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KIRISH

(rzhekistonda mulkn: davlat wsarnitidan chigansh va uni xusassyiashrinsh,
tadbirkorlikni keng qo'llab-quvvatlash natisasida sshlab chugarish va xizmat
ko'rsaush sohalanda xususiy mutkchilikning tuth shaklidag kechik va virik
korxonaiar (kompanivalar} paydo bo'ldi. Yangidan tashkif enlgan bunday
korxonalarning samarall faolivat yunitishi, tezrog bozor mubitiga moslashishi,
10'lagonti bozor ishtirokchisiga aylanishi, jahon amaliyeti ko' matishicha, ko'p
gthatdan ularing o'z mol-mulkim boshaarishiga bog'lig Bozor igtisodiyon
shargitida mulkni boshgarish korxona va ening aktiviarining hiozor qremating
muntazam aniglab borishni talab etadi.

Xorijty mamlakatlarda korxona (biznesyni mulkiy majmua sifatida va uning
aktivlan tarkibiga kiruvchi mulkning bozor giymatinj baholash nazariyasi va
ushubiy asoslari toliq ishlab chigilgan. Mulk giymatini turli magsadiar uchun
baholashda katta amaliv tasriba to*plangan. Natijalar ko*plab chop etilgan ilmiy
va 0"quv-ustubty manbalarda o'z aksini topgan. Ularning tahiih shuni ko'rsatadik;,
o' tish wtisodiyotiga epa mamlakatlarda, shu jumladan, O*zbekistonda ham chet
cllarda keng tarqalgan mulk giymatini baholash usullandan toydalanish, lam:
ushbi mamlakat iqgtisodivoti va uning tarkibty tzilishining o'ziga xos
xusustyatlarin hisobga oiib takonullashtinsh lozim. Bu esa, o'z navbatida,
xorigiy fanbalarm hamda mamlakatimizda o'tgan villar mobaynida amajga
oshirigan baholash ishian natjjaiarim keng o' rganishn tagoze etadi.

Mazkar o'quv go‘llanmaning maqgsadi — iqtisodivot fanining mustaqil
yo'nalishu sifatida biznesni baholashning nazariy. uslubiy va amaliy
vondashuviarini shakliantirishdan iborat. Unda. bir iomondan. bozor
iqtisodivotining nivojlargan mamlakatlarda biznes qiymatini baholash amaliyotida
keng go*llanilayotgan usullari va yondashuvlari bayon etitgan bo'lsa. ikkinchi
tomondan, respublikada joriy etiigan baholash faolivati tartibotining 0'ziga xos
xustisiyatlari hisobga olingan.

Ushbu kitob baholash faolivatining muhim vo'nalishi — bozor
munosabatiari rivojlanishi sharcitida biznes va atohida komona givmatini baholash
yondashuvlarini o'z ichiga oluvchi O zbekistonda yaratilgan dastlabki o'quy-
amaliy qo‘llanmalardan bo'lib, baholash faolivatining ko‘chmas mulk,

nomoddiy aktivlar, asosiy fondlar qumatlan.m “ﬂwhwamw.ﬂaﬁm
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tarkibly o*zgartirish va shu kabi boshqa yo'nalishlar bilan bir qatorda korxona v
biznesni baholash sohasida malakali baholovchitami tayyorlashga ko' maklashad;
Uishbn o'quv qo'llanma igtisodiyot yo'nalishidag oliy va o'rta maxsus 1a’lim,
kadrlariu malaka oshirish va qayta tayyorlash tizimida “Biznesmu baholash”,
*Biznesni boshqarish”, “Qimmatli gog'ozlarm baholash”, *Mikroigiisodiyot”
va boshqa kurslarini ogitish jarayoniarida qo‘lanilish: mumkin.

Mazkur o'quv qo‘lanmani tayyoriashda baholash faoliyati sohasida chet
ellik olimiar, jumladan S.V. Valdaysev, A.G. Gryaznova, M.A. Fedotova,
V. Yesipov, . Maxovikova, V. Rwigayzer, V. Terexovavaboshgalar tomonidan
chop eliigan iimiy va amaliy ishlanmalardan foydajanildi. 0*quv go'llanmaning
ayrisn ushubiy asoslarini ishlab chigishda O zbekiston olimiari va mutaxassisian,
qamdadan, 1.Yu. Abduraxmanov, 1.J. Te'vchiyev, A.M. Mirxoshimov.
KA Plaxtty, O.T Islamov, N.Z Jo'rayeva, A.F. Hakimov va boshqalar
tomaonudan nashr etilgan turli 1oifadagi aktiviarn baholash sohasidagt ishlarn
mebatza olnds

Eiznesni baholashning turl yondashuvlari va usuilariga musoliar sifatida
(¢ ilanmada bozor muomalasiga jalb etilgan korxonalar bo'yicha baholash
ishianmng «ko'chmas mulk va sarmovalar agentligis YOAJda to'plangan ko'p
yiliik rajribalar inobatga olindi va erisqilgan muavyan natijalaridan foydalanildi.
Respublikarnizda hozircha keng ko'lamda amalda go'Tlanilmayotgan korxona yoki
alohida biznes giymatini aniglashning tavstya etilayotgan uslubiy yondashuviari
bo'sicha zarer tahliliy hisob-kitoblar keltirildi.



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

1.1. Biznes va uning aktiviari bozorlari

«Biznes (angi. business) — xo'jatik yurituvchi subyekt taoliyatining sohasini
va uning iqtisodiy manfaatlarini tavsiflovchi nmumiqtisodiy atamas'{ Biznes —
daromad keltiruvchi aniq tadbirkortik faolivatiy ish. mashg'ulot turi hischlanadi
Har ganday biznes o'zming korxona ko‘ninishidagi tashkiliy-igtisodiv shakliga
ega. Hozirgi sharoitda har iqanday mulk obyekt: daromad manbai va bozor
muomalasining obyekti bo‘lishi mumkin, shu jumiadan, mulk hagueg ham ana
shunday obyekt hisoblanads. Bunda daromad olish jarayoni va daromad keltinrvchi
mulk sifatida biznes alohida gizigish uyg*otadi. Biznesning asosini, urting airalmas
mohiyatini sarmoya tashkil etadi. Sarmova zamonaviy iqtisodiy tizimning moddiy
asost hisoblanadi. Sarmava - bu boylik, ishiab chigarish vositast, ishlab: chigansh
omillan, ya’'ni daromad keltiruvchi mehnatga investitsiva gilishniog turd: moddiy-
milkiy shakilandir. Daromad olish jarayoni ma’lum bir iqtisodiy mugosacatlami,
shu jumiadan, mulikchilik munosabatiarini nazarda tutadi. Demak, sarmioys - bu
ishlab chiganshning moddiy-muikiy omillaridan tashgan, daromadiu yaatish
jaravoni subyektlan o‘rtasidagi igtisodiy munosabatlar hamdir.

