bo*igan
ikkita mahsulot turi hagida yoki bir mahsulotni ishlab chigarishning ikkita
usuli (texnologik jarayoni) haqida gap ketayotganda foydalanish mmmkin,

Olingan foyda miqdori diskontiash koeffitsiventidan foydalangan holda
hisob-kitob yiliga — baholash vaqtiga keltiriiadi.

Baholanayotgan nomoddiy aktivlar givimatining nuqdon quyidagi formula,
bo‘vicha hisoblab chigilads:

AF =F, - F,
bu yenda: F, — intellektual faoliyatning baholanadigan natijasidan
foydalanmagan holda olinadigan foyda; .

F,— mtclle:kiual fanhyatmng bahnlanangan natljamdan foydalangan holda
olinadigan foyda. i

R A R TP TP
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o F,va F,quyidagi formula bu‘yicha hisoblab chiqilishi mumkin: %o

: ZRN
f E‘ (7 + a’) ;( )(1 dY
b'l.l yefd& F — J-yilda j-tﬂVﬂ.Hll sotishdan olinadigan fovda; .- i ';":;1_‘.':'2.;'.-.::- o

" N, — tovar b:rhgnung i-yildagi narxi; Lo m
B T — j-tovarning ~yilda babolanadigan nomaoddiy aknvlﬂrdan foydalmgan-
. va fuyda]anmagan holda ishiab chigarishdagi tannarxi;
# V¥, — I -yilda j-tovarni ishlab chigarish hajmi; | s
' M tovarni ishlab chigarish va sotish muddati; S

d — diskontlash koeffitsiventi. '

) :_1; Tannarxdan yutish usulini yangi turdagi tovarlar ishlab chigarishda go“llab
bo‘imaydi.

Misol. Baholanayotgan obyekt — ma’danii xemashyo olishning yangi
usullaridan biri. Ragobatchi texnologive — ushbu xomashyo olishning maviud
usuli. Yangi usul patenit bilan himoyalangan bolib, uning amal gilishining
golgan muddati kamida 10 yilni tashkil giladi.

Yangi usuldan foydalongan holda ishlab chigarish hajmi — 50000 tonna.
Xomashyo ishiab chigarish hajmiari bo Yicha ma’lumotlar 4, 1jadvaldg keltirilzan.

OZlashtirish va ishlab chigorish muddati mobaynida nareni pasaytirish
k0 ‘zda sutilgan bo Tib, u 1 yildan 5 yvilgacha 15,0 ming so ‘mni; 6-7 yillarda —
13,0 ming so‘mni va 8-10 yillarde — 11,0 ming so ‘mni tashkil giladi.

Ishiab chigarishning ushbu usullaridan fovdalangan holda tannarxni hisoblab
chiqish 4. 2-jadvalda keltirifgan.

4, 1jadval
Yillar bo‘yicha xomashyo ishlab chiqarish hajmi

Mutlag Bugquaring amol Ishlah chigarish desturining | Ishlab chigarisk dmﬂui,
qgifish yili p zlashtirilishi, % torna
i ] &
2 25 2000
3 25 6300
4 25 6930
5 25 6950 )
6 25 5950
7 25 6430
8 25 ' 6000
g 20 4000
10 20 3900
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' ' 4. 2-jadval
- Turli usu]]ar uchun mahsulot tannarxini hisoblab chigish

: Xomashyo olishming Xomashyoni

r Xarafatlar nomi tegishli usuli, ming olishning vangi

s0‘m usnli, ming so'm
1. { Xom ashyo, materiallar 43 34
2, | Amertizaiviva 25 2.0
3. | Ta’mirlash va texnik nazorar 0,7 0.5
4. | Yoqiig'i va energhya 0,9 0,4
5. i Ishhaqi 15 .6
6. | Ma'muriy xerajatlar & d i
Tannarx 10,2 7.0

Yangi usui bilan ishlab chiqarilgan 1 tonna xomashyoning rannarxi — 3,0
ming se ‘m.

d = 8,5 foiz deb gqabul gilamiz. U holda: LT
17
c L F=0L (N, - T,,)----—-_‘r fod 7~ 0+ (15,0 10,0)x 2000 0,8494 + =
fe + .
+(15.0 - w,ngx 6800%0,7829+ (15,0 10,0)x 6950x0,7215 +

+{15,0 - 10,0)% 6950 0,665 + (13,0 — 10.0)% 6950 % 0,6129 +
3.0- Iﬂ,t)}x 6450 0,5649+ (11,0 - M,G}x 6000% 0,5206 +
+{11,06— 10.0) % 4000% 0,4798 + (11,0 ~ 10,0)x 3900 X 0,4422 =
= 0+ 8494 + 26618,6 + 25072, 1+ 231087 + 127789+
+ 109308+ 3129,6 + 19192+ 1724,6 = 113776,5 ming so'm

v, F, =0+ (I5,0 - 7,0)x 2000 % 0,8494 + (15,0 —7,0) > 6800 % 0,7829 +
S 4 (15,0 ~7,0)X 6950 %0,7215 + {150 — 7,0)% 6950 X 0,665 +

+({13,0~7,0)x 6950 x 0,6129 + (13,0 - 7,0}x 6450 x 0,5649 + "7~
S+ {110 -7,0)x 6000%0,5206 + (11,0 ~7,0)X 4000 X 04798 +
vl +{11,0-7,0)x 3900% 0,4422 = sy

v = 04135904 +42589,8 + 401154 + 36974,0 + 25557,9 +
<3 +21861,6 + 12494,4 + 7676,8 + 6848,3 = 2077086 miing so* m.

. Imellektual muikning baholanayotgan natijasidan foydalangan hﬂfdt;
xomashyo tannardini pasayiirish hisobidan olingan go ‘shimcha foyda: =~

| =.. Ushbu katta!ikm bakafanawtgaﬂ abyektmug qivmati sg‘m‘rda gabul qﬂwh .

mMumELn. et . . SEER ALY L]

Flra
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v Barpo erish qiymayi usuli quyidagi ketra-ketlikda go‘lianifadi: _

1. Nomoddiv aktivning to‘lig o‘rinbosish giymati yoki tiklash giyvmati
aniglanadi. Bunda aktivni barpo etish, xarid qilish va harakatga keitirish bilan
bog‘tig barcha amaldagi xarajatlar, va’ni: qidirish ishlari va mavzuni ishlab
chiqish; tajriba namunalarni barpo etish; tashqgi tashkilotiar xizmatlari; patent
bojlarini to‘lash; konsirukiorlik-texnika, texnologik, loyiha hujjatlarini mhlab.
* ¢hiqish; hisobotni tuzish va tasdiglash xazajatlan. anigianadi. |
2, Nomoddiv aktivhing ma’naviv eskirishi darajasini hanhga uiuvchl-' :

| kﬂeﬁitmyentmng miqgdori aniglanadi: |

7
K =1--%
T

bu yerda: T, — saqlaydigan hujiat amal gilishining nominal muddati;
T, — saqglaydigan hujjat amal qilishining hisob-kitob yili holatiga ko‘ra
muddati. ' .
: 3. Texnik-iqtisodiy ahamiyat koeffitsiyenti va ma’naviy eskirish
koeffitsiyentini hisobga olgan holda nomoddiy aktiviarning qoldiq givmati
* hisoblab chigiladi:

Ty = K XK @ Ky XK, £ 3L.=-:..5:r;=’5":-f:5.>.‘?:-.f.
bu yerda: T1,- nomoddiy aktivning tannarxi; f i"t ISR
X — baxcha xarajatlar summasi; A T
.KM ma’naviy eskirish koeffitsiventi;

K — texnik-iqtisodiy ahamiyai koeffitsiyenti (fagat ixtirolar va foydali
modeliar uchny aniglanadi);

K — i~yildagi jarayonlarni aks ettiruvchi koeffitsiyent, narxlar dinamikasi = .

ascmdahzsabga olinadi.
Texnik-igtisodiy ahamivat koeffitsiventi X, quyidagi shkala bo‘yicha .
belgilanadi;
- 1,0 — bir oddiy detalga, oddiy jarayonning bir ko‘rsatkichi, jarayonning
bir operatsiyasiga, retsepturaning bir ingrediyenti o° zgarishiga taallugli bo‘igan
- ixtirolar;
_ - 1,5 — asosiy bo‘lmagan tugunning murakkab gismi konstruksiyasiga,
- oddiy opetatsiyalar bir necha ko‘rsatkichlarining o‘zgatishiga, retsepturadagi
bir necha asosiy bo‘Imagan ingrediyentlarning o‘zgarishiga taallugli bo‘lgan

| - 2,0 — bitta asosiy yoki bir necha asosly bo'lmagan tugunlaiga, asosiy
bo‘lmagan jarayonlar gismiga, asos:y bo‘lmagan reisepiura gismiga taalluqh
bo'lgan ixtirolar;
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- 2,5 — mashinalar, asboblar, uskunalar, texnologik jarayoniar,
retsepturalarga taathugli bo‘lgan ixtiro;

- 3,0 — nazoratning murakkab tizimiga ega bolgan Konstruksiyalar,
murakkab yalpi texnologik jarayontlar, o'ta murakkab retsepturaga taallugii bo‘lgan

- 4,0 — o‘ta murakkab konstruksiyalar, texnologik jarayonlar, retsepinraga
va asosan fan va texnikaning yangi bo‘limlariga taallugli bo‘lgan ixtirolar;

- 5.0 — o*xshashiga ega bo‘lmagan ixtirciar — kashfiyotchilik ixtirolari.

Mazlar usuldan, odatda, inteliektual mulk natijalarini baholashning boshga
usullarini go‘ab bo‘imaydigan hollarda foydalaniladi.

Nomoeddiy aktivlarni baholashga pishatan giyesiy yondashuv unda
sarmoyadoriar mustadil gazorlar gabui qilib, ©“xshash aktivlarni xarid qiladigan
va sotadigan samarali faolivat ko‘msatuvchi bozor tamoyiliga asastangan. Oxshash
bitimlar bo‘vicha ma’lumotlar baholanayotgan bitimlar bilat tagqoslanadi.
Tanlangan oxshashiar bilan solishtirilganda baholanayotgan aktiviaming usturidiklac
va kamchilildan tegishl tuzatishlarni kirtish vo'li bilan hisobga olinadi.

tshbu usuidan foydatanishda, albatts, smayvan intellektual medik obyektlart
bo'vicha giyosiy tahlil amalga ¢shirilishi kerak. Bunda shuni nazarda futish
lozimki, mamfakatimiz intelektual mulk bozoxida ushbu muik obyektlarini
sotishning umumiy hajmi juda past. Shuni hisobga olganda, sotuvlarni tahlil
qitishning givosiy texnologiyaiarida statistik tahlilni qo‘lfash unchafik to‘g ri
bo'lmaydi. Bu verda mazkur ishga ularning fikrlaridan bitim tuzish hagida
qaroriar qabu! gifish uchun foydafanish mumkin bo‘lgan bir necha ekspertiarni
jalb qilishga asoslangan ekspert baholash vsulidan foydalanish zatur,

Nomoddiy akfivlarpi baholashga nisbatan daromad pugiayi
nazaridan yondashuy ortigcha fovdalar usuli; diskontiangan pul ogimlari
usuli; royaftidan® ozod etish nsuli; fovdalardagi ustuniik vsuli bilan namoyon
ctilgan.

Ortigcha fovdalar usuli shunday fikega asoslanganki, ortiqcha foydalar
korxonaga aktiviar va 0°Z sarmovyasi uchun tarmogdagi o'rtacha darajadan yugori
migdordagi daromadlilikni ta’minlovchi, balansda aks ettiritmagan nomoddiy
aktivlarni ¥eltiradi. Bu usuld bilan ko‘pincha gudvil baholanadi, o

Usnuining asosiy bosqgichlari: -

1. Barcha aktivlaming bozor bahosini aniglash., SRR

2. Baholanayotgan %orxonaning foydasini bir me’yorga keltirish. S

d

' Royalti — litsesziya asosida ishlab mmganmmmﬂtqmmm‘ﬂnmm
dommr to‘lanadigan litsenziya uchun nnkofo. | Lo
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3. Aktiviar va oz sarmoyasi uchun tarmogdagi o‘rtacha darajadan yugori
migdordagi daromadlilikni aniqlash. -

4. Aktiviar (yoki 0‘z sarmoyasi) uchun tarmoq bo‘vicha o‘rtacha daromadni
ko'paytirish asosida kutilayotgan fovdani hisoblab chigish.

3. Ortigcha foydani aniglash (bir me’yorga keltirilgan fovdadan kutilavoigan
foyda chiqarib tashlanadi). .
6. Ortiqcha fovdani kapitallashtirish koeffitsiyentiga bo'lish yoli bilan gudvil
giymatini hjsoblash.
. Misol, Faroz gilaylik, korwona aktiviarining bozor giymati S0000 AQSH
dollarini; normaliashtirilgan sof fovda 17000 AQSH dellarini tashkil giladi.
“ARtiviar uchun o rracha daromad 15 foizga teng. Kapitallashtirish sravka.w 20
_ fmz Gudvil giymatini baholang. .
- uyida hisob-kitoblar natijaiar keltirilgan (AQSH dollarida): R
A% = aktiviarning bogor givmati — 50000; R
i~ e ‘yorlashtirilgan sof foyda — 17000; gl
.. kutilayotgan fovda ~ 7500 (50000 x 0,15); Cpn T
-_?:’3?'*' - Offigefra fovda — 17000 — 7500 = 9500;
k- orfigeha foyvda giymati — 47500 (9500 / 0,2);
#ﬁ;ﬂ;‘rﬂqcha Joyda givmati va altiviaming bozor qrymat: Q7500 (50000 +

Bunda korxenaning amaldagi sof foydasidan joriy bo Imagan daromadiarni
chiqarib tashiash lozim.

Diskontlangan pul sgimlari usulini  qo‘llashda quyidagi ishlar amalga

oshiriladi;
| 1. Foydali faoliyatning kutilayotgan qolgan muddati, va’ni unda bashorat -
gilinayotgan daromadlarni diskontlash tozim bo‘lgan davr aniglanadi.
ﬂﬂfdffomoddly aktiv keltirib chigaradigan pul ogimi, bo‘ladigan foyda bashorat
qgilinadi.

3. Diskontlash stavkasi aniglanadi.

4. Bo'lajak daromadlaming umumiy joriy givmati hisobiab chigiladi.

5. Bashorat qgilingandan keyingi davrda nomoddiy aktivdan olinadigan
daromadiaming joriv qiymati aniglanadi.

6. Bashorat gilingan va undan keyingi davrlardagi daromadiar barcha
diymatlarining vigtindisi aniglanadi.

Rovaltini ogod etish usuli. Patentlar va litsenziyalar qiyinatini baholash uchun
foydalanitadj, Royalti — intellektual nmulk obyektidan foydalanish huqugi uchun
ma’lum bir mukofot. Royalti migdori bozomi tahlil gitish asosida aniqlanadi.
Mazkur usu] daromadli va qivosty usullarning belgilarini o°zida uygunlashtiradi.
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Ushbu usulni go‘ilash keima-ketligi quyidagicha: - R

1. Patent voki litsenziva bo‘yicha royalti to‘lovlari kutﬂayotgan Eﬂtuvlar
hajmining bashorati tuziladi. WA

2. Royalti stavkasi aniglanadi (3-ilovaga gqarang). TR

3. Patent yoki litsenziva xizmatining iqtisodiy muddati aniqlanadi.

4. Sotuvlarning bashorat gilinayotgan hajmidan foizli airatmalarni hisoblab
chigish vo©li bilan royalti bo‘yvicha kutilayotgan to‘toviar hisoblab chiqgiladi.

5. Royalti bo'vicha kutilavotgan to‘lovlardan patent yoki litsenziyani
ta’minlash bilan bog'lig barcha xarajatlar (yuridik, tashkilly, ma’muriy
xarajatlar) chigarib tashlanadi.

6. Royalti bo“yicha to*loviardan olinadigan diskontlangan foyda ogimlari
hisobiab chiqiladi.

7. Royvalti bo*vicha io‘lovlardan olinadigan foyda oqimiaridagi joriy
qivmatlaming summasi aniglanadi.

Shunday qilib, royalti asosidagi litsenziya narxi (R) quyidagi formula
bho'yicha aniglanishi muwmkin: .

o

R, = ZVxRxZ x K,

< st

u yerda: V,— i-yilda litsenziya boyicha mahsulof ishlab chlqanshm belgilovchi
bhajm {dona, kg m. kub);

R, — i-yilda royalti migdori, %;

Z — i-yilda litsenziya bo‘yicha ishlab chigariladigan mahsulotning sotilish
narxi, sharthi birliklar;

T — litsenziya shartnomasining amal qilish muddati, vil;

i — litsenziya shartnomasi amal gilishining ko‘rib chigilayotgan yilining
tartib ragami;

K, ~ diskontlash koeffitsiyenti.

Misol. Baholanayotgan obyekt — materialni tayyorlash bo yicha texnologiva
(nou-xauj. Baholangyolgan obyekida foydalaniladigan ixfirolar patentlangan,
Patent ro Yxatga olingan mamlakatda patentiar amal gilishining qolgan
muddatlari: eng kami — 9 yil, eng ko'pi — 14,5 yil. Tayyorlanayoigan
mahsulotning sotilish narxi, uni bitta yoki ikkita ixtisoslashgan korxonada
ishlab chigarish va boshga korxonalarga sotish sharii bilan 5-7 AQSH doliari.
Litsenziyva amal gilishining 5-yilidan boshlab mahsulot narxining pasayishi
ko ‘7da tutiladi. Litsenzivaning amal gilish muddati — & yil.

Ishiab chigarish dasturi quyidagicha: bir yil materialni ishiab chiqarishni
o ‘Zlashtirish va ishlab chigarishni baholanayorgan texnologiyadan fovdalanishga
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tayyoriashga sarflanadi; ikkinchi yil — tijorat yo lida foydalanishning boshlanishi
(4.3-Sadval),

Mehsulot narxi {1 kv.m uchun AQSH dollarida): 1-yildan 4-yilgacha —
6,80: S-yilda — 6,50; 6-yilda — 6,00; 7-yilda — 5,50; &-vilda — 5,00

Mamiakatimiz va chet el amaliyoti ma’lumotlariga ko ‘ra rovalti stavkasining
. givmatiari sanoat jihogining ko 'rib chigilayotgan turi uchun tagdim etilganda
.. lisenziya bo Yicha mahsulot birligi narxining yoki soiuviar summasining 4-6

foizini tashil qiladi. Litsenziya obyekti bolib yakuniy mahsulot emas, balli
yordamchi materialni tavyorlash usull hisoblanishini inobarga olgan holda
royaitining bazaviy stavkasi sifatida materiaining 5 foizi gabul gilingan. Bundan
tashqari, ushbu materialdan litsenziyaning amal gilish muddati mobaynida

S Joydalanish imkonivatini hisobga olgan holda royalti stavkasining kamaytivilishini

ko ‘zdn tutish logim: 1-yilda 4-yilgacha royalti stavkasi 5 ﬁuz, 8 va 6-yillarda
— 4.5 foiz, 7-vilda — 4 foiz; 8-yilda — 3,3 foiz.

4. 3~jadval

“Texnologivanl baholash uchun boshlang‘ich ma*iumotlar

vy ars Isklab chigarish dasturining Ishiah chigarish
Amal gilish yili o lashtirilishi, % dasturi, tana

I Q &

2 10 360600

3 i5 540900

4 25 901500

5 20 540900

] 10 3606060

7 10 360600

I-variant. Qo Nanilgan narx va royalii staviasida royalti shakiida to fanadigan
fitsenziva mukofotining migdori:

& . .
R, =3'Z, XV, X R, = 0 + 6,8 X 360600 X 0,05 + 6,8 x 540500 x 0,05 +

R Py

LR +6,8% 901500 X 0,05 + 6,5 x 540900 x 0,045 + 6,0 X 360600 X 0,045 + - . -

ey F5,5X360600 % 0,045+ 5,5 X 360600 X 0,04 + 5,0 360600 x.0,035 = .+
R = 1011032,2,

Baholanayoigan fexnologiva qzymaz‘mmg migdan diskontiash kae_ﬂ‘itmenn
15 foiz bo Tganida: b e

PR g e i -.'.. DI
LA LT ;,5':..-'-"-'_1'.":';5 o " AT
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8r = z:j i f‘z = 0 + 122604%0,7561 + 183906 x 0,577 + -
+306510% 04971+ 158213x 04323+ 97362% 0,3759+ 0™
+79332% 0,3269 + 69105 % 0,2842 = 393787 AQSH dollari. 37
2-variani, Rovalfining doimiy stavkasida va amal gilish muddati mubaym%

material narxining o ‘“garishida litsenziya mukofotining migdori:
- R, =0 +0+6,8x 360600x 0,05 + 6,6 X 540900 0,05+ ..

+ 6,8 X 901500% 0,05 + 6,5 X S40900% 0,05 + 6 )X 360600% 0,05 + .,
+ 5,5 X 360600% 0,05 + 5,0 X 360600% 0,05 = 1086307,5.
i Diskontlash koeffitsiventi 15 foiz bolganida baholanayotgan texnologiva
giymatining migdori:

1'.
I:'

7k
|.J.

Sr = 5249033 AQSH doilari.
 3-variant. Narx va royalti stavkasi doimiy bo ‘Iganida litsenziya mukofotining
migdori:
' R = 1164738
Baholanayotgan texnologiva qiymati
Sr = 550718 4 AQSH dollari,
Faydakzm’agx ustunlik usuli, Mazkur usul bilan ixtirolar giymati bahnlanadL
Foydadagi ustunlik deganda baholanayotgan nomoddiy aktiv bilan shartlangan
qo'shirricha foyda tushuniladi, U ixtirolardan foydalanishda olingan foyds va ishlab
chigaruvehi ixtirodan fovdalanmagan holda mahsulot sotishdan oladigan foyda
o‘riasidagi farqqa teng bo‘ladi, Foydadagi har yillik ustunlik uni olish ko“zda
tutilgan davrni hisobga olgan holda diskontlanadi.
Ushbu usul bilan hisoblashning unimiy formulasi quyidagi Xo‘rinishga ega:

ZN}W XVigns = Ny XV,

" ba yerda: F,— komona t.omnmdan tovar sotish vokd xizmatlar ko*rsatish
llﬂtljﬂfrl'f'w’1 sofig sohngmga gadar olinadigan qo‘shimcha fovda, xuddi shunday
mahsulot ishlab chigaruvchi yoki shunga o‘xshash xizmatiar ko‘rsatuvchi,
lekin baholanadigan obyektga ega bo‘lmagan korxona bilan solishtirganda;

Nm, — yangi yugori texnologik mahsulot bidhigining #-yildagi narxi;

N, — qiyoslanadigan mahsulotning -yildagi narxi;

Viﬂi, ¥V, — i-yilda tegishlicha sotilgan tovarlar va ko“rsatilgan xizmatlar
narxi,

Kutilayotgan go'shimcha foyda baholash vaqtlga quyldagl formula bo'yicha
amalga oshirilishi lozin: .- - .., R e e R st e
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I ,L AR e 8 Jma ol ,
R e 'If ; (} +d)i - N

Poydalardagi ustunlik usulini go‘llash orgali nomoddiy aktiviarni baholashni
faqat baholanayotgan obyekt baholash o‘tkazilgan sanadan so'ng go‘shimcha
foyda olish nchun foydalanishi mumkin bo‘lgan hollarda amalga oshirish
mumkii.

Sanoat voki bostiqa intellektual mulk obyektlarining qiymatini hisoblab
chigish ana shunday obyekt bilan barpo etiladigan foydani yoki mulk obyektini
barpo etish uchun amalda gilingan xarajatiarni baholashdan iborat.

Umuman olganda, sanoat obyekti va intellektual mulkning boshqa turlari
givmati foyda bo‘yicha aniqlanadi va quyidagi fosmula orgali hisoblab chiqilishi

maikin:

K, =F xTxF o
bu yerda: F— yillik foyda, so*m; e
F, — sapoat mulki obyektiga to'g‘ri keladigan foyda whushi; . 77
T — foyda hisob-kitobi amalga oshiriladigan vaqt. S
BRI R

4.3.1. Itiro giymatini baholash o,

-+ Ixtirodan fagat litsenziya shartnomasi asosida foydalanish mumkin, shu
sababli ixtiro qivmatini litseniziya qiymati bo‘yvicha aniglash maqgsadga muvofiq.
Litsenziya narxini aniglashning umumiy qabul qilingan holatlaridan biti
bo'lib, uning givmatini xaridor (litsenziat) oladigan foyda boyicha aniglash
hisoblanadi.
Xaridor (litsenziat) olishi ko‘zda tutilgan fnyda (F) quyidagini tashkil
giladi:
F=0QxNx{V,-V.)xM,
bu yerda: 2 — kutilavotgan mahsulot ishlab chiqarishning o*rtacha yillik
hajmi (ishonchli ma’lumotiar mavjud bo‘lmagan hollarda jihozning unumdordigi
haqidagi paspori ma’lumotlaridan foydalanish mumkin};
N —litsenziya bo‘yicha tayyorlatiadigan mahsulot narxi;
V —litsenziya kelishuvining amal qilish muddati (odatda, 5-10 yil);
V . —litsenziya narsasini o*zlashtirish davri (odatda 1-3 yil);
M — sanoatning 11 yoki bu sohasidagi foyda me’yori {odatda 0,1-0,2).
Litsenziya giymati (narxi) @,xaridor oladigan foydadan vlush (U)) sifatida
aniglanadi, ya’ni:
Gl | O,=U+F

COERALH R R g R
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Misol, Sanoat mulki obyekii sifatida ixtiro qiymatini foyda me 'vori bo Yicha
hisoblab chigilgan litsenziva aarxi bo yicha aniglang.

Boshlang ich maTumotiagr: Q — mahsulot ishiab chigarishning o ‘rtacha
villik haimi bir yilda 10 ming donage teng; N — bir dona mahsulot narxi —
1000 50 'm; V. — ko'rib chigilayoigan misoldn kelishuvning amal gilish muddati
— &yil; ¥, — litsenziva narsasini o Zlashtivish muddati — 1 yil; M — sanoatning
ushbu turi uchun olingan fovda me’yori — 8.15; U — (35 {ixfiro patent bilan

himovalangan, litsenziva bo vichn maksulo: yugori iste 'mol xususzyarfarfgu ega).
U'shbu sﬁarﬂarda

T=V - Va. =8-1=7 B MU S
F = 10000x1000% 0,15 = 1,5 minso*m.© = '3t~ &
0, =0,35x7x15=3,7 mnso m. | |
. Sanoat mulki obyekti sifatida ixtironing rovalti bazasida hisoblab chigilgan
lmenzzya narxd bo Yicha giymati quyidagi formula bo‘yicha aniglanadi: '
- Q, = @x Nx{V, -V, xR,

b yerda: R— royalti (litsenziya bo‘vicha mahsulot birligidan joriy ajratmalar)
migdori asosan ishlab chiqarish hajmi, mahsulot giymatiga bog'lig var 1 dan
12 foizgacha o‘zgarib turadi.

Nou-xauni topshirish kelishuvlarida royalti migdori, odatda, kelishuv
xususiyatiga qarab 20-60 foizga pasayadi, masalan:

. topslmﬂadlgan obyekt patentlar bilan himoyalanmagan holda— 20-40
fngapasavadl,

- topshiriladigan obyekt ma’lum, lekin o‘zlashtirish nchun qo*shimcha
tadqiqgotlar va katta miqdordagi kapital qo'yilmalari zarur bu‘lganda— 20-40
fmZgapasayadl,

~ bozorda ma’lum bo‘lgan nou-xau obyektga topshiriladi, lekin u litsenziat

" uchun gizigish uyg‘otadigan holda — 40-60 foizga pasavadi.

Misol. Sanoat mulki obyekti sifatida ixtiro giymatini royalti bazasida hisoblab
chigilgan litsenziva narxi bo yicha aniglash.

Boshlang ‘ich ma’lumotlar:

Q — yillik mahsulot ishlab chigarish hajmi (unumdorlik bo Yicha aniglangan)
— 3000 dona; N — bir dona mahsulotning o riachalashiirilgan nami — 25000

so‘m; Va — kelishoming amal qilish muddati — 6 yil; Vo' —litsenziya narsasini -

o Zlashtirish muddati — 1 yil; R — 5 % (ko ¥ib chigilayofgan sanocat turi uchin)

nou-xau uchun litsenziva (bepul litsengive) sifatida 40 foizga pasaytivilgan (0,050, 6)
Ushbu holatda litsenziva giymati (narxi) quyidagini tashkil giladi:

@, = 3000 x 25000 x 5 x 0,05 x 0,6 = 11250 ming so'm.
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sty 4J.2. Tovar belgisining qiymatini baholash .7, vk
. 1ovar belgisining givmati tovar beigisi bilan himoyalangan mahsulotni
. gotishdan olinadigan foydaning bir qismi sifatida quyidagi formula bo* ylcha
- hisoblab chigiladi: |
o 0, = KX F,
% bu yerda: {2, — tovar belgisining givinati, so‘m;
K — tovar belgisi bilan himoyalangan mahsulotni ishlab chigarish
.' kusumyamu hisobga oluvchi koeffitsivent quyidagi shkala bn %ncha amqlanadl
-« K =101 gacha — yakka ishlab chigarish; T
~ K — 0,1 — 0,2 — kichik hajmli ishlab chiqanSh,. G R ED DAL
« K=49,2 - 0,3 — o°ma ishlab chiqarish:
- K =1,3 — {,4 — virik hajmli ishiab shlqamh
.+ K =0,4— 0,5~ ommaviy ishiab chigarish; .. .
o F —tovarbelg151 bilan hlmoyalangan mahsuiotni suushdan uhngan foyda
F_=M+Q+N !

P il
e L
é,,- i

" buverda: M— foyda me’yori;

{} — tovar belgisi amal gilishining asosiy muddatida sntlladlgan mahsulot
hajmi;

N — tovar belgisi bilan himoyalangan mahsulot birligining ehtunc}hy
narxi, so‘m.

Tovar belgisi bilan himoyalangan mahsulotni ishlab chigarish xususiyatini
aniq belgﬂashnmg iloji bo‘imagan hollarda keeffitsiyeni ekspert yo‘h bilan
amqlanadj ya ni L

&, | ;_'2.’-'..-;11;\:5“ o il
iy - K= G;‘!Lm’ ' e Y

;. buyerda: F . — tuvat belgisi bilan barpo etnladlgan qu slumcha fnyda

- Misol, Sanaar mulki obyekti sifutida foyda bo'yicha tovar be{gtsmmg

givmatini aniglash. '
Boshlang ich ma’lumotiar: O = 10vilde 100 mfng dona; N 2, E?mingm?n

mahsulot ishiab chiqarish xususivati — o‘ria hgimii; X = 0,25; M = 0, 15

. £, =015% 100000 2000 = 30 min.so*m. -+ 5

. U holda tovar belgisining qiymatii: : -_--_f.j.r_‘:?i-'.l.' |
| Q, =0,25x 30 =75 min. s0°m. JE

Hugugiy himoyaga ega bo‘lgan sancat mulki obyektiari (1xt1mlar fnydah

modellar, sanoat namunafari, tovar belgilari)ning qiymati amalda gilingan
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xarajatlar bo‘yicha aniqianishi meimkin. Sanoat mulki obyektining gqiymati
(@} umumiy holatda quyidagi formmla bo‘yicha aniglanadi:
‘ g =X xK, xK,

bu yerda: X — sanoat mulki obyektini barpo etish va qo‘riglash bilan
bog‘liq barcha xarajatlar vig'indisi, so‘m;

KX — sanoat mulki obyektining ma’naviy eskirish darajasini hisobga oluvchi
koeffitsivent;

K, — sanoat mulki obyektining texnik-iqtisodiy aharmiyati koeffitsiventi. -

. O'z navbatida, X quyidagi formuta bo‘vicha aniqianadi:
X, =@ x X3,

bu yerda: @ — sanocat mulki obyektini ishlab chigish giymati (so° m)
rentabellikni mubatga olgan hoida hisoblab chigilgan toliq haimdagi ilmiy-
tadgigot ishiarini bajarish hamda konstruktorlik-texnik, texnologik va loyiha
hupatiarining barcha bosdichlarini ishlab chigish wchun arnalda gilingan xamjstiar
sumnirmasi hisoblanadi:

X% — sanoat mulki obyektini huquqiy himoyalash xarajatlagi (so*m)
{patent olish uchun buynrtma materiallarini rasmiviashiirish, buyortma berish
uchun bojlarni to‘lash, ¢kspertiza o‘tkazish, patent c.-hsh va patentni o'z

kuchida saqlab mrish). .
Ofz navbatida, ¢ quyidagi formula bo'yicha aniglanadi: e

i O O= X (H— ) B

A

- bu venda: X, — sanoat mulki obyekiini barpo etish bilan bog‘lig ilmiy-:
tadqigot ishlarini amalga oshirish xarajatlari, so‘m; o
X, — sanoat mulki obyektini barpo etish bilan bog'liq konstruktorlik--
texnik, texnologik va loyiha hujjatlarini ishlab chigish xarajatlari, so‘'m;
R ~ rentabellik, %.
limiy-tadgiqot ishlatini (X,,) amalga oshirish xarajatiari quyidagi formula,
bo“yicha aniglanadi; S

Kyg=X + X, + X +X, +X, +X, +X,

bu yerda: X ~ qxdlrw ishlari, shu jumladan, loyihani dastlabki ishlab
chiqish, markctmgvabushqa xarajatlar, odatda ilmiy- tadqlqotmhlan umumiy
xarajatlarining 10-15 foizini tashkil giladi;
X, — nazariy tadgiqotlar xarajetlar, 20-25%; i
.. &, — eksperimentlar o‘tkazish xarajatiari, 40- 60%
X sinovlar o“tkazish xarajatlari, 10-15%, o
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. X, — chetki tashlulutlar Xizmatlari xarajatlari, 10-15%:;
}i’ hisobotni tuzish, ko‘rib chigish va tasdiqlash xarajatlar, 5- 10%
A; boshqa xarajatiar, :

: Konstrukiorhik-texnik, fexnologik va loviha hujatlarini ishiab ch1q1sh'
xarajatlari quyidagi formula bo“yicha aniqglanadi:

Xn=Xg+ Xy + X+ X, +X + X, + X +X,

bu yepda: X, — eskiz loyihani bajarish xarajatlari, odatda kunﬁtruktnrhk?--
texnik hujiatiari umumiy xarajatiarining 20-25 foizini tashkil giladi; |
X, — texnik loyihani bajarish xarajatiari, 25-30%; e
X, — ishchi loyihani bajarish xarajatlari, 35-40%; : '
X, — hisob-kitoblarni amalga oshirish xarajatlari, 5-10%
X sinovlar o‘tkazish xarajatlari, 5-10%;;
— chetki tashkilotlar xizmatlari xarajatlari, 10-15%; o L i
X — mualliflik nazorati, nazorat gilish va boshga xara,]atla,t, § L %, ey
X dizayn samajatlari, 40-50%. e

[{‘Hl_}..&?i‘ f |F ‘E‘hf
S 5If't. Fikatkts

4.4. Moliyaviv aktivlarni hahnlash
eyt

S 4.4.1. Obligaisivalar giymatini ba&afasﬁ

L

o oL
SR g

Doimiy rolov dardjasige ega bolgan kuponli obligaisiyalarni baholashda
to‘loviarning qat’iy belgilangan foizlaridan kelib chigish lozim va bt doimiy
foizli to‘lovlar annuitet! sifatida ko‘rib chigilishi mmmkin. Obligatsivalarning
joriy givmati ushbu holatda ikki gismdan: foizli to‘loviarni uzish sanasigacha
olingan joriy diskontlangan qiymat hamda obligatsiyani so‘ndirish muddati
kelganida nominalni to‘lashning joriy diskontlangan givmatidan iborat boladi
va quyidag ko rinishga ega: _

Y Y Y M ” ¥ A
T+n" (f+r)’ (1+r)” (1+r)" u-J(fi-?‘)N e
bu yerda: P¥ , — obligatsiyalarning joriy qiymati, pul birkigi;

Y — nominal fOIle daromad (kupon stavkasi) bilan aniglanadigan yillik
foizli to‘loviar; .

r — daromadlilikning talab etiladigan me’yori, % A

Fiy -.Ls{ it Eg,

! 1'
ﬂ

PV, =

“ji

: Annmteﬂar-nm *un, bir rewddat mobaynida anig birmqtdankeym aliqad}gan}'oki .
to‘lanadigan teng qumathketma-ket io‘lovlar, *_
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— obligatsivaning nominal giymati {obligatsivani so ndmsh vaqtida
tu‘lanadlgan sumrna), pul birligi;
— so‘ndirish vagtigacha bo‘lgan yillar soni.

Mwnf So ndirish muddati 6 oy golgan nominal giymati 100000 so‘m
bolgan, 10 foiz ralab etiladican darajada daromad kefrrmvchx obligatsiyaning
Joriy givmatini anigiash.

Yechish. 6-yil oxirida to‘lanadigan asosiv qarening (100000 so‘m) joriy
giymart 56400 so ‘mga (100000 x 0,564},

Annuitetning joriy giymati — 6000 so‘m (0,06 x 100000} Y0 foiz ostida 6
yil mobaynida 26130 so ‘'m (6000 x 4,355)ga teng

Obligatsivarting jorly giymati 82530 so'm (56400 + 26130)ga teng.

O ‘zgaruvchan kuponili obligaisivani baholash. Agar kupon to‘loviari qat’iy
belgilanmagan bo‘lsa, u holda foizili to‘lovlar tushumini annuitet sifatida ko‘rib
chigib bo‘lmaydi. Har bir foizli 10'lov bir vaqili to‘lov sifatida ko‘rib chiqilishi
kerak. Ushbu holatda obligatsivaning jotiv qivmati quyidagi formula bo'yicha
hisoblab chigiladi:

1’£+I‘;+I§m+1’n_+M
F+7) @+ef U+eY " (@+r) @+ |
buyerda: ¥, ¥, Y,....,Y — har yili o‘zgaradigan foizli to‘lovlar, pul birigi.