Mulk va sarmova ma’lum bir tashkiliy tuzilmalar — korxonaiar, ldalmuullﬂ.r
firmalar doirasida hamda ma’lum bir biznes sohasida shaklianadi va foyGadaniadi.
(Ozbekiston Respublikasining Fuqarolik kodeksida‘ respubilkha tijorat
komonalarining quyidagi tashkiliy shakilari belgilangan; xo‘)abk snuhatlarn
{to'liq shirkat va kommandit shirkat) va jamivatiar (mas’uliyati cheklangan
jarniyat, go'shimcha mas’uliyatli jamivat, ochiq va yopiq aksiyadorlar jamityati,
sho‘ba xo'jalik jamiyati, garam xo‘jalik jamivati), ishlab chiqarish kooperativlan
va unitar korxonalar. Tijorat korxonalarining shakliari xilma-xi! bo‘lishi bilan
hirga wlaming ixtivorida turli xil ko‘chmas, ko‘char va nomoddiy aktiviar
bo'lishi mumkin, Ular gatoriga yer uchastkalan, turli yo*nalishdagi biolar va

' oflapnc Guanecar. Tepsost, — T MIIK «8harge, 1995, 34-6.
¢ O"bekiston Respublikasining Fugarolik kodeksi. O*zbekiston Respublikiai Adleya . zirdi-
gining rasmiy nashri. T.. 2003, 21-b



inshoatiar, tesnstogk fhoztas. mashinalar, avietransport va hokazolar kradi
Ushibu toifadagl koronaiaiming nomoddiy akintaring snteBekual mulklay,
gudvil, franshiza va boshga ashyoviy huguglar tashkil etishi memdon Biznes
aktvlarimng tarki umumiv ko' anishda I 1—chizmada namoyaon ettlgan.
Har hir komona o zining ichki iqtisodiv mohiyatiga ko'ra sarmovaga o
bolsa-da, wlar orasida nafagat umurity belgilar. balk fargiar ham mavyud,
Maoddiv, mehnat, pul, sxborot asost bunda umumiv hisoblansa, fargiar
korsonaning amaradoriigi, ragobatbardoshligi, bozordagt mavaet va nivojlamsl
istighbolianga ta'sir ko' rsatuvehi nomoddiy aktivlarda o'z ifodasin topads.
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Bizniow radbitkosik faolivat sifatidy tuli xildagl xizmatlarni ko'rsatish bilan
band bo'lgan kotp sonb sc'jalik yaipuvehi subyektlar (biznesni kreditlash.
Wi sug s ubush . esursing v texnoogik Jihoztar bitan ta’mumlash va hokazolar
hilan baid botgan xo0ahh vurtuschs subyektlar) bilan ¢'zaro hamkorlikru
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talab ctadi. Bundan tashqari, tadbirkoriik faoliyatining tun sifatida biznesni
shakHantirish va nvojlantirish uchun ishlab chigarilayotgan tovarlar, ishlar va
xizmatlarn: sotish bozorlari, ko'char va ko'chmas mulk, qummatii gog‘ozlar
bozorlari talab etiladi. bu pirovardida, biznesning ham tovar sifatida. ham
tadbirkorlik faclivatining tun sifatida turli xil bozorlar va bozor fuzdmalari
bilan hamkorlik gilishini nazarda tutadi (1.2~chizma).

Mulkdorlar munosabatiarini tartibga solish va bozor mexamzmlanm
rivojfantirishda ushbu biznesning giymatini baholashga katta e’tibor garatiladi.
B1znes mulkdon uni sotish, garovga go'yish, sug‘urta qgilish. vasivat qilish
huquqiga ega, va'ni biznes bitim obyekti, tovar bo‘lisht mumkin va har ganday
tovar singari u xandor uchun foydali bo‘lishi kerak Birinchi galda u daromadiar
olishga bolgan ehtiyojlarga mos kelishi lozam. Har qanday boshqa tovar singari
brznesaing foydaliligi undan foydalanishda namoyon bo'ladi. O'z navbatida,
agar biznes mulkdorga daromad keltirmasa, u uning uchun o'z foydaliligim
yo'qotadi va sotilishi lozim bo‘ladi. Agar boshqa kimdir undan foydalanishning
vangi usullarini, daromad olishning boshga imkoniyatiarini ko‘rsa, u holda
mznes tovarga aylanadi. Ayni paytda, daromad olish, 1akror 1shlab chigarish
yoky muqobil biznesni shakilantirish ma’lum bir xarajatlar bilan kuzatilad.
Foydalilik va xarajatlar birgalikda bozor narxining asosini tashky etuvchi migdor
bolib, uni bozor qiymati deb belgilash mumkin. Shunday gidib, biznes ma’hum
faoliyat turi sifatida, bozor iqtisodivotida uning tashkiliv shakli sifatida.
mulkdorning daromadlarga bo‘lgan ehtiyojlarini gondiradi va unt ofish uchun
ma’lum resurslar sarflanadi.

‘ Y 0
i Ko'chmas mulk ; _ y
! bozOTI é Tovar bozorlarni Fond bozer
L b - )
th‘“‘mﬂ
E’ e s Kreditlar
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T
sl ) ,

! Nomoddiy Sug‘urta Boshgaruvchilar
! aktivlar bozori bozori | bozort

{.2—chizma. Biznes va uning tarkibiy gismiarining mrli dozoriarda ishtiroki
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Biznes tovaming barcha belgitariga ega va u fugarolik-huquqiy muomala obyekti
bo‘lishi mumkin. Lekin bu alohida turdagi tovar hisoblanadi. Va ana shu
alohidalikni baholovchi xususiyatlar nni baholashning tamoyillari, modellari,
yondashuviari va usullarini belgilab beradi.

Birinchidan, biznes - bu investitsiya tovan, ya’ni unga kelajakda foyda
olish magsadida sanmoya kiritiladi. Xarajatlar va daromadiar vaqr bo‘yicha ajratilgan,
Bunda kutilayotgan foydaning migdori ma’lum emas, ya’ni ehtimoliy xususiyatga
ega, shuning uchun sarmoyador ehtimoliy muvaffaqgiyatsizlik xatarini hisobga
olishiga 10°g'ri keladi. Agar bo‘lajak daromadlar ulami olish vaqtini hisobga
olgan holda investitsiya tovarini xarid qilish xarajatlaridan kam bo‘lsa. u
mivestitsiyaviy jozibadorligin yo'qotadi. Shunday qilib, mulkdor oladigan bo'lajak
daromadlaming joriy giymati xaridor tomonidan bozor narxining yuqor
chegarasini 0'zida namovon ctad..