Muddarsiz obirgufs:}wfami baholash (foizlar davriv to‘lanhadigan, lekin
so“ndiridishi shart bo‘lmagan obligatsivalar). Mazkur hofatda obligatsivaning
joriy givmati quyidagi formula bo‘vicha aniglanadi; '

PV, =

¥ D e
i, e, =3 o o
fi :"15;"'-'..’-' L .,-’;-;:. 4. 4' 2. Myﬂfﬂr qiymaﬁuf bﬂﬁﬂfﬂ.&'ﬁ

IDmifivozli aksivalarni baholash. Imtivozli aksiya obligatsiya va oddiy aksiva
o‘riasida oraliq mavgent epallaydi. Aksiya bargaror gat’iy belgilangan dividendning
to'lanishini nazarda tutadi, lekin o‘zining neminal givmatining goplanishini
kafolatlamaydi. Sarmaoyador uchun aksiyaning yakka joriy giymati {) quyidagini
tashkil giladi: - .
Py, = i?’ | S | S

bu yerda: D — dl?ldﬁﬂdlﬂl‘l‘l.l.ng ¢’lon qllmgem darajasi; " : _

r — foydaning talab etiladigan me’ynn (daxomad]i]jknjng talal; enladlgan,
stavkasi). Bt : WA T T e o

-.}
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Misol, Korxonaning imtivozli aksivalari bo Yicha 8 AQSH dollari migdorida
har villik dividend tolanadi, bir aksivaning joriv bozor givmati 100 AQSH
dollariga teng. Imtivozli aksivalar giymatini hisoblab chiging.

PV = & = 3,08 yoki 8%.
10¢

Agar imtiyozli aksiyolarning bozor narxi biy aksiya uchun 50 AQSH

dollarizacha Lamavsa, z‘mzzj:pz!i wkstvalarning givmati:
FV = ;E = 0,1 voki 10% gacha oshadi.

Qddiy aksiyalarni baholash. Oddiy aksivalar giymatini aniglash
obligatsiyalar va imtiyozli aksiyalarni bahclashdan ancha farg qilads, chunki
uiar bo*yicha daromaid olish migdori bo‘yicha ham, vlarnd olish vaqti bo‘yicha
ham noanigligi bilan tavsiflanadi.

Agar korxona dividendlar noaniq kelajakda bir xil sur'atiar bilan o'sishi

kutilayotgan bo‘lsa (), u holda aksiyalaming jorly qivmati quyidagini tashkil etadi:

b+ g) {I-!—g}z (f+g}” (I+g)

PV w0 3 g

(e {f+r) I-a-r)” =27 fr—g) "

| bu verda: D, — dividendning bazaviy migdori; L
-1 r— daromadlilikning talab ctiladigan me’vori; &

'. n. g dividendlarning o’sish sur’atlarini bashorat qilish.
- Baholashning ko'piab modellati o*sish sur'atlan oxir-oqibatda kamayadi va
me"vordan ortig o‘sish sur’atidan me’voriy o°sish sur’atiga o‘tish sodir boladi

degan taxminga asoslanadi, Ushbu holatda aksiyalarning joriy givmati quyidagi
formula bo'vicha hisoblab uhiqﬂadi

P =y 2l 8) ﬂy vl 1 e

P M li+r )N (I +7 }” .
Y bu yerda: g, — me’yordan yugori o s1sh sur *ati; _..__,__:r._.,a,-'; ﬂ,v

'y & = me’yorly osish sur'ati, e ;';"r' P e

N me *vordan yuqgori o‘sish yilining sont,

-« Misol. O'%gan davrda korxona bir oddiy aksivaga 0,4 ming so'm meqdanda
d:wdend to ‘ladi. Korxona ixtivorida qolgan jovda o sha davr uchun bir aksivaga
hisoblanganda 1,7 ming so'‘mni tashkil gildi. Korxonaning molivaviy ahvoli
a‘rganib chigilganidan so‘ng korxonaning 5 yillik faol osish bosgicht uchun
quyidagi hashorat amalga oshiviladi:

EE SR

Aksiya uchun foyda 27 40 60 80 00 R
_ A.Lﬂya uchin dwidend 06 Ls 24 32 50 R L
A vl »q;. ~ s L e L - : : : o
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5 yillik o sish davri tugashi bilan bir me*yorda o sish bosgichi boshionib, u
4 vil davom etadi. Ushbu davr mobaynida dividendlar yilisa 10 foizea o sadl.
Bir me yorda o 'sish bosqgichidan so ‘ng dividend bargarorlashadi va korxona uni
doim bir darajeda ushiab turadi. Agar xataming ushbu dargiasiga ega bo Tgan
investitvivaga talab etiladigan daromadlilit 15 foizmi rashkil qilsa korxona
aksivalarining asosiy (<ichki») qivmatini arniglaymiz,

1. Kuchli o'sish bosgichida dividendiar ogimining bugtngi q:ymaﬁni
aniglaymiz, (PV):

06 . 18 24, 32 5,0

1+6,15 {1+0,15¢7 {1+0:5F% (f+0457 (i+0,15)

2. Bir meyorda o ‘sish bosqichida dividendlar ogimining bugungi givmatini
aniglaymiz (PV).
PV, = 50-(1+01) 50-(1+0.f . 5,01- (1+0,1Y L0 Z+0,1) _ 8.91.

(1+0,15Y (7+0.15Y {(i+a0,5Y {i+0,15Y

3. Yetukiik bosgichida dividendiar ogimining bugungi qivmatini aniglaymiz

Pv):

= 7.63.

¥ —_

- py, =24 U+00F _jser
. (r+o,1sf

- Mazkur korxona aksivasining asosiy narxi barcha, kutilayotgan dividendlar
ogimining bugungi qiymati hisoblanadi. ya'ni

PV + PV, + PV, =763+ 891+ 13,87 =3041.

Nazorat va minoritar paketiar givmatini baholash. Baholash jarayonida
ko*pincha butun korxonaning, korgona aksiyalari {paylar)ming hamma 100
foizining emas, balki fagat muayyan aksiya paketi (payi)ning bozor giyimatini
aniqlash talab etiladi. Shu munosabat bilan aksiya paketi giymatiga quyidagi
omillaming ta’sirini aniglash zarr bo‘ladi: baholanayotgan paketning wlushi
nazoraf paketimi yoki minoritar paket hisoblanadimi; ushbu giymatga korxona
aksivalari likvidliligi darajasiga ganaqa ta’sir ko‘rsatiladi va boshgalar.

Har bir muavyan holatda bu, birnchiden, sksivalarga egalik gilishning
qaysi uloshi baholanavotganligiga bog'lig. Nazorat darajasi baholapayotgan
ulushning givmatiga ta’sir ko‘rsatadi, shuning uchun nazorat givmatini aniglash
juda muehim o'rin twtadi. &kinchidan, chegirma yoki mukofotning migdori
baholash usullar bilan shartlangan, Uchinchidan, chegirma voki mukofoini
aniqlashda aksivadoriik jamivatining xilii muhim roi o*ynaydi.

Minoritar pakettarni baholashga nisbatan uchta asosiy yondashuv mavjud.

Birinchi yondashuv ~ «yegoridan — pastgar. U uchta bosqichni o'z

ichiga oladt:
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1. Diskontlangan pul ogimlari, daromadlarni kapitallashtirish, sof aktiviar
qiymati, tugatish giymati hamda bitimlar usuliari bilan buitun korxonaning
qiymaii baholanadi.

2. Korxona umumiy qiymatining minoritar paketga mos gismi hisoblab
chiqifadi. Undan paketning minoritar xususivati uchun chegirma gilinadigan
bazaviy kattalik korxonaning umumiy givmatida ushbu paketga mos nisbatda
- 3. Minoritar xususiyvat uchun chegirma aniglanib, so‘ngra mos wushda
chigarib tashlanadi. Ushbu bosgichda yetarli bo*lmagan likvidllik uchun
go‘shimchz ganchalik zarur va uning miqdori ganchaligi belgilanishi zarur.

Ikkinchi yondashuv — «gorizomtal». Bunday yondashuv chog‘ida
butun korxona giymatini aniglash shart emas. Minoritar paket qiymaiini
baholash uchiin ma'tumotiami ochiq korxonalarning qivosianadigan minoritar
paketlarini sotishga doir ma’lumotiardan olish va sarmoya bozori usuli bilan
hisob-kitob qilish mumkin, Mazkur bitimlar bo‘yicha ma’lumotlar ochig
korxonalarga tegishli bolganligi bois, gap yopiq korzonalar haqida ketganda
minoritar paketning givmatini aniglashda vetarli bo'Imagan likvidlilik uchun
chegirmani chigarib tashlash lozim.

Uchinchi yondashuy — «pastdan — yuqgorigas. Bundan avvalgi ikkita
yondashuvda hisob-kitob qandaydir migdordan {butun korxona givmati yoki
qivoslanadigan minoritar paket giymatidan) boshlanadi, so*ngra undan talab
etiladigan chegirmalar chiqgarib tashlanadi, va’ni go‘yoki pastga ketadi, Uchinchi
yondashuvda hisob-kitob aksincha minoritar paket givmatining barcha gismlarini
jamlash yoli bilan pastdan boshlanacii.

Minoritar paket egasi giyvmatni molivalashning ikkita manbasiga ega:

+ dividendlar shaklida tagsimlangan foyda;

* minoxitar paketni sotishdan toshum.

Bu kutilayotgan bo‘lajak to‘lovlar diskontlengan bo‘lajak daromadlar
sifatida korib chigiladi, va’ni kutilayoigan, (muddatiar va summa bo‘yicha)
bashorat gilinayotgan dividendlar va kelgusida minoritar paketni sotishdan
(muddatlar va summa bo‘yicha) bashorat gilinayotgan tushum pul ogimining
asosi qitib olinadi. Diskontning tegishli stavkasi bo*yicha ular joriy giymatdan
 keltiriladi va s0‘ngra minoritar paket qiymati aniglanadi. Boshgacha qilib
hisovlat chigish, va'ni hisco-kitob chog'ida goldig givmaini hisobga oimagan
holda vaqt bo‘yicha chegaralanmagan dividendlar oqimini bashorat qilishga
asoslanish mumkin,

Yopiq korxona (kompaniya)larda minoritar paketlarda likvidlilikning
vetishmasligi ikkita usul bilan hisobga olinishi oumkin:
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- diskont stavkasuu oshirish orgali;
« yetarlicha bo‘imagan likvidlilik uchun chegmna}anu hisob-kitob gilish
onqali.

Nazorat paketini baholashda, agar nazoratnizg gandaydir alohida gismlan
bo‘imasa, nazorat uchun mukofot ushibu gismiar hissasiga to‘g’dd keladigan
qivmatga kamaytirilishi lozim. Aksincha, agar aksiyalarning minoritar paketiga
gandaydir nazorat gismlarining muayyan imkoniyvatiari xos bo‘lsa, u holda bu
uning givimatida aks ettirilishi kerak. Miskofotlar va chegnmalar hisob-kitoblarini
batafsilrog ko‘rib chigamiz.

Nuazorat uchun mukofor. Chet el amalivotida nazorat nchun mukofotlarning
o‘rtacha ko‘rsatkichlari har yili chop etiladigan kompaniyalar qo‘shilishi
bo‘yicha statistika sharhida nashr ctiladi («Mergestat Reviews). Mamlakatimizda
villar va tarmoglar bo‘yicha nazorat uchun mukofotlarning o‘rtacha
ko‘rsatkichlari chop etiladigan jurnal! mavjud emas, shuning uchun
mutaxassisiar chet el ma’lumotlariga tayanishga yoki hisob-kitoblarni mustaqil
ravishda amalga oshirishga majburdirlar. Nazorat uchun mukofot ikki oylik
davrdan boshlab aksiyalarning sotib olish narxining bozor narxidan oshishi
foizi sifatida ko‘rib chiqgiladi.

Prkcetning minoritar xususivati uchun chegirme. U nazorat uchun mukofotdan
hosil bo‘ladi. Bu tendensiya empirik ma’lumotlarga asoslangan. Minoritay
xususiyat uchun chegirma (M) quyidagi formula bo*yvicha aniqlanadi:

1
1+ Nazoratuchunmukofor
Nazorat uchun o‘rtacha mukofot 30-40 foiz chegarasida o‘zgarib turadi,

Mcﬁzj_

kichik nlush qivmati uchun chegirma — 23 foiz atrofida. Ushbu ma’iumotlarga

tayanish mumkin bo‘lsa-da, biroq har bir muayyan holatda mukofotiar va
chegirmalar migdoriga ta’sir ko*rsatuvchi barcha omillarni e’tiborga olish va
tahlil gilish lozim.

Yetarli bolmagan likvidlilik vchun chegirma. Likvidliik — bu givmati
qog‘ozning tez sotilish va egalani uchun katta yo'qotishiarsiz pul mablag Tariga
aylanish gobilivati.

Undan yetarticha bo‘lmagan likvidlilik uchun chegirma hisoblab chigariladigan
bazaviy migdor — yugori likvidli giyosianadigan pakeining qiymati.

Chegirma miqdorini oshiruvchi va kamaytirovchi omillarni tahlil gilish
lozim. Omillarning ikkita grruhi ajratiladi;

- past dividendiar va ularni to'lashning ilojsizligi; |

* korxona aksivalarini yoki uning o‘zini sotishdagi noqulay istiqbollar,
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- aksivalar bilan operatsivalar uchun cheklovilar (vopig korxonalar
.aksiyalarini erkin sotishning gonun hugjatlari bilan cheklashiar).
o Onﬁham}'ﬂg ikkinchi guruhiga quyidagilar Kiradi:
f * korxona aksiyalarini yoki uning o‘zini erkin sntlsh imkoniyati;

- &% - yugori migdordagi dividend to'lovlari.

Aksiyalar paketining o‘lchami vetarlicha bn‘&magan likvidlilik uchun
chegirmant oshirishi va pasaytirishi mumkin bo‘lgan omilga kiradi. Nazorat
dargjasi likvidlitik daeajasi bilan o‘zaro bog‘langan. Aksiyalarning riazorat paketi
minoritar pakeiga geraganda yetardicha bo‘linagan likvidiitik wchun kam
cheglrmam talab qiladi.

4.4.3. dylanma akviviarni baholash

Korxonaning o'z faoliyatida foydalaniladigan xo‘jalik vositaian uning aktiviar
hisoblanadi, Bozor igtisodiyoti amalivotida akitiviar ularga tashikilot egalik qgiladigan
yoki x0‘jalik facliyati natijasida uning nazorati ostida turgan bo‘faiak igtisodiv
manfaatiar sifatida aniglanadi. Aktiviar mahsulotiar ishlab chigarish, iste’mol
qilish va afmashish uchun foydalaniladigan igtisodiy resurslarmi o°zida namoyon
etadi. Avlanma vositalar tarkibiga zaxiralar {shu jumiadan, xomashyo, materiallar
va huk.), arzon va tez sskiruvchi buyumlar, xarajatlay (shue jurnladan,
tugalianimagan ishiab chiqarishdag! xarajatiar, shuningdek, kefgusi davriar
xarajatlari), tayyvor mahsulot, vuklangan tovarlar {bajarifgan ishiar yoki
ko‘msatilgan xizmatiar), debitorlik garzlari, gisqa muddatli moliyaviy qo*vilmalar,
pul aktiviari {shu jumladan, hisob-kitob ragamidagi va gfaznadagi pullar)
kiradi. Shunday qilib, aylanma aktiviarga normai kechayotgan ishlab chigarish
davri mobaymnida yoki agar Javr gisga bo‘isa, yil davrida yana nagd pulga ayianishi
lozim bo‘lgan vositalar kiradi.

Aylanma aktiviarmt baholash konsepsivasining asosida tarixiy givinat va
hagiqiy tannarx tamovyillari votadi. Ta’kidlash lozimki, mazkur konsepsiva
doirasida ma’'lum holatlarda bozor giymati bo‘yicha baholash nsullarini go‘liash
imkoniyati istisno etilmaydi,

Laxiratarni (shu jumizdan, asosiy va yordamchi materialarmi, yoqilg, yarim
tayyor mahsulotlar va butlovchi qismlar, ehtivot qgismlar, joylash va. tashish
uchun idishlax; shmzningdek, boshiga shunga o*xshash moddiy resurslami) baholash
hagiqiy tannare tamoyiliday kelib chigib amalga oshirfiadi. Korxona zaxiratarini
tashikil etuvchi moddiy restrstarning hagiqiy tanparxi tayyorlash yold xarid gilish
xarajatiaridan (shu jumiadan, keeditga sotib olgaridik nchum fou:larto‘lash, vositachilik
mukofotlari, bojxona fo'loviari va hk.) tashkil topadi. -
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Bunda shuni nazarda tutish lozimki, g sischilar tomonidan usiav sarmoyasiga
uhush stfatida Kiritilsan meddiy-ishlab chigarish zoxivalarining hagiqiy tennarxi
ta sischilar bilan kelisgilgan va korxonaning ta sis hugjatiorida ro ‘yxaiga olingan
pul bahosidan kelib chigib aniglanadi, Ushbu holatda givinatning qoldig balans
va boshga turlari go‘llanishi mumkin. Agar moddiy-ishiab chigarish zaxiralati
korxotiz tomonidan bepul olingan bo‘isa, u holda ularmi baholash uchun kirim
qilish sanasida bozor gqiymatidan foydatasniladi.

Ishiab chigarishga hisobdan chigariladigan rnoddiy resurslarni baholash
guyidagl usullaming birt bovicha amalga oshiritishi mumkin: vags be vicha
dastlalici xaridlor tannarxi bo vicha; vaqt bo'vicha so‘nge xarvidlar tannarxi
bo Yicka! oreacha wannarx bo vicha.

Zaxiralams baholashning tanlangan usuliga garab sotuvdan tushimega mos
keluvchi sotilish tannamxi o'lchanadi. Doimiy ravishdz o'sib turadigan nandar
sharoitida dastlabki vsuldan fovdalanish hollarida sotiigan mahsulot {ishlar,
xXizmatlarning tannarx: pasayvadi va buning oqgibatida fowda ko'rsatkichi oshadi.
Shu bilan birga, zaxiralar goldig’ining baholash giymati ham ortadi, Ikkinchi
usuldan foydalanish holiariga tannarx, aksincha, ortadi, foyda esa pasayadi.
Zaxiralar qoldig'ining baholash giymati ham ushbu holatda pasaygan bo‘ladi.

Arzon va tez eskiruvehi buvumiarng baholashda ularni ushbu toifaga kiritishning
io‘griligt oldindan tekshiriladi. Unga xizmat gilish muddati bir yildan
oshmaydigan buvamlar, shiiningdek, belgilangan me’yordan ontig bo'lmagan
givmatga ega bo'lgan buyumiar kiradi. Ushbu buyumiarmi bahnlash dastlabki
givmat bo‘vicha, va’ni ulami xarid qilish yoki tayyorlash nchun hagiciy
xarajatlar bo*vicha amalga oshiriladi.

. Tayyor mahsulotni baholash hagiqiy tannarx bo‘vicha yoki asosiy vositalar,
xomashyo, materiallar, yoqilg®i, energiya, mehnat resursiarini ishiab chigarish
jarayonida foydalanish bilan bogliq xarajatlar va mahswlot ishiab chigarishning
boshga xargjatlarini o'z ichiga oluvchi me’yortiy (rejali) ishiab chigarish tannarxi
voxud xarajatiarming 10'g ridan-t0'g i moddalar bo'yicha amalga ashiriladi.

Yuklangan tovarlar (topshirilgan ishlar va ko‘rsatilgan xizmatiarini
baholash tolig hagigiy voki me’yoriy (rejali) tannarzdan kelib chigib amalga
oshiriladi.

Tugallanmagan ishiab chigarish xarajatfarini baholash me’yoriy ishlab
chigarish tannarx yoxud xarajatlaming to‘g tidan-to’g'ni moddalari bo'yicha,
shuningdek, xom ashyo, materiatlar va yarim tayyor mahsulotlar tannarxi
bo‘yicha amalga oshiriladi. Bunda bir xil mahsulot ishlab chigarilgan hollarda
iugallanmagan ishiab chiqgarish amalda q111nga11 xarajaﬂal bot ylcha
baholanadi. . o
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v; - 4.5. Korgona qiymatining tarkibiy qismi sifatida kadrlar sajohiyatini
bahelash

- Kadrlar satohivati giymatini baholash zarurati har ganday korxona

tarkibidagi insonlar golgan barcha igtisodiy resumsiar (xomashyo, ishiab

chigarish vositalari, asosiy va aylanma sarmoya, axborot, texnologiyva va b.)

kabi muhim omil hiscblanadi degan xulosadan kelib chigadi.

Mehnat resurslarining sifati Kkorxonaning ragobat imkonivatlariga bevosita
ta’sir ko‘rsatadi va raqobat ustunliklarini hosil gilishning muhim sohalaridan
biri hisoblanadi. Kadrlar bilan ishlashning vangi igtisodiy shakliarining nazariy
asosi sifatida «inson resurslari» konsepsiyasi ishtirok etadi. Mazkur konsepsiyaning

“mohiyati — ishlab chiqgarishda, tashkil etish va boshgarishda, shuningdek,
kadrlar ishining butun tizimini qurishda inson omilining rolini baholashga
nisbatan igtisodiy mezonlami go‘llashdan jborat,

«Inson resurslaris konsepstyasi insonlaming mahim daramadni barpo etish
qobiliyatining igtisodiy baholarini go‘llash imkoniyatiga asoslanadi. Xodim ishining
yakka unimdorligi ganchalik yugori bo‘lsa va uning faoliyat davri ganchalik uzog
davom etsa, u shunchalik ko‘p daromad keltiradi va korxona uchum shunchalik
qimmatii hisoblanadi. Inson resurslarini hisobga olishga nisbatan ikkita muhim
yondashuv maviugd: aktiviar (vok! «xarajati>} modellari va foydalilik modell.
Dastlabki yondashuv sarmoya uchun xarajatlar va uming amortizatsiyasi hisobini
yuritishni nazarda tutadi. Foydalilik modeilari esa u voki bu kadrlarga nisbatan
qilingan investitsiyalar samarasini bevosita baholashni nazarda tutadi.

Birinchi yondashuvga asosiy sarmmoya buxgalterlik hisobining «inson
sarmovasiriing o‘ziga %05 xususiyatlariga nisbatan gayta ishlangan oddiy shakli ascs
gilitr olingan. Ishlab chigilgan ro*vxat bo‘vicha maxsus hisobvaraglarda «inson
resurslaris uchun xarajatlar hisobga olinadi, ular mazmuniga garab faoliyat
ko“rsatuvchi «insot sapmoyasisning migdorini oshiravehi uzoq muddatli go“vilmalar
sifatida ko‘rib chigiladi voki yo‘gotishlar sifatida hisobdan chigariladi. Hisobvaraglanda
«nson sarmoyasi» hisobind yuritish taeminan jismoniy {asosiy) sarmoya hisobini
yuritish kabi amalga oshiriladi. «Amortizatsivaning normal muddati» belgilanadi.
Qimmatli xodimning v uchun sarflangan mablag‘larning amortizatsiya muddati

. tugagunga qadar ishdan ketishi, xodimning kasalligi, bevagi o°limd sarmwoya
yo'qotitishiga tenglashtiriladi. Sarmova xarajatiari hisobini yuritishning ushbu ushibiyati
«xarajatiaraing xronologik modeli» nomini olgan,

So‘nggi vaqida sfovdalilik modeilorisga ko‘prog ¢’tibor qaratibmoagda. Ular
vordamida u yoki bu tadbirlar natiiasida xodimlar xatti-harakatlari o‘zgarishining
igtisodiy ogibatiarini baholash mumkin. Gap xodiaming korxona sharoitida
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kop voki kam qo‘shimcha givmat keltirish qobiliyati hagida borayapti.
Qimmatlilikdagi farglar lavozim xususiyati va bir xil 1avozimni egallab turgan
xodimlarning individual (vakka) farqlari bilan belgilanadi.

Uslubty mugtayi nazardan igtisodiy baholashni o'tkazish inson restuslarining
hisobga olinishi mmnosabati bitan ekspert mutohazalar voki murakkab tahliliy
hisob-kitoblarni talab giladi.

Gazeta, televideniye kanali, sport jamoasi yoki teaty xarid gilinayotganda,
biznes imkoniyatlarini baholashda xarid gilinayotgan tashkilotning xodimlari
dastlabki o‘rinlardan birnd tutadi, Chunki nafagat ko‘chmas mulk, binolar,
inshootlar, uskunalar va jihozlar xarid gilinadi, balki nufuz, avvalgi yutugiar va
egallangan bozorlar ham qo‘lga Kirjtiladi. Bu boyliklarning egasi bo‘lib, avvale,
o'z, faolivati umumiy manfaatlari bilan birlashgan insonlar hisoblanadi. Ushibu
insonlarning ilmiy-amaliy va kash-malzka salohivati xarid gilinayoigan mulkdan
samnarati foydalanish imkoniyatini beigilab beradi. Kadrlar salohiyatining migdoriy
va sifat tavsifi, shy tariga, komona narxiga ta’sir ko‘rsatishi nmmkin.,

Amaliyotda ushbu holat korxona bozor narxining uning balans giymatidan
ancha yugori bo‘lishiga doir ko*plab misollar bilan tasdiglanadi. Ushbu farg
astida pudvilni o°zida namoyon eiadi, Ishbilarmonlil: mifiiz uchun ustama hagining
giymati g'ovat Katta bo®lishi mumkin.

Gudvil mazmunining tahlili shuni ko‘rsatmoqdaki, uning ko‘p sonli tarkibiy
aismlarining turli xil elementlari: savdo markasi, ishbilarmonlik nufuzi,
menejmentning sifati va boshaalar korxona xodimlar faoliyatining natijasida
shakllanadi. Shunday qilib, ta’kidlash mumkinki, gudvilning migdori korxona -
xodimiari salohiyatining rivojlanish darajasiga bevosita bog‘lig. Fagat yugori
malakali insonlar yugori sifatli tovarlar ishlab chigarishni tashkil etishi,
korxonaning bozordagi mifuzini yaratishi mummkin. Ayni paytda gudvilning
kadrlar salohiyatiga bog‘ligligi unchalik to‘g‘ri proporsional emas. Korxona,
ko‘p yillar mobaynida shakllangan yuqori gudvilga ega bo‘lgani holda, bir
muncha vaqt mobaynida, xususan, uning giymatini baholash vaqtida turii
sabablarga ko‘ra ko‘p sonli asosiy rahbarlar va malakali xodimlarning ishdam |
ketishi, ko*plab xodimlar malakasining korxona faolivatining o*zgargan sohasiga
mos kelmasligi tufayli kadrlar salohiyatining past darajasiga ega bo‘lishi mumkin.
Shunday gilib, agar kadrlar salohiyatining rivojlanish darajasi joriy vaqgtdagi
holat bilan tavsiflansa, u holda gudvil ancha vzogq vaqt davomida shakllanadi.
Ushbu omil kadrlar salohiyatini baholash va uni gudvil yordamida korxona
narxida hisobga olish usullarini ishlab chigishda inobatga olinishi kerak. -

Kadrlar salohiyati deganda kadrlarning korxonaning samarali faclivat
ko*rsatishini ta’minifash qobilivatiari va imkonivatlarining yig‘indisini

157



mushunish lozim. Ofz tabiati, mohiyati va mazmuniga ko‘ra kadriar salohiyati

Xorxonaning nomoddiy akiiviari jumlasiga kiradi. Shu bilan birga, u.

intellekrual rmulk jumiasiga kiritilishi mumkin emas, chunki o'z tabiatiga
ko‘ra ushbu salohiyat o'zgaruvchan, hiqugiy himoyaga ega emas va alohida

- muayyan insonlardan ajratib foydalanish uchun begonalashtirilishi ynki_
" sotilishi pamkin emas,
Kadrlar salohivati tushunchasining yugorida ko‘rib chigilgan mohivati va |

" mazmunidat: kelib chiqgan holda uning sifati, miqdori va giymatini baholash

imkoniyati haqida xulosa chigarish mumkin.
Kadrlar salohivatini baholashning asosiy metodologik muammosi aynan

nimani vz danday mezonlar bo'yicha baholash hamda korxonaning kadrlar-
salohiyatim tavsiflashda nimani hisobga olish lozimligini belgilab olishdan.

ihorat. Bunda, birinchi galda, kadrar salohivatini baholashning magsadlaridan

keiib chigish Jozim. Lshbu magsadlarni quyidagi gumahlarga ajratish mumkin.
. kadrlar salohiyatining korxonaning bozor narxini oshirishga yoki

pasavtirishea 1 siti darajosim aniqlash;

- kadrlar salohiyatining korxonaning investitsion jombadorhglga ta'sirl:

darajasini aniqlash;
. korxonaning o‘zi sotishdan oldin yoki xususiylashtiriigandan keyin
tarkibiy o‘zgartitilgan hollarda, shuningdek, tanglikka garshi boshgarish yoki

innovatsion loyihalashtirishda kadrlar salohiyatini tarkibiy o‘zgartirish. |

xarajatlarining hajmini aniglash.

Raholanayotgan obyektlar to‘plami, baholash mezonlari va ko'rsatkichiari
inagsadiarning har bir gurabi uchun mos kelmasligi mundkin. Ayni payeda,
yagona metodologik yondashuv va asosiy ko‘rsatkichlarming ma’lum bir .
ro‘yxatidan foydalanish mumkin va wlarni kadrlar salohiyatini baholashning -

har bir holatida hisobga olish lozim.

Birinchi galda umuman komxonaning kadrlar salohiyatini tizimli tavsiflovchi -
ko msatkichlami ajratish zarur. Korxona mulkdori yoki xaridori tchun alohida *
xodimning kasb-malakaviy va shaxsiy xususiyatlari faqat korxona vazifalarini

bajarish uchun «umumiy xodim» tarkibida foydalanilishi mumkin bo‘lgan
qunmaﬂlhkﬂl namoyon etadi.

Korzona xodimlarining kasb-malakaviy tarkibi shunchaki har bir ixtisoslikdagi

xoditnlar soni va malaka darajasiga ko'ra emas, balki kaddar resuslariga bo'lgan
zarur yoki rejaviy ehtiyojlarni hisobga olgan holda baholanishi lozim.
Kadrlar salohiyatini baholashni tarli sohadagi yugori malakali

mutaxassisiardan iborat ko'p senli jamoaga egabo‘lganymkkomnalar bo* ylcha -
amalga oshirish magsadga muvofiq. e i e
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Nazorat savollari e b e o pdi e Py e

1, Korxonani (biznesni} baholashda aktiviarning gaysi turlan baholanishi
mumkin?

2. Mashinalar va jihoziami bahotashda nima uchun ishlar alohida yo‘nalishiga
ajratiladi?

3. Xarajatli yondashuv chog‘ida mashinalar va jihozlarni baholashning qaysi
usuliaridan foydajaniladi va ulaming mohiyati nimajardan iborat?

4. Qivosiv yondashuv chog'ida mashinalar va jihozlarni baholashning gaysi
usullaridan foydalaniladi va ularning moehiyati nimalardan iborat?

5. Xarajath vondashuy chog‘ida mashinalar va jihozlarning qivmati ganday
aniglanadi?

6. Daromadli yondashuy bilan baholash asosida mashinaiar va jihozlami
baholashning gaysi tamoyili yotadi?

7. Komxonani (biznesni) baholashda nomoddiy aktiviarning qaysi turlari
baholanish! mumkin?

8. Inteilektual mulk obyektlarini baholashdan oldin nimalar gilinishi
mumkin?

9. Xargjatli yondashuv chogfida inteliekiual mulk obyektiarini baholashning
gaysi usuilaridan foydalaniladi va ulamming mohiyati nimalardan iborat?

10. Nomoddiy akiivlami baholashda givosiy usuldan foydalanish imKoniyati
tima bitan chegaralanadi?

11. Korzona {(bizoes)ning nomoddiy akiiviarini baholashga nisbatan daromad
nugiayi nazardan yondashuv ganday usullar bilan namoyon etilgan vz ularning
mohiyati rimalardan iborat?

12. Extiro givmati ganday aniglanadi va uni hisobiab chiqish uchun nima
asos bo‘ladi?

13. Tovar belgisining qiymati qanday aniglanadi va uni hisoblab chiqish
uchun nima asos bo'ladi?

14. Korxona (biznes) gudvilining bozor giymati qaysi usullar bilan
aniglanagdi?

15. Korxona {biznes) molivaviy aktiviarini baholash nimalarni 6z ichiga
oladi?

16. Doimiy to'loviar darajasiga ega bo‘lgan kuponli obligatsivalaming bozor
givmati ganday aniglanadi? _

17. QO'zgarib turuvehi kuponli obligatsivatarning bozor qiymati ganday
aniglanadi?

18. Muddatsiz obligatsiyalarning bozor qiymati ganday aniglanadi?
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19. Imtivozli aksivalamming bozor qiymati ganday aniglanadi? oo
- 20. Oddiy aksiyalaring bozor giymati ganday aniglanadi?
S 21, Aksivalar nazorat pakeilarining bozor givmati qanday aniglanadi?
- 22, Aksiyalar minoritar paketlarining bozor givmati ganday aniglanadi?
23, Korxona (biznes) aylanma aktivlari givmatini baholash ganday holatlarda
va gayst tamovillar asosida amaiga oshiriladi?
24. Aylanma aktiviar givmatini baholash zarurati ganday yuzaga kelgan?
25. Korxona (biznes) giymatining tarkibiy gismi sifatida kadriar salohiyatini
! baholashga nishatan asosiy yondashuvlar ganday?
26. Korxona (biznes)ning kadrlar salohiyati giymatini baholashning qanday
usuliari ma‘i,tud va ularning mohiyati nimadan iborat? f SNTTREE
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S b o b. TURLE MAQSADLAR UCHUN KORXCGNA QMIATINT
BAHOLASHNING O‘ZIGA XOS XUSUSIYATLARI S

. 5.1, Faocliyat ko‘rsatib turgan keorxonaning giymatini bahu]ashm |

Faolivat ko‘msatib turgan korxona (umuman biznes) givmati tushunchasi,
korxonani bahoiashni va faoliyat ko‘rsatib furgan korxonaning umumiy
giymatidan uning tarkibiy gismiarining womimiy giymaiga go‘sqilgan ulushini
ifodalovchi migderlarga ega bo'lishni o'z ichiga oladi. O‘z-o'zidan ushbu
gismiarning hech birt bozor giyvmatini hosit gilmaydi.

Faoliyat ko‘rsatib turgan korxonaning giymati mazkur korxona u uchun
ta’sis etilgan biznes faoliyati bilan varatiladigan qivmat hisoblanadi. U yuzaga
kelgan biznesning qivmatini ifodalaydi va ushbu biznesning foydasini
kapitallashtinish yo‘li bilan hiscblab chigiladi. Shm tariga, olingan givmat ver,
binolar, mashinaiar va jihozlar, shuningdek, gudvill va boshga aktivlarning
ulushini o'z ichiga oladi. Barcha aktivlar bo‘vicha foydalanishdagi qiymatlarming
umumiy yig*indisi korxonaning faoliyat ko‘rsatib turevchi sifatidagi giymatini
tashkil giladi.

Faolivat ko‘rsatib turgan korxonaning givmatini aniglash konsepsivasida
korxonani ekspluatatsiya gilish bilan bog‘lig bo‘lgan baholash tamoyillaridan
biri — ulush tamoyili vagqgol o‘z ifodasini topdi. Bu tamoyil korxonaning turli
xildagi mulkiarinitig foydalanishdagi giymatlarini (iste'mol qiymatlarini)
aniqlashini o*zida aks ettiradi.

Foydalanishdagi givmat faclivat korsatib turgan korxonaning giymatiga
muayyan aktiviar utushi giymatining o‘lchami hisoblanadi, Shuni aniq tushunish
lozimki, muryyan foydalanuvchi uchun fackiyvat ko‘rsatib furgan komonaning
bozoriga emas, balki ushbu aktivlarga ega bo'lgan muayyan korxona (biznes)
uchun go‘llaniladi. Shunday qilib, aktivning foydalanishdagi giymatini aniqglash
doirasida gap uning bozor giymatini baholash hagida bormayapti.

Faoliyat ko’rsatib turgan korxonani baholash konsepsiyasining o°ziga xos
msusiyat]ari quyidagilardan iborat:

+ faclivat ko‘reatib turgan komxonaning qiymati - giymatning afohida turi
. bo'lib, v muayyan fovdalanuvchi {korxona mulkderi) uchun kﬂrxonanmg
- givmatini aniglaydi, bu yning minoritar xususiyatini aks ettiradi; o

161



» faolivat ko‘rsatib torgan korxonaning diymatini baholash aktilardan
foydalanishni sagiab qolgan holda rivojlanishning quiay istigbollariga ega bo‘lgan
faoliyat ko‘ssatishni davom eitirayotgan komonani baholashni nazards tutadi;
- - faolivat ko'rsatib turgan korxonaning qiymatini baholash konsepsivasi
+ uning daromadini (foydasini) kapitailashtirish yo'li bilan faolivai ko‘rsatib

- turgan korxonaning <iymatini atiglashni nazarda tutadi; bunda giymatning

- umumiy ko‘matkiching tarkibiy gismlar {aktivlar) bo'yicha wlaming umumiy
giymatga uiushiga mivofig tagsimiash mumkin (korxona akiiviarining iste'mol
giymatini aniglash). Birog olingan qismlaming hech biri o'z-o'zicha bozor
givmatining ko‘rsatkichini ifodalamaydi.

Faoliyat ko*rsatib furgan korxonani haholashida biznesni baholashga nisbatan
uchia vondashuv golaniladi.

Faoliyat ko‘rsatib turgan korxonani baholash uchun ko‘proq daromadli
vondashuv mos keladi. Bu shu bilan o°z fasdig‘ini topadiki, daromadli
vondashuv doirasida ikki usuldan foydalaniladi: daromadni kapitaliashtirish va
bo‘lajak daromadiarni diskontlash, Baholashning xajgaro standartlarini gofashga
doir qo‘llanma goidalarida quvidagilar ifodalangan: «faoliyat ko‘rsatib turgan
korxonaning qivmati bismuticha yuzaga kelgan biznes qivimnatini ifodalaydi va
uning foydasini kapitailashtirish yo*li bilan chigariladis.

Xarajath yondashuv usullari komonaning davom etayotgat: faﬂhyat ko'rsatish
faktim, uning ko‘zda tutilayotgan bo‘lajak daromadiar bilan aniglanadigan
tovar sifat:i_dagi invesiitsion xususiyatini hisobga olmaydi. Bozor yondashuvining
usullari biznesning bozor giymatini aniglaydi va mmayyan foydalanmvchi
(mulkdor} uchun hisoblab chigiladigan faclivat ko‘rsatib turgan korxonaning
giymatini baholashda go‘llatunaydi.

Daromadli yondashuvni qo‘liashda quyidagi omillarni hisobga olish lozim:

« o‘sishning bashorat qilinayotgan sur'atlari va foyda olish davrining
davnmi:.rligi;

+ bashorat gilinayotpan daromadiarni olish Xatari
= pul giymatining vaqt ichida o‘zgarishi.
o Kutilayotgan daromadiar yoki foydani baholashda korxona sarmovasining tarkibi
va blmmfaohyat ko‘rsatish davrida bozordagi mavgeyi, korxona uchun kutilayotgan
istigbollar, tarmoq va umumiqtisodiy omillar hisobga olinishi lozim.

Daromadli yondashuvning muayyan usulidan foydalanish ko‘p jihatdan
korxona oladigan daromadning xususiyati bilan belgilab ber{ladi. Agar korxona
daromadi (foydasi) bargaror bo‘lsa yoki uning daromadi {foydasi} uzoq
muddatli, bargaror o‘sish sur'atiga ega bo‘lsa, u holda daromad (foyda)ni
kapitailashtirish usudidan foydalaniladi, Kelgusida kutilayotgan daromadlar
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bargaror bo'lmagan yvoki go'shimcha mvestitsiyalarnd jalb gilish rejalari maviod
bo‘lgan hollarda bo‘lajak daromadiarni diskontlash usulidan foydalaniladi. o

Faoliyat ko‘ssatib turgan korxonaning giymating aniglash korxonaning
faolivat Ko'rsatishi jaravomida fovdalaniladigan har bir akiivi (aktivlar
garnhiyning giymatharini hisoblab chigishni nazarda tetadi. Paolivat ko‘rsatit
turgan korxonaning qiymati korxona aktivlarining foydalanishdagi qiymatlarining
yig'mdisini 5°Zida namoyon etadi. |

Misol. Korxona (biznes) sof foydasining migdori 48 min. so'm,
kapitalloshtirish stavkasi 8 foiz bolganda va aktiviarning belgilangan tarkibida
korxona giymaiini aktiviar guruhlari o ‘rtasida tagsimiang. |

Yechish.

1. Korxona (biznes) qiymati = Sof fovda / kapitallashtirish stavkasi = 48
min. so‘m / 0,08 = 600 min. 50'm.

2. Korxona giymating aktivlar guruhlari o ‘rtasida tagsimlash:

‘s , .o
To g ‘rilangan balans Summa, Ba!::fd{;fz iﬁ;ﬂhﬂ Fﬂ;fm;;ﬁfﬂ
. ! .

aktivining moddalari min. so'‘m wlushi, % | < ng
Asosiy vositalar 34,6 3 i8,0
sz?g' muddaili moliyaviy 155.2 4 84.0
g 'vilmalar .
Zaxiralar 353,0 48 1 2880
Sotib olingan boviikiar
bo'yicha Q0S8 2 ! 60
Debitorlik gqarglari 388.5 33 198,0
FPul mablag ‘lari 13,4 i 6,0
Jami akeiviar 1153,% 100 -
Korxonaning jaoliyat
ko ‘reatuvchi sifaridagi fami - - 600,60
giymati .

Bunday yondashuv chog‘ida har bir aktiv baholash sanasida undan
foydalanish imkoniyatlari nuqtayi nazaridan ko‘rib chiqiladi:

- agar biznes uchun aktiv giymati aktivning foydalanishdagi giymatiga
teng bo‘lsa, u holda vshbu aktivni baiansda saglab golish hagida garor gabul
gilinishi mumkiri;

- agar biznes uchun aktiv giymati mazkur aktivani 0‘rnini bosishhing sof
joriy xarajatlariga teng bo‘lsa, mulkdor ushbu aktivni boshqasi bilan almashtirish
hagida garor gabul gilishi mumkin,



shunday gilib, har bir aktivni uning faolivat ko‘rsatib tungan korxonaning
... qiymatiga (umuman biznes giymatigaj ulushi nugtayi nazaridan baholash
.. jarayonida har bir aktiv kevingi foydalanish nuqtayi niezaridan tahlil qilinadi.

" Tahlil natijasida yo aktivni balansda saqlab golish yoki undan foydalanishning
. v, Mugobil variantlarini ko‘rib chigish {sotish, almashtirish, wtilizatsiya vahk.) .
" haqida qaror gabul gilinadi.

Faolivat ko‘rsatib turgan korxonaning qivinatini korxona aktivlarining
. foydalanishdagi qivmatiarining yig‘indisi sifatida aniqlashda olingan vakuniy
.. giymaiga aktivlarning bozor qiymatini go*shish zarur.

} 5.2. Bozor giymatini baholash asosida korxomnani tarkibiy o‘zgartirish

Tarkibiy o*zgartirish jarayoni ishlab chiqarish resurslaridan samarali
~ foydalanishni ta’minlash orgali korxona (biznes) qiymatining oshishiga ofib

keladi. Tarkibiy o‘zgartirishning asosiv magsadi — tashqi va ichiki omillar

~asosida korxona {biznes)ni rivojlantirish manbalarini gidirib topishdan iborat.

" “Ichki omiliardan foydalanish moliyalashning o‘z va garz manbalari hisobidan

" giymatni tashkil qilishning operatsiya, investitsiya va moliyaviy strategiyalarini

~_‘ishlab chigishga, ichki omillardan foydalanish esa korxona tarkibi va faoliyatining
* turlarini gayta tashkil gilishga asoslangan.

Korxona giymatini (biznesning rivojlanishini) boshqansh foyda miqdorining

" shu lahzadagi o°zgarishlarini emas, balki uzoq muddatli pul ogimlarini
 ko'zlovchi alohida yondashuvni talab qiladi. Ushbu yondashuv fagat korxona
~ (biznes) qiymatining o°sishiga yo‘naltirilgan bo‘lishi lozim.,
Pul ogimi va korxona givmatini boshgarishning mazmun-mohiyati yangi
qiymatni yaratishdan iborat bo‘lib, u dasilab giymatning o‘zgarishini belgilab

- beruvchi muayyan omillarni aniqlashni, so‘nigra esa wlar asosida korxona giymatini
_ oshirish strategivalarini ishlab chigishni va mazkur strategivalarni izchil maqgsadhi

] l..l - i mtﬂdi

Korxonani tarkibiy o*zgartirish magsadida uni tadgiq etlsh algoritmi to‘rita

bosgichdan iborat ishlami oz ichiga oladi:

I bosgich. Komxonaning joriy ahvolini, rahbarivatning ishlab chigarish va
.. molivaviy rejalari haqidagi rejasi asosida korxonani <ganday bo‘lsa,
. shundayligicha» baholash.

T bosqich. Kormxonani chuqur moliyaviy tahlil gilish, korxona ichida
., «qiymatni harakatlantiravchi» omillarai aniglash, » yoki bu omillarga ta’sir
_ etishga asoslangan giymatni oshirish stratcglyalanm ishlab chiqish va amalga
'. ﬂshjnsh. ,
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111 bosgich. Tashkiliy tarkibiv o‘zgartirish imkonivatiaridan fovdalanish
(ishlab chigarish bo‘linmalarini sotish, kempaniyalami xarid qilish, qo‘shilish,
go'shma korxona tashkil etish, bo'linmalarni tugatish va h.k.).

IV bosqich. Molivaviy tarkibiy o‘zgartirish - garzni uzish, 0z sarmoyasini
oshirish, garzni 0°z sarmoyasiga ayirboshiash borasida qarorlar gabul gilish.

Korxenani baholash (1 bosqich) mazkur o‘quv go‘llanmasining avvalg:
bo‘limlarida batafsil ko‘rib chigildi. Shu munosabat bilan ishlarning ikkinchi
bosgichini batafzil ko‘rib chigishga kirishamiz, u giymatni harakatlantiravchi
omillarga ta’sir etish yo‘li bilan korxona ichida go‘shimcha giyimatni yaratishdan
iborat. Bu omillar korxona faolivatini tavsiflovchi diskontlangan pul ogimlan
usulidagi o‘zgaruvchilarni o°zida namoyon etadi. U yoki bu o'zgaruvchining
miqdoriy o' zgarishida pul ogimi va mos ravishda givinat migdorlar ham o‘zgaradi.
. Qiymatni harakatlantiruvchi mugim omillarga quyidagiiar kiradi: vaqt omili,
soiish hajmiari, sotifgan mahsulotning tannand, doimiy va o‘zgaruvchan
xarajatlarning o‘zaro nisbati, yalpi fovda marjasi, o'z aylanma mablag‘lari,
asosiy vositalar, kXorxona sarmoyasi tarkibida o‘z mablag‘lari va qarz
mablag‘larining o‘zaro nisbati, shuningdek, sarmovani jalb etish giymati,

So‘nggi kkita omil pul ogimining migdoriga va diskont stavkasiga ta’siv

ko‘rsatadi. .
U yoki bu omillarga ta’sir etish {(givmatni boshqarish} korxonani ..
rivojlantirishniing muayyan strategivalari — operatsiya, investitsiva va moliyaviy
straiegivalarga muvofiq amalga oshiriladi (5.1 —chizma).
Bunds ikkita yondashuv go‘Waniladi: xargiatlar boviche yetakchilik va
tabaqaiash. Birinchi yondashuv birinchi galda korxona xargjatlarini gat’ty nazorat -

gilish va ishlab chiqarish samaradorligini eng yuqori darajada oshitishdan; -

ikkinchi yondashuv esa korxona sa’y-harakatlarini ragobat giluvchi o‘xshashlarga
ega bo'Imagan mahsulotni ishlab chigarish va sotishdan iboxat. .
Birinchi yondashuv «xarajatlar bo vicha yetakchilik» chog'ida, operatsion -

strategiyalari ishlab chigilayorgan vaqrda: ma muriy va qo'shimcha xarajatlarni -

tejash vo'li bilan doimiy xarajatiar ulushini qisgartirish; xarajatiarni go*shimcha
tejash magsadida yetkazib beruvchilar bilan alogalarni yaxshilash; faoliyatning
har bir tuxi bo‘yicha keng ko‘lamli tejashga erishish nchun bozorda o'z ulushini
ko‘paytirish; sotilayotgan mahsujotning raqobatbardosh narxlarini ta’minjash
tadbirlarini amalga oshirish optimal hisoblanadi. .
- Ikkinchi vondashuv «tabagalashs operaisiva strategiyasi doirasida asosan
narxlarni oshirish va bu bilan bozorning ragobatchilar oidida katta ustunlik
mavjud bo‘lgan segmentiarida yalpi foyda mayjasini oshirish mlkomyatlda.n
foydalanishni nazarda tutadi. . I S
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Sotish kengaytirish usullarini taniash
tizimiari 4 ]
Kapital
- qo*yilmalarni
Refdama - rejalashtirish rr—
3 ) xatar
: T omillaring 1
Xizmat Aktiviami maksimal
ko‘rsatish sifuté sotish darajada
gisgartirish
. S.i-chizma. Rorvona (bimes) va uning sariibiy gisiarini rivojlamtirish stravegiyasi

Birinchi yondashuv chog‘ida investitsiya strategiyalaridan foydalanishda

- quyidagi zaruratlardan kelib chigish lozim:

- pul mabiag‘lari qoldiqiarini kamavtirish;
+ debitorlarnd garziarni uzishning o‘macha muddatlarini qisqartirishga undash;

- mijoziar buyurtmalarini nzhuksiz bajarish uchun zarar yetkazmagan

, _hnlda tovar-moddiy boylik zaxiralari darajasini pasaytirish; STURRIE
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s« asosty vositalardan foydalanishda tejash {masaian zrmsﬁma va jjhozlarm :
sﬂtlb olmasdas, vlarni fjaraga olish); '
- foydalanifrnaydigan ortigeha aktiviarni sotish, - L
IkkmchJ yondashuv chogtida; T
» debitoriik garzlarini boshqarishni narx-nave nmﬂlan bilan bog‘lash .
. - yetkazib beruvchilar bilan kreditorlik garzlarini uzishning eng qulay
- shartlariga erighish;, '

* mablag'lami tabagalash uchun zarur bo‘lgan maxsus akiiviarga inves- |

.. titsiyalash magsadga muvotiq hisoblanadi.
. IKkala vondashuvda ham moliyaviy strategivalar sarmovaning optimal tarki-
" pbini yaratishga, garz va ©°z mablag‘larini moliyalashning eng arzon usullagini
. o--tanlashga hamda ishbilarmonlik xatari omillarini maksimal darajada qisqarti-
- rishga yo'naltinlgan,
«Ichli» sirategivalarning ¢ voki bu variantining izehil amalga oshirilishi
: pul oqimitung ko“payvishiga va bunmg ogibatida, korxona givmatining oshishiga
.. Ofib keladi, K
. Korxonaning tashqi rivojlanishi aktiviar, bo‘linmalamni sotib olish (so- -
¢ tish), qoshilish va go’shib olishga, shuningdek, komorativ nazoraini saglab
4. qolish faoliyatining turlariga asoslangan, Strategik magsad — aktivlar tarkibini
" o'zgartirish hisobidan sarmoya giymetini oshirish; mablag'larni biznesni rivoilan-

tirish va korporativ nazoratnd saglab golishning asosiy yo‘nalishlariga qaratish- - |

" daniborat.

. Shuni alohida ta’kidlash lozimki, tarkibiy o‘zgartirish imkoniyati korxona
hnmgl vagqida ega bolgan giymat (joriy giymat} va gator holatlarni o'zgartirish
nxqah erishiladigan rmumkin bo‘lgan giymat o‘rtasida qiymat uzitishi mavjud
b{} lgan vagtda yuzaga keladi.

Qivmat uzilishi — korxonaning maviud sharoitda joriy giyvmati va korxo-
. '_ " ‘naning tarkibiy o‘zgartirishdan so‘ng joriy qiymati o‘rtasidagi farg be‘lib, B
tarlr;:lb1y 0‘Zgartirish samarasining sof joriy givmatini o‘zida namoyon etadi:

- NPV, = [D{EN ) + (EE)n — {n £ (T} x ,

bu yverda: D(PN)n — tarkibiy o‘zgartirishdan go'shimcha foyda:
— tarkibiy o‘zgartirishdan keyingi vaqgt davri; :

(EE)n — ishlab chigarish xarajatlarini tejask va ishlab chigarishni diversi-
. fikatsiyalash hisobidan go‘shimcha foyda; g
" ¢(Dn — tarkibiy o*zgartirish uchun go*shimcha mvestrtayalar
(’ Tin ~ solig to‘loviarining o‘sishi (te_lash} ’ Oss

— joriv giymat koeflfitsiventi. ERR AR
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Tarkibiy o zpartinish magsadida korzona gtymatini hisoblab chigishda asosiy

- usul sifatida diskontlangan pul oqimlan usuli go‘lianiladi, chunki u korxonaning

pul odirlaridag bo'lajak o' zgarishiarm hisobga olish imkonini beruvchi vagona
usul hisoblanadi.
Tarkibiy o°zgartirishning ko'zda tutilayoigan sejasini baholashda qavia tashkil

. etishning moliyaviy xarajatlarini hisobga oimagan holda korxonaning joriy

faoliyati bilan bog‘lig soliglar to’langanidan so'ng sof pul ogimiarining

- bashoratin tuzish lozim.

O zbekiston Respublikasida korxoenalar (biznes)ni tarkibiy o zgartirishning
asosiy yo*nalishlari gonun hujjatlari bilan belgilab berilgan (5.2—chizma).

: . RPN

! P R
Tarkibiy o‘zgartirish REE SR
i ety Sl

N . f ‘
Tashqi {| Sanat-
‘ O'zgar §lhoshaa- || giva Mulkdorla Korxenani
tirish v Y manfaatizrini ozgartirish
= himoya qilish
| A
] ' vari
lotsni-d 1 dastur
lish | |Qo’shib
 olidn ,

Tarkibiy o‘zgartirish yo‘naléshlaﬁ e
5.2-chipma. Korxona (Bimmesini tarkibiy o zgartivishning amsry ]'Il. walishlari
Koplab korxonalar ko‘zlaugan rejalarni amalga oshirish, shuningdek,

korxonani faoliyat ko‘rsatuvchi sifatida saglab golish uchun ichki ofsish
strategivasidan faol foyvdalangan holda, tashqi o‘sish omillarini jalb gilishga
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urihmogda. Tarkibiy o' zgartirish jarayonining mazkur yo*nalishi estraregik»
- nomini oldi.

Tarkibiy o‘zgartivishning strategik yo‘nalishi bo‘yicha faoliyat turlari
- quyidagilarni o‘z ichiga oladi; kengaytirish (go'shilish, go‘shish); gisqartirish
(bolish, ajralish) va sarmoyani o‘zgartirish.

Tarkibiy o‘zgartinshning strategik vo‘nalishida kengaytlrishnmg magsadi
quyidagilar hisobidan sarmoyaning giymatini oshirishdan iborat:

» facliyat ko'trsatib turgan korxonalarni xarid gilish {vangi korxonani
tashkil gilgandan ko‘ra faolivat ko‘rsatib turgan korxonani sotib olish
qulay),

- turli xildagi korxonalar birlashtinlgan hollarda boshgary, texnologik va
ishiab chigarish fovdatarin: olish;

- faolivat sohasi turlichas bo‘izgan koronalami birlashtirish hisobidan
nmumiy xatarni diversifikatsivalash va pasaytirishning ehtimoliy samarasi;

+ biriashgan korxonalaming bozordagi mavgeyini mustahkamlash natijasida
raqobat salohivatini oshirish.

Korxonalarning go ‘shilishi deb unga faolivati tugatilgan ikki yoki bir necha
korxonalarning barcha huquqglari va majburiyatlarini topshitish yo'li bilan yangi
komonaning paydo bo‘lishiga aytiladi.

Korconani ge shib olish deb barcha huquq va majburiyatlari boshaga komxonaga
o°tkazish bilan bir yoki bir necha korxona facliyatining to“xtatilishiga avtiladi.

Korxona qo‘shilish (go‘shib olish) o‘rniga gizigtirayotgan korxonaning
aksiyalarini xarid gilib, uning ustidan nazerat gilish huquqini qo‘lga kiritish
ham mumkin; aksiyalarni asta-sekin, vlarmning narxlanini oshirmasdan va
aksiyadorlarming roziligini olmasdan xarid ¢ilish mumkin.

Qisqartirishdan magsad o‘sishning barcha ichki zaxiralarini safarbar etib
va tashqi manbalarni jalb gilgan holda korxonani rivoilantirishning strategik
vo‘nalishlarini fanlashdan iborat.

Korxonaning bo‘linishi deb uning barcha huqug va magburiyatlarini yangi
tashkil etiladigan ikki voki bir necha korxonalarga bo‘lish baiansiga muvofiq
o‘tkazish bilan faoliyatining tugatilishiga aytiladi.

Korxonaning ajralishi deb ularga gayta tashkil etilayotgan koxonaning huquag
va majburiyatiarining bir qismini bo'lish balansiga muvofiq o'tkazish bilan bir
. yoki bir necha korxonani tashkii etishga aytiladi, bunda gayta tashiil efilayotgan

* korxona o'z faolivatini to“xtatmaydi. |

Komonani mas'unliyati cheklangan jamiyat yoki ishlab chigarish

kooperativiga aylantirishda yangi tashkil etilgan yuridik shaxsga o‘tkazish
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datolatnomasiga muvofig gayta tashkil etilayotgan korxonaning barcha hugug va
majbnerivatiar otadi.

Romonani tashgi rivojlantirish mantalarini qidirishning ikkinchi yo*nalishi
-~ 1o lov qobifivatini yo ‘gotgan (bankrot bo‘lgan) voki jiddiy muammolarga
duchor bolgan kormconalami gayta tashiil etish.

Korxona arbitraj sudi tomonidan layoqgatsizligi tan olinganidan so‘ng voki
korxona ixtivoriy ravishda tugatilishida v hagida garzdor korxona deb rasmiiy
e’lon qilinganidan so‘ng hisoblanadi. Mamlakat gonun hujjatiariga mavefig
qarzdutga nishatan quyidagi tadbirlar golianilishi momkin:

 * gayiza tashkil etish (tashai boshgaruv, sanatsiva};

« tugatish (kyeditoriar nazoraii ostida layoqatsiz korxonani meﬁbuny YOk
ixtiyoriy tugatish);

+ murosa kelishavi,

Tarkibly ozgartidshdagi ushbu vo‘nalishning asosty vazifasi — korxonani
faolivat ko*rsatuvehi sifatida saqlab qolishdan iborai.

Tarkibiy o‘zgartinshning uchinchi yo‘nalisht — mulkning go'shib olinishi
va hazorat xaviind bartaraf etish. Qo'shib olish uchun faqat qiymat uzilishi
holati vizaga kelgan korxonalar shamiyatgs ega hisoblanadi.

Tarkibiv o'zgartirish hollarida givimatni baholash birlashayotgan korxona
{biznes)laming bir-biriga mos kelishini tahiil gilishni nazarda tutads, yva'ni:

» hitim ishtirokchilarining kuchli va zaif tomoniarini 1ahii qilish; N
+ bankrotlik ehtimolini bashorat gilish; o
- operatsion {ishiab chigarish} va molivaviy xatarlami tahlil gilish:
~ gof pul ogimlari o‘zgarishi ehtimolini baholash; |
~ gayta ashkil etilavotgan komxonani oidindan baholash.
Qayta tashkil ctish xarajatlarini kapital go‘vilmalar varianti sifatida ko®rib
chiqish murmkin: dastiabki xarajatlar maviud va kelajakda fovda (damomadlar ogimiar)
kutiiadi. Korxona pi mablaglarind sarflashi yoki sarflamasligidan qai’iy nazar, 1
sarmoyaning optimal tagsimlanishiga erishish va mulkdorlaming uzog muddatli
davrda farovonligini ta’minlashning barcha choralarini ko“vishi lozim.

Qayta taghkil etistining kozda tutilayotgan har qanday loyihasini baholashda
bitim tugaganidan so'ng olinishi ko‘zda tuiilayoigan bo‘lajak pul ogimiarining
bashoratini fuzish zarur. Bunda bitim ishiirokchilariga nishatan barcha keyingt
ta’sirlar hisobga olinishi lozim. Bu sinergefik ta'sir deb tan olinadi
{qo‘shilishdan so‘ng birlashgan korxonalar giymatining Korxonalarning
qo’shilishgacha boigan umumiy qiymatidan yngori bo®lishi}. Teskari sinergizm
ta’siriga korxonani bo‘lishda va yangi korkona ajralib chigishida ega bo'lish
mumkin. Bir korxonaning sotiladigan aktivlari boshga korxona uchun gizigish
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. uyg'ofishi mumkin va pirovardida u o°sha korxona uchun yugori narx tolashga
tayyor. Sinergiya ikkita yo‘nalishda namoyon bo'lishi mumkin: to‘g‘ridan-
to°g'n va bilvosita foydalar. '

7o 'g'ridan-to gri fovda - gavta tashkil etilgan korxonalar sof pul -

ogimlarining oshishi. Ushbu foydaning tahlili uchta bosqichni oz ichiga oladi: ..
+ qayta tashkil etishgacha bashorar gilinayotgan pul ogimlari asosida kotsona
~ givinatini baholash;
- gayta tashkil etilgandan keyingi pul oqimlari asosida birlashgan
- korxonaning qiymatini baholash; , -
. » go'sqitean giymatni hisoblab chigish (barcha hisob-kitoblar diskontlangan

pui odimiar model asosida amalga oshiriiadi).
| Birlashgan %orzonaning qo‘shilgan qiymati operatsiva, boshqarbv va
- molivaviy sinergiva hisobidan shakilanadi. -
Clperaisiva Sitergivasi — marketing, hisob yuritish, sotish xizmatlarin
- birlashtirish hisobidan operatsiva xarajatlarini tejash. Bundan tashqari,
- bidashtirish korxonaning bozorda mavgeyini mustahkamiashga, texnologik
nou-xau, savdo markasiga ega bo‘lishga olib kelishi mumkin, tu nafagat xarajatlarni

pasaytirishga, balki ishlab chigariladigan mahsulotni tabaqalashga ham - -

ko‘maklashadi.

Boshqaruv sinergiyvasi — boshgarvning yangi tizimini tashkil etish hisobidan
tejash. Korxonalarni birlashtirish gorizontal va vertikal integratsiyalashish,
shuningdek, konglomerat tashkil etish yo'li bilan amalga oshirilishi nremkin.
- Moliyaviy sinergivea — molivalash manbalarini, moliyalash giymatini
. o'zgartirish va bostiga foydalar hisobidan tejash. Sinergivaring ushbu tari pul
ogimlarining o‘sishiga emas, balki tashgi foydalamivehitar uchun investitsivalash
xatarining pasayishiga olib keladi. Qayta tashkil etish soliq ustuniiklariga ham. -
- olib kelishi mumkin, ularning aytimlarini quyida korib chigamiz.

Bilvosita foyda — aksivalar bozor narxining oshishi yoki R/YE
multi plikatorining o‘zgarishi (narx vafoydaning c‘zarp nisbati}, Birlashgan
korxona aksiyalari sarmoyador uchun yanada jozibador bo‘lishi, uning bezor
-qiymati esa o sishi muumkin, Molivaviy boshgarishning magsadi mauikdoslarning
farovonligini oshirishdan iborat. Aksiyadorlar uchun bu aksiyaga olinadigan |
foydaning oshishida oz ifodasini topadi. Shu sababli ushbu masalani muayyan
misol orgali batafsil ko‘rib chigamiz.

Misol, N korxona N, korxonani qo'shib olish imkoniyatiarini ko'rib
- chigmogda (3. I-jadval}. :

Qo shilishda ishtirok etuvchi korxonalar har bir korxona aksiyalavini vangi
korxona arsivalarvi va (yoki) gimmarli gog ‘ozlariga avirboshlash nisbati bo Yicha
avirboshlash tartibini belgilaydi:
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5. 1-fadvai
Knrxunnlarmmg moliyaviy facliyati ko‘rsatkichiari, so‘m

Ko'‘rsatlich N korxona N, korcona
Sof foyda ' J00000 250006
Oddiy aksivalar soni (dena) 2000 125G
Bir alsiya uchun fovda 250 200
R/YE (nisbat) 8,0 6,0
Bir aksiyaning nearxi 2000 1200

Qo shib oluvehi korxona xTakEif eitlgan
aksiyalarining bozor narxi  aksivalar soni
Qo' shib olinayotgan korxona aksiyalarining bozor narxi '

Ayirboshlash nisbati =

Misol shartiga ko ‘ra N korxona aksiyasining bozor narxi 2000 so‘mga, N,
korxonaniki — 1200 so‘mmga teng, ayirboshiash wnisbari 0,6 teng boladi. N, -
korxona o'zining 0,6 aksivasini N korxonaning I aksivaga almashishi lozim.
Bireg almashuvning bunday sharti N, korxonani qizigtirmasligi mumicin. Faraz
gilaylik, N, korxona N korxonaning 1300 so ‘mga teng bo ‘Igan bozor narxidan -
kelib chigib almashuv shartlariga roz. Ushbu holatda N, korxonaning har
bir aksivasiga N korxonaning 0,65 aksivasini berish lozim, buning uchun
go ‘shimcha ravishda N korxona 812 ta oddiy aksive chigarishi talab etiladi,
Qo ‘shilishdan so ‘ng Nva N, korxonaiarning motivaviy ko ‘rsatkichlari quyidagi
ko rinishda bo ‘ladi:

Sof foyda (moliyaviy hisobotlar ma lumotlar) ~ 750000 so -
Aksivalar soni - 2812 dona e
Bir aksiya uchun foyda - 266,7 s0'm

Ririashayotgan koixonalar foydasi o‘zgarishsiz goldi degan taklifdan kelib
chigib qo‘shilish natijasida bir aksiya uchun umumiy foyda oshdi. Birog N,
korzxona N komonaning 0,65 ta aksiyasini oldi, demak, foydaning tegishii -
niushiga ham wmid gilishi mamkin (0,65 x 266,7 = 173,3 so'm), bu
birlashishgacha bo'lgan foydaning dastabki qiymatidan 200 so‘m kam. R/YE
multiplikatori bitim shartlarigako‘ra 6,5 (1300/200) gateng, bu dastlabki
qiymatdan yugoti {6,0). 6,5/6,0 nisbat aksiva uchun foydaning pasayishiga
qaramay, uzoq muddatli istigpolda qo‘shilishdan so'ng bir a.ks1ya ur.:hun
daromadning ehtimoliy oshishidan dalolat berishi mumkin. e, T
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Yuqerida bavon etilganiami umumiashiirgan holda, tarkibiy o‘zgartirishning
. sarmoyaning foydaliligiga ehtimwoliy ogibatiarini baholash uchun quyidagi
.. kKo‘rsatkichlarni hisoblab chigish lozim.
- + avirboshlash nisbatidan kelib chigib bir aksiya uchun foydaning
- O‘zgarishi,
+ ghtimoliyv gisga muddatli istigbollar indikatori sifatida R/YE

muitiplikatorining o‘zgarishi,
. Bunda birlashgan korxonaning o‘ichami birlashayotgan korxonalardan

ancha virik bo‘lishini nazarda tutish lozim, Qo‘shid olayotgan korxena R/YE.
., multi plikatorining giymati qo*shib olinayotgan korxonaning huddi shunday
. ko‘rsatkichidan va olinadigan foyda hajmlaridagi farglar ganchalik katta bo‘lsa
- go‘shilish matijasidago‘shib oluvchi korxona R/YE multi phkaxonnmg nshlshl

 shunchalik katta bo‘ladi.

5.3. Investitsiya loyihalarioi babolash ...
Sarmova egasi nugtayi nazaridan investitsivalash kelgusida daromad olish
uchun shu lahzadagi foydalardan voz kechishni anglatadi, Shu munosabat bilan
- investitsion jozibadorlikni baholash loyihaga ko‘zda tutilayotgan go'yilmalar va
- - undan fovdalanishdan olinadigan daromadlar ogimini tahlil gilishdan iborat.
L Investitsiya loyihalarini baholash aslida uni amalga oshirishning ko‘zda
. tutilayotgan natijalarini daromadtilik darajasi va o‘zini oglash muddati bo‘vicha
- sarmoyadorning talablariga javob berishi nuqtayi nazaridan baholashdan iborat.
Baholashning scdda (statistik) va vaqt mobaynida pul qivmatining o*zgarishi
nazariyasiga asoslangan murakkab nsullari mavjud.
Sodda usullar ar’anaviy tarzda mamlakatimiz amalivotida go“llanib kelindi.
- Kapital qo*yilmalarning igtisodiy samaradorligini hisoblab chigishda xojalik
* yuritishning amaldagi sharoitlariga javob beruvchi ko‘rsatkichlar tizimni nazarda
tutildi
- Investitsiva jarayonining o‘ziga xos xususivati pulni, mualkni {mulkiy
" huquglarni) tikish va daromad olish o‘rtasidagi, odatda, bir oydan ortig
. bo‘lgan vaqtdagi uzilishdan iborat. O‘z navbatida, ilgari amal gilgan
uslubivatlarning asosiv kamchiligi Xarajatiar va daromadlami vaqt nugtayi
» hazaridan baholashni inkor etishdan iborat edi.
- Bogzor munosabatlariga o‘tish, investitsiva faolivatiga doir gonun hujjatlarini
~ qabul qilish sarmoyadorlar uchun:
“i + o investitsiyalash obyektini; s
Ceprn oo igtisodiy samaradortikni baholash mezonlarini;, - 0 o .
-+ moliyalash manbalarini: S
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-~ yakuniy natijalardan foydalanish usnllarni taniash erkinligini beedi. - -
Shu bilan birga, lovibalaming investitsion jozibadozligini baholashda inflatsiya
jarayonlarini, muqobil investitsivalash imkoniyatini, moliyalash uchun jalb
etiladigan sarmoyaga xizimat ko‘msatish chora-tadbirlarini hisobga olish zararati
paydo bo'ldi.

Loyihalami baholash mrakkab usullar bilan ham amalga oshirila boshiandi,
ular baholanayotgan loviha bovicha xatar darajasidan kelib -chiggan holda
xarajatlarni amalga oshirish vagtidagi jorly giymatiga keltirilgan daromadiar
bilan loyiha bo‘vicha xarajatiarni taqgosiashga asoslanadi, va'ni daromadiar
diskontlanishi kerak. Shu munosabat bilan vaqt omilini hisobga olgan holda
investitsiya lovihalarini baholashda ko‘rsatkichlar (usuflar)ning quyidagd tizimidan
foydalaniladi:

+ o*zini oqlash davri {muddati) (0'zini oglash muddating aniqlash usuli);

« daromadlarning sof joriy giymati; '

* loyibaning daromadlilik stavkasi,

* Joyiha daromadlilikning ichki stavkasi (investitsiyalar me’yorini hisoblab
Lhiqlﬁh usuii); S

+ daromadiiligining modifikatsiyalangan stavkasi,

+ molivaviy menejmentning daromadlilik stavkasi. . '

Loyihaning investitsion jozibadorligini baholash, odatda, barcha
ko‘rsatkichiardan foydalanishni nazarda tutadi. Bu shu narsa bilan bog'ligki,
har bir usul boshga ko‘msatkichni hisoblab chigish jarayonida bartaraf etiladigan
ayrim kamchiliklarga ega. Shuning uchun fagatging hisb-kitoblar yig‘indisi
to'g T investitsiva garorini gabul qgilish imkonini beradi.

Lovihaning o‘zini oglash davri (maddati) investitsiva xarajatlarini tﬂ‘liq
goplash uchun zarur bo‘lgan kutilayotgan yillar soni sifatida belgilanadi. 0‘
oqlash davii: o

O zini oglash yili

R {0 zini eqlosh yilidan + boshidagi olinmagan giymat
o ° avvalgi yillar soni O zini oglash yili '
T mobaynidanagd pullar ogimi

SR
AN hy

Misel (shartli ravishda}. O 'zini oglash davrini hisoblab chigish uslubiyatini
ko'rib chigamiz, Investitsiva loyihasi 1000 ming AQSH dollari serflanishini
talab qiladi, daromadlarning bashorat gilinayotgan ogimi quyidagini tashkil

giladi: birinchi yil — 200 ming; ikkinchi yil — 500 ming; uchinchi yil — 660 =

ming; tovinchi yil — 800 ming, beshinchi yil — 900 ming AQSH dollari.
Dﬁkﬂnr stavkasi — 15 % AR _-Ln,- R RT LT SO S SN IR P
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Sodda (starisiik) usu! hisob-kitoblari loyiha ikki yarim vildan so‘ng ¢ ‘gni
oglashidan dalplar berib turibdi. Bircq ushbu muddat muayyan sohadagi
investitsive uchurn daromadning talab etifadigan me’vorini hisebga olmaydi.
Bunda pul agimlarini vage nugtayi nazaridan bahelashga asoslangan ua'lub:ym‘
ancha xolisona natifalarni beradi.

O'zint oglash muddatini aniglash uchun:

— diskont stavkasi va daromadiarning pavde bo Tish davridan kelib chiggan
holda loyiha bo yicha daromadiaming diskontlangan pul oginini hisoblab chigamiz;

— to'plangan diskontiangan puf ogimini loyiha bo'yvicha xarajatlar va
daromadiar ogimining algebraik yig tndisi sifatida hisoblab chigamiz. To lungan
diskontlarigan pul ogimi dastlabki fjobiy miqdor olingunge gqadar Mtisoblab
chigiladi,

Tugorida keltivilgan formuda bo Yiche o ‘zini oglash muddatini aniglaymiz.

Puyidn «X» loyihaning o ‘7ini oglash muddatining h:sab—k!mbr keltirilean.
Diskont stavkasi -15 %.

Davr g r ] 2 3 4 5
|Pul ogimi (doo0) | 200 | So0 | 00 | 800 | 906
Diskontlangar. pul ogimi {1000) 174 378 304 458 | 447
To plangan diskonslanganpul | 000 | 826 | 448 | -5¢ | +404
oqimi ‘ | . !
To=3+ 54/458 = 3.1 yil

Stumday qilib, vaqt omilini hisobga oligan holda investitsiya gilingan summarni
goplash uchun amalda zarur bo lean dovr sodda usul bilan aniglangan muddatga
garaganda 0,6 vilga ko p.

Mazkur ko‘rsatkich shu vagt mobaynida investitsivalar loyihadan olinadigan
real daromadni bermaydigan muddatni aniglaydi. Ushbu jatayon fagat ofzini
oglash -muddati tugaganidan so*ng boshianadi. Variantlarni tanlashda o‘zin
oqlash muddati gisqa bo“lgan lovihalar afzal ko*riladi. .

O‘zini oqlash davrini uzog muddatli majburiyatlar hisobidan
moliyalanadigan loyihalar bo‘yicha hisoblab chigish magsadga muvofigdic. Loyiba
bo‘vicha o'zini oglash muddati kreditor tomonidan belgilanadigan qarz
mablag*laridan foydalanish davridan qisga bo‘lishi kerak. Ko‘rib chigilgan ushbu
ko“rsatkich, agar sarmoyador uchun investitsivaning maksimal darajada tez
gaytarilishi {bankrot bo‘igan korxonalami moliyaviy sng‘lﬂmlashmsh yn‘]la.nm _
taniash) asosiv bo‘lgan hollarda vstuvor hisoblanadi. ... ... . .o oo
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Mazlkur ko*rsatkichning kamchiliklari quvidagilardan iborat:

- hisoh-kitoblarda loyihaning taklif etilayoigan o‘zini oqlash muddatidan
so‘ng olinadigan daromadiar inkor etiladi, Demak, muqobil ioyihalari tanlab
olishda, agar fagat ushbu ko‘rsatkichni go‘llash bilan cheklanilsa, jiddiy
Katolarga vol qoyilishi mwmkin;

- undan investitsiya portfelini tahiil gilish uehur foydalanish qo‘shimeha
hisob-kitoblami talab giladi. Umuman, portfel bo‘vicha o zini oglash davri
oddiy o‘rtacha migdor sifatida hisoblab chiqilishi mumkin.

Daromadiarning sof joriy gqivmati usuli investitsiya loyihalarini
taspiflash va xarajatlarni investitsiva loyihasi bo'yvicha joriy givmatga keltirilgan
daromadiar bilan taqooslash ascsida garor gabul gilish imkonini beradi,

Daromadlarning sof joriv giymati ko*rsatkichini hisoblab chigish uchun
daromadiarning yuzaga kelish davrint diskontlash stavkasidan kelib chiqgan
holda daromadiar ogimi har bir summasining joriy givimatini aniglash; lpyiha
boyicha keltirilgan daromadlarni qoshish; umumiy keltitilgan daromadlarni
loyiha bo‘yicha xarajatlar miqdori bilan solishtirish va daromadlarning sof joriy

q1j,rmat1m (K7 hisoblab chiqish taiab etiladi, va’ni: :

K=D-X, g
bu verda: K — umumiy keltirilgan daromadlar; e
D — loyiha bo‘yicha keltiriigan xarajatiar. X

. K salbiy miqdorga ega bo‘lganda, sarmoyador loyihalarni rad etadi. Bir

- necha variantiarni ko“zib chigishda ushbu ko‘rsatkich migdori katta bo‘lgan
" l_omha afzal ko'riladi.

- Tahlil etilayotgan «X» loyiha bo‘vicha (X) ko‘rsatkichni hisoblab chigamiz:

1 1 :
Davr o 1 2 3 4 5
Puf ogimi (1gogy | 200 | s00 | 600 | 800 | 900
Diskontlangan pul ogimi {1000} §74 378 394 458 447
Daromadiarning ununtiy keliirilgan 174 » 378 + 394 + 458 + 447 = 1851

K=1831-1000=831.