Ikkinchidan, biznes tizim hisobianadi, lekin u butun tizim sifatida ham
yoki uning alohida kichik bo‘lagi va hatto qismi sifatida ham sotilishi mumkin.
Ushbu holatda vning muayyan sarmoya bilan, muayyan tashkiliy-igtisodiy
shakl bilan aloqasi uziladi, biznesning qistnlari boshqa, sifat jihatdan yangi
tizimmi (korxonani) shakllantirish asosiga aylanadi. Bunda biznesning o°zi emas,
balki urung alohida tarkibiy qismlari amalda tovar bo‘ladi.

Uchinchidan, tovar sifatida biznesga bo‘lgan ehtiyoj tovarming ichida ham,
tashqi muhitda ham kechadigan jarayonlarga bog'lig. Bunda, bir tomondan,
jamiyatdagi beqarorlik biznesni ham beqarortikka olib kelady, ikkinchi tomondan,
bizresping beqarorlig) jamiyatning o'zidag beqarorlikning yanada o‘sishiga olib
keladi. Bundan biznesning tovar sifatidagi yana bir xususiyati — uning fugarolik-
huquqiy muomalasini tartibga solishga bo‘lgan ehtiyoj kelib chigadsi,

To‘rtinchidan, biznes bargarorligining jamiyatdagi barqarorlik uchun
alohida aharniyatini hisobga olgan holda nafagat biznes aylanishi mexanizmini
tartibga solishda, balki biznesning bozor narxini shakllantirishda hamda uni
baholashni amalga oshirishda ham davlatnng ishtiroki zarur,

Biznes tovar sifatida tegishii bozorlar va ulaming infratuzilmasini rivojlantirish
zaguratini shan qilib qo‘yadi. Bunda ushbu tovar butunligicha ham, uning
alohida gismlari bilan ham sotilishi mumkin, bu biznesni ko‘char va ko‘chmas
mulk bozorlaniga ham, fond (sarmoya) bozorlariga ham jalb etish imkoniyatini
nazarda tutadi. Biznesning mulkiy bozoriardagi ishtiroki ular orqali mulk
huquglari va ular bilan bog‘liq manfaatlar boshqa shaxsga o‘tkaziladigan, narxlar
belgilanadigan va yerdan foydalanishning turli ragobat qiluvchi variantlari
o'rtasidagi kenglik tagsimlanadigan taitib va mexanizmlar to‘plamiga mos keladi.
Biznesning muikiy gismining mulk bozorlarida ishtiroki ko‘char va ko‘chmas
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mutkning turli xillan uchun belgilangan mexanizmlarga muvofiq amalga oshiriladi.
Ushbu mexanizmlar mualliflarning avval chop etilgan o'quv go*lanmasida’
batafsil bayon ¢tilgan, Shuni hisobga olib bu yerda biznesning fond (sarmova)
bozoridagi ishtirokini barafsil ko*rib chiqish magsadga muvofiq deb hisoblaymiz.

Sotiladigan va xanid qilinadigan moiiyaviy aktivlar (qgimmatli gog ozlar)?
harakatiga qarab fond bozort birlamchi va ikkilamchi bozorga bo‘linadi.

Birlamchi ford hozeri — qimmath qogiozlarmi (QQ} tovar sifatida
birinchy mana bozorga tushadigan igtisodiy vazivat, Xo'jalik vuritishning
ma muriy-buviugbozlik tizimidan bozor igtisodiyotiga o'tish va xususivlashtirish
sharoitida fond bozorida asosiy element sifatida o°zining boshqaruv organlar
orqali davler i=htirok tadi,

Tickilamchi fond bozori — Qiromath gog’ozlarning ilgan muomalada
bo'igan va ma’ium bir muikdorga — psmoniy voki vuridik shaxsga tegishli tovar
sifatida bozorga tagdim etilishi.

Fond bozorining ushbu 1kid tarkibiy gismi o' zaro bog'tangan. [kkilamehi
bozorda taklifning o'sishi birlamchi bozorda gimmatli qog‘ozlarning
gadrsizianishiga olib kelishi mumkin. Mazkur tarkibiv qismiarning o'zaro
hamkorlig1 «sofuvchilar hozorir voki «xaridoriar bozori» talab va
1akliflarining o zaro susbatiga bog'liglikni keitirib chigarishga ko' maklashadi.
{Ushbu omillamung hisobea olinishi sarmova bozorini rivojlantirish uchun optimal
shart-sharoitlarga erishish imkonini beradi.

Fond bozon davlar va xo'jalik yurituvchi subyektlar facliyatining sohasi
sifatida unda bozoming tegishl ishitrokchilan {subyektlari)ning majburty
ishtirokin: talab giladi. Mazkur bozorni unda asosiy subyektlar — emitentlar
(sotuvchilar) va sarmoyadorlar (xaridoriar) (shu jumladan, daviat)ning
ishtirokisiz tasavvur etib bo*lmaydi. Bunda ushbu bozorning ishtirokchisi sifatida
daviatning rolini alohida ta’kidlab o’tish lozim. Davlat mulkini sotishda emitent
(sopuvchi) rolida va davlat ixtivoriga gimenatii qog'ozlarni sotib olishda sarmoyador
(xaridor) rolida ishtirok emvchi davlat fond bozonning ishtirokchisi sifatida
undagi «o'vinlar qoidalarisni belgilash orgali ushbu bozomi boshqaradi.
Qimmatli qog‘ozlarni sotish., fond bitimlarini rasmiyiashtinsh va ro'yxatga
olish bilan shug ullanmuvchi xo'jalik yurituvchi subyektiar ham fond bozorining
subyektlari hisoblanadi.

' Alimov R, X., Berkinov B.B., Kravchenko AN, Xodivev B.YU. Ko‘chmas muikni
4 Qjramatli Gog'oziar turi va wlaming fond bozondagi roli | Buttkovning *Qimmatli qog“oglar
bozor” nomli darslikda (Toshkest, Konsauditinform nashri, 2002 -yil) batafsil bayon etijgan.
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Fond bozori asosty subyektlarimng katta gismui (emitentlar va sarmovadorlar)
uning noprofessional ishtirokchilart hisoblanadi va shu sababli bozor
infratuzilmasitung professional mutaxassislan tomowdan ko'rsatiladigan
xizmatiarga muhtojdiriar. Bozoming professional ishtirokchilari fond bogzori
rivojlanishining turhi bosqichlarida, ko' matiladigan xizmatiar turlar: va fondlardan
funksional fovdaianish xiilari bo*vicha ixtisoslashadi (1.3—chizmay).