K ning ijobly migdori mazkur lovihani amalga oshirishdan sarmoya
aktiviarining giymati qanchaliik o‘sganligini ko‘rsatib turibdi. Shuning uchun
daromadlarning sof joriy givmati eng kaita bo‘lgan loyiha afzal ko‘ritadi. X
ko‘rsatkichi mutlaq ko‘rsatkichlar toifasiga kiradi, bu esa investitsiya portfeli
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boyicha { K)ni aniglash uchun taniangan loyihalardan olingan natifatami jamlash
imkonini beradi.
Mazkar ko‘rsatkichning kamchilikiari guyidagilardan iborat:

+ K ning mutlag giymati investitsiya loyihalarini givosiy tahill gilishda
har bir variant bo‘yvicha go*yilmalar hajmini hisobga olmaydi;

- Joyiha bofyicha (K} migdori nafagat xamjatlar summasi va vaqr mohaynida
daromadlar ogimining tagsimlanishiga bog'liq. Natijalarga diskontlashning,
go‘llaniladigan stavkasi katta ta’sir ko'rsatadi. Xaiar darajasini baholash esa
subyektiv tarzda amalga oshiritadi.

Diskontlash stavikalarining «X» loyihaning daromadiigiga ta’sivini ko rib
chigamiz. Diskons stavkasining o'sishi bilan (K)ning o‘7garishi,

Diskoritiash stavkasi, % fos L o151 25 [ 35 | a5 |
Daromadlarning sof joriy qiymati +1526 | +851 | +410 | +108 | -106

Diskont stavkasining oshishi aktiviarning real o*sishi migdorini pasaytiradi.
Shunday gilib, bir lovihaning o'zi bozoming diskont stavkasi bilan baholarngan
turli sharoitlarida turli xil patijalarni beradi va foydali lovihadan zaradi loyihaga
avlanishi mumkin,

Loyibaning daromadlilik stavkasi wsali xarajatiar migdori va daromadlar
oqimi bilan farg qiladigan investitsiva lovihalann taqgqosiash imkonin beradi.
Optimal loyihand tanlash xarajatiar birligini haholashga ascslangan.

+ Loyihaning daromadlilik stavkasi ikkita usuida hiscblab chigiladi:
I.S=K/Xx100% 285=D/X

anchl holatda samaradorlik koefTitsiyenti foiziarda o'lchanadi va xarajatlar
birfigiga sof keltirilgan daromadning darajasini ko‘msatib tuyibdi. Tekinchi holatda
ko‘rsatkich loyiha bo‘yicha fjobiy va salbiy pul ogimlarining 0°zare nisbatini
aks ettiravchi indeks hisoblanadi,

 Tahlil efilayoigan «X» loyiha bo yicha daromadlilik stavkasini hisoblab chigish:
e loyiha boYicha kelfirilgan xarajatlar — 1000;

S keltirilgan daromadlar summasi — 1851; A T
V" daromadlarning sof Joriy giymati — 851 ' AT -:_‘-"5
5 Loyvikalarning deromadiilic stavkasi: e e ‘*”*a' i*':ﬁ

gt 18§ =851/1000x 100% = 85,1%; 2.5 = ISSI}IOOO 1,85. ¢

Loyihaning daromadlilik stavkasi investitsiyalar birligiga loyihani amalga
oshirishdan aktivlarning o‘sishi miqdorini ko“tsaiib turibdi. Be X migdor
noldan kattaligini tasdiglaydi. Investitsiya garorlarini gabul gilishda, agar ko‘rib
chigilayotgan loyihalarda miqdor bir xil bo‘lsa 5 ko rsatkich afzal ko‘riladi.
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ko‘rsatkichi mutlag hisoblanadi, shuning uchun lbyiha]ar daromadlaming
sof joriy givmatiga ega bo‘ladigan holat yuzaga kelishi saumkin.

Misol. Faraz gilayhik, takiif etilgan ikkita loyihadan birini ianlash zarur.
«L» loyiha 900 summadagi investitsivalashni talab qiladi, daromadlar ogimi:
birinchi yil — 300, ikkinchi yil — 400, uchinchi yil — 600. «AD loyiha 325
summasidagi xarajatiomni selab giladi ve gquyidagi daromadlami ta’minlaydi:
birinchi vil — 100; ikkinchi yii — 200, uchinchi yii — 300 Qaror qabul gilish
uchun fovdalaniladican diskontiash staviasi 10 foimmi tashiil giladi.

K ko ‘vsatkichini hisoblash:

Ko‘reatkich «L» loyiha «M» loyiha
Druamniy keitirilgan daromad (D) 1055 482
Lovika boyicha xarajatlar (X} . 900 325
K ko rsatkich + 155 + 1537

- Tublil efilayoigan loyihalar bo Vicha daromadiar sof joriy qiymatining miqdori
katta farq gilmaydi. Lovihani tanlab olish uchun toyiha daromadliligi stavkasidan
Joydalanish magsadga muvofig:

L foytha: S = 155/900% 100% = 17,2%.

Lloyiha : § = 155/900% 100% = 17,2%.

Sarmoyador uchun «Ms lpyiha foydalirog, chunki u 2,5 marta ko'p
daromuadfilik stavkasiga ega.

5 ko'rsatkichining ustuniigi shundan iboratki, u nisbiy bo‘lib, investitsiyalar
birligining samarasini aks ettiradi. Bundan tashqari, resurslarning cheklangantigi
sharoitida ushbu ko‘rsatkich eng samarali investitsiva portfelini shakltantirish
imkonini beradi. Hisob-kitob natijalarining diskont stavkasiga bog ligligi mazkur
ko‘rsatkichning asosiy kamchilig:.

Leyiha daromadiiligining ichki stavkasi loyihadan keltirilgan daromadiar
summasini investitsiyalar {xarajatlar} migdoriga tenglashtiruvchs diskontiash
stavkasini o‘zida namoyon etadi. Ushbu stavka daromadlar sof joriy giyvroatining
nol migdorini ta’minlaydi. Vshbu ko rmsatkich yordamida investitsiya loyihalarini
baholash diskontlash siavkasining unda Joyihalar zararsiz bo‘ladigan eng katta
miqdorini aniglashga asoslangan.

Loviha daromadliligining ichki stavkasi quyidagi tartibda hisoblab chigiladi:

- A Diskontlashning ixtivoriy stavkasi tanlab olinadi va uning asosida loyiha
bo‘yicha daromadiarning umumiy joriy givmati hisoblab chigiladi.
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B. Loyiha bo‘yicha xarajatlar daromadlarning keltirfigan summasi bilan
solishtiriladi. Agar diskontiashning dastlabki ixtiyoriy stavkasi davomadlar sof
joriy giymatining nol miqdorini bermasa, u holda ana shu goida bo‘yicha
diskontlashning ikkinchi stavkasi tantab olinadi:

- agar K>( bo'lsa, u holda diskontlashning vangi stavkasj dasilabki
stavkadan katta bolishi kerak;

- agar X,<0 bo'lsa, u holda diskontlashning yangi stavkasi dastlabki
stavkadan katta bo‘tishi kerak.

V. Diskontlashning iKkinchi stavkasi daromadiarning urmamiy joriy giymmati
loyiha bo‘yicha xarajatlardan ham ko’p, ham kam migdorda olingunga gadar
tanlab olinadi.

G. Loyiha daromadliligining ichid stavkasi interpolyatsiya usuli bilan hisohlah
chiqifadi.

Misol, «K> loyiha daromadliligining ichki stavkasini hisoblal chiging, u
ho vicha xarajorlar 1200 ni tashkil giladi, villar bo Yicha daromadiar ogimi:
50, 200, 450, 500, 600.

Yechish:

1. 5 foiz stavkasi boYicha diskontlangan darvomadlar ogimining summasi
guyidagini tashkil giladi:

ABHIGITIEITALITATO=IAIY. e mes b
2. K i aniglaymiz: ST e
14991200 299, yani K>0. ovia

3 Diskontlashning vangi siavkasini ranlab olamiz, U 5 fbazdﬂn yuqaﬁ
bo lishi kerak, chunid K > 0.

4. 20 foiz stavka bo vicha diskontlangan daromadlarning wmumiy oq:mmf
hisoblab chigamiz. . e e, -
ST+ AI=923. o e
5. K ni aniglaymiz: | St
L 923—1200=-277, vya'ni K<0. * BEEES
) Daromadlilikning xckk: stavkasini hisoblab chzqamiz N
[ 1499 [

1200

| 923 20%
S N .. e b2l .ﬂ, T .
“i% b} nisbatlarni tuzamiz va tenglamani yechamiz: “ TSR

+.X]
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'-'.-F'if;P"ﬁ'%'f{fE-;i*i'-'--.fi’i.r.;.i-'é:i':;*'" e .sf;z hudiw U el L4 ‘
e FEERarary Aa) u_;’"';;;'f,, 1449_;200 > (5 X) i »3-‘;;.5?«\ FPENT § LvAYTy
E-f-.'é;!i'."-:?‘k*?'i}}*"*'f'. R I 3449_925 - 20 PR g O SRR A
o .’--'-3'; Goeminhl 200 X fi*'ﬁ':‘-’f’ Sy TR P2t A EuS
ity fa afrf T e SR, - 576 - 15 C i dnmmte T
FET A FENTEN PRI A SO R A LA X = 7,3 % R SRR R e

v) dammadhhknmg mhk: stavkasini hisoblab chigamiz: { pieed s o
- S+7.8 =128%.

Daromadlilikning ichki stavkasining kaita migdoriga ega bo*lgan loviha
afzal ko‘riladi. Investitsiya lovihatarini tahli gilish va taniashda ushbu stavkadan
foydalanish ushbu ko‘rsatkichni talqgin etishga asoslangan. Daromadlifikning
ichki stavkasi nafagat xarajatiarning ushbu summasi bilan, balki daromadlar
oqimi bilan ham namoyon etilgan muayvat loyihaning individual korsatkichi
hisobjanadi.

Mispl, Daromadlarni vaqt mobaynida tagsimlashning deromadlilikning ichki
stavkasi ko ‘rsaflichiga ta’sirini ko vib chigamiz. 1, I va T foyihaiar bo ‘yicha
daromadiar va xarajatlar ogimiavini taklil gilamiz.

Pul ogimining daromadlilikning ichii stavkasiga ia 'siri:

‘ :

Ko‘rratkich i 1 loyiha | ¥ layiha 1i¥ loyiha s

Xarajatlar: 1200) {1200) (1200) ‘

birinchi yit 500 900 400 |
ikkinchi yil 500 400 200
wohineki yil 300 1 200 20¢
Daromadlilikning ichki stavkasi 12 % 16 % 0%

Barcha uchia loyiha bir xil xarajatiarmi talak giladi va daromadiar summasi
tegishii yillar molivaviy hisobotlarida namoyon etiladigan ko ‘rinishda bir-biriga
mos keladi. Biroq vagr mobaynida daromadiar ogimini tagsimlashdagi farglar
ko Tth chigifayorgan ko ‘rsatkichga katia ta’siv ko rsatadi. IT loyiha boyicha
daromadlililning ichki stavkasi I loyihadagiga qaraganda qariyb 1,6 marta
VGO,

Daromadlilikning ushbu stavkasini xatarning ehtimoliy oshishi sharoitida
loyihaning bargarorligini aks ettinavchi nuning gandaydir emustahkarriik zaxirasis
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sifatida talgin etish mumkin, Umuman iqtisodiyotga ham, biznesning muayyan
turiga ham tegishli bo‘lgan o*zgarishlar diskontlash stavkasining mos darajasini
talab qitadi. Daromadliligining ichki stavkasi yugori bo‘lgan Joyihalar ancha
jozibador, chuaki ular investifsiya sarmoyasi giymatining oshish ehtimoli
bilan boglig unga tushadigan katta yuklamaga chidashga godir. Daromadiilik
ichki stavkasining hisoblab chigilgan migdorini vwshbu muayyan sohada
sarmovaga daromadning talab etiladigan me’yori bilan taqgoslash dastlabki
bosgichda samarasiz loyihalami rad etish imkonini beradi. Mazkur
ko'rsatkichlarni taggoslashga asoslangan loyihalami baholash usuli quyidagi
jiddiy kamchiliklarga ega:

- ushbu ko'msatkichdan investitsiva porifelini baholash uchun foydalanish
qivin, chunki u fagat muayyan loyihani tavsiflaydi;

- ynazkur ko*rsatkich loyihaning igtisodiy hayoti mobaynida bir necha
yitik salbiy pul ogimlariga ega bo'igan (ko‘chmas mulkni narxini bo‘lib-
bo‘lib to‘lash sharti bilan xarid gilish yoki bir necha vil mobaynida amalga
oshiriladigan obyekt qurilishi) loyihalami tahlil gitishda alohida go‘flanilishni
talab giladi.

Investiisiya loyihasi daromadliligining modifikatsivalangan stavkasi
wsuli pul mablag‘larining bir necha marta cheiga ketishi hollarida yuzaga keladigan.
loyiha daromadiiligi ichki stavkasining muhim kamchiligini bartaraf etish
imkonini beradi. Yuqorida ko‘rsatilganidek, ko‘chmas mmlkni narxini bolib-
bo'lib to'lash sharti bilan Xarid gilish yoki bir necha yil mobaynida amalga
oshiriladigan obyekt qurilishi prl mablag‘larining bir necha marta chetga chigishiga
misol bo'Jadi, Daromadiligining ichki stavkasin hisoblab chigish uslubivati
keyingi villarda investitsiya loyihasiga sarflash uchun moTallangan summalarmi
ushbu stavkaga feng bo'lgan stavka bo“vicha gayia investitsivalashni nazarda tutadi.
Biroq amaliyotda buni qo‘llash ehtimoli kam,

Agar loyiha bo‘yicha xarajatlar bir necha yil mobaynida amalga oshirilsa,
u holda sarmoyador kelgusida loyihaga sarflashi lozim bo‘lgan vagtincha
bo’sh turgan mablag‘larni boshga, ikkinchi darajali loythaga investitsiya
gilishi mumkin. Bunday vaqtinchalik invesiiisivalarga nisbatan qo‘yiladigan
aspsiy talablar — bu xavisiziik va likvidlilik, chunki go yﬂgan mablzg‘iar
asosiy investitsiya loyihasi bo‘yicha xarajatlar jadvaliga muvofiq anmiq gaytarilishi
zarur, Xavisiz likvidli stavka migdor moliya bozorini, odatda, tolash muddati
besh vil bo'lgan daviat zayomi obligatsivalari bo‘yvicha daromad darajasi
orgali tahlil gilish asosida aniglanadi. Biroq har bir muayyan holatda xavisiz
likvidli stavkaning migdori yakka tartibda amqlanadl odatda, umng daIﬁJEISl
nisbatan yuqori ¢mas. ERPUNSEN
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o Xavisiz likvidli stavka bo'yicha xarajatlarni diskontlash nlaming umumiy
jorly givmatini hisoblab chigish imkoniyatini beradi. Daromadlilikning
 modifikatsiyalangan stavkasini hisoblab chigishda:

AL Darormadliligining xavisiz likvidli stavkasi aniglanadi.

- B Loyiha bo'vicha investitsivatash villari bo*vicha taqsimiangan xarajatlar
xavisiz likvidli stavka bo‘vicha diskontlanadi.

. ¥, Modifikatsiyalangan pul ogimi tuzitadi.

- . Muodifikatsivalangan pul ogimi asosida daromadlilikning
modifikarsivalangan stavkast hisoblab chiqgiladi.

Misol, Daromadlililtning modifikatsiyalangan stavkasini hiseblab chigish
tarsibini ko rib chigamiz. «Re loviha maviud bo'lib, uning xargjatlari 750 ni
tashicil giladi, villar ba vicha daremadiar ogimi: 400, 500, 700, 600 Dckinchi
yilda loyihaga Kiritish uchun mo Yjallangan mablag Yar bir yilda xavfsiz loyihaga,
masalan, daviat gimmaili qog'ozlarign joyiashtirilishi mumkin. Agar ushbu
gimmatli gog'oziar yillik 4 foiz daromadni ta’minlase, u holda sarmovador
birinchi yil wchun quyidagilari sarflashi lozim: 750 — asosiy ioyihaga, 750
[PV 4% = 750 x 0,9615 = 721 — davlat qimmatli gog‘oZlarign. Umumiy
lavesitstyalar 1471 ni tashiidl giladi.

Keyingi hisob-Kitoblar loyiha daromadliligining ichki stavkasini hisoblab
chigishdapi kabi interpolvatsive usuli bilan amalga oshirviiadi, Pul ogimi
modifikaisiyalangan ko ‘rinishda guyida berilgan,

Pul ogimini xavfsiz Hkvidli stavka bo yicha modifikcatsivalash:

. Davr D ] 2 3 | 4 5
. Pel ogimi {750) i (750) | 400 500 700 600
. Modifitsivalongan pul ogimi 3 {1471} f} 400 500 700 600

Modifikatsiyalangan daromadlifik stavkasi = 11,8 %

Envestitsiya loyihalarining jozibadorligini bahotash usullarini yaxshilash
sarmovadorning loyihalarni amalga oshirishda olinadigan daromadiardan
fovdalanishiga bog‘liq. Ushbu mablag‘lar sarmoyadorning moliyaviy
imkanivatiart va siyosatidan kelib chigib, turli xiidagi yangi loyihalarga investitsiya
gilinadi, Bunday loyihalar bo‘yicha xatarning yo‘l go‘yiladigan darajasi asosiy
foytha uchun mo‘ljallangan vagtinchalik bo‘sh turgan mablagflarni sarflashdagiga
qaraganda yugori bo'lishi mumkin. Bundan tashqari, investitsiyalarni
divessifikatsivalash mumkin. Asosiy loyihadan daromadlar olish bosqichida
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malivaviy sivosatni belgilovehi sarmovador bo‘lajak investitsiyvalar
daromadliligining o*rtacha stavkasini hisoblab chigadi. :
Moliyaviy menejmentning daromadlilik stavkasini hisoblab chigishda:
A. Daromadliligining xavfsiz Hikvidli stavkasi aniglanadi. 4
B. Investitsiva lovihasi bovicha xarajattarning xavfsiz likvidli stavka bc‘yicha .
diskontlangan summiasi hisoblab chigitadi.
V. Daromadlilikning o‘rtacha stavkasi aniglanadi. 1‘"
G. Tahlil etilayotgan investitsiya loyihasidan olinadigan, daromadlilikning-
o‘ttacha stavkasi bo‘vicha 1o’ plangan daromadiarning umumiy bo‘lajak q1ymal:1 |
hisoblab chigiladi. .
Misol, Hgari keltivilpan «R» loyiha uchun moliyaviy menejmenmmg
daromadlilik staviagini hisoblab chigamiz. Loyiha bo yicha xarajafiarming joriy
giymati 1471 ni rashkil giladi. Agar daromadlilikning o'riache stavkosi &
Jolzga teng ba ‘.{S‘a foythadan olinadigan dmmadfam:rg bo ‘Iq;ak qzymaﬁn! :

amqiaymm

.1.-15.- ::5"' -
L 400[FVE® =400x12597 =504 . .-
BRI e : ST T LA
i GO0LFVE® =600x10= 600 i
_:.!'i-’_:- '

700l FV E* = 700% 1,08 = 756 .'__-I.x:'.':'.i:':f‘.:ﬁli i
Summa = 3443 S

JﬂFuf ogimini xavfsiz likvidli stavkasi bo vicha modifikatsivalash:

R Tolirlajsials|
. |2 Pul ogimi (750)1(750)|400(500{ 700 600 ] 110,
" '|3. Modipkassivaiangan pui ogimi| 1471) 0 | 01 0| 0 12443] ok
Molivaviy menejmenining daromadiilik stavkasi = 10,7% -

Loyiha daromadliligining ichki stavkasi daromadiilikning xavisiz likvidi
stavkasi bo‘yicha {(xarajatlarga nisbatan go‘llaniladigan) va o'rtacha stavkasi bo‘yicha
{daromadiar ogimiga nisbatan qo llanﬂadagan) modlﬁkatmyalangan pul oqmn
nchun hisoblab ch.lqlladl : N
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4 5.4, Soliq solinishi munosabati bilan korxens, giymatini babolashuing::::
{ 0°Ziga x08 xususivatiart ety

hIT
G

Korxona (biznes)ning bozor diymatini shakilantirishning o‘ziga xos
xusustyatlagidan biri bo‘lib uning solq solishga boglicligi hisoblanadi. Qiymatni
baholash amaliyotida ushibu holatga hozircha yetarlicha ¢’tibor garatilmayapti.
Korxona giymatini baholashda devarli hech qachon ushbu qiymatda buyurtmachi
baholangan korxona (biznesydan fovdalanishning muayyan vo‘nalishlaridan
kelib chigib tolashiga w‘e‘ri keladigan soliglar ganday aks ettirilgantigi hisobga
olinmavdi.

Shu bilan birga, buyurtimachini korxonaning «sofe qiymati emas, baiki
undan foydalanishning real moliyaviy ogibatiari — uni xarid gilish xarajatlax,
uni sotishdan tushadigan tashum yoki undan foydalanish samaradoriigi (xarid
gilish giymatigz Kiritilgan daromadlar), obyekini boshga korgona ustav sarmoyasiga
ulush sifatide kiritish natijasida aivimat va slush miqgdorining o ‘zgarishi, obvekini
vstav sarmoyasiga badal sifatida olish natijasida o°z korxonasi mulki qiymatining
o'‘zparishi gizigiiradi.

Ushbi holatlarda mazkur harakatiar bilan bog‘lig barcha xarajatlami hisobga
olish va tolash lozim. Demak, solig omili real baholash natijalariga bevosita
ta’slr ko' rsaiadi.

* Korxonani baholashning soliq muhitini tahtil gilishda quyidagi holatlarni
hisobega olish zarut;

Birinchidan, Xorxonaning turli xildagi mulkiari turli xildagi soliglar orgali
solig tizimi bilan o‘zaro harakai giladi.

Tdcinchidan, Xorxonani baholashga bevosita va hilvosita ta’sir ko rsatuvchi
soliglarnid bir garashda korxonani baholashga taallugli bo‘lmagan boshqa soliglar
orqali cnisgaralasn lozim,

Uehinchidur, korxonaga birinchi galda daromad keltirovehi obyekt sifatida
garaliski %erak. Ana shunday yondashuv go‘llanilganda, soliglar mulkdan
foydalanishdan oiinadigan daromadlar hisobidan goplanadigan xaraiatlarning
muhim moddasi sifatida ishtirok etadi.

Tijorat tashkilotlaii faokvatining tahlili shuni ko‘rsatmogdaki, ulaming
soliq to‘iovlanning asosiy manbasi bo’lib tushum ishtirok etadi. U moliya
resurslariiing asosiy manbasi hisoblanadi va mabiag’lar (sarmoya)ning tijorat
faoliyariga jalb etilgan ayianmaning moliyaviy tomonini tavsifiaydi,

Korxona giymatini baholashda faolivatning turli yo‘nalishiari uchun ko‘zda
titilgan soliq imdiyozianm to'g' n baholash eng muhim.
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Misof. Bir yilda 100 mln. so'mni tashkil giladigan bir xl yalpi fovda
ko ‘rsatlichiga ega bo‘lgan ikkita korxonani baholash zarur.

Bunda B korxona moliyalash manbalarining tarkibida har yili 10 foiz
stavicasi bo vicha foiziar vo lanadigan 50 min. so‘m migdorida kapital go ‘yilmalar
wchiur kreditiarga ega.

A korxona bank kreditlaridan foydalanmaydi.

Domun hujietari bilan belgilangan imtivoglarni hisobgu olgan holda ikkala
korxonaning daromadiiligini solishtiramiz (5. 2-jadval).

Ikkita komxona daromadlaridagi farg ascsiy vositalarga kapital qo'yilimalar
uchun kredit foiziari bo‘yicha soliq imtiyvozlaridan foydalanish tiifayli yuzaga
keladi. Bu foyda fagat kredit uchun foiz stavkasi soliq solish stavkasidan past
bo‘lganda, o°rin iishi mumkin, Aks holda, daromaddan kreditorlar foydasiga
chegirmalar migdori daviat foydasiga chegirmalar migdoridan yugori bolishi
mumkin va berilgan imtivoziardan teskar samara kelib chigadi.

5. 2-jodval
Korxonatar daromadiiligini qiyosiash, min. so°m
’ |
Ko'rsatkicklar 4 korxong Blorxong |
Yalpi fovde : 100 i00
Kredit uchun foiziar ¢ 5,0 \
Saliq w longunga gadar foyda 10 250
Foyda solig™i (15%) Is ‘ 14,25
iSaf fovde (mudkdoriar daromadi} 85 80,75
Efarxom [feolivasi kelfiradigan umumiy daromad 55 85 75
(mulkdoriar va breditoriar doromadi} !
Korxona daroemadidagy farg 0.7%

Normai faolivat ko*rsatayotgan igtisodivotda uzoq muddatli kreditlar bo*yicha
foizlar stavkalari foyda uchun korporativ solig stavkalaridan ancha pastligind
hisobga olgan holda solig imtivozlarini hisobga olish mexanizmi korxona
(biznesning bakolash giymatini hisoblab chigishning ajralmas (ismi hisobianadi.

Ushbu omilning ta’sirini anigiash uchun foyda soligi stavkasi, kredit uchun
fotz stavkasi va kredit summasi o‘riasidagi bog*liglikni chigarish zarur. Yugoridagi
misoldan ko‘rinib turibdiki, korxonalar daromadidagi farg (0,75 min. so'm)
berilgan kredit uchun foiz to'lovi {5 min. so'm) va fovda solig*i stavkasini (15
foiz) 0‘zida namoyon etadi.
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Soligdan yutish quyidagi formuia bo’yicha hisobiab chigilishi mumkin:
S,=KxF xF, . . o &
bu yerda: S, — soligdan yutish; ) AU " 1 _
A € berﬂgan kredit miqdori; v e M TR e St
F kl'edlt “C-h]]ﬂ f’D]Z Sta'VkﬂSl, o ) "._ el o *- :.,i-.'j;.-:.:_:,'_i:,__E._x..:'l ik
F fﬂ}'da thg i stavkasi. e E AR e TR N ;
Endi uzoq muddat}i istigbolda soligdan j.rutlsh samarasini hisoblab ::hlqlsh B
- lozim, Buning nchun ushbu samaraga komona cheksiz villar davomida ega bo‘lishini =
tasavvur qilish va muddatsiz annuitet formulasini qollask zamr, Mazkur holatda
mhqdan yutish joriy givmatining formulasi quyidagl ko‘rinishga ega bu‘ladl

-5';.“,4I K xF xF,
PV, = i Fj‘r =KxF,
by yerd& PY,_, — soliqdan yutugning jory giymati.

ﬂemak m!iqdan yutugning joriy givmati quvidagini tashkil giladi:

S0min.-somx 3 15=75min. so'm. .

Endl kredit jalb gilmagan A korxona 16 folz ishlab chigarish rentabelligiga
(korxonaning daromadiiligi) ega deb jaraz gilamiz, «Korxona abadiys deb faraz
gilsan holda muddatsiz annuitei formulasi bilan daromadli yondashuvning
soddalashiiriigan varianti bo ‘vicha uning qiymatini anigiaymiz. Agar sof fovda 85
min. so‘mni tashidl gilsa, ¢ holde kerxonaning jorly givmati 85 min, som /0,15
— 566 min. so'mni rashkii giladi. Endi A korxona xuddi B korvona olgan hajmdagi
va xudd? o'sha shartlarda uzog muddaili kreditdan fovdalana boshiadi deb faraz
gilamiz. Mazkur holaida uning giymati soligdan yutgning joriy givmati migdorige
oshgan va 566 + 7,5 = 573,5 min. so'mni tashkil gilgan bo Tar edi. |

Shunday gilib, umumiy holatda korxonaning jorly qivmati daromadli |
yondashuy asosida solig imtiyozlarining wzoq maddatli bahosini o°zida namoyon.
etuvchi soligdan yutugning qivmatini hisobga olgan holda aniqlanishi kerak: |

V = PVh “+ ‘PFm »

b verda: ¥ — korxonaning umumiy baholash giymati; -

PV, — soliqgdan yutugni hisobga olimagan holda korxonaning jorty q1}rmau, .

PV — soligdan yutugning joriy qivmati. |
| Ushbu algoritm soliq imtivozlarining har ganday turida korxona giymatini.

- aniglash uchun go‘llanilishi mumkin.

Korxona qiymatini baholashda soligiarning ta’siri barcha aktiviar va -
xarajatlarning barcha elementlariga nisbatan hiscbga olinishi iozim. Masalan,
bino qurilishi uchim zarur bo‘lgan materiallar giymatini baholashda qo‘sqilgan
qgiymat solig'i (QQS) summasini hisobga olish kerak. Bu shu bilan izohlanadiki,
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matertaliar vetkazib beruvehisi tomoenidan to‘langan QQS, mazkur holatda
sotish hajmi uchun hisoblangan QQ% summasidan cheginna gilinishi mumkin
emas. Ana shunday obvektlar bo'vicha pudraichilarga tolangan soliq stmmasi
obyekilar balans giymatini oshirishga kiradi. Demak, o'xshash obyekini bunyod
etish uchun moddiy xarajatlar nugtayi nazaridan bino givmatini baholash
uchun guyidagi formuladan fovdaianish lozim:

Q. =M x(1+ Ny

bu yerda: ¢ - qurilayotgan binoning baholash qiymatiga kiritiladigan
moddiy xarajatlar migdori;

M — moddiy boyliklar» gismi bofyicha hisobga olinadigan materiallar va
boshqga boyiikiarming bozor nand;

NQQS — qo‘shilgan givimas solig'i stavkasi.

Agar gap togallangan kapital gurilishi bilan ishga tushiriladigan obyekt
haqgida emas, balki, masalan, bevosita xarid gilish orqali ishga tushiriladigan
mashinalar,. jihozlar, transport vositalari va asosiy fondlaming bashqa obyektlari
hagida ketganda edi, v holda xaridor tomonidan to'langan QQ8 summasi
bunday obyekt giymatini baholashda hisobga olintnagan bo‘lar edi. Chunki u
xaridor korxonasini sotish hajmigs hisoblangan soliq sumimasidan chigarilishi
iozim bo‘lardi.

Yugorida keltirilgan formuladan obvekt giymatini baholashgs nisbatan xarajat
mgtayl nazaridan vondashuv chopfida xarajatning har bir gismi hisoblab
chigqilayotganda foydalangan ma’qul.

Baholanayotgan obyektdan ganday magsadlarda foydalanilishini hisobga
olish lozim. Yetkazib beruvchi tomonidan to‘langan QQSni qopiash vsuli ana
shunga bog’liq, Qonun hujjatlari bilan korxona faoliyatining gator yo'nalishlari
- sotish hajmiga soliq hisoblashdan ozod etilgan.

Agar vetkazib beruvchi to‘lagan QQS surnmast obyyektning balans giymatiga
tegishl bo‘lgan asosiy vositalar obyekti baholansa, u holda ushbu giymat uni
baholash vaqtida QQSni hisobga olgan holda anigianishi kerak, ya'ni:

" V,, = Vi XU + Npgs )

: 'bu yerda: V — asosiy vositalar obyektining baholash givmati;

' — haholanayntgan asosiy vositalar obyektiga o‘xshash obyekining bozor
qumau

Asosiy vositalarni baholashda QQS omilini hisobga olish metodologivasini

nomoddiy aktivlarni baholashda to‘ligiicha qo'liab bo‘imaydi, chunki soliq
hagidagi gonun hujjatiarining talabtar bu yerda deyarli o*xshash. Intellektnal
mulk obyektlariga tegishli bo‘lgan nomoddiy aktiviar haqida gap ketayotganda
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«mehnat» omilini hiscbga olishda vazivat boshigachia tus oladi. Bu verda ko'p
narsa bunday obyektiarga tegishii bo‘lgan huquglarni qo'lga kiritish qanday
shartnoma bilan rasmiylashtirilishiga bog'liq. Agar buxgalieriik hisobi, muailiflik
huquglari, patent-litsenziva faolivati bagidagi qonun hujjatiarida bunday
huquaqlarni go‘iga kiritish muallif yoki boshga hugug egasi bilan tuziladigan
pudrai shartnomasi bo'vicha ko‘zda tutilgan bo‘lsa, u holda nomoddiy aktiviar
obyektini baholashda quyidagi formuladan foydalanish mumkin: :
- S, x {1+ N,
e = G N e+ N, )
Lz bu yerda: Q . — nomoddiy aktiviar obyektining haholash giymaii;

S - huquqg egasining go'liga to'langan summa;
N . — mehnatga haq to‘lash fondiga hisoblangan umumiy stavka;
it N — daromad solig"i stavkasi;
N — pensiya fondiga badallar stavkasi

Agar huquq oldi-sotdi shartnomasi bo‘yvicha jismoniy shaxsdan go‘lga
kiritilsa, v holda nomoddiy akiiviar pbyekiini baholash uchun  quyidagi
fﬂrmuladan foydalam!adL

Sy

QM:E"”N'E#

5.5. Bank biznesini baholashning o‘ziga xos xusnsiyatiari |

' lqtisodiyotning bank sektori o*zining bir gator xususiyatlariga ega bo‘lib,
bular uning givmatini baholashning oziga xos xususiyatlarini telgilab beradi.
Ushbu xususiyatiar ichida quyidagilarni ajraiish mumkin:

-+ (Fzbekiston Respublikasi Markaziy banki tomonidan faolivatning
reglamentlanishi va nazorai gilinishi;

» p‘z sarmoyasining nisbatan past darajasi va garz mablag*larining yugori
salmog*i;

« bank balansida xatarlar jamlanishining yugori darajasi;

- buxgalterlik hisobining o‘ziga xosligi;

« ko’plab bank operatsivalarini amalga. oshirish va rasmivlashtirishdagi
murakiabliklar,

Igtisodivot rivojlanishida bank tizimid pul aylanishini ta’minlashda, sarmoyalar
harakatida, sanoat va tijorat korxonalariga rivojlanish uchun imkoniyatlar
berishda, igtisodivotni rvojlantirish magsadida aholi jamg*armalarini jalb etishda
muhim rol o°vnaydi. Bunday vazifani banklar jamiyatga o‘ziga xos mahsulotni,
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ya'ni o‘zlari boshga jovga sotish maqgsadida bir joydan arzonroq xarid giladigan
puilarni berish orqali bajaradi. Bozordagt operaisivaiar, asosan, o'z mablaglari
hisobidan emas, balki qarz mablag‘iari hisobidan amalga oshiriladi. Bunda
aktivlar va sarmoya renfabelligining yugor darjasi xatartaming kredit tashkilotlar
balansida jamianishipa olib keladi. Shu munosabat bilan tijorat banki
barqarorligining bir qator muhim belgilarini ajratish lozim: sarmoyaning
yerarli darajasi; likvidii balans; to‘lov gobilivati; sarmoya sifati bo*yvicha talablarni
qondirish; past darajali xatar. Shuni ta’kidlash lozimki, yugorida ko'rsatilgan
beshia belgidan uchtasi bank sarmoyasi ko*rsatkichlanga kiradi.

Amaliyoida jamoatchilikning tijorat banklariga bo‘lgan ishenchini sagiab
turisheting ma’lum bo‘lgan ko*plab choralari mavjud. Bozor iqtisodivoti shianoitida
ana shunday choralar jumnlasiga go‘shilish va qo*shib olish (xarid gilish) kiradi.
Bank sekrorida sodir bo‘ladigan go“shilish va go*shib olishlar tabiati, hatto
gat’iy tartibga solish sharoitida ham wami rag‘batlantiravehi ko‘plab omitiar
hilan belgilab beriladi. Ular ichida quyidagilarni ta’kidlash mumkin: fovdaning
0'sishiga ega bo'lishga intilish; naqd pullamning chigib ketishi xatarini pasaytirish
va nufuzni mustahkamiash; yugori maiakaii kadrdarmga ega bo‘lish.

Bankiar boshga tashkilotlardan ajratib turuvchi fackivatining o‘ziga xos
xususiyatlarini ular giymatini baholashda hisobga olish lozim. Banklarni
baholash «qo‘shib oluvchi» bank akstvadoriar uehun adolatli napomi aniglash,
shuningdek, sotuvchi uchun eng magbul nanini belgilash magsadida amailga
oshiriladi. Bankrot bo‘lgan bankni tugatishda baholash nazorat giluvchi organ
kreditorlar uchun goplashning eng yugori giymatini ta’miniay olishi uchun

Yugorida ta’kidlanganidek, bank faolivatining o°ziga xo0s xususiyati moliyaviy
qarorlar gabul gilishdan iborat. Xarajat!i usul bilan aktivliarni baholash kredit
tashkilotining qiymatini aniq belgilash imkonint bermaydi, chunki ularning
real giymati ancha past bo‘lishi mumkin, Ayni payida, bank balansining kredit
portieli, qgimmatli qog‘ozlar porifeli kabi ak{ivlari puxta tekshiruvlarsiz noto‘g'Ti
baholanishi mumkin. Bozorda foiz stavkalari va valuta kurslarining har kunlik
o‘zgarib turishi ogibatida aktiviar bozor giyvmatining o‘zgarishi bunday
murakkabliklarga sabab bo‘ladi. Foiz stavkalatidagi farq o'yini jiddiy muammoni
keltirib chigaradi va natijalarning ishonchlilik darajasini pasaytiradi.

Baok giymati ko'pincha aksivadorlik sarmnoyasining qiymatiga bog‘lig bo‘ladi.
Bank giymatini baholaghda ikkita ko‘rzatkichga asoslanish mumkin: mutlag va
nisbiy.

Mutlag ko satfdch asosan bank egalari voki aksiyadorlariga pul mablag‘larining
ogimi sifatida namoyon bo‘ladi. Bundan shu narsa kelib chigadiki, bankning
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o'z sanoyasi aksiyadorlarga sarmoyaning o'rtacha givmati bo‘yicha diskontlangan
bo‘lajak ta‘loviarga teng.

Akstyadoriargs nagd pullarning erkin ogimi (NEQ) quﬂdaglcha tarzda

aniqlanishi mumkin; CoE
NEO=SD+NPX +M - F=(SD+NPX)+(M - F)= D, *i¥
bu yerda: S — soligiar to'langandan ke}rm fuyda

- NPX — naqd pulsiz xarajatlar; £ BT S?I'L'h'f"';"'m';
M — mablag‘larming balans manbalasi; f c o TR
F— mablag‘lardan balansli foydatanish; -’ RS R

* D — aksiyadarlarga dividend to‘loviad.

" Mazkur formula yordamida bankning likvidlilik zaxirasi operatsiyalarini
amalga oshirishdan colingan sof foydasiga tuzatishiar kiritiladi. Mablag‘lar
manbalari va ulardan foydalanish o‘rtasidagi farg «ortiqchas yoki «ikvidlilik
Zaxirasi» tushunchasiga mos keladi. Amalga oshirilgan o‘zgarishlar summasi
dividend to‘lovlariga tengdir.

- Bankning firma sifatidagi giymatini tavsiflovchi nisbiy ko ‘rsatkich quyidagi
formuila bo'vicha aniglemishi mamkin:

Bank aksiyalarining bozor giymati = Z D, -.--,4;;-.',_‘-'_:-.-

| = {1-8y i

: :«__-;.;;-_i “bu verda: .D_‘ — aksiyadorlar kutayotgan yillik dividendlar: ,-.{-'*.l{ "‘-.:: g ia:{_

«: §- sarmoyaga muqobil xarajatiar stavkasi; ey
o f — muddat, o

Tabiivki, bozorda aksiyalaming kursi ganchalik yugori bn‘lsa, hankmng
giymati ham shunchalik yugori boladi. Aksiyalar givmati pasayganda bankning
givmati ham kamavadi. Bank o‘z zimmasiga oladigan Xatar ham muhim
ahamiyat kash etadi. Xatar darajasi oshgan hollarda bank aksivadorlari, bir
- tomondan, agar ular o‘zlariga xatarni gabul gilishni istashmasa, o'z
. aksiyalarini sotishlari mumkin. Ikkinchi tomondan, xatar darajasi ganchalik
yugeri bo'lsa, bank uchun shunchalik ko'p sarmoya zarur. Sarmoyani oshirish
manbasi bo‘lib esa soliglar to‘langanidan keyin qoladigan foyda xizmat giladi.
Bu aksiyadoriarga dividendlar ko*rinishida to‘lanadigan naqd pul oqimining

pasayishini angiatadi va aksiyalar giymatining pasayishiga olib kelishi mumkin.

Nazariy jihatdan <aksiyalarning bozor giymati» nisbiy ko‘rsatkichi sintetik
ko‘msatkichni o‘zida namovon qiladi va «qivmats tushunchasiga mos keladi.
Birog bozorda ushbu bank aksiyalari bilan yetarlicha operatsivalar amalga
oshiriimastigi aksivalar qiymatining yuqori bo‘lishiga sabab bo‘lishi mumkin.

Bu hol bankning aksivalar bozor qiymati ko‘rsatkichlarining o*rnini bosuvchi
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foydalilik ko‘rsatkichlariga murojaat etishga majbur giladi. Lekin ular ham
kamchiliklardan holi emas.

- Baholash usuli tahlil magsadiga garab tanlanadi. Bunda foydalaniladigan
usullar soni talaygina. Ayni paytda, baholashning asosiv {fundamental)
ko‘msatkichlari ham mavjud bo‘lib, ular barcha wsullarda murli darajada birgalikda
foydalaniladi. Banklar uchun ana shunday o‘ziga xos ko‘rsatkichlar jumlasiga
foizli xatar kiradi. Bu xatar bank biznesitning 0°ziga xos xususiyatiar bilan
shartlangan bo‘lib, bu xmsusivatlar quyidagiiardan iborat;

« banklar katta migdordagi ssudalami beradi;
- foiz stavkalasi hisobidan foyda oladi.

Foizli xatar — bozorda foiz stavkalarining favqulodda, salbiy o‘zgarishi
ogibatida bank foydasi va sarmoyasining pasayishiga olib keluvehi xatar, Foiz
stavkalaridagi kutilmagan o‘zgarishiar bank foydasi va sarmoyasini pasaytirishi
va 0‘z navbatida, bankning bozor giymatini ham pasaytirishi mumkin. Foiz
stavkasi, aslida, pul mablag‘larini qarzga xarid gilish narxd hisoblanadi. Foiz
stavkasining darajasi bozorda pul mablag‘larining talabi va taklifiga bog’liq. Bu
omiliar ko‘plab boshga elementlar ta'sixi ostida belgilanib, ular jumlasiga
quyidagilarni Kiritish mwmkin: iqtisodiyotdagi jamg‘armalar hajmi, pul
mablag‘lariga bo‘igan ehtivailar, mamlakaidagi monetar sivosat va b. Amaliyotds
banklarga kutilayotgan inflatsiva suz’atlari, mablag‘laming gaytarilmasligi xatari
va bitim muddatini hisobga olgan holda pul mabiag‘lariga go*yilmalar uchun
foydaning real me*yorini ishiab topish imkonini beruvchi nominal foiz stavkalari
darajasi quyidagi tarzda aniglanadi.

Nominal foiz stavkasi:
i=Er)+E@+x,
Y bu yerda: E(r) — inflatsiyaning real sucatlari; . . o
+. Ffi) — inflatsiyaning kutilayotgan sur’atlari; ate L ey

1;. x — xatar uchun nstama haqg. 2 . : .:[
. Misel. Nominal foiz stavkasini hisoblash, % hisobida - . it
Ko'rsathich Pul bogori Tijorat bankiari ©
£ = 725 500
E(r) + 3.04 3.05
£(i) + 4,20 4,20
X - 0,75
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< Inflatsivaming real sur'ati Efr) inflatsivaning kutilavotgan sur'afi E{ini
nominal sur'at {i}dan chigarib tashlash orgali aniglangan. Inflatsiyaning
kutilayotgan sur’ati E(i}, odatda, bir yil mobaynida iste ‘mol tovariari narxining
o Sish sur'ati asoside hisoblab chigiladi. Mazhaur holatda: E(r) = 7,25 % -
4,20 % = 3,05 %.

Xator uchun ustama hag tijorar banklarining ssudalari bo vicha shakilangan
daromaddan pul bozoridagi rayanch staviani chigarib rashlash yvo'li bilan
aniglanadi, ya'ni 8,00 % — 7,25 % = 0,75 %.

Bank biznesida foiz sivosatning asosiy vositalaridan biri ekanligi bois, foiz
stavkasining darajasini aniqiash va inflatsion kutishiami hisobga olgan holda uni
bashorat gilish kredit muassasasining foydaliligini belgilab beruvchi shartlardan
birj hisoblanadi. Inflatsiva darajasi o'sganda, nominal foiz stavkalari ham oshadi
va aksincha - kamayadi.

Shunday qilib, inflatsiva dargjasi 6,20 foiz bo leanida nominal foiz stavkasi
9,25 foiggacha oSadi, va'ni

308 %620 %925 %

Imﬂcm'tyam‘ng kutilayotgan dargjasi 2, BGfo@acha pasaysa, pul bogorining
nominal foiz stavkasi ham kamyadi:

305 %2 W %=525%.

Mablag‘faming butligini va igtisodiy o‘sishni ta mmiash uchun bankiar
0°z aktiviarining qivmatini ushlab tudshlari lozint,

Bank gimmatli qog‘ozlarining giymati sarmoya hnzundagl foiz stavkalari
bilan uzviy bog‘langan. Ushbu gog*ozlar daromadi gat’iy belgilanganligi bois,
bozordagi foiz stavkalarining o‘zgarishi — ular o‘sganda, bozor giymatining
pasayishiga voki foiz stavkalari pasayganda, uning o'sishiga olib keladi. Shu
munosabat bilan foizli xatarni baholashga alohida £’tibor qaratish Iozim. Xatarni
o’Ichashda uning beshita tarkibiy qgismi hisobga olinadi: foizli xatar; kapital
gimmatli gog‘oziar bo‘vicha xatar; valuta Xatari, tovar bo*yicha xatar; opsionlar
bo‘yicha xatar. Xatarni o‘Ichashning ikkita asosiy ko‘rsatkichi mavjud: ulaming
birinchisi operatsiyalar harakatining muddatiga (GAR); ikkinchisi esa
operatsivalaming foiz stavkalarining o“zgazishiga moyilligiga asosiangan.

GAR ko“rsatkichi ikkita holatda bank balansi aktivlari va passiviarining foiz
stavkalarining o‘zgarishiga mowilligini o‘lchash usuli sifatida foydalanilishi

mumKin:
: « foizli xatardan sug‘urtalanish uchun;

"+ go‘shimcha daromad olish uchun.
% Poiz stavkalarining o‘zgatishiga moyil bo‘lgan aktiviar jumlasiga quyidagilar
Kiradi: o“zgamvchan foiz stavkalari sharoitida berilgan ssudalar; ochiq keedit
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liniyalari; gisga muddatli, muomalada bo‘lgan gimmatli qog*ozlar, banklararo
ssudalar; o'zgaruvchan foiz stavkali muddati cho'zilgarn ssudalar.

Foiz stavkalarining o‘zgarishiga movil bo‘lgan aktivlar va passivlar bilan
bir gatorda banklar balansida foiz stavkalarining o' zgarishiga maoyil bo‘lmagan
aktiviar va passivlar ham mavjud bo‘lib, ular jumlasiga quyidagilar kiradi:
gat’iv belgilangan foiz stavkalari sharoitida berilgan ssudalar; kredit kartalari
bo‘yichassudalar; i poteka ssudalar; g'aznava unga 1englashtirilgan mablagar;
binolar, inshootlar, fihozlar va boshga nomoddiy aktivlar.

Foiz stavkalarining o*zgarishiga moyil bo‘lgan passiviar jumlasiga quyidagilar
kiradi: yil mobaynida so‘ndiriladigan yirik nominallar depozit sertifikatlari;
- banklararc kredit; taiab qilib olinadigan depozifiar; o‘zgaruvchan foiz stavkali
muddatli depozitiar; NOW hisobvaraglari; bank tomoniden imitatsiva qilingan
o'zgaruvchan foiz stavkali gimmatli gog‘ozlar.

Bank balansi passivlarining foiz stavkalarining o‘zgarishiga movyil gismi
quyidagilardan iborat; bank sarmovasi, joriy vil fovdasi, hisob-kitoblardagi
mablag®lar, mijoziarning hisob-kitob va joriy hisobvaraglaridagi ular bo‘yicha
- foizlar to'lanmavdigan qoldiqiar,

Bank gimmatti gog*ozlari portfelini tahiii gilish uchun foizlar ko*rinishidagi
sof fovdani tavsiflovchi vaqtinchalik oraliq ko‘rsatkichi yoki barcha aktivlar va
majburiyatiar harakatining muddatiarin: hisobga olgan holda aksiyadorlik
sarmoyasining bozor giymatidan foydalanish mumkin. Davomiylik tahlili shunga
asoslanganki, foizli xatar pul mablag‘larining ogib kelishi imuddatlari ularning

- chiqib ketishi muddatiariga mos kelmagan hollarda yuzaga keladi.

Sarmoya bozor giymatining oshishi kredit mmassasasi faoliyatining
. magsadi bolganligi bois, bank quyidagi formula asosidz foizli xatami boshgarishi

mumkin {8
B R =DA-uDl,

bu yerda: D4 — har bir aktiv davomliligini amalga oshirish summasi va
barcha aktivlar bozor qiymatining mutanosib ulushi bilan o‘lchanadigan
aktivlarning vmumiy davomivligi;

& — umumiy passiviarning wmumiy aktiviarga nisbati:

Pl — har bir passiv davomiyligini amalga oshirish smnmasi va barcha
aktiviar bozor giyimmatining mutanosib ulushi bilan o‘Ichanadigan passivlaming
vmumiy davomiyligi.

, Baholanayotgan bank faolivatining yuqorida ko‘rib chigilgan ko‘rsatkichlari
boshga axborot bilan bir gatorda uni giymatini baholashning ishonchliligini

Cem et "-...|;-' Y
f
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Aksariyat moliyaviy tahlilchilar biznes giymatini baholashning uchta asosiy
- usuli mavjud degan fikrga qo‘shilishadi: xargjatli yoki sof aktivlarni baholash

usuli; daromadh yoki daromad ko’rsatkichlari va nagd pul ogimining migdoriga k

asoslangan usul; givosiy yoki bozor tsuli. Barcha uchia usnd nafaqat bir-birini:
" inkor etmaydi, balki bir-birj bilan 0‘zaro bog'langatt, |
Baholashning xarajathi wsuli mazkur go‘ilanmaning avvalgi boblarida

c batafiil ko'rib chigilgan. Shuning vwehun asosiy &'tiborni golgan ikki usulga qaratamiz. '.

Daromadli us! yoki daromad ke‘rsatkichlari va pagqd pul oqimining.

.- migdoriga asoslangan usuj. Bankning faoliyat ko“msatuvchi korxona sifatidagi
qivmati uning akiivlarining bozor qiymati va ushbu aktiv kelajakda keltiradigan =~

daromad migdori bilan aniglanadi. Bu fikr to%g'ri, lekin agar ustuvor.
yo'nalishlami aniglash talab gtilganda edi, u holda daromadni kutish katta
ahamiyat kasb etgan bo‘lardi, Bu shuni anglatadiki, bank aktivlarining giymati
ular investitsiyalarning muqobil variantlari bilan solishtirilganda keltirishi
mumkin bo‘lgan daromad migdorida baholanishi mumkin. Baholashdagi bunday .
yondastuy aktiviaming alohida toifalariga nisbatan va wmiiman bankka nisbatan
adolatli. Aktiv giymati mazkur aktivdan unga egalik gilish muddati mobaynida
kutilayotgan, daromadning joriy Qivimati bilan aniglanadi. Bankni sotib olish
uchun amaida quyidagilar qo‘lga kititiladi: boshqaruv, bozorlar, tajriba,
mahsulotlar. ‘Ushbu sanab o‘tilgan bo‘lakdaming har biri ma’no kasb etadi,
biroq hagigatda bo‘lajak daromadiar ogimi sotib olinadi. Shuning uchun banklarni
baholash jaravonida duch kelinadigan muammo shundan iboratki, bolajak
daromadlarni bashorat qilish va ularni jorly giymatga diskontlash zarur. Buning
uchun ikkita mubim ko‘rsatkichni ajratish lozim:

+ kutilayotgan bo‘lajak ogifn Summast,

- diskontlashning tegishli stavkasi. :

Ushbu masalalarning soddaligini nazarda tutgan holda shuni ta’kidlash
lozimki, bank ishi tadbirkoriik faoliyatidan fargli o’larog, yugorida aytilganidek,
xatarli, pul mablag‘lagining ogimi €sa o‘zganivchan hisoblanadi. Bunday sharoitda
ishonchli iqtisodiy bashoratui deyaﬂl tuzib bolmaydi. Shuning nchun ko'pehilik
hollarda bashorat baholarining to‘plamiga ega ba‘lish imkonini beruvchi nisbatan
sodda yondashuvdan foydalanitadi. Mazkur yondashuv mohiyati shundan
iboratki, bunda bashoratning bir Ilﬂchﬂ vmanﬂan tu:»:lladi
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Birinchi variantda eng yudori pul oqmﬂandan IkhnCh:l vanantda eng'

chtimoliy daromadlarni ofishdan kelib chigiladi; uchinchi-variantda’esa
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vaziyatlar noqulay tus olganda olinishi mumkin bo‘igan daromad nazarda
tutiladi.

Bunday bashoratiarni taqqoslashda dastlab ehtimoliv natijalarning har biri
uchun ehtimollik koeffitsiventi belgilanadi.

Misol. Kuiilayorgan givmami ehtimoilik koeffitsiventi asosido hisoblab
chigish.

i
Ehtimoilik Daromad, Kutilayoigan
Ehtimollik i ) ein
olli koeffitsiyenti ming som WTW g
Past 0,25 80 000 20 000
O'rtacha 0,50 100 000 50 000
Yugori 0,25 140 000 25 000
O'rtacha 1,60 | | 105 000
chamalangan

Baholash daromadlarining chamalangan miqgdorini hisoblab chigishning
muqobil varianti ham mavjud, ya'ni
E=22 4—';” s o
bu yerda: F — baholash (chamalanga.n) foydas:u,
@ — eng pessimistik baho; . ot

m — eng ehtimoliy baho; - ,.ﬁ » S o

b — eng optimistik baho. L o S

Ushbu misoldan foydalanib, quyufagiga ega bo Tamiz: _ .

E = 80000 + 4 % Ii;ﬂﬂﬂc} + 140000 _ 103333, | 4

Keltirilean hisoh-kitoblar sodds bo‘lsa-da, ulanda daromad migdorini aniglash
tamoyili ochib berilgan.

Diskont stavkasi xatariar darajasi bilan solishtirilganda investitsiyalarning
mugobil variantiari bo*vicha kutilayotgan daromad stavkasi sifatida tanlanadi.
Bu sarmoya uchun daromadning u bo*yicha sarmoyadorlar o'z mablag‘larini
tikishdan manfaatdor bo‘lgan stavkasi bo‘ladi. Diskont stavkasi CAMR {Capitat
Assets Pricing Model} usuli bo‘vicha hisoblab chigiladi.

Kapital akiivlami baholash modeli sarmoya bozorining zamonaviy nazariyasi
asosini tashkil giladi. Uni bank giymatini baholash uchun magbulligi shu narsa
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bilan belgilanadiki, kredit tashkilotlari fagat sarmovaning umumiy bozorida
mavind bo'lgan investitsiva variantlarining to'plarni qismiga tegishli. Demak,
turki molivaviy kompaniyalar, shu jumladan, banklar narxian viarga boshga
investitsiya aktivlarining narxlari bog'lig vo‘lgan igtisodiy omillar bilan
belgilanadi. Sanmoya bozon nazariyasiga murakkab matematika asos gilib olingan,
biroq uni iqtisodiy jihatdan talgin etish mumkin, bo mustaqil tadgigot mavzusi
hisobianadi.

Qiyesiy yoki bozor asuli. Mazkur usulning mohiyati shundan iboratki,
bank aksivalarining kursi uning xarid qgilish obyekti sifatida bozor uchun
jozibadorligini aks ettiradi. Bozor uchun jozibadorlik ko‘rsatkichi, odatda,
ochiq trdagi aksivadorlik jamivatlari bo'vicha hisoblab chigiiadi. Muomalaga
fagat oddiy aksiyalarmi chigargan bankning bozor nchun jozibadoerlik
ke rsatkichini aniglash uchun tugagan moliyaviy vildagi solig selingandan
keyingi foydani yo‘l oxirida muomalada bo‘lgan aksiyalar soniga bo‘lish
zarur, Shu tariga, bir aksivaga to0‘g‘ri keladigan daromadni aks ettiruvchi
ko'rsatkich hosil bo‘ladi. So‘ngra aksiyaning ixtivoriy ravishda taniangan
har ganday sanadagi bozor narxi bir aksiyaga to'g’ri keladigan daromad
bilan muvofiglashtiriladi. Natijada bozor uchun jozibadorlik ko‘rsatkichi
hosil bo‘ladi.

Misol. Bankning soliq solingandan keyingi sof dammadl 100 min. so‘mni,
bir aksivaga to'g’ri keladigan daromad 1600 so'mnd tashkil giladi, muomalada
100 mingta aksiva maviud. Agar bank aksivalarining bir donasi (0} so‘mdan
sotilsa, u holda narxning daromadga nisbati 10 (16000 / 100G) bo‘ladi. Ushbu
koeffitsivent {10)ni bir aksiyaga to‘g'ri keladigan daromad (1000)ga ko paytirish
natijasida aksivaning sotilish nand 106000 so'm hosil bo‘ladi.

Yopiq turdagi banklar aksiyalarining bozor uchtn jozibadorlik ko‘rsatkichini
aniglash bilan bog‘liq gator muammolar maviud. Shulardan eng murakkabiard
quyidagilar:

« yopiq turdagi banklar aksivalari muomalada bo‘tmaydi;

* haqigatan ham, givoslanadigan o°xshash banklarni topish giyin;

* yopiq turdagi tashkilotlar daromadining ko*matkichlari buzib ko'reatilishi
mumkin. Ayni paytda baholashning boshaga usullariga garaganda mazkur usul
tushunish uchun ancha sodda.

Tijorat banklarining aksivalari bozorda muomaiada bo‘imaskigi, demak, ]
ularning sarmoyador uchun jozibadorligini baholashning flofi yo‘gligi sababli
mamlakatimiz amalivotida ushbu wsulni qo‘llab bo‘lmaydi. Lekin bank
aksiyalarining kwrs givinatini bashorat gitish mamlakatimiz tijorat banklari
uchun dolzarb muammoligicha golmogqda.
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Bank vchun uning o'z operaisivalari hisobiga foyda olish qobiliyati muhim
hisoblanadi. Bunda, ko‘pincha, daromadning absohit migdori va mablaglar
go‘vish rentabelligiga asosianadigan nmuhim koeffitsiventlardan fovdalaniladi.

Bankning zarar ko‘rmay faolivat ko‘rsatishi sof feizli daromadga, ya'ni
mablaglarni joylashtirish giymati va ulani jalb gilish giymaii o rtasidagi fargga
bog‘lig. Ushbu ko‘ssatkichdan bankning daromad clish gobiliyatini tahlii qifishda
puatlaqg kattalik sifatida va nisbiy ko‘rsatkich — sof folzli marja sifatida foydalanish
mumkin. Bu ko‘rsatkich sof foizli daromadning daromadii aktiviarning o‘rtacha
qoldiglariga nisbati sifatida hisoblab chigiladi. Muammeli kreditlar yoki
aktiviarning yuqori darajasiga ega bo‘lgan banklar foizli marjaning juda past
yoki salbiy ke‘matkichiga ega. Sof foizli masjaning yuqori giymati, odatda,
resursiarning past givmati yokd kreditlar bo‘yicha daromadlaming yuqgori darajasi
bilan kuzatiladi, bu eng yugori xatar sifatida baholanishi mumkin. Har ganday
koeffitsiventlar tauhim kamchiliklarga ega, chunki ulami anig baholash uchun
omills sahli] talab etiladi.

Bank tomoenidan amalga oshiriladigan operatsivalar natijalari foizli marja
ko*rsatkichi }) yordamida baholanadi: _ g
Foizli daromadiar — Foizli xarajetior iy,

Doromad keltirwvchi akiviar S

Mazkur ko‘rsatkichning qiymati hagida qandaydir statistik ma’lumetlar
mavjud bo‘imasa, tijorat bankiar uchun uning amaldagi darajasi fagat dinamik
gator va omilli tahlil qilish asosida baholanishi mumkin. Ushbu ko‘msatkichning
asosiy kamchiligi shu bilan bogligki, foizli daromadlar bankning ssuda portfeli
va qimrnath gog‘ozlar portfeli bilan bogliq, foizli xarajatlar esa resurslarning
barcha turlariga iegishli. Bunda formulaning mahraji daromad keltiruvehi
altiviarning wmundy vigiindisi bilan namoyon etiigan.

Kredit portfelining daromadliligini baholash uchun sof foizii daromadning
{foizli marja) ssuda qarzdarining o‘rtacha qoldigiariga nisbatidan foydalanish
mumkin. U daromadlilik darajasini aniglash va kredit portfelining xatarini
baholash imkonini beradi.

Bark ishlashining molivaviy natijasini tavsiflovehi ko‘rsatkichlardan biri
bo‘lib soliglar to‘langanidan so‘ng, ya'ni bank ixtiyorida qeladigan foyda
hisoblanadi. Ushbu foyda barcha aktiviaraing ishlashi tnfayli olinganligi bois,
bank ishiashining samaradorligi sof foyda va aktiviarning o‘rtacha migdorini
tagqoslash yo‘li bilan baholanadi:

O, =

R e s i Z-“’ﬁ. .
_ Soffads e
e L L Aktiviar o rtachamigdort 3y g r f
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Ushibu ko'rsatkich aktiviaming rentabellik ko‘rsatkichi deb ham yuritiladi.
Rentabellik ko‘rsatkichi ganchalik yugori bo'lsa, aktiv ham shuncha ko'p
daromad olib keladi. R ko‘rsatkichining o°ziga xosligi shundan iboratki, agar
bankning o‘lchami, va’ni uning aktiviari miqdori gancha katta bo‘isa, aktiviar
rentabelligi ko‘rsatkichi giymati shuncha past bo'ladi. Bundan, banklarni
aktiviarning turli o‘ichami bilan tagqosiash mumkin emasligi kelib chigadi.

R ko'rsatkichi uchta kaitalik yordamida hisoblanadi: foydalar, soliglar,
aktivliar. Bank foydasi uning daromadlari va xarajatiari o‘rtasidagi fargga teng.
Shu tufayli omiilar tahlilisiz R ni baholash ma’noga ega bo‘lmaydi.

Ana shunday baholashni amaiga oshirish uchun aktiviar rentabeiligi
ko‘rsatkichi (R ) quyidagi ifodalanadi:

Sof foyvda _ Yalpi daraomad _ Sof joydu
~ Aktiviar o rtacha migdori  Akfiviar o' riacha miqdori  Yalpi daromad

Mazkur formulaga muvofiq aktiviar rentabelligi ganchalik yugori boisa,
aktivlar daromadliligi va foyda marjasi shunchalik vuqori bo'ladi, Aktiviarning
daromadliligi bank qo‘vilmaladning tarkibiga va ushbu qo‘yilmalarning
samaradorliligiga bog‘lig. Foyda marjasi bankning valpi daromadida foydaning
ulushing ko'rsatib turibdi.

Bankning moliyaviy bargarorligi va bank operatsiyalarining natijalarini
baholash uchun boshga ko‘rsatkichlardan ham foydalanish snumkin, v

Nazorat savollari L
* 1, Korxonani faclivat ko‘matuvchi sifatida baholash deganda nima
tushuniladi?

2. Nimna uchun korxonaning faolivat ko‘msatuvchi sifatidagi qiymati minoritar
xusugiyatga ega?

3. Faoliyat ko*rsatayotgan korxonani baholashda qanday yongashuviar va
vsullardan foydalaniladi va nima uchun?

4. Mulkdor korsonani faclivat ko“rsatuvchi sifatida baholash natjjalati asosida
ganday xulosalarga kelishi mumkin?

5. Korxonafar (biznes)ni tarkibiy o‘zgartirish dasturlarining Iqtisodiy
mazmuni nimadan iborat?

6. Biznesni o‘sishining tashqi omillarini qidirib topish zaruratini qanday
sabablar keltirib chigaradi? E

7. Nima nchun tarkibiy o‘zgartirish dasturiacini ishlab chigishda dlsknnﬂangan E
pul ogimiari vsulidan foydalaniladi? =

8. Qayta tashkil etish sinergetik ta’sirining iqtisodiy mazoni qanday‘?
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\ 9. Investitsiva loyihasining iqtisodiy ma’nosi nimadarn iborat?
| 10. Investitsiva loyihalarini bgholashm’ng sodda va murakkab nsullarining
asosty farglari ganday?
i1, Nima uchun investitsiva loyihalarini baholash uchun investitsivalash
sz{mradur]jgining bir necha ko‘matkichlaridan (usullaridan) foydalanish zarur?
12. Investitsiya loyihasini baholashning gaysi usuli diskont stavkasiga bog ‘liq?
1} 13. Investitsiva loyihasini baholashning gaysi usuli go‘laniladigan
daromadlilik stavkasiga bog'lig?
114. Qanday holatlarda investitsiya loyihasini babolashda investitsiyalash
samaradorligining barcha ka‘ssatkichiaridan foydatanishga zarusat yo'q?
15. Nima uchun korxonalar (biznes) qumat:[m baholashda soliq muhitini
hisobga olish zarurati yuzaga keladi?
16. Soliq yutug ini hisobsra olgan holida korona (biznes) givmatini baholash
uchun ganday usullardan foydalaniladi?
: 17. Bankni baholash uchun qiymatiatning qanday turlardan fovdalanitadi?
18.  Bankning bozor giymatini bahoiash ganday xususivatlarga ega?
19. Foizli xatar nima va aktivlar hamda majburiyatiar qiymatini aniglash
uchun u ganday ahamiyat kasb etadi?
0. Aksiyadortik sarmoyasining bozor qiymatini aniglash uchun vaqt oralig®
modeli asosida portfel xatarini baholash usulining ahamiyati ganday?
21. Bankni baholashni amalga oshirish uchun xarajatli usuining mohiyati
nimadan iborat?
' 22. Daromadli usuldan foydalanishning o‘ziga xos xususiyvattar qanday?
23, Bankning kredit portfeli ganday baholanadi va uni bahnlashnmg ganday
psullard mavind?
24, Qimmatli qog'ozlar portfeli ganday baholznadi?
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Biznes ~ bu ma’lum tuziima doirasida tashkil etilgan muayyan faoliyat.
Uning asosiy magsadi foyda ofishdan iborat. Sarmoya daromad olish maqsadlda
amalga oshiriladigan mahsulotni yaratish yoki xizmar ko‘rsatish jarayonining
asosi, ichki mazmuni hisoblanadi. Daromad olish bu — ko‘plab sohalarda,
iqgtisodivot tarmoglaridagi faolivaining magsadi va vakuniv natijasi, ya ni
biznesning magsadi va natijasi hisoblanadi.

Biznes tovaming barcha belgilariga egavall fugarolik-bugquqiy muomaia ﬂbyekn
bolishi mumkin. Ushbu tovaming o*ziga xos xususivatlari uni baholashning
tamoyillari, modellari, yondashuvlari va usuliarini belgilab beradi. Biznesni
baholash biznesni tovar sifatida ham, tadbirkorlik faolivatining turi sifatida
ham tashkil etish, fovdalanish va boshqarish sohasidagi masalalarning keng
doirasi bo‘yicha qarorar gabul gilish uchun zarmur, Biznesni baholashdan
foydalanuvchilaming ketig doirasi manfaatdordir. Baholash ishlarini o‘tkazishdan
manfaatdor bo‘lgan tomonlar o‘zZlarining iqtisodiy manfaatiarini amalga
oshirishga intilgan holda baholash magsadini belgilaydi.

Vagt va xatar biznes qiymatini baholashning asosiy omillari hiscblanadi.
Kormona Qivmatiga ta’sit ko‘satuvehi omillaming muhim vig'indisi ba‘lib talab
omillari hisoblanadi, u tovarning fovdaliligiga, va’ni uning bolajak foydalariga va
ularni olish vagtiga bog‘liq. Yangi mulkdor ega boladigan nazorat darajasi
korxonaning bozor giymatiga ta'sir ko‘rsatuvchi muhim omillardan biri
hisoblanadi, Bozor narxiga biznesdagi har ganday chekloviar ta’sir ko‘rsatadi.
Biznesni baholash tamoyillari va yondashuvlari xilma-xilligi bilan ajralib furadi.

Biznes giymatini baholashga balansdan tashqari sarmoyani hisobga clgan

holda biznesning haqiqiy giymatini hisobga olish imkonini beruvchi igtisodiy
model asos qilib olingan. Biznes givmatini baholash deganda mulkdor gandaydir
buyum voki obyektga almashish uchun tayyor bo‘lgan pul ekvivalentind aniglash
tushuniladi, Bozor munosabatlar nugtayi nazaridan bozor Qiymati va me’yorty
hisoblab chiqiladigan qiymat ajmatiladi. Shuningdek, meayyan magsadlar uchun
investitsiya giyenati (sarmoyadoriar manfaatiad yo'lidal, sug'urta qiymati (suguria
organlarining manfaatlan yo‘lida), soliq solinadigan giymat (soliq organliarining
manfaatlar vo‘lida) va hokazo givmatlar ajratiladi.

Baholash chog‘ida foydalaniladigan o‘xshash obyektning xususivatiga gasab
takror ishlab chigarish giymati va o‘rin bosish givmati farglanadi. Buxgalteriya
hisobida balans qivmati va goldiq givimat farglanadi. Korxonaning rivojlanish
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istigbollariga qarab ishlab turgan korxonaning giymati va tugatish giymati °
aniglanishi mumkin.

Biznesni baholashning normativ-huquqiy va texnologik ta’minoti -
hujjatlarning nchta gurnhi bilan namoyon etilgan. Hujjatlarning birinchi guruhi :

biznesni rivojlantirish uchun itimoiy-igtisodiy muhitning shakllanishini va ¢ -

uning fugarolik-hugudgiy muomnialada ishtirok etishini ta’minlaydi. Hujjatlaming -

ikkinehi guruhi baholash faolivati to'g‘risidagi gonun hujjatlari, nshbu facliyat -

© turini litsenziyalash mexanizmi, jamoat kasbiy birlashmalarni go‘llab-
quvvatiash va baholovehi mutaxassislarni tayyorlashni o'z ichiga olgani hoida
faoliyat turi sifatida baholash jarayonini tartibga soladi. Hujjatlarming uchinchi
guruhi biznes giymatini bahelash, bahoiash ishlarini amaiga oshirish uslubiyati .
va texnologivasiga nisbatan talablarni belgitab beradi, :

Korxona giymatini baholash vsullari xilma-xil bo‘igani holda baholash -
ishlarn amalga oshirishning amumlashtirilgan algoritmi ishlarning vettita asosiy
bosqichini o'z ichiga oladi, jumladan: muammolarni aniglash; korxonani
'oldindan ko‘zdan kechirish va baholash uchun shartnorma iuzish; axborot yig'ish
va tahlil qilish; bozer konyunkturasing tahiil gilish; baholash usullarini tanlash
va ularn 1ahiil etilayoigan korxonani baholash uchun qo‘liash; wli yondashuviar
yordamida olingan natijalarni mvofiglashtirish; biznes giymatini baholash
bo‘vicha hiscbotlammi tayyorlash.

Biznes giymatini baholash ushbu biznes faclivat ko‘rsatishining tashgi va
ichki shartlatini belgilab beruvchi tizimli axborotni vig‘ish va unga ishlov
berish zaruratini nazarda tutadi. Maziour axborotning hiajmi va xususivati baholash
miagsadiga garab belgilanadi. |

Tashgi axborot biznes faoliyat ko‘rsatishining tizimii va inflatsiva xatafarini,
shuningdek, iqtisodiy rivojlanish sur’atiari, foiz stavkasining miqdord, vaiuta
kursi va boshqalar o‘zgarishi bilan bog'liq xatartarni aks ettirishi lozim. Unda
tarmoq raqobatining shartlari, sotish bozorlari va ishlab chigariladigan
mahsulotdan foydalanishning ehtimoliy variantlari, shuningdek, ishiab
chigariladigan mahsulotning potensial hajniiga va unga bo‘lgan talabning
o“zgarishiga ta’sir ko‘rsatuvehi omiflar aks ettirilishi kerak.

Ichki axborot baholanayotgan korxona faoliyatini to‘liq hajmda tavsiflashi
hamda korxona tarixi haqidagi ma’lumotlar, uning marketing strategivasi,
yetkazib beruvchilar tavsifi, ishlab chiqarish quvvatlari, ishizb chigarish va
boshgamuv xodimlari hagidagi ma'lumotlami, shuningdek, ichki moliyaviy
axborotni 0z ichiga olishi lozim.

Ichki molivaviy hujjatiar bilan ishlash axborotga tuzatishlar kiritish,
buxgalterlik hischotini bir me*yorga keltirish, buxgalterlik hisobotining shaklini
o‘zgartirish, nisbiy ko‘rsatkichiarni hisoblab chigishni o°z ichiga oladi.
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Hujjatlarga axborot tugatishlarini Kiritish uni giyoslanadigan turga keltirish,

- pul ogimlarining prognozlarini tuzishda narxlarning o‘zgarishi va diskont
stavkalarini hisobga olish uchun amalga oshiriladi. Barcha balans moddalarini
milliy valuta kursining barqaror valuta kursiga nisbatan o‘zgarishi bo*vicha qayta
baholash tuzatish kiritishning eng sodda usuli hisoblanadi. Namxlarning umumiy
darajasi ¢*zgarishini hisobga olish usuli moliva hisobotini inflatsivadan xalos
ciishning eng keng targalgan usuli hisoblanadi. |

Hisobotlami bir me’vorea keltirish normal faclivat ko‘rsatuvehi biznespa

x5 bo‘lgan daromadiar va xarajatlami aniglash magsadida amalga oshiriladi va
bir martalik, noan’anaviy va operatsiyalarga taaliugii bo‘Imagan daromadiar va

xarajatlarga tuzatishlar Kkiritish, operatsivalarni hiscbga ofish usuli hamda -

aktivlarning bozor qiymatjni aniglash magsadida buxgalterlik hisobotiga
tuzatishiar kiritishni o’z ichiga oladi. Bunda moliyaviy hisobotdan fagat baholash
magsadlarida foydalanish mumkin.

Hisobotlar shaklini o*zgartirish — by hlsobva!:aqlauu buxgalteriik hisobining
yagona standartlariga keltirish uchun ularga tuzatishlar kiritishdic, Buxgalteriik
hisobotlari shakllarini o‘zgariirish korxonani baholash jarayonida majburiy
bo'lmasa-da, lekin uning zarurligi gator sabablar bilan shartfanadi.

Molivaviy hujjatlacming vertikal va gorizental tahlillad korxona molivaviy
ahvolini tezlik bilan tahlil gilishming bir girmi hispblanadi va dinamikada korxona
sarmoyasining fagkibida, moliyalash manbalariia, daromad olishda yuz berayotgan,
o' zgarishiarni ko'rish imkonind beradi. Vertikal tahiil — bu balansning turki
moddalari ma’lumotlani, moliyaviy natijalat 1o°g tisidagi hisobot va boshigalami
korxona vositalarining nmumiy summasidan foizlar hisobida va giyostanadigan
nartdarda tagdim etish, Nisbiy ko'rsatkichlar bilan operaisiva gilish retrospekiiv
moliyaviy hujaiga inflatsion tzatishiar kirtishga vo'l go'ymasiik imkonini beradi.
Gorizontal iahii} bu — tayanch yilga nisbatan ingdekslar ko‘rinishida ma’itemotiarmd
taqdim. etish yoki tahlil ctilayoigan davr mobaynida moddalar bo‘yicha foizli
o‘zgarish va olingan ma’iumotlami taggosiash. Molivaviy koeffitsiventiar ro‘yxat
korxonani baholash magsadiari bitan belgflanadi.