Qimmath
yog'ozar bilan
operatsiyalarni

tayyorlash va
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1.3-chizma. Fond bozorining subyekilari va ularning funisivatari

Shartli belgilar: 1.1 - normativ- gonunchilik bazasini boshaarish: 1.2 — qimmath
dog’ozlami daviat tasarrufidan chigarish va xususivlashtirishda emitent, 1.3 - gimmati
qog'ozlami millivlashitrishda sarmovador: 2.1 — vundik va jismoniy shaxsiar —
qimmathi gogozlaming emitentlari: 2.2 - yuridik va psmoniy shaxsiar — qummaili
gog‘ozlar samovadorlars. 2.3 — yuridik va fismomy shaxslar - dilerler, 3.1 -
qimmatl qog ozlar bozornint o'rganish, 3.2 — gimmatl gog'oziarni sotish va xanc
aqilish bo'vicha operatsivalarm tayyorlash; 3.3 - qimmatli gog'oziar bilan
operatsiyalarni o‘tkazish: 4.1 - gimmatli qog ozlar bilan operarsivalarns
rasmiylashtirish; 4.2 — gimmatli qog'ozlami xo'yxaiga olish.
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f-ond bozor subyektiarimng keliirlgan tarkibi uning vuksak darajada faoliyat
ko'rsatishy natyasids iste’ molchilaming ehtiyoilarini gondmishga vo'naltivilgan
harcha warkibiy gismiarining o' zare hamkorlik ailishine falab etishidan dalolat
berb turibdi,

[aviat fond bozonds baaradigan vazifalaming ko'p refaviviigl uning ham
emitent va sarmovador sifatidag:, ham ushbu hozorning boshganivehisi sifatidag)
istarining dosmiv ravishda takomillashtirib horilishin talab giladi. Ushbu
ishda fond bozorinmg sshuirokchitan (subvektiari) sifatida daviat hokimivati,
boshqaravt organtanmimg vakolatiarim anig chegaralashga muhim ahamiyat
qavatiadt. Amaidags aormaty-gonvochilik bazasiga muvofiq O zhekision
Respusithiaie: Tond bozoriga doir gonunchilik bazasins rivojlantirish. uni amalga
ashirish mexacuanienn: harpe ensh, daviat mulkining turiga garab (respablika
Muiki va muRiist e malk) giracaty gog ozlar bilan operatsivalas buyicha
vakolatlam chegandash va hoshga masabularing at etishda daviar hokioiyat va
boshaaruv organianning vakolau beigilangan. Muayyan organiarsa gimmatls
qog’oziar bilan bitimlarmi rasmiyiashtirish va wlami o' yxaiga olish funkssyasi
vukdatilgan {1.4—chizina).

Qinumatli qog’ozlar bifan ope: atsiyaiarnt tayyorlash va v'tkazish maxsus
ishilay va tadqigotiarnmg keng dowastn unarkeiing. baholash. tirja va kamoshdi
suvdolaring tashkil etish hamda o tkazish va by 1alab guiadi. Ushbu ishiarmy
iond bozorming subyektia sianda emiternlar va surmoyadoslating ¢ Z kuchlian
bifan bayanishning ioji yo'g. Shuming uenun mazkur pozorm inuvaltaquyanli
zivojlantirish ko 'p jihatdan bozor infratunimasi professtonal ishivokenjan
va x0'jabiK yuntuveiu subyektianmng faofivatiga, ular gimmatli gog ozlarming
barcha turlart bo'wicha ste’ mol talablanini maksimai darajada gondirish uchun
emitentiar va sarmovadorlanga ko'rsata oladigan xizmatlar doirasiga bog'liq.

Fond bozon infratuzitmasining asosiy funksiyaiar va uning faolivar turiar
shartii ravishda uch guruhga bo'hmads.

- fond bozonni o'tgansh;

* gimmatli gog'ozlar bian operatsivalarmy tayyorlash,

- gimmatli gog'ozlar bilan operatsivalarm o‘tkazish.

Birinchi guruh funksivalanni bajanshda infratuzilmaning faolivati marketing
tadgiqotlari, yuridik maslahatlar va axborot xizmatlanni o'z ichiga oladi.

Ykkinchi gurnh funksivalarini bajarishda infratuzilmaning faolivati axborot,
konsalting, yuridik. baholash, sug'urta va boshga xizmatlarm o°z ichiga oladi.

Fond bozori infratuzilmasi faolivati turdarining uchinchi guruhi dilerlik,
hine. depozitar va boshqa xizmatlami o'z ichiga oladi.
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1.4—chizna. Daviat hokimivati va boshqarwvi organiari — fond bozorining
subyektlari

Shartli belgias: 1.1 - O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti, O'Zbekiston Res-
publikasi Oliy Majliss — farmonlar va boshqa gonunchilik hujatiarind gabul gilish.
1.2 — O'zbekiston Respublikasi Vazirlas Mahkamasi qonunchﬂlkka_”'d va far—
movish tusidagi hujiatlarni qabui gilish; 1.3 - Davlat fondini boshdarish va gim-
matli qog'ozlar bozorini nazorat qilish vakolatiga ega bo‘lgan oreaniar 2.1 ~
(rzbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi, Davlat mulki yo'mitast — respubli-
ka daviat mulki bo‘lgan qimmatii qog ozlamni sotish; 2.2 — ho ar, O'zbelaston
Ruspublikasi davlat mulki qo'mitasitung hududiy organlari — munitsipial daviar
rmiulks bo'lgan gimmatli gog'oziasini sotish; 2.3 — O*zbekiston Rﬁlf’“bhkas' Vaz}.rlm
Mahkamasi — respublika daviar mmlki ho'lgan gummathi qog ozladid chet ¢lda sotish:
3.1 — Ozbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi, Daviat mulkl qo'mitasi -
respublika davlar mulkiga fondtarm sotib olish; 3.2 — hokimliklar, 0°Zbekiston Res-
publikas daviat mulky qo' mitasining hududiy organlari — mupitsipal daviat mulkiga
gimmatli qog*ozlami sotib olish: 3.3 ~ O'zbekiston Respublikasi Vaarlar Manka-
masi — chet elda respublika davlat mulkiga gimmatl qog-ozlani $oib vhsh 4.1 -
gimmatli gog'oziar bilan operatsivalarmi rasmiviashtinsh crgonken: 4.2 = Gim-
math gog'ozlar bilan operatstyalarni ro'vxaiga olish organlan
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Fond bozorning rivojlanishi, uning aylanmasiga jalb etilgan fondiar va
subyektlarm ko'paytinsh bozor wnfratuzilmasi tomonidan ko'rsatiladigan
xizmatlar turlarini kengaytirish, unda ragobai muhitini rivojlantirish va shu
asosda umng faolivat ko'rsaushini yanada rakomillaghtirish bilan kuzatilisin
kerak.