Korxona (biznes) giymatini baholash, baholash ishiarining umumiy gabul
qilingan tamoyillar, yondashwviar va usullariga asosiangan. Bunda biznesning
asos1y rmagsadi — daromad olish magsadidan kelib chiggan holda uni giymatini
baholash ko'p jihatdan mazkur biznesning istigbollani va bo'lajak daromadiarining
jory qiymati gandayligiga bog‘liq. Shu munosabat bilan korxona (biznes)ni
baholashga nisbatan muhim yondashuviardan biri bo‘lib daromad mugtayi nazardan
yondashuv hisoblanadi. Ushbu yondashuv bilan komxopa (biznes)ni baholash

amaliyotida diskoptlangan pul ogimiari usuli hamda foydani kapitallashtirish:
usulidan foydalanitadi. Bunda mazkur yondasiiv hisob-kitob xususiyatiga ega. <+
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Korxona (biznes) giymatini baholashga nisbaian giyosiy vondashuv o‘xshash
korxonalar oldi-sotdisining hagigiy nandariga asoslanadi va kordonaning ishiab
chiqarish-moliya faolivatidagi erishilgan natijalarni aks eftiradi. Baholash magsadi,
obyvekti va moayyan shartlarigs qerab qiyosiy vondashv korxonani baholashning
uchta asosly usulidan fovdalanishni nazarda tutadi: oxshash korxona usnli; bitimnlar
usuli; tarmoy koeffitstyantlari usali. Ofxshash korkona usuli voki sarmoya bozord
usuli ochiq fond bozorida shakllangan narxardan foydalanishga asoslangan. Ochig
turdagi aksivadorlik jamiyati yakka aksivasining nardni givosiashh uchun asos
hisoblanadi. O‘z navbatida, sof ko'rinishda mazkur vsuldan aksiyalaring minoritar
paketini baholash uchun fovdalaniladi. Bitimlar usuli yoki sotuvlar usuli komxonani
yoki aksiyalaiming nazorat paketini sotib olishga yo“naltirilgan. Bu hol korxonani
yoki aksfvalaming nazorat paketini baholashning ushbu nswling go‘llashning
eng optimal sohasini belgilab beradi. Tarmoq koeffitsiventlari useli yoki tarmoq
nishatlari usuli narx va ma’lum molivaviy ko‘rsatkichlar o‘rtasidagi tavsiya
etilayotgan nisbatlardan foydaianishga asoslangan.

Biznesni baholashga nisbatan xarajatli (mutkiy) vondashuv korxona
giymatini sarflangan xarajatlar nugtai nazaridan ko‘rib chiqadi. Mazkur
vondashuv ikkita asosiy usul bilan namoyon etilgan; sof akiivlar giymati
usuli; tugatish givmati usuli. Sof aktivlar givmati vsuli ko‘chmas va ko‘char
mulk, nomoddiy aktivlar, moliyaviy go‘yilmalarining bozor qiymatini
aniqiashni nazarda futadi,

Tugatish giymati usuli korxonani togatishning tagvim rejasing ishlab chigish,
akiivlarning tugatish qiymatini, shuningdek, korxonani tugatish bilan bog'lig
xarajatlarni aniglashni o‘z ichiga oladi

Korxonalar (biznes)ni rivojlantirish va ularni fugarolik-hoduagiy muomalaga
jalb etish ko‘char va ko‘chmas mulkning, nomoddiv aktivlarning bozor
qiymatini baholashni nazarda tutadi. Korxona (biznes)ning alohida aktivlari
qiymatini baholash har bir aktiv bo'yicha ularning giymatini shakilantiravchi
omillar ta'sitini hisobga olish zarurati bilan bogliq, bu esa, o'z navbatida,
ushibu giymatni aniqlash ishlarini tashkil qilish va o‘tkazishning o‘ziga xos
xususiyatlarini nazarda tutadi,

Baholash obyekti sifatida mashinalar va jihozlatning o'ziga xos belgilar]
ulamni baholash ishlarining maxsus yo‘nalishiga ajratish zaruratini belgilab
berdi. Bu yerda ushbu turdagi mulkni baholashga nisbatan fagat asosiy
yondashuvlar keltirilgan,

Mashinalar va jihozlarni baholashga nisbatan xarajatli yondashuvda bir xil
obyektning narxi bo‘yicha hisob-kitob usuli, alohida ¢ism bo‘yicha hisob-kitob
usuli va baholashning indeksii usulidan foydalaniladi.
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Mashinalar va jihozlar giymatini baholashga nisbatan givosiy yondashuvda,
to'g'ridan-to‘g r taqgoslash usuli va ¢°xshashlar usulidan foydalaniladi. Ushbu
psitinitig asosiy muammolari zarur axborotni {imashinalar va jthozlarning

- jorly narxlart) olish, ma’lumotlar bagzasini yaratish, baholash obyekiiga

avnan ©‘xshash obvektiarni tandash bilan bog'liq givinchiliklardan iborat.
O-ushashiarni sanlash va givosianadigan mashinalar va jihozlar birliklarining
o' xshashlik darajasini aniglashda ularning vaqinligi yoki o*xshashligining uchia
darajasi farglanadi.

Mastonalar va jihoziarni babolashga nisbatan daromad maagtayi nazardan
yondashuv qoldiq uwsuli bifan korxona (biznes) daromadining mashinalar va
jihozlarga 10'g’ri keladigan ulushini aniglashga asoslangan. Keyingi hisob-kitoblarda
kapitallashrirish nsuli va diskontlangan pul ogimian usulidan foydalaniladi. -

Korxona {biznes) giymatini baholashda baholanadigan nomoddiy aktiviar
turlari O zbhekiston Respublikasining Fuqarolik kodeksiga muvofiq aniglangan.
Nomoddiy aktiviami, birinchi galda, inteliektuzal mutkni bahoiashdan avval
ushbu muik obyektlarini ekspertiza qilish zaruz, :

Ushbu molkni xarajatli vondashuv bilan baholashda tannarxdan yutish 7
usuli va barpo etish giymati usuli go'llanitadi, Tannarxdan yutish usuli nomoddiv
aktivdan foydalanish natijasida xarajatlardagi tejalishlarni aniglashga asoslangan.
Barpo etish qiymati usuli muayyan nomoddiy aktivning tiklash qivmatini *
aniqlashga asoslangarn. |

Nomoddiy aktivlami baholashda givosiy yondashuvni go'flashga ushbu
aktivlar bozotining rivejlanmagantigi to'sginlik gilmogda. :

Korxona (biznes)ning nomoddiy aktivlarini baholashga nisbatan daromad °
nugtavi nazardan vondashuy ortigeha fovdalar usuli; diskontlangan pul ogitmlard
usnli; royaltidan ozod etish usnli; foydalardagi nsounlik wsuli bilan namoyon
etilgan. Ixtirolar va tovar beigilari givmatini aniglash korxona (biznes)ning
barcha foydasini tashkil etishda ular giymatining uiushli ishtivokiga agoslangan,

Rorxona (biznes)ning melivaviy aktiviarini baholash qimmatli qog‘ozlar
va aksiyalar qgiymatini aniglashni o'z ichiga oladi.

Obligatsivalarning bozor qiymati foizdi toloviarni nzish sanasigacha olingan
joriy diskontiangan qivmat hamda obligatsivani so‘ndirish muddati kelganida
nominalni te‘lashning jorly diskontlangan giymatini aniglashga asoslangan,
Qinummatht qogoziami so‘ndirish vsullaridagi farg ular giymatind baholashga
nishatan wrli yondashuvlarni belgilab beradi.

Dividendlarmi to*lash va nazorat darajasining xifma-xilligi oddiy va imtivozli
aksivalar givinatimi, shuningdek, uiaming nazorzi va minorifar paketlari
giymatini baholashga nisbatan turli yondashuvlarni belgilab beradi.

204



< Aylanma mablagtlarining turli xil magsadlar, shu jumladan, nlardan ustav
sarmoyasiga ulush sifatida fovdalanish ular qivmatini baholashda bir gator
O Ziga Xos xususivatlarning hischga olinishini ¢aiab giladi.
Korxona (biznes) giymatining tarkibiy qismi sifatida kadrlar salohiyatini

- bahoiash ushbu salohivat ishlab chigarshni rivoflantirishning mihim omils
- hisoblanadi degan xulosadan kelib chigadi. Korxona (biznes)ning inson
: resurslarini baholashga pisbatan yondashuvlari aktivlar modeli va foydalilik
modeiiga asoslanadi. Aktivlar modeli uchin inson resussiga sarflangan sarmoyani
- hisobga olish, foydalilik modeliga esa xodimning mnayvan komxona sharoitida
 ko‘p voki kam qo‘shimcha giymat keltirish qobiliyati asos qilib olingan.
iIqtisodiyotning jadal rivojlanishi sharoitida konronalami tarkibiy o°zgartirish
" jarayonini rivojlantirish nazarda tiiladi. Tarkibily o‘zgartirishning igtisodiy
- mazmuni shutidan iboratkd, ishiab chiqarish resurslaridan samaraii foydalanishni
- ta’'miniash korxona (biznes) giymatining oshishiga olib keladi. Biznes givmatining
° o'zgarishi amalga oshirflayotgan o‘zgarishiar samaradosligining mezoni sifatida
- ishtirok etadi. Tarkibiy ozgartirish maqsadida komona givmatini hisoblab
" chigishning bazaviy modeli sifatida diskontlangan pul ogimlari usuli ishtirok
etadi. Bunda biznes giyvmatini oshirishning barcha manbalarini ichki va tashqi
. manbalarga ho‘lish mumkin. Qiymatni hosi} qilishning ichki strategiyalari
- korxonaning pul ogimlarini shakitantirish manbalarini tahlil gilishga asoslangan.
© Qiymatni hosil gilishning tashgi strategivalari tarkibiv o‘zgartirishming uchta
 yo'nalishini shakllantiradi: strategik gayta tashkil stish; korxonalami bankrot
"~ bo'lgan hollarda gayta tashkil etish va korxona (hiznes)ning go‘shib olinighini
. oldini olish magsadida gayvta tashkil etish.
Korxona (biznes)ning rivojlanishi investitsiya loyihalarini baholash va amalga
¢ pshirish bilan uzviy bogTig. Loyihaning investitsion jozibadorligini baholash
" vaqt omilini kisobga olgan holda, loyiha bo‘yvicha xamajatlar va daromadlarni
- taggoslashni nazarda tutadi. Bunda daromadiar givmatini hisoblab chigish nehun
- go'‘lfaniladigan diskontlash stavkasi baholanayotgan loyihaning xatarlilik darajasiga
< bog'lq. Investitsion jozibadonik hagidagi vakaniy garor fagat ko'rsatkichlarning
butun tizimidan foydalanish chog'ida olinadigan integral axborot asosida gabul
gilinishi mumkin. Bunda har bir ko‘ssatkich loyihaning turli tomoning
. tavsiflaydi. Lovibaning daromadhlik stavkasi Joyiha bo‘vicha xarajatlar birligiga
;" olinadigan sof keltirilgan daromadning migdorini aks ettiradi. Ko*rsatkich
" go‘lanilddigan diskontiash stavkasiga bog‘lig, ya'ni subyektiv ta'sirga duchor
bo‘ladi. Loyiha daromadlifigining ichki stavkasi loyihaning <mustahkaralik
zaxirasini» aks ettiradi. Daromadlilikning modifikatsiyalangan stavkasi yillar
' bo‘yicha xarajatiarning tagsimlanishini nazarda tutuvchi loyihalar bo‘yicha
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hisoblab chiqiladi. Shuning uchun keyingi davrlarda asosiy lovihaga sarflashi
fozim bo'lgan vaqtincha bo‘sh turgan mablagflami xavfsizlik va likvidlilik
shartlariga javob beruvchi boshga ikkinchi darajali loyihaga mnvestitsiva qilishi
" mamkist. Ikkinchi darajali loythalar mpayyan daromadni ta’minlaganligi bois,
dastlabki davida investitsivalarga bo‘lgan ehtiyoj, diskontlashning xavisiz likvidii
stavkasi darajasidan kelib chiggan holda kamayadi. Molivaviv menejmentning
.. daromadlilik stavkasi shuni nararda mutadiki, loyihadan olinadigan daromadiar

* turli daromadlilik darajasiga ega bolgan bir necha loyihaga investitsivalanishi

. mumkin. Turli wsaliar bilan olingan ko'rsatkichlardan foydalanish eng

jozibador investitsiva lovihasind aniglash imkonini beradi,

Korxona (biznes)ni tugatish, bankyotlik va sanatsiva tartibotlarini o‘tkazish
bilan bogliq baholash ishlarini amalga oshirishda korxona {biznes) qiymatini
baholashning o'ziga xos usullaridan foydalanish lozim. Soliq solish tiziny va
uning korxona (biznes) giymatini baholashga ta’sirini hisobga olishda

" baholashining alohida usullarini go‘llash talab etiladi. Aksariyat korxonalar

- (biznes) tovarlar ishlab chigarish javayonida atrof-muhit bilan uzviy bog'langan
- va 1 bilan o‘zaro hamkorlik qiladi. Shu munosabat bilan ularning giymatiga -
- mazkir korxonalar (biznes)ning tabiiy-ekologik talablarga mos Kelishi katta
~ ta’sir ko‘matadi. Ushbu magsadiarda korxona (biznes) givmatini baholash chogida
turdi usullardan foydalaniladi.

Korxonalar (biznes) xilma-xil bo'lgand holda uiar giymatini baholash
asosan uraumiy qabul gilingan vondashuvlarga, tamoyvillarga va usullazga
asoslangan. Shu bilan birga, zlardan ayrimlari o“ziga xos yondashuviarnij talab
giladi. Ular omlasiga bank biznest kiradi. .

Korxonalar (biznes) qgiymatini baholash tegishli dastlabki axborot, uslubiy -
matematik va boshqga ta’'minot turlanai talab giluvchi murakksb igtisodiy- -
texnologik jarayonni o*zida namoyon etadi. Respublikada korxonalar (biznes)
givmatini baholash ijtimoiy-iqtisodiy islohotlaming umumiy jarayoni bilan
o‘zaro bog'liglikda amalga oshirimogda. Komxonalar (Biznesind baholashng
rivojlantirishning iftimoiy-iqtisodiy bazasi bolib iqtisodiyotda islohotlarni
chugurlashiirish va xo%jalik varitishring bozor mexanizmlarini joriy etishni
kengaytirish hisoblanadi.

Respublikada iglisodiyoini isloh qilish va xo%jalik yuritishning bozor
mexanizmdarini shakllantirish villari mobaynida komxonalar (biznes) qiymatini
baholashni tartibga soluvchi normativ-hugquaqiy bazaning asosi shakllandi. Shu
bilan birga, mazkor baza tiziml xoususivaiga ega emas, aynigsa, by baholash
standartlarining milliy tizimiga taaliugli. Korxonalami baholashning normativ-
huquqiy bazasi «qonun — standart - ystubiyats vagona uchiikni namoyon
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otmavdi. XKorxonalarni baholash normativ-hugugiv bazasini -
takomillashtirishning asosiy yo‘nalishlari bozor islohottarini vanada
chuguriashtirish, baholash faolivatini boshgarishning bozor shakllari va
nsullaring rivojlamtirish, baholash xizmetian bozorind shakilantirish, facliyaining
ushbu sohasida ragobat mmhitini yaratish va shu asosda bahoiash ishiari
iexnologiyasini takomillashtirish, qiymatni pasayiirish va muddatiami
gisqartirishai ta’minlash chora-tadbirfani tizimidan kelib chigadi.

Korxonalay (biznes)ni baholash texnologivalari va ustdiaridan foydalanishning
hozirgt darajasi aktiviar bo‘vicha hisob va hisobotlaming holati, go‘Taniladigan

me’vorlar hamda moddiy va nomoddiy aktiviar bozorining axborot bazasi bilan

shartlangan. Korxonalar (biznes)ni baholash zamonaviy texnologiyalari va
usullarining takomiliashmaganligi aktiviami barpo etish xacajatiarind hisobgs olishda
o‘tgan villarda yo‘l qo‘vilgan noaniqgiiklar, aktiviar keltiradigan daromadlarni
aniglashidagi kamchilikiar, baholanayotgan korxonalaming o'ziga xos xususiyatlarini
hisobga olmaydigan me*yotiy ko satiichlar {diskont stavkasi, tarmoqg koeffitsiventlari
va h.x jni qollash bilan bog'liq. Korxonalarni baholashning algoritilar va dasturiy
ta’minotlari to'lie ishiab chigitmagan, uni qo‘llash esa baholash ishlarining sifating
oshirigh va muddatlarini gisqartinishga sezilarii ta’sir ko'msasmaydi. Baholash
tashkilotlarining o‘zaro, bozor tuzilmalari hamda baholash xizmatining
iste’molchilan bilan hamkodigi va kooperatsiyasi korxonalar (biznes)ni baholashni
iakomiliashiinsh vehon asos hisoblanadi. Ushibu jarayonlarning rivojlanishi birinchi
galda baholash ishlari texnologik jaravonining bajarilishi chogiida giymat
baholanishining yakuniy natijalariga katta ta’sir ko‘matuvchi baholovchining
subvekiviigl ko'proq namovon boladigan bosqichianga garatilishi kerak.

Ochiq iqtisediyotni shakllantirish sharoitida korxomalar (biznes)ni
baholashning xalqaro standartlari talablariga rioya etish, baholash faolivatining
0‘zini 0"zl tartbga solishini kengaytitish, Kadrlacai tayyotlash va qayta tayyoriash
talablariga rioya etishga asoslangan baholash ishlarini 1ashkil etish va amalga
oshirishning xalgaro tamoyillari va mexanizmlariga mos kelishi masalasi mihim
ahamiyat kasbh etadi.

Korxonaiar {biznes)ni takomillashtirish bo‘yicha tizimli yondashuvi amalga
oshirish, mazkur ish asosiy yo‘nalishlarining ko‘p gimraligi va bundan
manfaatdor bo‘lgan tomonlarning keng deirasi ushbu sohadagi ilmiy
tadgigotlami yanada rivojlantirish, tadbirkorlik faolivatining ushbu turini davlat
tomoenidan amally go‘liab-quvvattash zarurliging belgilab beradi.
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002:658.5, rsamen OCT V3 76-04-98,

20. HamioHanpHafd cHeTeMa OUEHKH yMylRecTsa FocmyGlmim YadekucTar
«OIIcHKa MPOH3RONCTECHHE ¥ TPAHCUODTHEIY CPEHCTB, MANIME K 000DYIOBIHUR,
O6ume nonoxerms, YK 002 657 + 002:658.5, meaven OCT Vi 76-05-98,
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to'g sisidagi nizomga qo’shimchalar kiritish vo'g risida garor, O'zbekiston Respublikasi
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] "~ 2001-2005- gillarda cllet el valutalari rasmiy km*smmg O‘zbekiston
Respublikasi so‘miga mishbatan dinamikasi

r gf

© - ;faw”:

5*t%~f

2008 yil

W1 yil

Sana

1AQSH [ ? Rossiya

dollasi

uble

Ranz

[ 1 AQSH |
doltad

1 Rossiya
bl

02.m

325,00

11,54

43,07

38L38 |

13,12

. 09.01

RN

11,46

10,07

38685 |

13,26

16.01

326,63

1,52

17097

392,32

13,44

2301

327,30

11,57

2407

9730

13,59

30.01

329,06

11,59

N7

408,27

13,79

06.02

330,34

11,61

mlm

407,67

13.02

3I3LTS

11,60

1408

Y

20.02

333,15

1162

21.08

414,33

e,
13,99 i
401 | :
18,11 | it

2702

334,35

15,66

2308

417.68

14,72

06.03

336,03

11,73

04.09

420,30

14; 32

13.03

1318

11,80

LROG

422,20

14,35

005

339,16

11,35

18,09

42409

14,40

27.03

339,04

1i 82

2509

425,99

14,49

03.04

342,04

11,89

02.10

47768 |

14,55

10.04

343,92

11.92

09.10

49,09 |

14,54

17.04

345,57

11,99

16.10

43069 1

14,60

24.04

347,18

12,02

23,10

433,20

14,63

30.10

433,70

14,64

.05

348,70

12,07

0i.11

| EiElJIEHD

22,93

08.05

35024 |

12,05

06.11

581,77

22,93

15.05

351,78

12,1%

13.11

681,34

22,84

2105

353,72

12,10

20.1%

682,29

1
1
I

22.9)

29,05

355,26

12,22

2711

G834 |

22,83

05.06

354,51

2,30

M. 12

683,84

22,87

12.06

36426

12,50

1.2

684,18

22,84

15,06

370,02

12,73

18.12

58545

12,71

26.06

373,77

12,81

25.12

636,50

20,34

3142

688,00

R,77

Eslatma: Kurslar O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki tomonidan buxga[tei'hk hiso-
bi, vaiuia operatsiyalari bo“yicha statistik va boshqa hisobotlarni yoritish, slmnmgdzk, b{:gxmm
tolovlarini hisoblash uchun belgilangan.
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I-ilovaning davomi

211

2002 vi3 2002 y1)

o [0 |V | o | A R
08.12 | 688,13 22,83 0207 | 75376 23,84
1501 | 688,90 22,63 0907 | 75487 23,95
N0l b 691,40 23,61 1607 | 75004 ] 23,09
2601 | 693,12 22,65 23.07 | 759,13 24,09

L

05.02 | 69453 22,65 06.08 | 764,11 34,22

202 | @302 72,53 308 { 76694 { 2430 |
1902 | 693,17 22,49 20,08 | 769,83 24,39

26,02 | 693,31 22,48 27.08 | 790,28 247 |

|

0503 ) 69372 | 2242 1 0308 | 7masc | 2485

12,03 | 694,00 22,30 10,09 | 788,69 2495 |
19.03 | 694,72 22,34 17.08 | 79293 25,06

260% | 69538 2231 2400 | 80775 1553 |
0204 | 69602 2237 | 0L10 | 32006 25,92
{ 09.04 | 699,65 22,41 08.10 | 831,22 26,24
. 6,04 | 703,03 22,55 15.10 { 85231 26,91
2104 | 70692 22,68 22.10 | %71,43 97,51
3004 | 710,57 227 | 2810 | $8055 27,75
07.08 | 71534 22,91 05.11 | 88336 27,81
14.05 | 71926 23,04 1211 | 885,54 27,87

21.05 | 7234 23,16 1901 | 902,67 2837 |
28.05 | 728,09 23,27 26.11 | 920,02 28,91
04.06 | 733,47 23,43 03,12 | 92273 2893
11.06 { 739,38 23,43 1012 | o419 | 2001
18.06 | 74541 23,55 17.12 | 92945 29,17
25068 | 750,05 23,74 24.12 | 948,94 29,80
3112 | 97000 30,52



WA i e T I-tlovaning davomi

L 2003 yil 2003 yil
T ; : ; \
f Sana 1531?33 geveaall U S e rubli
97.01 | 910,08 36,50 10107 | 97407 32,10
1401 | 960,15 3011 | 08.07 | 9742t 32,16 |
2101 | 96029 30,18 15.07 | 994,30 32,07
28.01 060,38 30,20 2207 | 974,37 2,02
2907 | 97442 32,14
0402 | 96047 30,17 05.08 | 973,91 32,14
1102 | 961,356 30,20 1208 | 97349 32,03
1802 | 963,24 30,42 19,08 | 973,58 12,08
2502 | 96991 30,58 26.08 | 973,77 32,13
G 04.03 | 966,67 3062 10200 | 973,88 32,04
BEEE 11,03 | 967,33 | 3065 - | 00.09| 97390 31,74
18.03 | 968,92 30,88 16.09 | 97422 31,78
2503 § 970,00 30,91 23.09 | 974,63 31,39
.09 | 975,00 31,597
01.04 958,69 30,87 07.10 | 97516 32,04
P804 | 967,23 30,92 1410 § 975,25 32,26
15.04 | 95599 30,38 21.16 | 975,37 32,43
22.04 | 966,43 30,99 2810 | 97548 32,61
20.04 067,63 3Ll
0605 | 96842 21,14 0411 | 97552 32,58
13.05 | 969,37 31,17 11.11 | 97551 3274
2005 | 97025 31,41 1811 | 97649 32,75
27.05 | 971,10 31,50 26.11 | 97106 32,79
Q3.06 | 97198 31,65 0212 | 977,63 32,87
1006 | 972,34 31,83 09.12 | 978,24 32,94
1706 | 973,46 31,90 16.12 | 978,85 33,14
2406 | 97400 32,06 2312 | 979,39 33,49
‘ 3002 1 98000 | 3350
e TG L TR R s s 3-:'-.:;_“_’.-,-:'-{:- SR ;-‘- e b, b b b
PR T 0 o 0 SV - SR FS I W A TSR A ET 2 PR B SE PN BN S S R -
R ST ¥ LR PSR TR i,



I-ilovaning davomi

2004 yi) 2004 yil
Suwa | LA 1R | gy, | 1AGH | 1R
0601 - bu0,18 33,28 0607 | 102145 35,17
13,01 081,22 33,84 13.07 | 102292 35,14
2041 082,97 34.04 2007 | 1102446 35,22
27.01 284.61 3449 27407 102594 35,23
03.02 986,35 3462 C3.08 | 102747 35,31
10.02 087,03 34,57 1008 | 102901 35,25
17402 080,54 34,70 1708 | 1030,38 35,2}
24402 99126 34,79 2408 | 1032,i4 35,32
3108 | 143373 33,37
203 593,08 34,83 07.0% 1035,22 35,42
09.03 99472 34,79 1409 | 103665 35,48
16.03 996,29 34.95 21.09 | 1038,2% 35,53
23.03 998,03 3501 2809 | 140,00 35,60
3003 1 000,00 35,10
a4 i 901 47 35,15 23.10 1 041,33 35,64
1304 | 1002098 35,18 12,10 | 104255 15,68
2004 1004.43 35,08 1910 144,04 35,86
104 1 005,54 34,72 2600 | 104548 36,05
D405 1 Q07,49 34,79 0211 | 1046586 36,35
11405 1 909,11 34,83 02.11 1048,19 36,56
18.05 101372 3417 1851 | 104957 36,61
25.05 1 012,26 34,92 2311 | 105102 36,00
3011 | 105245 37.23
01.00 1013,75 34,97 0712 7 1053.9% 37,14
08.06 1915,33 34,93 14.22 | 105528 37,52
15.06 L 016,98 33,02 21.12 1 056,57 3720
2206 1 018,54 35,06 28.12 ( 1058,00 38,02
2906 | 102000 35,14

T
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[ 2005 yi} 2005 yik J .
. . d o
_ i AQSH | 1 Rossiya { AQSH | f Rossiya
R | Sata | “qoiad | mbE | S8 | dollad rubl
0401 1 105863 | 2815 | 0507 | 111701 | 3895
: 1101 | 106037 1 3821 | 1207 | 111886 | 38,80
1801 | 106149 3800 { 1907 { 112078 39.15 -'j4

THOL 1 RDE29E 1 3775 2,07 | 112272 3928

{ 0Lz | 106475 | 3781 | 0208 | 112435 | 39,78 Y
’ 08.02 | 1os67s | 3802 | o008 [ 112703 | 3966 f
15.02 | 1068,62 | 3807 | 1608 | 112887 | 3087 ]
2202 | 107051 | 3832 | 2308 | 113074 | 23954 | o
i 3008 | {13268 39,81
CoT 0103 | 107246 | 3861 | 0609 | 113441 | 4008
oot | 0003 1107423 T3t V1300 | 113658 | 4023
ST 1508 V107619 | 3019 | 2009 | 113856 | 4023
. 2203 F 107832 | 3922 [ 2709 | 114008 | 40,00 |
VL L0 1108080 | 3897 ;

05.04 § 1081,61 3879 | 0410 { 114135 40,00
{204 | 108354 § 7891 1110 | 114542 | 4025
1904 1 10850 38,80 | 19.10 | 114887 40,19
2604 | 108738 3921 1 2540 1 t1s203 | 4033 : A

0005 | 109626 | 3926 { 0Lat | 115544 | 4064 |
1005 [ 109425 | 3928 | os11 | yiseo8 | 2056 o
1705 | 100702 | 39729 | 1511 | 116146 § 4023 R
2405 | 109973 | 3932 | 2241 | 116461 | 40,38 =
3105 § 110059 | 3929 [ 2911 [ 116779 | 40,56
0706 | 110584 | 73897 ! 0612 | 117104 | 4043
1406 § 110953 | 3898 | 13.12 | 117409 | 4051
2106 | 111275 | 3893 | 2012 | 117709 | 4108 |
25.06 | 111500 | 3888 | 27.12 | 118000 | 44,00

2% "




I,..-'. 3 : .II | . _’ . . . P | : - ’ 1: !\._. Z-Ifﬂ‘h"ﬂ
G‘zbek!stﬂn Respubhkam Markazly banki tomnmdan behi]angml qayta i
moliyaiash stavkalart’

' T Amal gilish muddati Oylik stavka, % | Yillik stavka, %"
Pl 62.05.1994 — 01.10.1994 150
2 01.10.1994 — 01.02.1995 225
3 01.02.1995 — 20.03.1993 230
[ 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 08.1986 5
8 01.08.1996 — 01 .01.1597 4
o . 01011097 -901.11.1997 | 33
10 01.11.1997 - 01011998 ¢ 2.5
11§ 0L01.1998 —01.04.2000 3 i
12 _01,04.2000 - 01 05.2000 2,5 !
13 ~O1.05.20006 — 01.06.2000 24
14 01.06.2000 — 01.07.2000 2,3
15 01.07.2000 — 01.01.2002 24
16 01012002 - D1.062002 & 25
17 01.06.2002 - 01.01.2003 | 2,5 30
L 18 01.01.2003 - 01.04.2003 | 2,5 30
[ 19 | 24.12.2004 l 16 1
?slaum.

1-16-satrlar bo‘yicha ma’lumotlar O zbekiston Respublikasi Markaziy bankining 2002-
yil 17-iyundagi 10/16-65-sonli xatiga mouvofiq Leltirilgan.
! Qavta molivalash stavkeasi villik foiz migdorida belgilangan.
s = avta moliyatash stavikasi oviik foiz migdorida belgllangan.
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B ' - 3-ilova
Kumulyativ qlmshmuulii bilan kapitaflashtirish stavhmmmsamqlash ho‘yicha
- ”'“"':‘ , . “gluhﬁ' t&ws Wﬂm ii'

I{umiﬂyativ usitl, ko‘pincha, kichik korxonalar {bimt:s}nj baholashda gofllaniladi.
Uning qo'llaniladigari diskontlash stavkasi {demak, qator holatlarda kapitallashtirish
koeflitsiventi) korxonani baholashdagi uwntumiy xatani goplash uchun talab euladugan
vmmly foydand tavsiflovehi gator xatar omillatidan tarkib topadi.

Kumuliyativ qurish wsali bilan kapitalashiiish stavkasin lusnhlash .

algorites
Fr l e ettt s Asos va giymat, %
’ Baholash sanasidagi O zbckiston
Respubiikasi eng ishonchli
i Sarmoya uchun xatarsiz daromad stavicash bankining valuta deposttari
bo'yicha sarmoya uchun daromad
I stavkasi gabul gilinadi
2 Korxong o'lchamiga xatar uchun nsiams hagi 2 dan 6 gacha
3 | Xatarning boshgz omillar:
3.1 | —tanmoq xatar 3 dan 5 gacha
32 ] - moliyaviy xatar 2 dan 5 gacha
33 — faoliyami divessifikatsiyalash 2 dan 3 gacha
. 34 - menejment vakolati 1 dan 3 gachs
4 Sof foyda uchun diskondlash staviasi 1-b. + 2-b. + 3-b. vig'indisi
5 i (O*sishning o'rtacha sue’atf Eorxonaning bizoes-tejasi
Birinchi bashoran vili velum sof foydani :
|6 | Japitallashtrich koeSisiyenti | 4-b. va 5-b. fargt

Kapitatioshtirish stavkasimi hisobleb chigish uchun izohiar.

1. Sarmova uchun daromadning xatarsiz stavkasi siftida O Zbekiston Respubilikasi
eng ishonchli bankiting valuta depozitlar bo‘vicha stavia tanlab olinishi muakin, Sarmoya
uchun daromadning xatarsiz stavkasi xatar darajasi past bo‘lean investitsivalardan
olinishi mumkin bo‘lpan kafolatli daromadni aks etfiradi.

2. Xalgayo amalivoiga muvofiq komwonalar uchun o'lchamea ofrtacha ustama haag
2 foizdan 6 foizgachani tashkil qiladi.

3. Tarmog Xatari uchun ustarea haqi komona tomondan qo‘llaniladigan zamonaviy
exnclogiyalar va mgobat muhitind hisobga olgan holda tanleb olinadi. Bunda {exnoclogiya
va raqobat damjasi ganchalik yugort bo'lsa, nshbu xatar uchen ustama haqgi shunchalik
kam migdorda ianiab olinadi,

4. Moliyaviy xatar uchun ustama hagi qarz sarmoyasiga bog'liq bo‘lib, likvidlilik
va aviamovchanlik ko‘rsatkichlarini hiscbga olgan holda taniab olinadi. Molivaviy
xatarning eng kam qivmati sarmoyaning likvidliligi va aylanuvchanligi yugori bo‘lganda
go'lfaniladi.
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5. Faolivatni diversifikatsivalash xatari vebum ustama hag ishlab chigarish
guvvatlar va mutaxasstslarning ish bilan ta’'minlanganligiza bog’lig. Eng kam giymat
quvvatiardan maksimal damjada foydalanilganda qo‘Tiandiadi.

6. Menasimentning omilkortigi xatari uchun ustama hag korzonada yuqgori malakali
mencjeriar, yosh boshgaimvehi xoditrtlarting maviudligini hisobga olgan holda tanlab
olinadi. Eng ko'p ustama hagi korxona ma’murivatining shtati ushbu xodimiar bilan
to‘ldiritmagan hollarda qo‘llaniladi.

7. Hisob-kitobda foydalaniladigan sof foyda o‘sishining o‘rtacha sur’ati axborot
vighish bosgichida olingan yoki korxonaning biznes-rejasida gabul gilingan korxona
faoliyatini bashorat gilish natijalati asosida aniglanadi.

4-flova
Litserzivalangan mabksalotini sotish yalpi hajmidan foizlar hisobida sanoat
' taraeoglari bofyicha rovaltining taxmingy stavkalari

. Royalti ; Reyalti
Sanoat tarmmog’i stavkasi, % Sanoat tarmog*i stavkl;si, %,

Aviomobil sanoati 1-3 Uskunasoziik sanoati 4,7-1,5
Aviatsiya sanoati 6-1¢ To'gimachilik sanoati 3-1
Merallurgiva sanoati 5-8 Farmatseviika sanoati 2-3
Uzogq muddatii - .
foydalaniladigan Fimyo sanoat !
iste’ mol tovarhacini > | Eokeoniks semnt 10 ]
ishlab chiqarish tro sansati - ]
Foydalanish muddati
gisga bo‘lgan ommaviy
falab iste’mol 0,2-1.5 Blektr-kimyo sanoati 1-5
tovarlarini ishlab
chigarish

Tordi xildagi litsenziyalangan mahsoletini sotish yalpi hajmidan foizlar
hisobida royal(ining taxmiriy stavkalari

Royalti Royalti
Mahsolot ford stavkasi, Mahsulot ford stavkasi,
% %
- |Ko'tarish-transpont asboblari 3 Qozonjar 3-5
| Quyish asboblari 1,5-2,0 |Havo konditsionedari 34
Sement zavodlari uchun ashob- | :
| uskunalar 35  |Klananlar, ventillae 3.6
. |Metallurgiva sancati uchun v .
-+ |asbob-uskunalar 46 |Qozon jihozlari >
. |Kimyo sanoati uchun asbob-
¢ {ngkumatar 3-§  |Kompressoriar, nasosiac 5-7
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II e e | Rowalid _ i Royaiti
J ¢, . Mahadotturd siavkasi, Mahsolot turd { stavkast,
' % %
E}mq—mqat sanoali uchun 2sbob- 4 Sanoat yo‘nalishidagi rootordar ! 4-5 P
Suvml tozatash sanouti uchun 5 |Yumga isblovbershjinozlar | 67 }
Sovutish jihoglari 24 |Meall konstruksiyatar EF 24
e it Té'gimeachilik sanoat uchun :
Isitish tizimi 4-6 asbﬁm o | 35
Q'choglar 4-6  IPoligrafiva jihozdari b4
Y closipiediar 3.5 |Elektrotexuika jihozlan - 4.7
Temir vo'l jihozlasi 3.5 IRelc-apparatura 46
Qishlog xo‘jaligh mashinalari 3.5 |Elekir nazorat-o ‘Ichash asbobla o
Temir-tersak buyaimlar [ 25 {Elekiron jihozlar ' 4-8
Qo' asboblart 23 YW animn o' tkazuvehilar 1-2 —
Ustara, pchogliar 3 Radiolampalar 34
Metall mcbel i 12 jAkkuosulavoriar 3-4
¥ arim tayyor mahsulotiar 3 Elektr kabelari 2-4
{ouymi buyumlar 1,52 jLifigar 45
Qurilish mashinalari 1 Merallga 1shloy bertsh uskunalar 4-6
0" g itlar 3 Asbob-uskupaiay 3-7
‘g itlar-ximykatlar 3 Payvandlash jiborian 3-6
Bo'yoy moddalar 3-4  1Simiar >
Ta’'m beruvehi (aromatik) moddalart  2-4  {Foto-kinotovarlar 33 i
'Organik Kimye mahsuiotiari 33,5 ) Tibbiy jthozlar va asboblar 47 |
{Farmatsevtika yovarlar] 24 {0chash asboblar 5-7
Katchuk mahygaletlar 3-3,5  (Roanselaniya jiheglan, 33
| Ciyna mahsulotlad 2-4  {Aviomotorlar va slaming gismiari 24
Bo'yoglar 2-3  {Awto ehtivot gismiar 2-3 B
Kiey -3 |Qogoz i-2 s
Fototovarlar, kimyoviy reaktiviar 1-3  !Kartondan qog‘os 0'rami 2-3 IR
\Madanli yog' Nusxa olish qog'ozi i-2 :
e e s , Kifoblar, matbrot nashrlari,
To'‘gimachilik tolasi 23 o'vinlar (muallifiik buquglarisiz) | 3-6
. {Eiyim tikish uchun gazlama 3 Sport tovaslari ¢ 13 o
Sanoat magsadlan vchun gazlama 3-4  [Parfumeriya 2-5 I
Trikotaj | 24 |Plastinkalar 2-5 iy
Poyabzal 1-5  IPlasmmagsa mahsalotdad 3 S
Charim 3 |Origeovoat tovadad {12 g
Yop'och mebel 2-3  |Qoramellar uchun ozuga 2-3 oy
Quellish maceriaflari 24 [Sinoat magsadiari uchuasowiish } g g |7 {“‘
Ichimlilclar 25 i P '
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2000-2005-yillarda sanoatning asosly va ular tarkibiga kirmvehi ¢
bo‘yicha ishiab chigarevchi korxonalar narxlarining indeksiari.