Shunday gilib, vugornda bayon etiiganlarnt umumlashtirgan holda shun:
1 kidlash lozimki, biznes o'ziga xos tovar husoblangan holda ko'char va ko'chmas
mitk bozori bilan bir gatorda o' Ziga xos bozorlar — sarmoya (gqimmatli qog'ozias
va fondiar bozorlar. tegishli mfratuzilmalar (fond bifasi, depozitariylar.
qimmath gogoziar bozorn nazorat gilish organian va h.k.)ni shakliantrish
zaruratini Keltirib chigaradi, ya'ni biznesning fugarolik-hugquadly muomalasi,
uning samarali faoliyat ko' rsatishi fagat unda mulk va sarmoya mulkdorarimng
munosabatiarini tartibga solishda biznesn: ham, uning tarkibiy qistiarini ham
Jgiymatitn baholash muhim o'ne tutadigan (o'liq hamdag bozor muhit
shakllangandagina mumkin bo"ladi. Shu sababh respublika igtisodiyotin: isloh
gitish jarayonida nafaqgat tadbirkorlikni rivojlantirish va go‘llab-quvvatlashga,
balki uning faolivar ke rsatishi uchun zarur bo‘lgan, xo'jalik vuritishning
bozor mexanizmianga asoslangan shart-sharoitlarm shakilantirishga muhim
ahamiyart bertlmogda.

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

Bozor wguisodivotiga bosqichma-bosgich o'tish fan va amaliyotning bu
qator vangi sohalarim keng rivojiantinshn: talab etdi. Xususiylashtirish jarayoni,
fond bozorining vujudga kelishi, sug'urta tizimining rivojlanishi, tijorat
banklarining mulk garovi ostida kreditlar berishga o'tishi asta-sekin xizmatlarning ;
yangi turi — Korxona (biznesyni baholash, uning sarmoyasining bozor giymatin
amiglashga bo‘lgan ehtivoini shakilantirdi.

Komonaning sarmovasl — beqiyos va o'z tarkibiga ko‘ra murakkab tovar,
uning shakilanish jarayonini ko'p jihatdan aniq omillar belgilab beradi. Shuning
uchun uni kengayishining barcha o*ziga tegishli ichki va tashqi shart-sharoitlarini
hisobga olgan holda kompleks baholashga nisbatan zarurat paydo bo‘ldi.

Korxonaning bozor givmatini aniqglash oldi-sotdi operatsiyalan bilan
rugamaydi. Aksivalashtirish, vangi paychilami jalb etish va goshimcha aksiyaiarni
chiganish, mol-mulkni sug'urtalash, mulkni garovga go‘yib kredit olish.
soligiarni hisoblash., meros gilish huqugidan foydalanish va boshga hollarda
korxona biznesini baholashga nisbatan ehtiyoj ortadi.
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Korxonanng bozor qivmauni aniglash umi tagobat bozorida kueashish
wchun favyorlashga ko'maklashish, korxonaning imkoniyatlarinj aniq tasavvur
gifish imkomui beradi. Korxona biznesini baholash jaravom unimg strategryasing
ishiab chugish uchun asos bo'lib xzmat giiadl. Bu muqobil vondashuvlarn) va
ulardan gayss bin korxona uchun eng vuqon samaradorlikni, demak, eng
vugori bozor namxim ta’minlashury belgiiab beradi. Mamlakatimizda korxonalar
va firmalarning mustagil muikdorlarn payde be'fishiga garab ular sarmovasinmng
bozor nanam amgfashga be'igan ehtivoj oshub bormogdz. Biznesm baholash
biznesns rovar sifatida ham. tadbirkoriik taoliyatining turi sifatida ham tashki
ctish va boshqgarish sohasidagi masalalarning keng doirasi bo'vicha garoriar
gabul gilish uchun zarur. Baholash ishiarini o'tkazishdan davlat wiziimalaridan
torith wo Xususiy shaxsiargacha manfaatdordidar. Bular nazorai-taftish organian,
hoshgaruv ezidmalan. kredit ashkilotlan, sugrurta kompamyalari, solig
prganlan va boshga tashkilotiar, xususiy biznes cgalari, sarmoyadoriar va huk,
{1.5—chizma). Baholash ishlanni ¢'tkazishdan manfaatdor bo'igan tomonlar
o’ zlanning 1qtisodiy manfaatlarini amalga oshirishga intilgan holda baholash
magsadini belgilayde,

________________ Akswddm]ar e
- Daulal /FMKD B
\\ bcjshqaruvchjlan
7 T Blf‘!f:s v%‘ umung / ch
;, Sarmoyadorlar # darkibiy gismlarim )} = beruvchilar
! .
l haholash
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' u ~ kompaniyalart

I.5—chizma. Bimes givinatini bakoigshdan monfaatdor tomonlar

Umurman olganda, biznesni baholash quyidagi holatiarda o'tkaziladi:

- komxonani jorty boshqarish samaradorligini oshirish chora-tadbirlan
tizimini ishlab chiqishda,

+ fond bozorida korxona aksryalarining oldi-sotdisi amalga oshirilgan hollarda
gimmatli gog'ozlar givmati aniglanayotganda (asosli investitsiya garorini gabul
gilish uchur korxonaning mulkini va xarid qilinayotgan aksivalar paketiga
to'g'n keladigan ushbu mulkning ulushini. shuningdek, biznesdan kelajakda
olinish; mumkin bo‘lgan daromadlami baholash zarur),
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- korxona butunlay voki gismiarga bo‘lib oidi-sotdi qilingan hollarda
uning qiymatil aniglanayotganda (korxona egasi 0'z biznesini sotishga qaror
gilganda yok: korxonaning egalanidan biri o'z ulushing sotishm niagsad gilganda
xorxonaning yoki uning aktiviarming bir gismining bozor giymatini aniglash
zarurati paydo bo'ladi);

+ Korxona tarkibiv o‘zgartirtlgan hoilarda (korxonaning tugatiiishi,
qo’shilishi, qo’shib ofimish: yoxud xoiding tarkitndan mustaqil korxonalarning
ayratilish: uning bozor giymaiini baholashuy nazarda tutadi, chunki aksiyajarning
xarid qilish yoki sotib ohsh, ayitboshiash narxini, goshib olinayolgan firma
akstyadorlanga to’lanadigan mukeofot migdorini amglash zarur),

- korxonant tivojlaniinish rejasi ishiab chugilayotganda (strategik rejalashtirish
jarayonuda firmasung bo’lajak ¢aromadiarini, uning bargarotik darajasini baholash
Z8TUrY;

+ komxonaning kredit gobiliyati va kreditiash amalga oshirilayotganda
garoviing qiymatl aniglangan hollarda {ushbu holatda baholash aktivlar
giymatining pngdon buxgalteriik husoboti bo'yicha ulaming bozor qumaudan
keskin farg gilish1 mumkin bo‘lganligi uchun ralab etiladi);