1999-yit dekabrga nisbatan foiz bisobida 2000-y#l narxlasi

S-ilova

armogiar

Tarmogiar nomd 1 Salmoq | yanvar fevral i mart | aprel
Sanoar - jami 100000 | 1025 | 1008 § w26 b L6l !
sho jumiadan: ;
{ Blekir energetikasi 000006 | 1008 | 000 | 1000 1 1000
Issiqlik energetikasi 0,14868 | 100,60 | 327 | 1327 | 1327
shundan; ) .
vefi gazib chigaruvehi 0.00480 | 1000 250,0 2500 2500
] nefimi gayrs ishiovehi 008672 | 1000 1404 1404 1404 1
gaz 0,05004 § 1000 | 1126 | 1126 | 1126 |
Ko 1mir (00622 1 100,60 | 1000 ! 1000 | 1000
Quors metaiturgiya 0,01076 | 1000 | 1200 | 1200 | 1200 |
Rangli metallurgiva 0,09763 | 1096 | 1104 | 1087 | 1269
Kimye | 0,04782 { 1000 | 1037 | 1165 [ 1181 |
Neft-kimyo 000197 | 1000 § 1000 } 1115 | 1115
Mashinosoelk vametallgt | g17006 4 1003 | 103 | 1164 | 1252 |
j shondan: _
! mashinasozdik 009637 1 1005 | 1016 | 1386 | 1202
i E{E“sﬂ; z‘lﬁ;ﬁ‘fﬁiﬁiﬁ;ﬁ: 001020 { 1099 | 1280 | 1313 | 1382 |
Qurilish materiallari sancatl | 0,05596 | 1034 | 1071 1108 | 1121
Yengil: 017856 | 1009 | 1028 ¢ 1033 | 1060
shundan: *
paxia tozalash 9,10644 | 1000 | 1000 § 1000 | 1000
ip gazlana 004440 | w01 | w29 ! 12 | 1133
Qzig-ovyat 0,12323 | 105,% 109,7 110,7 114.8
shundan;
ia'm berovchi 0,11236 | 1058 | 1087 | 1094 | 1137
Un-ktupa 0,06744 1 1000 ; 99,0 98,5 98,5
Omuxta yem 000146 | 1000 | 1006 | 1006 | 100D |
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J-flovaring davomi

L
Ve T
Tarmoglarnomi {845 | Solmog § may f yun ! iyul avgnst
—t |

Sanoat - jami 100000 1 1213 | 1314 | 1332 | 1518
shu jumladan: ' H
Elektr epergetikasi 0,09906 | 1000 1 1000 | 1000 | 1444
Issiglik energetikasi 0,14868 { 1327 | 1362 | 1362 | 1913
shendan;

neht gazib chigaruvehi 0,00480 ;| 230, 250,06 250,0 250,6

nefini qayta ishiovehi 008672 1 1404 1 1463 | 1463 | 1M

gaz 005094 | 1126 | 1126 | 1126 | 2261

ko‘mix 000622 | 1000 | 1000 | 1000 | 1314
Qora meallurgiya 001076 | 1260 1200 1200 10
Rangli metallurgiya 009763 | 1693 | iB4,3 | 1989 | 2227
Kimyo 604782 | 1187 | 1197 | 1222 | 1434
Nelt-kimyo 000197 1 1255 | 1255 | 1255 | 1253
Mashiasorik vemeiallgs | gyages | 1664 | 197 | 1s0r | 180
shondan: |

maghinasozlik 009637 § 1747 i904 191,06 191.7
iﬂﬂﬂiﬁ;ﬁi’ﬂ?ﬂ 001020 | 1405 | 1439 | 1478 | 1483
Qurilish materialtari sancatt | 0,05596 | 1142 | 1180 | 1187 | 1346
Yengil:, 017856 | 1066 | 1069 | 1069 | 1090
shundan:

paxta tozalash G,10644 | 1000 | 1000 | 1000 | 1000

ip gazlama 004440 | 1133 | 1135 | 1200 | 1232
Ozig-ovaat 02323 | 1 ! 1212 | 1225 | 1303
shundan:
. @’ beavehi 01236 | 1188 | 1200 | 12L1 | 1295
Un-krupz 006744 | 985 98,5 985 [ 1106
Qumusis yem 0,00146 | 1010 | 100L,6 | 10L,6 | 1192

e oo oy s




et s | 3-ifovaning davomi

T . e
d - A B PegaEea Do L
.1! "!'.-f'.--..-. VAN J:!,f_;'] BT

I I

Tarmoglar nomi Foe Salmoq | sentabr | oktabr | noyabr { dekabr
Sanoar - jami LO000G | 1599 164.1 168,9 70,2
shir jurndadan: .
Elektr encrgetikasi 0,09906 | ldd 4 1444 1444 | 1444
Essiglik encrpetikast 0,14868 1913 1913 | 1913 91,3
shundan: ]

neft gazib chiqarevchi 000480 | 25006 | 2500 | 2500 | 2500

neftrd qayta ishlovchi 008672 | 1717 i71,7 171,7 171,7

gaz, 005004 | 226,1 226,1 226,1 226,

ko mir 0,00622 1314 1314 133,4 1314
Qora melallurgiva 001076 | 145,2 1452 145,2 145,2
Rangli metaliureiva 1 000763 2366 2482 2398 242.0
Kimye 0,04782 1537 1537 1546 b 154,5
Neff-kimyo e00197 | 1315 | 35 ¢ 1315 [ 1m8
gha]ﬂf“bfg;;‘k va metallga 012846 | 1817 | 1818 | 1978 | 2001
shundan:

mashinasozlik 009637 199.1 | 193,21 19503 196,5
Ormnon, yog ‘ochga ishlov

berish va sellnloza qog ‘vz | 001020 | 1507 i722 178,3 178.3

CQurilish maieriallari zanoati 0,05596 | 144,5 1459 152,92 1389 |

Yengil: 1 G,17856 | 1228 1322 | 1345 1254
shumdan:

paxa tozalash 1010644 | 1193 ) 1255 | 1287 § 1287

ip gazlama 0,04440 | 1232 1431 | 1459 1494
Orig-ovgat 0,02323 | 44,6 | 1535 | 1583 | 1604
shundan; ' .

1a”m beruvchi 011236 | 1447 | 1543 1594 | 1616
Un-krupa 8,06744 | 1106 | 1106 | 1381 138,3
Omuxta yem 0,00146 | 1192 | 1254 | 1281 128,1
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2000-yil dekabrga

S-ilovaning davomi |

nisbatan foiz hisobida 2001 yil narxlari

Tarmoglar nomi | Salmoq R may j iyun |i iyl avgusl—l
Sanoat - jamms 100000 | 1065 :‘T 1124 1 1327 1 1146
shur jumladan: jj f 1
Glekir energetikasi 008505 | 1168 | 1256 | 1256 | 1364
Fssiqlik energetikast 012854 { 1028 | 1407 | 1407 | 1410
shundan: : j

nefe gazid chiqaruvehi 000221 | 1000 ) W77 | 177§ 1177

nefini gayta ishlovchi 06277 | 1029 ; 1033 ; 1033 § 103,8

gaz 005655 | 1006 | 1853 | 1833 | 1357

kKo'mir $,00701 | 1297 1287 1267 | 1207
Qora metailurgiva 001364 , 1104 1104 1229 1229
Rangli metailurgiya 0,11420 | 1103 1118 4 1113 1173 ]
Kimyo 005292 | 1167 | 1183 | 1199 121,1°
Nefi-kimys 0,00255 | 1000 | 1000 | 1000 | 1000
mhjﬂiik va meialigs [011177 ! 98 | 982 | 984 | 983
shyodan:

mashinasoztik 010428 | 974 97,6 97,8 97,9
g i‘;ﬁlﬁfﬁ‘;ﬁ}g 001241 b 101,3 | 1050 | 1050 | 1054
Qurilish matediallari sanoait 005194 11,0 1126 1139 1150
Yengil: 0,19840 | 1037 | 1038 | 1039 104,2
shundan; ‘

paxta wzalash 0,10674 | 1006 | 1006 | 1006 § 1006

ip gazlama 007008 | 1087 | 1088 | 1089 | 1094
Ozig-gvgat 612726 | 1040 104.0 1040 1040
shundan;

12" m beravehi 0,11337 103,6 103,6 103,1 103,06
Un-Erupa 0,07263 | 1000 | 1000 { 1000 | 1000
Cmuxta yern 0,(0138 03,1 103,1 103.1 1031
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AR R L | © - S-ilovaning davomi

4
Tarmoqlar nomi | Saimoq | vanvar fevral | mart ‘ apre]
]

Sanoar - jard | 100000 . 101,4 103,7 103,% 1053 |
she fumiadan: | 3 3 _t ' F
| lektr encrgetikasi 008505 1 1000 | 1087 | 1087 | 1168
Issiqlik encrgetikasi { 0,12834 7 100,35 100,2 100,38 1015
shundan: o

veft gazib chiqarivehi | 0,00221 { 1006 | 1000 | 10006 | 100.0
| ncfinigaytaishlovehi | 0,06277 | 1008 | 1005 | 1005 | 1009 -!

gaz 0.05655 | 1006 | 1000 | 1000 | 1000 |

ko'mit 060701 | 1144 | 1144 | 1144 3 1297 |
Qora metaliurgiya 0,01264 | 1000 101.2 101,1 101,1
Rangii metaturgiva 011420 { 1040 | 1079 | 1091 | 1088
Kinyo 005292 | 1046 [ 1050 | 1123 | 1132
Neft-kimyo 000255 § 1000 | 1000 | 1000 | 1000

Mashinasoziik va metallga

istloy berish o177 | 1017 | 1023 | 973 | 976 |
shondan;
atashinasoziik 00428 | 1013 | 1018 | 987 37

U‘rmon, yog ochga ishlov

berish va selluloza qog vz 001241 § 100,06 | 1000 | 3004 | 1013

Durilish materiallari sanoati 2.05194 1023 1024 103.9 1087
Yengil: Poiosdo § 1005 | 198 | 1020 | 1025
shundan: )

paxia tozalash 010672 § 1006 | 1000 | 100G | 1006 !

ip gazlama 007008 ] 1011 | 1043 | 1047 | 1056
Ozig-ovqat 0,12726 | 101,5 | 101.9 | 1028 | 1040
shundan

ta’m beruyvehi 0,11337 101.7 102,1 1023 3035
Up-krupa 007263 { 1060 | 1000 | 1000 | 1000
Omnxta yem 000138 | 1028 | 1028 | 1030 | 1031
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Ve i e _ 3-ilovaning davomi

Tarmoqlar nomi Salmoq | sentsbr | okiabr { noyabr ‘ dekabr
Sanoat - jani 1,00000 | 1146 | 119,0 23,1 | 127,
shu jumladan: r
Elektr energeiikasi 008505 | 1364 147,5 | 1475 159.4 A
issiglik energetikosi t0,12854 | 3410 141,2 | 1412 143.5
shundan:
neft qazib chiqaruvehi 000221 | 117 117,7 118,1 118,1
neftni qayta ishlovchi 006277 | 1038 104,3 104,3 119,3
gaz D,05655 | 1853 185,3 185,3 1853 >
ko*mir 000701 | 1297 | 1297 129.7 129.7
Qora mesallurgiys 0,01364 | 1233 123,3 123,56 1236
Rangli metallurgiya 0,51420 | 116,1 118,4 127.6 132,7
Kimyo 005292 | 1203 125,3 128,7 130.5
| Nefi-kimyo 000055 | 1031 1031 | 13,1 103,1
Eihﬂ:::k vametallga | 441177 | 98,5 99 992 | 992
shundan:
mashinasozlik 0,10428 | 97,8 98,5 986 98,7
E;Ef;’ﬂ;ﬁi;}";ﬁ“qij;‘}g: 001241 | 1060 | 1060 | 1060 | 1055
Qurilish materiallari samoati | 0,05194 | 1165 | 1170 | 1173 | 1186
Yengil: 0,19840 | 1043 117,5 131,3 137,8 T
shundan: .
paxta tozalash 00674 | 1006 | 1263 ') 1468 | 1463
ip gazlama 007008 | 1097 | 1102 | 121,0 | 1406
Ozig-ovgat 0,12726 | 1046 106,9 107.3 107.5
shundan;
ta'm bemvechi 00337 | 1037 | 1063 [ 106,8 107,0
Un-krupa 007263 | 100,06 99,1 99,1 99,
Omuxta yem 000138 | 102,06 | 1020 102,0 102,0
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e 2001-yil dekabrga nisbatan foiz bisobida 2002- ¥l narxlari

S-flovening davomi

Tarmoqlar nosmi Salmog | yanvar fevral mart aprel
Sanoaf - jami 1,00000 § 1011 107.6 109,3 1i2.4
shu jumladan:
Elektr energetikasi 0,0852% | 100,0 100,0 100,0 112,3
Tssiglik znergetikasi 0,15306 ¢ 1009 135,1 135,1 1359
shundan:

neft qazib chigqarwvchi 0,00294 00,0 1574 1574 1537.4

nefini gayta ishiovchi 008715 1 1000 | 1571 157.1 1584

gaz 005619 | 1026 102,6 102,6 102,6

ko'mir 3,00678 | 100,60 100,0 100,0 160,0
{Qora metallurgiya 0,01251 i00,1 100,1 100,1 112,0
Rangli metaflurgiya 0,10175 | 1002 104.3 1088 1164
Kimye 005468 | 1043 108.4 1096 118,0
Neft-kimyo 000234 | 1008 108,3 1083 1083
Mashipasozt va metallgs 000836 | 1002 | 1005 | 1059 § 1070
shundan:

mashinasozhik $,00877 1006,3 106,6 103,0 1095
e o o 001368 | 1012 | 1014. | 1043 | 1063
Qurilish materiallari sanoati 0,0541% | 1024 108,8 1116 1159
Yengil: 0,19137 | 1010 1020 1021 102,2
shundan: '

paxta tozalash 0,09430 | 1000 100,0 100,0 100,0

ip gaziama 006342 | 1030 103,8 104,2 104,5
Ozig-ovgat 0,13252 § 1023 | 103, 104,3 105,0
shundan:

ta’m beruvehi 0,:11880 | 1026 | 1028 1| 1035 103,9
{Un-krmpa 0,06363 | 100,7 1087 102,3 102,3
Omuxta yem 0,00193 | 1000 102,2 107,0 110,%

225




sl e

S-ilovaning davom!

226

] Tarmoglar nomi 1 Salmog may iviin Lyuk avgust
Sanoat - jami 1,00000 | 1134 | 1153 | it6l | 1194
3bu jumjadan:

Blcir energetikasi 008529 § 1123 | 1213 | 1213 | 1320
| Yesiqtik energerikasi 0.15306 ! 1359 | 1362 | 1337 | 1450
shundan:
neft gazib chigaravehi 000294 I 1574 | 1574 { 1574 | 1662 |
neftni qayia ishiovehi 008715 | 1584 | 3590 | 1545 | 1734 |
gaz 0,0561% | 102,6 | 1026 | 1026 | 1026
ko mir 0,00678 | 100,0 | 1000 | 1000 | 1059
Qora metallurgiya 001251 | 1122 | 1145 | 1145 | 1437
Rangli metaburgiya 0.10175 | 1164 121.3 1256 1189 |
Kimyo 0.05468 | 1174 | 1200 | 1220 | 127,7 |
Neft-kimyo 00n234 | 1128 | 1125 | 1167 | 1167
gﬂmﬁfk vametaliga  {ga0g16 | 1913 | 1122 | i3¢ | 1133
shundan:
~ mashinasozik 0,06877 | 1104 } 1110 | 1112 | 1315
E@Tﬁ%ﬁ%ﬁiﬁﬁ;ﬁ ont3ss | w7z 1 ouia | owiss 1 1228
Qurilish materiatlari sanoati | 0,05419 | 1230 | 1248 | 1274 | 1288
Yengil: [ 610137 | 1026 | 1028 | 1031 | 1040
shnndan: [ B
paxta fozalash 009430 | 1000 | 1000 | 1000 | 1000 |
ip gazlama 006342 | 1051 | 1053 | 1054 | 1080 |
Ozig-ovqat 0,13252 { 105,% 1059 107,1 17,9
shuﬁd;n: ]
ta'm beravohi b 0,11930 | 1040 | 1042 | 1035 | 3057
Un-krupa D06368 | 1023 | 1031 | 1033 | 1031
Omuxta yem 000193 | 1101 | 1108 | 1108 | 1103



S—fiwaning davomi

e
M ;
| Tarmoglar nomi _-__?:_:Ea._-gl~_£¢.:-_ Salmog § sentabr ! oktabr | noyaly 3 dekabs !
Sangat - jami ] 1,0000C | 1207 | 1300 | 1326 | 1367 ;1
shn jumladan: [
Elektr encrgetikasi 008520 | 1320 | 14435 | 1445 | 1565 |
Issigiik encrgetikasi 015306 | 1445 | 1449 | 1456 | 1460 |
| shundan: ’
neft gazib chigamvchi 1 000204 1 1757 i73.7 1757 { 1757 |
nefini qayta ishlovehi 008715 | 1722 ) am2e | 119 | 1736 |
gaz. 005619 | 102,68 102.6 1026 102,6
ko ‘mir 000678 | 1059 | 1059 | 1208 | 1203
Qora mesaliurgiva 9,01251 1 15082 165,38 1633 163.8
Rangli metallurgiyz 010175 | 1194 127.7 1402 1504
Kimyo 005468 | 130,60 | 1336 | 1384 [ 1396
Neft-kimyo 000234 § 1167 | 181 | 21208 | 1208
| Vepaodikvameaaler | ooopas | 177 | 183 | 1210 | 1227
l. shundan: }
\  mashinasozlik 006877 § 1176 | 1177 | 1213 | 1237
: &ﬁﬂ;ﬁﬁ;ﬁﬁgﬁ: 001368 | 1234 | 1261 | 1292 | 1296
' Qurilish matoriallari sanoati | 0,05419 | 1332 | 1362 | 1367 | 139
| Yengil: 0,09137 | 1044 | 1352 { 1367 | 1379 |
shundan: }
paxta tozalash 009430 | 1000 | 1550 | 1530 | 1530 )
ip gazlama 006342 | 1034 | 1216 | 1221 | 1256 |
Orig-ovaat 043252 | 1088 | 1145 | 1166 | 1189
shundan: . f
72’m beruvohi Loisso | 1064 | n27 | 150 | 1173
Un-krupa I 006368 | 1104 | 1104 | 1104 | 1239
Omuxia yem | 0,00193 | 11938 ! 1193 120,1 1204
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PR S-ilovaning davomi
2002-}1] llekabl'ga nisbatam foiz hisobida 2003- yll narxiari

1

Tarmoqlar nomi Salmoq | yanvar : fevral mart aprel
Sanoat - jami ' 1,00000 1 1014 | 1037 | 1039 ! 1053
shu jumnladan: 1
Blekir energetikasi 0,08505 | 1006 08,7 108,7 1168 |
Issiglik energetikasi 0,12854 [ 10G,5 100,82 100.8 1018
shundan: 'j

neft gazib chigaruvehi 000221 | 00,0 | 1000 | 1000 | 1000

nefini qavia ishlovchi . 0,06277 ¢ 1000 00,5 | 1003 10,9

gaz | 005655 1 100,06 | 1060 | 1000 { 100D

ko'mir 000701 | 1144 | 1144 114.4 129.7
Qora metallurpiya | 001364 § 1000 1012 101,1 1011
Rangli metallurgiya 0,11420 | 1040 1075 109,1 | 1088
Kimyo 005202 | 1046 | 1050 | 1123 [ 1132
Neft-kimyo 0,00255 | 100,60 | 1000 100,0 100,0 |
ahimascbic vamenligd  loaur7 | w017 | tenl | 973 | 976
shundan: , \

mashinasoztik 00428 | 1013 | 10,8 | 987 | 970
E;;“ﬂ;’;:ﬁ:ﬁif:}:: 001241 | 1006 | 1000 | 1004 | ois |
Qurilish materiallari sapoari | 0,05194 | 1023 | 1024 | 1039 1087 |
Yengil: 049840 | 1005 | 1018 1 1020 ) 1025
shundan: :

paxia tozalash 000674 | 1000 | 1006 | 1060 | 1006

ip gaziama 007008 } 101, 1045 104,7 | 1056
Qzig-ovgat 012726 | 101,5 | 1018 | 1028 | 10490
ghundan: B

12' m beruvehi OA1337 | 1017 1 1020 | 1028 | 1035 |
Un-krupa 9,07263 | 1000 "} 1000 | 1000 | 100Q

| Omuxta yem 000138 | 102,8 | 1028 | 1030 | 103,01
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S-ilovaning davomi

Tarmoglar nomi Ak Satmogq | may ivun iyul. avgust
Sanoat - jami 1,00000 wTﬁ_-{ { 1124 112,7 114.6
shu jumladan:
Elekir energetikasi 0,08505 __ﬁg,a 1258 1256 136.4
{ Issiqhik energetikasi 0,12854 { 10238 1407 | 1407 | 1410
shundan: i
neft gazib chigaryvehi opoz21 | w00 | BT 1 177 ) w7
aefini gayis ishlovehi oos277 | w29 | 1033 { 1033 [ 1038
gaz 0,05655 ; }PP_{}.— 185,3 185,3 1835,3
Ko*mir 000701 | 1297 | 1207 | 1297 | 1297
Qora metallorgiya 001364 { 1104 | 1104 § 1229 | 1229
Rangli metallurgiya 011430 | 1108 | ULl 1 1113 4 1173
Kimyo 0,05202 i Mﬁ_’z,_._i} 8,3 119, 121,13
Nefi-kimyo D00255 | 100 E_ 100,0 100.0 1000
iﬁsﬁ%ﬁsk va metaliga 0.11177 Q&L __93,2 98,4 98.5
shundan: _ - .
| mashinasozlik 010428 | 974 | 976 97,8 97.9
| Omon, yogachgaishlow o000 1 oygra 11050} 2050 | 10ss
berish va seiluloza qog oz e .
Qurilish maieriahar sanoati | 0,05194 | 1130 | 126§ 1139 3 1150
Yengil: 0,19840 | 1037 103.8 1039 1042
shundan: 5
paxta tozalash 0,10674 T 100,86 10616 100,56 100.6
ip gadarma 007008 | 1087 { 1088 | 1089 | 1094
! Ozig-ovgat 012726 | 1040 104,06 1G4,0 104,0
shundam:
ia’m bervchi 611337 | 1036 | 1036 | 1031 103.6
Un-krupa 007263 | 1000 100,00 1060 1000
| Omuxia yem 0,00138 I 1[}:3_,2'_'_[_ 103,1 103.1 83,1
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PR TR ".:f:_f's:--:.'i 1”{: e - - . ' . S“ilﬂ"r’ﬂﬂfng dﬂ‘.’ﬂmf | .3

Tarmoqlar nomi | | Salmoq | sentabr | oktaby | noyabr | dekabr
| Sanca - jased 1,00000 | 3146 | 1190 | 1233 | 1271
|‘alm Jummiadan: i .

Elektr energetikasi 008505 | 1364 | 1475 | 1475 | 1594

| Issiqlik energetikasi 002854 § 1410 | 1402 | 1412 | 1485
---.él_l_unﬂm: !

neft gazib chigaruvchi po0221 | 1377 | 1197 | 1igt | 1181

| nefmi qayla ishlovehi 0.06277 | 103.8 | 1043 | 1043 | 1193

paz ) 003655 185,32 §83,3 853 185,32

ko“mir bogoror § 1237 1 w7 | o127 | 1287

Qore metatlurgiya 001364 1 1233 | 1233 | 1236 | 1236

Rangli metailurgiya 011420 | 1161 | 1184 | 1276 | 1327

Kimyo 005292 { 1203 | 1253 | 1287 | 1305

Nefi-kiryo 000255 | 1031 § ¥03.1 | 183, | 1031

oumasoztk va metallgd 1 911177 | 985 | w0 | 9z | 992
| shundan: | 1

raashinasozhix (L,10428 97.8 98.5 986 98,7

O'rmon, yog'ochgaishiov | g 1941 | 1060 | 1060 | 1060 | 1055

berish va selluloza gog'oz

Qurilish mareriallar) sanoad | 0,05194 | 1165 | 317,06 | 1173 | 1186

Yengil: 019840 | 1043 | 1175 | 1313 | 1378

shunden: }

paxta tozalash 0,10674 | 1006 | 1263 | 1462 | 1468

ip gaztama 007008 | 1097 | 1102 | 1210 | 1406

I“Dziq-nvqat 0,02726 { 104,6 106,% 1G7.3 1005
shundan: ]

[ ta'm beruvehi 011337 | 1037 | 1063 | 1068 | 1070

Un-krupe { 007263 | 1000 | 9.} 99} 99,1

Omuxta yem - { 000138 | 1020 | 1020 | 1020 | 1020
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S-r;Iavamng davamr
ZﬂﬂS-yﬂ dekabrgs msbatan foiz hisobhida 2004-yii narxlari

Tarmoglar nomd yanvar | fevral mart apre]
Sanoat - jani 102,4 106,2 106,7 1100 |
shu fnladan; J
Flekrr enerpetikast 100,0 08,3 108.3 176
Issiqlik energetikast 100,0 106,8 105,6 117,0
shundan: i

neit qazib chigaravchi 100,6 100,06 1900 | 101l

nefini gayta ishlovehi 100,0 111,3 109,3 109,8

gaz 100,0 100.2 190,2 1312 |

ko mir 100,0 100,0 100,0 1006 |
Qora menllureiya 100,1 1009 1088 09,1
Rangli meiallurgiya 1165 1286 31,3 132,1
Kimye 100,5 103,1 105.0 107.2
Neft-kimyo \ 1000 100.9 00,7 100,
f‘sﬁﬁi“:ﬁf{ va metallga 100,3 103.1 1040 1044
shundan:

mashinasozlik 1003 100,3 104,3 104,7
i herorer | o0 | w00 | oz | w2 |
Qurilish maierialiart sanoatt 100,77 1063 1070 1102
Yengil: 101,5 101.9 1023 | 1035
shundan: !

paxta tozalash | 100,0 100,0 100,0 1000

ip gaziama 044 [ 1083 § 1063 | 1093
Ozig-ovgat B 1002 | 100 100,8 101,6
shundan: y

ta'm beruvehi 160,2 00,8 10g {1017
Un-krupa 100,0 100,0 100,0 1000
Omuxta yem 100,86 100.4 1004 100,4
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N U | S-ilovaning davomi

Tarmoqglar nomi Ve may iyun iyul avgust
Sanoat - jami 11,4 | 1133 | 1142 | 117.2 |
shit jumladan:
Elektr energetikasi 1176 127.6 1276 138.3
Issiglik ¢pnergetikasi 117.1 1174 21,5 124.3
shundan: :
neft qazib chiqaruveh 1013 | 0.3 | 10.3 101,3 :
neftni qayta ishlovchi | 098 | 103 | 172 | 1219 | "
gaz 131,3 131.3 1313 1313
ko' 'mir 10¢,0 100.0 1000 100,0
Qora metailurgiysa 1092 09,3 109,84 1097
Rangli metalfurgiva 1435 149.3 1483 1524
Kimyo _ 110,41 113,6 1149 ilopl
Neft-kimyo 100,7 1007 109 4 109.4
Mashinasozlik va metaliga ishfov berish 104,7 105,9 ‘ 106,0 106,0 R
shundan: 1 I
mashinasozlik 103,0 106,3 106,4 1063 | f
fﬂlﬁg; ﬁi‘ﬁ?}"‘zﬁﬂ“ silovbershiva | a4 | 1013 | 1008 | 1010
Qurilish materiallagi sanoati 112,56 112,9 115,2 118,0
Yengii: 104,1 1044 | 1045 | 1033 !
shundan: !
pazia tozalash 100,0 l 100.0 1000 100,0
ip gazlama 1307 | 11,6 | 11,8 | 1084
Czig-ovgat 102,0 iG2,3 102,9 106,6
shundan:
ta'm beravchi 102,1 102,5 103,1 107.3
Vn-krupa 1000 166G,0 1600 117,1
Omuxta yem 1004 1004 1004 106,9
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SEERERD, e o S-ilovaning davomi

RN

| Tarmoglar nomi sentabr okiabr noyabr dekabr i
Sanoat - jami 17,7 122.4 1232 1265
shu jumladan: |
Elektr encrgeiikasi 38,3 1505 150,5 163,3
Issiglik energetikasi 1243 1249 1249 131.6 -
shundan:

neft qazil chigqanivehi 1013 101,5 101,5 1255 |
neftmi qayia ishlovehi 1219 1226 1228 1334 |
gaz 1313 131,4 iNn4g i3t .4

ko' mir 100,0 1055 105,5 1055 |

i Qora metallurgiya 109,7 109,7 113,9 13,9
Ranghi metalfurgiva, 1324 1626 1637 1729
Kimyo . 1242 i20.1 i2i.3 [26.3
Nefi-kimyo 1094 116,53 F16,1 116,1 ]

| ipinasozile va metallga 1062 | 1063 1060 | 1062
shundan: 1

mashinasozlik : 1066 106.7 i06,3 106,6
hn:i‘:lh“ﬁ f;ﬁ;’l’ig“qf’;‘}:: 101,9 101,0 101,0 101,0
Qurilish materialiati sanoati 1200 120,7 1210 1210
Yengil: 1043 107.,0 108,3 1089
shundan:

paxta iozalash 4 133,12 108,5 1099 [ 1098 ¢

ip gazlama 1069 106,4 1094 | 1089
Ozig-ovgat 106,3 112,31 113.5 114,49
shundan:

t2'm bemavchi 069 1133 1148 11537
Un-krupa 1i7.1 1406 1407 146.7
Omuxta yem 1079 1133 1133 1134 -




R ORI S-ilovaning davomi
2004-yil dekabrga nisbatan foiz hisobida 2005-yil narxiari

Tamoglar nomi yanvar i fzyral ’ marl aprel

Sanoat - jami 1054 | 1059 106,8 1082 |

sha jumladan; '

| Elekir energetikasi 100,0 100,0 100,0 109,6

Issiglik energetikast 1314 1314 1214 1320 o

shundag: | i
neft gazib chigaravels 130,4 1309 1309 1335 Bt
neftoi qayta ishiowchi 1009 1009 1009 101,9 .
gz 185.1 1851 | 1853 851 [
ko' mir 100,06 1000 | 1000 103.9 RS

Goma roctaturpiya 1001 | 1002 1003 008 ¢

Rangli metallurgiya 1018 103.8 1077 107,7

Kimyo 1022 10,3 101.5 145,7

Neftkimyo 1000 100,0 1000 . | 100,0

Dlastinasczlik va metallge ishlov 1 w008 10,5 1015 1017

shundan: !
wwshinasozlik 100,8 w01 | 101t 1013 i

iﬁﬂﬁqﬁg isblov berish 100,0 1000 | 100 106,1 ;

Qurilish materiallari sanoati 100,0 100.8 15 105,0

Yeugil: | 999 1001 1004 100,4 kL
paxtz tzalash 1000 100.9 1906 100,0
ip gazlema 99,8 1003 101,2 100, |

Ozig-ovgat | 101,1 1011 103,8 1038 |

shundan:
w'm benrchi - 1012 101,2 03,6 1036

Un-krupa 100,0 100,0 100,0 100,0

Omoxta yem 100,6 103,2 103,8 105,6




s gwesdol - S-ilovaning davomi

Tarmoglarnomi 7 ! } may ! iy iyul avgust |
Sanoat - jami 1002 1098 1106 13,6
sh jnmitadan:
Elektr energetikasi 109,56 1096 1096 1193
F Issigfik encrgetikasi 1320 | 1320 1320 | (328

shundan:

neft qazib chigaruvehj 133,5 134,7 1347 1 1347

nefini gayea ishlovehi 101.9 101,9 101,9 103,1

gaz 185,1 185,1 185.1 185,1

ko'mir {1039 103.9 103.9 111,1
Qora metallurgiya L1004 004 | 1004 {167
Rangli metalturgiya L1104 1124 | 1172 125 4
Kimyo 107,2 107.5 108,0 110,4
Neft-kimyo 10,0 {00.0 100,6 100.0
Misslunast il va metaliga 102,0 1035 104.1 104,2
shindan:

mashinasozlik | 1016 1032 103.8 103,9

F + z [

;ﬁﬁﬂ;ﬁﬁiﬁ:ﬁgﬂ: 100.1 100,2 00,2 100.5
Qurilish materiallari sanoati 108,1 110,1 109,8 115,3
Yengil: [ 100.8 01,0 1 1010 101,5
shundan;

paxta tozaiash 100,0 100,0 106.0 100,0

ip gazlama 101,5 101.8 102,G 103,6
Ozig-ovygat ! 104.8 104,8 104,9 105,0
shundarn: ‘

ta’m beruvchi 104.6 104,7 104,8 104,9
{In-krupa : 1000 1000 100,40 100,12
Omuxta yem | 1056 105.6 105.6 105,6
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e gkt e ' S-ilovaning davomi

Tartnoglar nomi sentaby  oktabr noyabher | dekahr !
Sanoai - jams 1135 1229 125,56 128,1
shu jurnladan: f
| Elektr energetikasi 119.3 j 119,3 1193 119,2
Issiqlik energetikasi 136, i 175,1 \77.7 | 1777
shundan: l L I *
neft qazib chigaruvchi 1347 2149 2148 2146
aeftni gayta ishlovchi L8 1189 1244 124 4
gaz 185,1 2632 2632 | 2632
[ kovmir {1111 1111 113.8 1138 |
Qora metallurgiya 116.7 116,7 116,7 1167 .
Rangli metatlurpiya 131,1 1343 145.3 1392 '_ JI f I
Kimyo 110,9 1L 1 128 1 1ike | :
Neft-kitnyo 100,0 100,0 100,0 100,0
 ashinasouik va metallga 1050 109,5 109,7 [10,5
i shundan:
mashinasozlik 104,8 10%.7 1029 1108
O’rmon, yogochgs isitlov 100,5 100,5 100,5 05 |
betish va selluloza qog'ox * ’ ’ ’
Qurilish materiallari sanoati 1168 120} 120,6 22,7
Yengii: 102,5 106,7 108,9 109,1 '
shundan:
paxta tozalash 101.7 1082 112.8 1128
ip gazlama {1037 1039 0is 1042
Qzig-ovaat 1054 106,7 107.8 1089
shandan;
ta'm1 beruvehi 105,1 1066 107,2 108.4 {
Uo-krupa 1000 100,0 100,0 015
Omuxtg yea 105,8 105.8 106,0 . i06.4




POLEPINE | o PPLPDITY 14 BUiAay
SFO096T1 brpjob weSmyb efsresxapar Abrbeg
%06 | - usnpn Agbrbey Bephrpiob
L gy EDTRRLE A 1BmAcy
[SV6PLL bipiob veBumb e Ampesizpuy Atbtbey
%E6 . gsam Atbibeg (ephyprod
3 LipBses | epIEITE [I4 Apof
- TE90ERD ) - brpjob weSumh eAmesiopat Atbibey
058 ystn Abrbey Bepbrpiob
TgécRo8 | | BRI T4 Tourmg
LOYESLS brpjob weSmb eArsyessjopi Abibeq
- 9RETLS T | epuepcre i mourpl
B 192508 ~__ bipiob uBormh edmesyspu Abibey
) ZL00TP BPLETXIVE T4 Touon 3}
i THO0EE brpjob wedumb elgesyapuy Atbrbey
B ~ THAOEZ | TPMO0EZ | epmercres 4 mougs, o)
T eTIS 70T66- | 79586 Itt6 6867 0 S, 0
60" (4% vl SOF'T Q9¢' | £T811 $89°¢ ISHIPUE qOITT-GOS ] UNGon YSRLIDT LeNSHEZNT,
VITEYy | 79CL6¥ | OOWOES | STOSES | LIGSIO | RIEHTS | BIEHIS Wemih snejeq bpiob Summpuo; Sisosy
pIEIEs Lgzof PPUMIG | MPUEPR | npumpn | mpomae) | epomgseq
asejoueg TR (BEAsy aas IEQRTRIESH, 05
. "“.b..ﬁ,.“... R SSEEE. T

RS S

RCEAT

e Emih EﬁE ue_ﬁ_ ﬁmﬁuﬂ aﬁnﬁn wE_Eu_aEmrau eudey Ba _.au.._n& bwomu Yy a.___%mg 1

PP i S i .J.. -%WHE .mm—“_.wagh EE&L&

el
syt et

.r..,...r..._n.l.....nn.r. a—ramn w

237




1

TO[MA [3Teas

| “Z60T ) ZEFT F2T COF'T 00€T | 1281 | SS9€ | 'SopE qoi-qosny Gngon MR JeUsHEn], |
S 00T | e0z1 | =zl | 08T 998 T | LItV TeTeNs0A HOBSIHEIL
| 960°T SO 201 Z0¥' s1€'T | 6681 | 9€8€ eYzoqy ¥A RUTSE ST A GOy
890'1 6361 L6T°1 EECT 66%'T LILT ] 186 TRPOURSTL BA JE[OVTE
o _ LIS yopur
SUPAINZEA ${ASOEY ¥ W0LIPOSIDIOINEI
| ogzrowy | ] TprEReIen 18 Buiay .
GL¥SOLY biprob urFmmb wisesyapur A1bibey
%45'S8 N _ _ ysupn Atbiber [@epbrprob
. | ¥oe6LEQS EPLRXIRE [IX tFuiday
ELIOTLE e weduyh rATseayapur A1brbey
i %8'66 gsnyo Athibey iFepbrpob
9LELell o [ epreqon 1K Luof
CCRBTLT brpiob wedwmb wArsyesyapur Achibeq
T CIoziZT T [EhD AibibRY 13EpETpIoD
B EPPbLST CPHRTXIET [1f RTHT .
%Yo bmpob weSwmb el1nesysput Aibibey
- ) B BEEOOT | CPLPTIEE 14 OURYY e
8155081 bipiob meFupib eA1syesyapar Libtbey
) — 9962591 RPIETXIOE [IA WgowNEn
8LSPOG Brpjob weFunb edlsyaesapur Libtbey
- - 4506 | eprmreass € mooma, ¢ .
BL16E- 5C9- THCOY | obegrT- | geszst | o0 | N YO
[ 2601 7581 Pzl 't | 99E' LT8'T £80°C | [ISYPUI QOINY-QOST ENYON GSOLNY JR[YSHEZN]
ZESDEL | O6SGOZ | SYE0LT | VOIYET | DSOBGE | SEvSHZ | sevst TerempA,ob ey
spisemes | AL0f. | MOUMLNG | MAORIR | TUOURDD | JYOURS,0) | FuIgsaq o
qEuoqesg — hH.EH.EE.—ﬁML_

| oADD BUTYDAC-G

il

238



B I

Vel ea L AT

il

LU
SRS

86CLTIC

1EETICY | SIYESE | VGYOLT Teibae) [Bepieny JeEngrA |
0 0 0 0 0 0 Terziof welnmo ebysoyg
RETS T S aghd B 6GY6TI- 916L0T~ DEG6S- LL169- mpzi0] uzBuey,o) ebgrog
a 0 ¢ 0 0 o weTzreb nedusq pEieEucYIoy Eﬁﬁﬁm@%@
T povi cetl POCT {201 906 169 E[PUSPAID EDYSOH
0 0 0 0 0 0 Ze[PUSPIAp THSUT0 DepreEuoYIoy Bg, oS
SIGTOET | 9LPYITZ | SEO0T6 | SZeTist | @owoTT | Z90Li8 el Liandnom weSago sepjeigocy A5osy
PELIST 65L8PT SELTSET 969C11 £1656 I¥22L repezomwp shysoq
VR6ISAT- | PRGGOST: | CI9EVET- | SE9E96I- | VOVIYOI- | 61979T1- Tepefesex vbusoyq |
BISOPS- | COBSES- | z60L8y- | olesay | 6szeee- | 66109z Tepeferey AT g |
TISTH K690t~ ROAIE- ZERDE- £695Z- $oL61- Hepeferey qsnos
PGITSYS | TOTZPZS | TISTLOV | 9S99IRE | SSGOLIE | ZOVLbET By dpudfjoar ey
PYLBLEST- | LOSGLIST> | CEITGRET- | +3TPCO1E- | Z379LLi6- | EOBEDSL- TLIenaY) GSLehigo qups]
8C667207 | Q05 TTHOT | LOBSOSSY | 6ESOLFST | 99CT68TY | SOTLIGE RS0 J0S UBEYSHOS
0 0 0 0 o 0 o ISV
CEVOELT | LLLTSOT- | 8BESEYT- | LOPTEOT- | TLOEGOI- | STRTOET L 370s Jemdib uedgs,of)
1/€99SE2 | SSTYOTET | S68E00TT | OpTeosLi | BOOSSSFL | OEOOTTIL WINESN] TPEENOS | -
UPERI¢ | FPWESY | MPHERL0} | [PUNSR | RO | APulN
T s weRoduah seloyseq TATLOH

ruucavp Supuvisol-9

WepgmEsL,0n Apedyow wedioisunb jRIoYSEq BUmLY «Inqog> Tf

239



. SR [BeotIC  DipOSLT  STBLEGE Sy
R e “ %< 0% A7 LT
gb7yb31 | 6OVROFL | 0SE7Z8 | CBSYSY | LO9WSE 1 6BOESC ruibo Mg
LOPTROL | <LD1Z0T 057376 (25973 B19VPD DO%S6P refeuayiA, ob Teydey
9891§ OOETLE PEERIY CHUCTS ZEQSES LILLSE TYs75,0 BUNITSEAOUIIES EIUB[AR Jog
| £9TSLST | SLERYST 8LGEQPT | 1S669TE ¥R6¥L6 8R66YL eAISIEZILIOUry
691Z6ET | 69F31ET L5¥Ca6 LE8SLL £L7619 BG4Sk EPAT] JUg
ST _u..m....,. 1 e L . Beta = oeg
G691Z6El | 69POICT LePbSPE | LERELL ELT619 RLOVSY vpdoj Jog
1 0 0 0 ' iy T. IE[USPIAIP UETUE] 01 UEpEPio.]
085507 COFP6I a0ILt- Q0LET- &9601- GROE- meeuwiei{e Ba lebijos vbiysoq
TLTOSLT- | O0ISCQT- | 9IE6HbT- | £99T9IT- | $£9626- | T5568%- 1.570s ephoyg
0989¢6T | L91LLLT £L81EPT | 90T6H6] 286551 | 61CDSTT =i Aagdyjotr Amimitn repeb sfunguer0 blog
0 0 0 0 0 0 — Tepielez es teyepho) eppolnbaeg
sST | 6T£0SIT Jeeinen

O9R9C6T | LOTLLsZ | ELBICPT | 90Tepol | LLRGSST fuAgow WERMI0 UBPNEARIOE} el oxamNLy)
- Jeneleiex

9E0LE] GYEFET CETTET GLLIGT 218#8 _mﬁmm ex TE[PETIOTEp BBUSOR BUSIL, 00 1eATIoR] AARAIOR
Mougo | FAMEeq | MU0 Eq.m.w._u: LTI | [ITLIEY S e e 3 TNTOESL Oy

re[é upBjoiemnb jeroqsey .

nuoADp SUIDAOL-¢

240




'fw“i: :

S
le f'! LR -

6-ilovaning dammf

1. “Bubur” AY sof aktiviarining fuzafishlar kiritilgan givmatini hmoblah

chigish
B Baholash | Tugatish- | LZ2tishlar
Korsatkichlar sanasida | lar kiritish | Firiuigan
a giymat
Asosiy vositalar
Dasilabki giymat 11992332
Eskinishk 749988
goldig giymat 4492441 13699460 | 14148704
Nomoddiy aktivlar:
dastlabki giymat bo'vicha
| eskirish
- qoldiq qiymat bo‘yicha %
deltal go'‘yilmalar 230532] 4470698 4701230
i Sho“ba korxonalardagi aksiyalar
Sho‘ba korxonalar tomomidan berilgan
garzlar
Maslahat ovozga ega (assotsiatsiyalash-
gan) korxonalardagi aksiyalar
Masiahat ovozpa ega (assotsiatsiyalash-
pan) korxonalarga berilgan garzlar
| Uzoq muddatli investitsiyatar 147071 147071
| Boshga qarzlar
Boshgs aktivlar
Janl asosiy vositalar 826847 18170158 18997005
Avlanma akiiviar
Ishlab chigarish zaxiralari 911322 911322
Tugdlanmagan ishiab chigarish 155863 155863
Tayyor mahsulot 356381 356381
Qayta sotish uchun tovarlar 6473 60473
Kevingi villar xarajatlar]
Pul mabjag‘lari 24222 24222
| Valata mablag ‘lari
Kassadagi pul mablag‘lad
gizqa muddatli go‘yibmalar 31712 31712
| Sotib olingan o'z aksiyalari _
Debitorlar 829959 8299359
Jami aylanma aktiviar 2369932 0 2369932
BRalang aktivi bo ‘vicha jami 319677 18170138 3196779
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ﬂhﬁrﬁxﬂlﬁuﬁ*m’?w akhvlarmmg tuzatishlar

chigish {davomi)

L 6—:‘Iovanfng davorm
tilgan qwmhtmhlsohlah

_I"'LI' .