* sug'urtalash amalga oshirilayoiganda {uni amalga oshirish jarayonida
vo'qotishlar oldidan aktivlar giymatini anigiash Zarurati paydo bo'ladi),

- soliq solish bazasi aniglanayoiganda (ushbu holatda korxonani obyektiv
baholash zarur bo'ladi);

- asosli boshgaruv garorlarini gabul qilishda {inflatsiva korxonaning
moliyavty hisobotini o'zgartirib yuboradi. shuning echun mol-mulkning
mustaqil baholovchilar tomonidan muntazam gayta baholanib turilishi moliyaviy
qaroriar gabul qilish uchun baza hisoblanadigan molivaviy hisobotlarning
shaffofligins oshirish imkonini beradiy:

+ hiznesnt rivojlantirish uchun investitsiva loyihasi amalga oshirilayotganda
{ushbu holatda uni asoslash uchun korxonaning, uning o‘z sarmoyasi, aktiviari,
hiznesinung boshang‘ich qiymatini bilish zarur).

Agar korxona mulkining biron bir bo‘lagi oldi-sotdi. kreditlash, sugurtalash,
yjara yoki lizing, payni kiritish obyekti bo‘lsa, shuningdek, mol-mulk solig'i
aniglanayofgan hollarda, zarur bo‘lgan obyekt, masalan, ko‘chmas mulk,
mashinalar v jihozlar, nomoddiy aktiviar alohida baholanadi.

Biznesning mulkiy qismi giymatini baholash quyidagi hollarda amaiga
oshiriladr;

» u yoki bu sababga ko‘ra {masalan, foydalanilmayotgan yer uchastkalari,
binolar, inshootlardan qutulish; kreditoriar bilan hisob-kitob gilish, sheriklarga
ziyon yetkazilgan hollarda sud qaroriga ko‘ra ular bilan hisob-kitob gilish
uchun va h.k.) ko'chmas mulkning gandaydir bir gismi sotilganda;
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- ko'chimas mulkning bir gismin garovga qo'yib kredit olinganda;

+ korchrnas mulk sugturta qifinayotganda va shu sababh sug urtalanayotgan
mulkming qaymati aniglanayotganda;

- ho'chmas mulk jjaraga berilganda;

- mol-mulk solig'ini hisoblashda soliq solish bazasi aniqianayotganda;

- ko' clunas mulkning bir gismuni tashkil etilayotgan boshga korxonaning
ustay londiga ulush sifatida rasmiylashtirishda;

- biznes-rejani 1shlab chigishda gandaydir bir investitsiya loyihasi
haholanayotganda;

+ xarajatli vondashuvdan fovdalangan holda kornona givmatini umumiy
baholashrung oraliq bosqichi sifatida ko’ chmas mukk qiymatini baholashda.

Jihoziar givmatini baholash quyidagi hollarda zarur:

- ayrim sabablarga ko'ra asbob-uskuanalar va jihozlar sotilganda (keraksiz.
sismoniy yoki ma’nan eskirgan jihozlardan gutulish; kreditoriar bilan hisob-
kitob gilish: iqtisodiy va ekologik mezonlar bo'vicha ilg‘or jihozlar bilan
almashtirish nchun);

+ kredit bitimuni ta’minlash uchun ko'char mulkning bir gismini garov
sifatida rasmiylashtirishda,

- ko'char mulkni sug*urta gildirishda:

- mashinalar va jihozlar ijaraga berilganda,

- mashinalar va jihozlar lizingini tashkil gilishda;

- mol-mulk solig'ini hisoblashda asosly vositalar uchun soliq solish bazasi
aniglanayotganda,

- mashinalar va jihozlarni boshga komonaning ustav fondiga ulush sifatida
rasmiylashtirishda;

+ {nvestitstya loyihasini amalga oshirishda mashinalar va jihozlar givmatini
baholashda.

Korxona firma belgisi yoki individuallashtirishning boshga vositalari va uning
mahsulotlar {xizmatlari) givimatini baholash quyidagi hollarda amalga oshiriladi:

- ular boshga firma tomonidan sotib olinayotganda;

+ sotuv bozon kengayib, sotuviar haimi oshganda yangi hamkorlarga
franshiza berishda;

* boshga korxonalar tomonidan nogonuniy xatti-harakatlar bilan korxona
nufuziga yetkazilgan zararm aniglashda,

+ korxona qiymatini umumiy baholash uchun nomoddiy aktiviar, gudvil
giymatini aniglashda.

Biznes yoki uning tarkibiy qismi giymatini baholashga nisbatan yuqorida
ko‘rib chigilgan ehtiyojlar unga tovar sifatida muikiy huquglar bilan shartlangan,
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Ay paytda. biznes sarmoya hisoblanib, bu biron bir korxonanng qummatli
gog'ozlart va aksiyalar paketlari bilan tasdiglanishi mumkin, Bundan tashgari,
piznesnng alohida tashkiliv-xo'jalik shakblari, xususan. yopiq va ochiy
aksivadorlik jamiyatlari gimmarli qog'oziar emissiyasin amaigy oshirmasdan
turib facliyat ko'rsata oimaydi. Shu munosabat bilan biznesning fivojlamish
koriona tomomidan emssiya qilingan aksiyalar paketi va turli gimmatli
qogz'oziarm bahotash bilan bog'liq.

Korxonaning aksivalar paketlari va gimmatli gog ozlan quyidagn hollarda
baholanadi.

- korxonani aksiyalashtinshda.

- korxonaning wstav fondini oshirishda:

» aksivalar paketlarini boshga korxonalar ustav sarmoyasiga 0'tkazishda;

- biznesni maydalash yoki uni tarkibiy o'zgartirishda mulkdorlarning
ulushinu aniglashda.

- kredittash uchun garov sifatida foydalanishda.

- go'shib olinayotgan korxona aksivalannt xand qiishda qoshib olayotgan
korxonaning barbod bo'lishing olding olish uchun.

- akstyadorlik jamivatlarini sotishda (aynigsa. qo'shitish va go'shib oitsh
jarayonida) korxonalar aksiyalar: boshqa korxonalar aksivalariga almashtirilish
lozim bo'lgan munosabatlamni aruqlashda;

- biznesga vangi mulkdorlar akstyalar va qimmatli gog‘ozlar ko' rimishidagi
mulkiv badal bilan kirganda.

Baholashning asosliligi va ishonchliligi ko’p nhatdan baholashdan
foydalarush sohas (oldi-sotdi, kredit olish, sug'unta, soliq solish, tarkibry
o'zgartirish va h.k.) qanchalik 10"g'ri aniglanishiga bog’lig. Yuqorda ke'rsatilgan
baholashning rurli magsadlari giymatning turli dacajalarini nazarda nutadi. Jahon
amaliyoti baholash magsadlari va giymat darajatarining quyidagi o’ zaro nisbatini
tavsiva qiadi;

« mulkchilik huquqini o*tkazish — asosiangan bozor qiymati:

» moliyalash (kreditlar berish va hk maqgsadida) — foydalanishning
davom etishida asoslangan bozor giymati (odatda, bu giymat eng yugon natijan
heradi), ko‘chirishdagi asoslangan bozor qiymati. tartibga solingan tugatish
qiymail, tezlashtinligan tugatish giymati,

- biznesning mulkiy qismiga soliq solish — odatda, g'arb qonunchiligi
foydalanishdagi asoslangan bozor giymatini qo'llab-quvvatlaydi, chunki bu
daraja eng yugor ko'rsatkichizm beradi,

* biznesning mulkiy qismini sug‘urtalash — takror ishiab chigansh vok:
lismoniy eskirtsh chegirma gilingan holda o'rin bosishning 10'lig qiymati. Aygrt
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mamiakatlarda — foydalanishning davom ¢tishida asoslangan bozeor givmati,
o'rin bosishdag) asoslangan bozor givmatt:

+ hizing — xuddt molivalashdagi kabi ko‘p vanantli hisob-kitoblar
amalga oshirilishj mumkin;

+ hamkorlik farmoyishi — foydalanishdagi asoslangan bozor giymati,
o'rin bosishdag) asoslangan bozor giyvinati,

* ustav sarmoyasiga ulush — mol-mulkning asosiangan bozor qivmat,
o'1n bosishdagi asoslangan bozor qivmati:

- merosga solig solish {vaziyatlarga qarab) — foydalanishdagi asoslangan
bozor glymati, o‘rin bosishdagi asoslangan bozor qiymatt;

+ loyihalarning amalga oshirilajakligini tadqiq gilish (vaziyatlarga
qarab} — givmatniig darcha turlar;

+ stavkalar va tariflarni aniglash — xizmat ko'msatuvcht kompaniyalar
tomonidan qo‘llaniladi, odatda. iakror ishlab chigarishning to'liq quymati,
o'nin bosishimng 1o'1iq qiymati yoki foydalanishda davom etishdagi asoslangan
bozor qivmati.

Baholovch: qivmatning kerakli darajasi va baholask magsadini
muvofiglashtirishi zamur bo'lgan umumiy goidadan stisno holatlari ham mavjud.
Bu tugatish qiymatlarini belgilashga raallugli. Ushbu holatlarda buyurtmachi
tugatish quymatinng muwayyan turini anuglashni talab gilishi mumkin va
baholovchi uning ralabimi bajarishga majbur.

Albatta, «ulaming somvchisi ham, xaridor ham u asosida biznesni baholash
usullaridan foydalanishi mumkin bo‘lgan firmaning wchki axborotidan
foydaiangan hollarda, kompanivalarda aksivalarming yirik paketiari {ulushlart}
oldi-sordisi chog ida ogilona narxiarmi aseslash» biznesni baholashning uruversal
umumiy gabul gilingan holat bo'lib golinogda’,

Yugorida keltirilgan qiymatlar darajalanning tahlili ularni pasayish taribida
0'ziga xos ketma-ketligini wzish imkonins beradi:

+ takror ishiab chigarishning to‘liq quymati;

- o'rin bosishning to'liq gtymati;

+ foydalanishda davom etishdagi asoslangan bozor qiymati,

- fovdalanilmayotgan ko'chmas mulkmng asoslangan bozor giymau,

- ¢'rin bosishdagi asoslangan bozor giymati,

- rejali tugatish giymati {tartibga solingan tugatish giymati),

+ tezlashtirilgan tugatish givimati;

* Banmatines C.B. Ouenxa 6HIHeca M YAPABIeHIE CTOHMOCTHO IPSNPHATHS  YuebHoe
nocebye. — M. “Kmrrn-Jana”. 2002, 73-6.
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- wtilizatsiya quymary,

- ginish giymati.

Bu ketma-ketlikni amalivorda giymat darajalarining poshga nisbati baan
ham go'llash mumkin. Masalan, ba zan yangi texnikaning eski exnika oldida
katta ustunliklarga cga bo'hshi va bu bilan bog g kapital xarajpilarmning ontib
ketishi tufayli ko'chmas mulkning o'rin busish giymat; umng takror ishlab
chiganish grymatidan kattareq bo'ladi. Yoki fovdaianishda davom etishdag:
asoslangan bozor qiymati wgatish qiymatidan yoxud hatto simsh giymatidan
ham past bo'ladi. Bunday holat ko"pmcha, asosiy fondlarning igtisodiy eskirishida
yuz beradi, bu respubiika igtisodiyotining ko’plab sektorlandagi hozirgt vaziyat
uchun xos xususiyatdir

Biznes va uning tarkibiy qusii grymatini baholashdan foydalapishning vugorida
ko'rib chigilgan va boshga sohalan sqtisodvotning ushby sektoridagy baholash
shlarimng ko'p girmaligidan, murakkabligidan va smuman izoesm ham. umag
mulkiy va nomudkiy qismiarini ham baholashning maxsus usullann; qudinb
topish zarurligidan dalolat berib tunbdi. Baholash xizmatlarinmg umunuy tizimida
biznesni baholash ham tahliliv, ham texnologik, ham tashKiiiy murakkab
Jaravonni o°zida namoyon etadr. Um amalga oshirish baholovchi nuraxassisiar
malakasiga nisbatan katta talablarni qo'yadi va xo'jalik yuritishning turli sohalanda
chuqur bilimlarni talab qiladi. Shundan kelib chiggan holda biznes va uning
tarkibiy gismlan giymatini baholash ilmiy-uslubiy va texnologik nuqtay nazardan
baholash xizmatlari nazarivasi va amalivotining mustaqil fan sifanda to'g'ri

aratilgan.
1.3. Biznes qiymatini baholash omillari va tamoyillari

Biznesni baholash bozor iqtisodivotida turli vazivailarda 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 qiymatidan ortiq bo'lgan summada)
vangi aksivalarni chigarish huquqiga egaligini aniglashda ham har ganday
{ochiq voki yopiq} aksivadorlik jamiyati undan chiquvchi aksivadoriarning
akstyalarini sotib olishi lozim bo*lgan narxni hisoblashda ham amalga oshirish
Zarir.
Bunda bozor igtisodiyotiga ega bo'lgan qaysi mamlakat haqida gap
ketayotganligi muhim emas, Bu takrorlanuvchi holar bo'lib amaldagi gonun
hufatlanga muvofiq O zbekiston Respublikasiga ham tegishii.