Ko*rsatkichlar

Brholash
sapasida

Tuzatish-
lax
kivitish

Tuzatishiar
kirftilgan
qiymat

Majburiyatlar

Uzog muddatli garzlar

Uzoq muddatli kreditlar

(isqga muddatli garzlar

| Qisga muddatli kreditlar

Xaridorlar va buyurtmachilardan
olingan bo'naklar

Kreditorlar

1298131

1298131

Yami majburiyatlar

1208131

1298131

()'z sarmoyasi, ming so‘m

1898648

20068806

ACSH dollarining so‘mdagi kursi

339,94

339,94

O’z sanmovasi, ming AQSH dollan

5385

59036

Q‘z sarmovasidagi ulush

14,2 %

ming so‘m

269608

2849770

ming AQSH dollari

793

8383
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6-tlovgning davomi

iv, “Buhur” AJ aksiyalari pakehmng qumatml sul;qv]arm giyeslash usul

bilan babkolash™
“Ustav fondi 571377 ming so'm B o 1.".1.‘#-.:; TR x
Ustav fomdidapi ulush i42 % ' \,ﬂ, RN o
Norminal 31136  ming so'm S
Bitim Sotiladipan . o
. . . Takhif Bitim
summasi  aksiyalar soni, .. o
(min, 50°) dona koeffitsiyenti  koeffitsiventi
O zbekyengilsancar” .
O'sshash korxonga 13,68 8602 __ 245 215
Qabul gilingan 115 .-“ri!; i ,, &
Paket miqdori ughun
_mukofot 20%
Hisob-Kitob
koefftsiventi 2.8
Pakeming RS 14,2 %:
ming so‘m 209330
ming AQSH dollark 615,8
“Paketning RS 100 %: o
_ming so‘m 1474153 | g
vung AQSH dollar 4336,3 e b i
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i g‘ma jadvalivming  so'm

1
e

!ﬂﬁﬂ\ﬁ* S
Ming so'm
.

Baholash usuli 0% 142% | Salmog | Hlush
Nominal giyma (ustay 571377 | 81136
SANMOYasi) ]
Sof aktivlaming balans giymati 1898648 | 269608
Sof altivlarong tzatishlar 20068906 | 2849770 1  10% 284977
kantilzan qiymat
Deromadli yordashuv bo'yicha | osoign | 300867 | 40 % 156227
giymat
Sotuvlarni giyoslash 1474153 | 209330 | 50 % | 104665 |
Yami | 548869

wing AQSH delari
Bahglash usuli 100 % 142 % ves dolya
Nominal qiymat - 1681 239
Sof aktiviacning batans giymati 5585 793 {
Sof aktiviarning tuzatishlar '
iritlean givmet 59036 3383 10% i 838
Qarcﬂ;adh yondashuv boyicha 8001 1149 A0 % 460
qiymat
Somviari giyoslash 4337 6161 0% 308
Jan 4 1 806 ]
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AKTIV — tuxgalteriya balansining chap qismi beflib, komxona vositalari

{asosiy vositalar, zaxiralar va tugallanmagan ishlab chigarish, debitordik qarziargi
‘va pul mablaglarining tarkibi va joviashuvini aks ettiradi; keng ma’noda — -
givinatga ega bo'lgan va jismoniy voki yuridik shaxsga tegishli bo'lgan har
ganday k.

AMORTIZATSIVA AJRATMAILARI ~ asosiy fondlar (asosiy sarmo}ra}nmg
bir qismini wiaming eskirishi o'mini to°ldirish uchun ajratish.

ANNUTTETLAR — ma’lum muddat mobaynida teng vagidan se'ng
olinadigan yoki to‘lanadigan teng migdordagi to‘loviar serivasi. Oddiy annuitetda
to'loviar har bir davr yalunida, bo'nakh anmuiieida esa to‘loviar har bir
davrning boghida amaiga oshiriladi.

ANNUITETNING BOTAJAK OQIYMATI (DAVR MOBAYNIDIA
PUL BIRLIGINI JAMGARISH) — murakkab foizning oltita funksiyasidan
biri bo'lib, v badalning joriy giyvmati, foiz stavkasi va davrar soni ma’funi
bo‘lzan holda davriy teng miqdordagi badallarning bo‘lajak qiymatni hisoblab
chigish vchun koeflitsiventni aniglash imkonini beradi.

ANNUITETINING JORIY QIYMATI — murakkab foizning oltita
funksivasidan biri bo*lib, 1 belgilangan foiz stavkasi bo'yicha diskontlangan pul
mablaglarining ma’um miqdordagi bo‘iajak teng tushumiari yoki to‘loviarining
Joriy givimatini hiscblash uchnn koeffitsiventni aniglash imkonini beradi,

BATANS — korxonaning ma’lum sanadagi meliyaviy ahvolini tavsiflovchi
buxgaiterlik hisobi natijalarining umumiy yig'indisi, Balans ofzining chap
gismida korxona mulkini {(aktivlarini} aks ettimivchi bandlargi, o‘ng gismida
esa ularga 0‘z va garz sarmoyasini (passiviarni) garama-gasshi go‘yuvchi bandlami
o‘zida mujassamiantivadi.

BAHOLASH — ekspertlar tomonidan turli xildagi mulk (biznesyning
qQivymatini aniglash va uning asosida amaldagi gonun hujjatlari va standartlarni
baholash uchun zarur bo‘lgan ma’lumotiarni tizimli vig‘ish va tahlil qilish.

BAHOLASH NATIJALARINI KELISHISH — baholashning turli
ustliari yordarmida olingan natijaga asosan mulk giymatini aniglash.

BAHOILASH OBYEKT] — Xorxonaning voki umuman biznesning
ko‘char va ko‘chmas mulki, nomoddiy va molivaviy aktiviari.
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BAHOLASH PREDMETI ~ obyckt giymatining tus, shuningdek, uni

baholash bilan bog'lig rauikiy va boshga hogueglar, 5
BAHOLASH SANASI — obyekt givmati babolanadigan sana.
BAHOULASH UCHUN BUYURTMA — buyutmachi yoki uning ishonchli

shaxsi va mulkui bahelovehi ofrtasida muayvan mulkni baholash uchun tozilgan

VOZIma sharnomsa.

BAHOILASH HAQIDA HISOBOT — eksperi-baholovchi tomonidan
buyurimachiga taqdim etifadigan ujat bo‘lib, unda o‘tkazilgan buyurtima qilingan
obvekt giymatind baholash asoslanadi.

BAHOLASHDA ICHEKI AXBOROT — baholanayotgan korxona
faoliyatining samaradorligini tavsiflovchi axborot. |

BATOLASHIDA TASHQI AXBOROT ~ baholanayotgan korxonaning
mintagada, tarmoqda va wmuman igtisodivotda faolivat korsatighi shartlanini
tavsiflovehi axborot.

- BAHOLOVCH — torii xildagi mulk {biznes)ni baholask uchun yugori
malaka, tayyorgarlik va tajiipaga ega ba“igan mutaxassis.

BEENES — daromad yoki boshga foydalammi keltiravehi har ganday {gomm
bilan rosat etilgan) faoliyat turd,

BOZOR NARXY — bitimda amalda tolangan pul surmmasi.

BOZOR QUYHATI — ularga. nisbatan hech qanday bosim otkazilmagan
va ushbu bitimpa taallugli barcha holatlardan vaxshi xabardor bo‘lgan sotuvchi
ham, xaridor hate unza rozi bo'lgan pul surmmast.

BUYURTMACHY — mmga mulknt baholovehi tomonidan hﬂhﬂlash bo‘yicha
xizmatlar ko‘rsatiladigan ywridik voki jismoniy shaxs.

DAROMADL] YONDASHUY — daromad keltiruvchi ko‘chmas mulkni
(bizniesni) ushia ko'chmas mulkdan kelajakda kutilayotgan pu! ogimini
kapitallashtirish yoki diskontiashga asoslangan baholash usuli.

DAROMADNING ICHKEI STAVKASI — unda investitsiyalardan -

keladigan diskontlangan daromadlar investitsiya xarzjatlari bilan
tenglashtiriladigan foiz stavikasi.

DISEONTLANGAN PUL OQIMIARI USULL — prognoz davrida
daromadlar bo'lajak oqimining va prognozdan keyingi davrda obyektni gavia
sotishdan olinadigan tushumning joriy qiymatind hisoblash usuli,

DISKONTUANGAN PUL TUSHUMUARI — bolajak pol tushumiari
va to‘loviaming jorly qivmati.

DISEONTYLASH (PUL BIRLIGINING JORIY QIYMATY) —
murakkab foizning oltita funksivasidan biri bolib, u kutifayotgan bo‘lajak pui

.~ ogimlari, tushumlar va tofovlamni wlarning joriy giymatiga, ya'ni berilgan
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dave va foiz stavkasida bugungi kundagi qiyoslanadigan ko‘rinishga keltirish , -

.. imkonini beradi.

DISKONTLASH STAVEKASI —~ kutilayotgan bo‘lajak daromadlar . -
(xarajatiarini joriy qiymatgz keltirish uchun foydalaniladigan foiz stavkasi.
| YER UCHASTKASE UCHUN QOLDIQ TEXNIKASI — yerdan - -
- foydalanganiik uchun olinadigan daromadni aniglovchi ver uchastkasining = -
qiymatini sof operaistya daromadidan uning binolar va inshootlarga to‘g'ri
* keladigan qismi chiqarib tashianganidan keyingi goidiq sifatida baholash usuli. :
| JORIY AKTIVLAR - bir yil mobaynida pulga aylantirlishi mmmkin
bo‘lgan pul mablag‘lari, tovar-moddiy zaxiralar va debitoilik garzlari.

IYARA — o'zgajar mulkidan to‘lov asosida vagtinchalik egalik qilish yoki
foydalanish hngugi. o

INVESTITSIVALAR — daromad yoki boshga foydalarni olish uchun
pul mablag‘larini sarflash yoki mulkni sotib olish. P

INVESTITSIVA OIYMATI ~ muayyan sarmoyador uchun obyekming ..
investitsivalarga nisbatan yakka talablami hisobga oluvchi giymati.

INTELLEKTUAL MULK — fugaro yoki jismoniy shaxsning inteilekwual = -
faolivat natijalari va ularga tenglashtiriigan yuridik shaxs, mahsutot yoki - -
Xizmatlarni individuallashiirish vositalari (firma nomid, tovar belgisi va hk) = -
uchom i, o

IQTISODIY ESKIRISH — tashqi igtisodiy va noigtisodiy (sivosiy, yuridik,
milliy va ©.) omillar wfaylii aktiv givmatining vo‘gotilishi. '

KAPITALLASHITRISH - obyektdan olingan daromadiarni gayta
hisoblash jarayoni bo‘lib, u obyekiming qivmatini aniglash imkonini beradi. -~

KAPITALLASHTIRISH STAVKASI (KOEFFITSIYENTY) —
daromadlarni obyekining bozor giymatiga gayta hisoblash uchun
foydalaniladigan foiz stavkasi.

KAPITALLASHTIRISH USUL! — yillik daromad migdorini ushbu
daromadga mos keladigan kapitallashtirish stavkasiga bo‘lish yo'li bilan korona
(biznes)ning bozoy givmatini aniglash usuli.

KORXONA — mulkiy obyeki va mahsulot, ishlar, xizmatiarni ishlab
chigarish va (voki) realizatsiya qilish bo‘vicha uyushgan xo'jalik faolivatining
ma’lum tarkibi. Korxona mulkiv majmua hisoblanib, vuridik shaxs huquagiga,
mustaqil balansga, banklarda hisob-kitob va boshga hisobvaraglarga ega. L

KORXONANING BALANS QIVMATI — korxonaning turli zildagi - - -
mol-nmlki maviudligi va ulaming harakati haqidagi buxgalterlik hisobi ma’lumoilar
bo'vicha hisoblab chigilgan giyvmat. U barchza aktiviarning balans giymati va 7
majburiyatiaring wmumiy summasi o'rtasidagi farqni o'zida namoyon etadi. - . - .-
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RKORYXONA (BIZNESIMING JORIY QIYMATI — ishlab chiqgarish
faaliyatidan pul agimining va obyekird gayia sotishdan tushgan wshuming
belgilangan stavka bo*vicha diskontlangan givenati.

EUMULYATTV TUZISE USYLY - kapitallashtirish voki diskontlash
stavkalarini hisoblash usuli bo'lih, unda xatarsiz foiz stavkasiga baholanayoigan
korzoniaga vestisiyalash xatatiarini hisobga oluvehl tuzatishlar {mukofotiar)
go'shiladi,

RUTISH TAMOYIL) - ushbu famoyiga ko‘ra bozor qiymati bo‘lajak
daromadlar va mazkur aktivea egalik gilish huquglanidan kelib chzguvehi boshga
fovdalarning joniy qivmnats sifaiida aniglanadi,

ROCHIRILMAYDIGAN MULEKEA EGALIK — ko‘chmas mulk
moddiy obyektlar hamda ushba ko‘chmas mulkka egafik huquaglaridan kelib
chiquvciti vakolafiar va ustunliklar yig'indisi.

KO*CHMAS MULK — yer va unda doumiy ravishda o‘rnashgan narsalar
(binotar, inshootiar, o'tmondar, ko‘p yillik darextlar va h.k.). ko‘chmas
muikning asosiy xusosiyatian — bu harakatsiziik va moddiviik.

LIKVIDLILIE — 1} ¥komonaning maburivatiarini o'z vagtida bajarish
gobiliyati; 2) aktiviing tezda pulga avlanish gobiliyati.

MOL-MULR — foydalilik xususivatiga va giymatga ega bo‘lgan moddiy
obyektlar va nomoddiy aktiviar,

MULEK — torl subyektlar (ismoniy va yuridik shaxsiary o‘rtasidagi ishlab
chigarish vositatati va natijalarining kimga tegishliligi borasidagi munosabatiar;
epalik qilish, fasarraf etish va foydalanish hugugi orgali namoyon bo®ladi.

MULK HUQUQI ~ muolkdorning o'z mulkiga egalik qilish, undan
foydalanish va uni tasarruf etish huqugi, Mulk hugugiga quyidagilar kivadi:
o‘ziga tegish malkka nisbatar gonunga va imgugiy gjjatiarga zid bo'imagan
harada boshga shaxsiarming huguglariga va gonun bilan himova gilinadigan
manfaatlariga potur yetkazimaydigan har qanday harakaini amalga oshirish
huquegi; o'z nudkini boshoa shaxsiar dxtivoriga o'tkazish hugqugi; mulkka egalik
qilish, undan foydalanish va uni tasarmuf etish hugugini boshga shaxslarga
topshirish hoaudi; mulkni garoves go°yish hagug,

- MULE HUQUQINI O*TRKAZISH - belgilangan tartibda
rasmiylashtiviigan oldi-sotdi, almashish, hadya etish, meros goldirish, olib
go'yish dalolatnoniasi. '

MULENY BAHOLOVCHINING ATWLOQI — mulkni oaholash
jarayonida baholovchining hulgiy nomnalast va ahlogiy goidalan vighindisi.

MULKNING BOZOR QIYMATT — bu hisob-kitob pul suramasi
bo‘lib, bunda mudk hagida to‘lig ma’lumoiga ega bo‘lgan va v sotishga imajbur
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‘bo‘lmagan sotuvchi ushbu narxga muikni sotishga rozi, mulk hagida 1olig
ma’lumiotga ega bo‘lgan va uni sotib olishga majbur bo'imagar xaridor esa ushbu
narxga mulkni sotib olishga rozi.

Mulkning bozor givmati guyidag: shartiar mavjud bo‘lganida aniglanishi
ki bozor ragobath bo'iib, w ko'p sonli sotuvchilar va xaridorlaming
o‘zaro hamkorlik gilishi vchun muikei tanlash imkoniyating fagdim etadi;.
~ sotuvchi va xaridor eridn, bir-biriga qaram emas, bitim predmeti bagida yaxshi
- ma’lumotga 2ga va fagat o'z manfaatlaring mumkin gadar gondirish — daromadni
oshirish yoki ehiiyvojini to'lig gondirish magsadida harakat gilads; mulk uning
barcha imkoniyatli xaridor uchun gqulayhiginl ta’miniovehi vagt oralighida
ruonialzda bo'ladi va sotiladi; bitim narxini to‘lash, pud bitan yokd pul ekvivalenti
~ bilan amalga oshiriladi, bunda sotrsvchi va xaridor bozorda gabul gifingan molivaviy
shartlarn: go“laydi. '

MULKNING GAROV QIYMATI — kreditni ta’minlash achun
aniglanadigan mulk qivimati.

MULKNING SUGURTA QIYMATI — sugurta holati yuz berganda
mulkka yetkaziladigan zararni to'lig qoplash givinati.

MULKNING ESKIRISHE — tudi hodisalar (sabablar} ta’siri ostida mulk
givmatining pasayishi. Eskirish mulkning amatdagi holati yoki ogalteriik va
statistik hisob ma’tumotiarign ko'ra aniglanadi, Eskirishtiing uchita ki mavind —

funksional, jismoniy. tashqj eskirish.

MULTIPLIEATOR — kompaniya nand va uning moliyvaviy ko‘rsatkichiari
o'rtasidagi nisbatni aks ettiruvchi koeffitsiyent. Bahoiash faoliyatida
mudti plikatoriarning ikkita xilidan foydalanitadi: oraliq mubiiplikatorlar —
narx/foyda, narx/pul ogimi, narx/dividendiar, narx/sotishdan tashum; vaqgtga
nisbatan multi plikatorlar — narx/sof aktiviar vab.

MURAKEAB FQIZ (PUL BIRLIGINING BO'LAJAK QIYMATI)
— murakkab foiz texnikasi bo‘yicha ma’hum jory pel summasining bo‘lajak qivinatini
hisoblash uchan koeffitsivenini aniglash imkonini beruvchi murakkab foizning
oltita fumksiyasician biti. Foiz dasttabki sirmaga hiam, ilgard hisoblangan, dastlabki
sumimaga qo'saiiadigan to'lanmagan foiziarga ham hisoblab voziladi.

NARX — obycktpa nisbatan ialab va taklifning muayyan sharoitida uning
giymatini ifodafashning pui shal:.

NCMODDIY AKTIVLAR — uzog davr (kamida bir yil) mobaynida
daromad ofish uchun fovdalaniladigan vo moddiv-ashvoviy shakiga ega bo'imagan
yoki ularning moddiy-ashyoviy shakli ulasdan foydalanish famyonida muhin: rol
o‘ynamaydigan obyektlar, Nomoddiy aktiviar tarkibida inteflekiual nmulk, mkiy
huqugiar, kechiktirilgan yvoki muddati uzaytirilgan xarajatlar, gudvili mavjud.
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NORMALLASHTIRISH — normeal faoliyat ko*rsatuvchi biznes uchun xos
bo‘lgan daromadlar va xarsfatiami aniglash; bir marialik daromadiar va xarajatlarmi
istisno etadi, tarmog xususivating aks ¢ifirish bilan operaisivalarm hisobga olish
usuliarigs fuzatishlar kivitadi, aktivlarning bozor giymatini belgilaydi.

NOU-XAU — o'z egasiga daromad yoki ma’lum bir ustunlikiarni
ta'minfovcht 1o'liq yoki gisman maxfiy bo‘lgan iqtisodiy, texnik, boshgamv
yoki molivaviv bilimiar va tajriba.

NUSXA — baholash obyektini anig gayta takroriash.

ODDIY FOLZ — hisoblab vozilgan foizlarga emas, balki fagar asosiv
(dastlabki) pul summasi nchun olinadigan foiz.

OFERATSION XARAJATLAR — garzga xizmat ko'rsatish va daromad
soliqlarini hisobga olmagan holda ko‘chmas mulk obyektidan fovdalanish
xarqjatlari.

PASSTY — buxgaiterlik baiansining korxona mablag®lari manbalari (ustav
sarmnoyasi, tindi fondiar, kreditiar va garzlar, kreditorlik qarzlariyni aks ettiruvehi
o'ng Qismi.

PUL QQIMI — korxonaning pul mablag‘larini oshiruvchi voki
kamaytirnrvehi sof daromad, amortizatsiya sjratmaiari va boshga davriy tushumlar
voki 1o lowlar simmasi,

ROYALTT — litsenziya bo‘yicha ishlab chigarilgan mahsulot qiymatidan
ajratmalar korinishida; foyda ssnmasidan hisoblab yozilgan sotuvlar hajmining
foizi shakiida ltsenziva mukofotining muntazam to‘lanishi.

SARMOYA — investitsiyalash uchun mo‘Tallangan pul mablagian (pul
sarmoyast), tovarlar ishlab chigarish va xizmatlar ko‘rsatish iarayonida
foydalanitadigan ishlab chigarish vositalari (mulkiy sarmova) vig'indisi.

SOLIQ SOLISH UCHUN MULK QIVMATI ~ solig solish bazasini
aniqlash uchun foydalaniladigan mulk qiymati

SOTUVLARNI TO‘G‘RIDAN-TO'G*RI QIVOSIY TAHLIL
QILISH USULJS — obyektiar o'rtasidagi farqiarni hisobga oluvchi tuzatishlar
kirjifiganidan s0‘ng baholanayotgan obyekt bilan taggoslanadigan obyektlarning
vagindagi sotuvlarini givoslash yo'li bilan qiymatni baholash usuli.

SOF JORILY QIYMAT - dastlabki investitsiva xarajatlari chegirib
tashlangan holda diskontlashning berilgan stavkasida operatsiya faolivati va
obyektlarni sotishdan keladigan daromadlar ogimining givmati.

SOF AKTIVLAR (NETTO-AKTIVLAR) — jami aktivlar va jami
majburiyatiar o‘riasidagi farg,

SOF DAROMAD (buxgalterlik hisobi va soliq solishda) — daromadlar
va xara]atlar o‘rtasidagi farq (shu jumladan soliglar).
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TALAB VA TAKLIF TAMOYIII — ushbu tamuyi]ga.ko ra aktivning bozor

Jivinati bozortiing tegishit segmentnda ta]ab va taklifning o*zaro harakati natijasida . _

belpilanadi.

TIKLASH QIYMATI — baholanayutgan obyekining amig nusxasini qurish |

uchun joriy narxiardagi xarajatlar, :
TUGATISH QIYMATY — komxona aktivlanm alohids sotish natijasida

. olingan, vning fugatish givmatidan tushgan darorpadiar va uni togatish
. xArajazdari o'rtasidagi tarq ko'rinishidagi summa. o

FAOLIYAT KO'RSATAYOTGAN KORXONANING QIYMATI
— shakffangan ishlab chigarishning facliyat ko‘rsatishi natijalariga muvofig

- aniglanadigan vagona mulkiy majrona ¢iymati. B
FIRMA -~ bir yoki bir necha korxonalarga yoxud yakka tadbirkorga tegishli -

bo‘lgan nom. Firma nomi huqugi gonun bitar himoyalanadi. -
FOIZ STAVKASI — jorty summalarni bo‘lajak giymatga keltirish uchun - -

. foydalaniladigan asosiy pul summasiga daromad stavkasi,

. FOLZLE XATAR — pul bozorida foiz stavkalarining saibiy, otilmagan |
-+ o'zgarishi ogibatida bank tomonidan o'z foydasining bir gismint yo'qotish
" ghiimoli.
: FRANCHAYZING — vangi ishni boshlovchi mijoz tomonidan
- ko'rsatifadigan igtisodiy homivlik. L
. YRANSHIZA - tolov evaziga taqdim etiladigan marka voki firma . .
mahsulotidan mashhur firma tomonidan foydalanish hwougi, shuningdek

mahsulotni boshaadsh va sotishdag ma’lum yordam. Franshiza tez xizmat AR
ko‘msaryvohi restoranlar, avtomobillani ta’mirlash ustaxonaiari, yogilg® ¢uyish ~ - -7

shoxobchalari va boshga sohalanda keng targaldi. -
FUNDAMENTAL (ASQOSIYY QIYMAT -~ mvesﬂtswalarmng ko‘zda -
trtilayoigan ichki xususiyatlariga asosiangan, har ganday nauayvan sarmoyadorgs
tegishli bo®lgan xussiyailar bilan ta’sir ko*satibmagan obyekt givrmatini tahliliy
bahoiash.
XARAJATLAR — korxona yoki vakka tadbirkorning mabsulot, ishlar va

xizmatlarni ishlab chiqarish va {(yoki) realizaisiya gilish uchun pul shaklida

ifedalangan xarajaglari,

KARAJATII YONDASHUV — barcha eskivish turlari chigarits tashiangan
holda huddi shunday foyda keltiruvchi obyektning tikiash giymati yoki
orinbosish qiymatiga asoslangan usul.

XATAR — kutilayotgan daromadni to‘ligiicha olmaslik yoki kutitmagan
xarajatlaming paydo bolishi xavfi.
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CHEGARA UNUMDORLIK TAMOYILY — mazkur tamoyilga ko'ra asosiy
istilab chigarish omillaxini kengaytirish sof natija xarajatlaming o‘sishiga garaganda
tezrog ko' paygunga qadar samarali hisoblanadi,

0Z SARMOYASI — kiritilgan {to'langan} sarmoya va tagsimlanmagan
fovdani o°z ichiga oluvehi komonaning ustav, ta’sisiik voki gksivadorlik saomoyasi.

0L XARAJATLARINI OZ1 QUPLASH YOKI ZARAR KO‘RMAY
ISHLASH NUQGTASY — umumiy daromad umumiy xagajatlarga teng bo‘lgan
ishlab chigarish hajmi.

(*RINBOSISH TAMOVYIELE — mazkur tamoyilga ko‘ra aktivning eng
katta giymati eng past narx bilan yoki huddi shunday foyda keltiruvchi boshga
aktivni qurish (sotib olish) xarajatiari bilan amiglanadi .

O‘RINBOSISH QIYMATI — funksivalari be‘yvicha baholanayotgan
obyekiga o'xshash, lekin zamonaviy material, texnologivalar va standartlarni
go‘liash bilan qurilgan obvekmi barpo etish uchun joriy narxiardagi xarajatlar,

O*XSHASH — baholanaycigan muikka o‘xshashk voki uni takrorlovchi
obyekt.,

QIVMAT — ushbu obyekida moddivlashtirilgan ishlab chigarish omillan
xargjatlari. Qiymatni baholash — giymaining tanlangan standarti (bozor,
investitsiya, mugatish va h.k. givmatlariga muvaofiq aniqg bir vagtda obyektning
giymatini aniglash.

HYOSTY YONDASHUY — o'xshash korxomnalar narxlari voki
qivosianadigan kompaniyalar aksiyalarn nargiarini taqgosliash yo'li bilan korxona
giymatini bahofash. Baholash chog‘idamoliyaviy tahlit vamultiplikatoriardan
foydalaniladi. Mazkur vondashuv uchia usuini o'z ichiga oladi: o°xshash kompaniya
{sanmoya bozor) usuli, bitimlar usuli va tarmoq koeffitsiventiari usuli.

QOLDIQ QIYMAT — hisoblangan eskirish. chegirib tashlangan holda
aktivlarning dastlabki ¢iymati. - o
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1 - b o b. BIZNES QIYMATINI BAROLASHNING UMUMIY
TUSHUNCHALARI, MAQSADI VA TAMOYILLARA

1.1. Biznes v uming aktivlart bozorlars...

1.2. Biznes va uning tarkibiy gismilarim bahulashga b{)‘}gaﬂ ehuyﬁj
1.3, Biznes giymatini baholash orniliari va tamoyillari ...

1.4, Biznes (korxona) giymatini baholash konsepsiyasi ?a asmry turlan

1.3, Baholash faoliyatining me’yoriy-huqugiy va texnologik ta'minoti ........

1.6. Komona giymatini baholashning asoesiy bosgichlan ...

.. 2-bob. BIZNES QIYMATINI BAHOLASHNING
A AXBOROTLAR TIZIMI

2.1. Tashqi axborot ...
2.2, Ichki axborot... wrrnrasrernran
2.3, Baholash jaraynmda muhymy hunatlanu tamrlash
2.4, Buxgalteriya hisobotlarini 0*zgaitirish ...

~ 2.5. Baholash jarayomnida nisbiy ko rsatkichlarm hlsublash

3 - b o b. BIZNES (KORXONA) Qmmm BAHOLASHDA

....13
.. 19

.26
32
41

e
crerrens IO
. 1

veerene D8

QO'LLANILADIGAN ASOSIY YONDASHUYLAR VA USULLAR

3.1. Biznes (korxena)ni baholashga nisbatan daromad nuqta1 nazardan
il.L Ihskonﬂangan pul oqlmlan usuh
3.1.1.1. Pul ogimiari migdorini hisoblab chlqlsh

2.1.1.2. Diskond stavkasini aniglash ...

3.1.1.3. Biznes (korxona) giymatini hisnb]ab chlqlsh

3.1.2. Foydani kapitallashtirish usuli...

3.1.2.1. Kapitaliashtirilayotgan foyda.nmg nuqdonm tanlaﬁh

3.1.2.2. Kapztaﬂashﬂn&h stavkasi va Korxona qrjr'matl nuqdonm hjsohlab

chigish ... .

253

cnre 80
.1
O £
e 98

e 98



3.2, Biznes (komona)ni baholashgs nisbatan qi‘yosij,r }rnndasimv 9§

-~ 3.2.1. O'xshash korxonalarni tanlash tamoyillar ... . 102
Y. 3.2.2.Nampr-navo multi plikatorlarining iavsifi .. .. 106
3.2.3. Biznes (korxona) giymatlining ﬂuqdoruu shak]]antmsh . 110

3.3. Biznes (korzona)ni haholashga nisbatan xarajat nuqtai nazmdan ynn—-
dashiry ... - . 112
3.3.1. Sﬁfaktwla: q;ymau usuh erereavresnttnanrastnseseteannnnrrecssnsnnsrevsrane b
3.3.2. Tugatish giymaii usuli... evetseammressasrnnnsseasnuns s osaensnnasesnesnsnrenreinn L 13

4 - b o 5. KORXONANING ALOUHIDA AKTIVEARI QIYMATINI
BAHOLASIINING (*ZIGA X088 XUSUSIYATLARI

4 1. Ko'chimas mulk va ver uchastkalari qivmatini baholashi ................... 116
4.2, Mashinalar va jihozlaming bozor givmaiini baholash .......cocevviveeenne. 125
4.3, Nomoddiy aktivier giymating babolashl e rverriemrrssssereenes 132

- 4,3.1. Ixtiro givmatini baholash ... rrarstranasarsrasasansonsrannaeanaarernnonsessnins LA
© 4,3.2. Tovar belgisining qumatlm baholash cerecrarrnsssannesrrsraseseens JOB
4.4, Moliyaviy aktiviarmi baholask.... SO TRTRRRRR £ 1.

4.4.). Obligatsiyalar ¢iymatini 'bahulash S URTUUUOONRIOR L. 1

. 4.4.3. Aylanma aktiviarni baholash .. oo L34
- 4.5, Komxona qumatlmng tarkibly qlsnu 51fat1da kadr]ar saluhuraunl

baholash .. preeenenn 136

5 - b o b TURLI MAQSADLAR UCHUN KORXONA QIYMATINI
BAHOLASHNING OZIGA XOS XUSUSIYATLARY

| '5.1. Faoliyat ko‘rsatib turgan korxonaning givmatini baholash .. .16
' 8.2, Bozor giymatini baholash asosida korxonani tadubiy o zgartmsh .14
v . 3.3, Investiisiva loyihalarini baholash ... ¥ ) IR
-7 3.4, Solig solinishi munosabati bilan I{nrxnna qmnatml bahnlaslmmg n z:ga _
. x08 Xususiyatlari ... NPT L1830
o35 Bankblznﬂsuuba]mlashnmgn mgammmyaﬂan ......................... 188
X{Ims.&p ------ YT I I ST I -phu;q;g:. nnnnn R LR L e TIT LY TIIT T T I I L L ] m
FOYDALANILGAN ADABIYOTLAR RO‘YXATI ........occovvemeeremensaens 209
TLOVALAR | ririiirrormtsrressanomorsrsssurnessnraanesttonnesnnssussasansannenns sares 212
GLOSSARTY ...comeevirvnarnrsrvoronsrans cirtrsnunaves . rraveen reesrrseussarenanasas 245
i A TR ..'i-
o 254



Xodiyevy Bahadir Yunusovich,
Berkinovy Bozorvoy Berkinovich,
Kravchenko Aleksandr Nikolayevich

BIZNES QIYMATINE BAROLASH

Oy ta’lim muassasalorining talabalari uchun - .. )

o'quy go Hanma

Muharrir Z. Bozorova
Musahhih H. Teshaboyey
- Texnik muharrir M., Almov L
Kompyuterda sahifalovehi A. Ro‘zivey

Bosishga ruxsat etildi 24.06.2007 y. Qog®oz bichimi 60x84 /5. h

Hisob-nashr tabog'i 16,0. Adadi 1000
Buyurtma Ne 1382.

<1QTISOD-MOLIYA» nashriyotida tayvyorandi.
700034, Toshkent, H.Asomov ko‘chasi 7-uy.
Shartnoma Ne 38-2007,

_ “TOSHKENT TEZKOR BOSKMAHONASI” _
ma’sulivati cheklangan jemiyati bosmahonasida chop etildi.
100200, Toshkent, Radialniy tor ko’cha, 10.