Butun baholash faoliyatining asosida qiymatni aniglash yotadi.
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Har ganday korxonaning giyvmatini baholash muayyan bozor sharoitida
ma’lum bir vaqida v tomonidan keltiriladigan potensial kuttlayoigan va
haqigiv daromadni hisobga olgan holda uning quvmatuu pul ifodasida
anigiashuoing tartibga solingan va anig maqgsadga yo'naltirilgan jarayonim
o'z1da namoyon ctadi.

Biznes qiymatini baholash bozor xususivatiga xos funksiya hisoblanadi. Bu
shuni anglatadiki. baholash bingira baholanayotgan biznesm tashkil etish yoki
xand gilish xarajatlari hilan cheklanmaydi. U, albatta, bozor omillarining
vig indisirt qisobga oladt: vagt omili, xatar omili, bozor konyunkturast, ragobat
darajasi va modeh, baholanayotgan biznesning iqtisodiy xususivatlari, shunungdek,
ushba biznesni rivojlantinshning makro va mikroigusodiy mubyts.

Vaqt va xatar biznes giywmatini baholashning asosiy omillari
hisoblanadi. Vagt omili bozor igtisodivotining barcha jaravonlanga, narxga,
givmatga, qarorlar gabul gilishga ta’sir ko' rsatuvehi muhim omil hisoblanads.
Samarasiz yo'qotilgan vagt pulmng vo-gotilganligim anglatadt. Bunga yo'i
go'ymaslikning vagona usuli — sarmoyam ishlashga magbur ettsh. Agar pul
«0*'lik yuk» ho'tib votsa, u daromad keltirmayd:. Bunda daromad olish vaqti
ham muhim. chunk ohngan daromad yanada ko'prog daromad olish uchun
ishlatilisht mumkin. Daromad olish vaqti oralia vagt, davrlar bilan o'lchanad.
Ozaliq vagt vok: davr bir kunga. bir hattaga, bir oyga, bir chorakka, yatim
vilga yoki bir vilga teng bo'lishi mumkin, Uning o'tishi davomida pul to'lantshs
yoki ohnishi lozim bo‘igan vaqt baholash jarayonida birinchi darajali ahamiyatga
ega. Biznesning bozor qiymati ko'p sonli omillar ta’sini ostida vaqt bilan
o'ichanadi, shuning uchun u vagtning ushbu lahzasida hisoblab chigilishi mumban.
Ertaga esa bozor givmat boshgacha bo*lishi mumkin, Demak, biznesni dommiy
haholash va gavta baholash bozor igrisodivotl sharoitida zarur hisoblanadi,

Bozor iqtisodivotining vana bir mehim belgis: bo'lib xatar (tavakkaichilik)
hisoblanadi. Xatar deganda bozor konyunkturasi, makroigtisodiy jarayonlar va
h.k. bilan bog'liq beqarorlik va noaniglik tushuniladi, boshgacha ayiganda, xatar
= bu investitsiyalardan olinadigan daromadlar hashorat gilinavotgandan ko'p
yoki kam bo‘lisht mumkin. Baholash chogida shuni yodds titish lozimki,
xatarning wirl xillan mavjud va bozor iqtisodiyoti sharoitida hech bir go*vilma
mutlago xatarsiz bo'linaydi.

Komwona giymatini anigiash uchun giymatga ra’sir etuvchi omillar vig'indiss
haqida. har bir muayvan omilning ta’siri hagida tasavvurga ega bo'lish lozim.

Korxona giymatiga ta’sir ko'rsatuvehi omillarning muhim vig indist bolib
talab omillari hisoblanadi. Talab iste’'molchilarning afzal ko'rishi bilan
belgilanadi, u tovarning foydaliligiga, ya'ni uning be'lajak foydalariga, ularni
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olish vagiiga, ulam ofishdagt xatarning darajasiga. o zlashtyrish va zarur hollarda.
gayra sotish imkoniyatiga boglig.

Mulkdor korxonani sotisivdan olishi mumkin ho'lgan foyda daromadlar va
xarajatlaming o' Zaro nishat: bilan aniqianadigan unng kKundalik faolivatinmng
Nususiyatiga hamda mazikur Korxonaning oz sotishdan fovda olish imkonivatiga
bog liq|

Korxona daromadiga sotuviar hajmi va sotish narxi ta’sir ko' rsatadi. ular
ham talabning to’lovga qobilligi va uning gayishqoghgiga bog'liq. Talabning
gayishgoghigt mahsulorning gaysi tarmoqqa tegishliligi va o'rin bosuvchi tovadar
hamda to'ldiruvchi rovardarming meaviugdligs bilan beigilanadi. Narx-navoga,
shuningdek. bozordag) ragobat darajasi. bozorming monopollashuv darajasi
va unda baholanayotgan korxonaning ulushs ham ta’sir ko'rsaradi. To'lovga
gobii italabning migdoriga iste¢’moichilar daromadiarining darasas:,
iquisodiyotning ahvoli. kelagak uchun bashorat 12'sir ctadi Mahsulot achun
talab uning hayotiy davaning bosgichiga bog'iig. Tushttm migdoriga korxona
akliviarining ahvoli va ishlab chigarish texnologrvas: bilan aniglanadigan
mahsulot sifati 07 ta’sirini ko'rsatadi

Komonanung sotuv hajmi uning 1shlab chigarish quvvatlan bilan
chegaralanadi, korxona sowiv nozonning ehtivollann gondiradigan darajaga
snshishi uchun ishlab chiganshk quvvatlarmi kengaytnshga go'shimcha
mvestitsivalar zagur.

Korxonaning xarajatian korxona nimant va ganday ishiab chiqarishiga,
korxonaning jshiab chigartsh omillariga bo'lgan chtiyop qanagaligiga. uiarning
narxiga va to'lov sharilariga bog'lig.

Yang: mulkdor ega bo‘ladigan nazorat darajasi korxonamng bozor giymatiga
14'sir Ko'rsatuvchi muhum omuillardan bird tusoblanadi. Korxona yakka xususty
mulkka sotib olinishi yoki aksiyalarining nazorat paketi xarid giiinisht mumkKin.
Birinchi holatda narx ikkinchi holatdagiga garaganda vugori bo'ladi.

Bozor narxing belgilab herivchi yana bir mithim omil mulkning likvidligi
bo'lib hisoblanadi. Bozor giymai yo'golishining kam xatari bilan wczda pulga
avlanishi mumkin bo‘lgan aktivlar uchun mitkofotni nazarda tutadi.

Likvidli korxonalar aksivalarining giymati (demak. komonalar ¢'zlanning
grymati}, odatda, nolikvid korxonalar aksiyalarining givmatidan yugori. Ochig
aksivadorlik jamiyatlan aksiyalan yopiq aksitvadortik jamivatian aksivaiaridan
yugon turishi qoidasi ham ushbu holat bilan bog‘lig. Farg ba’zan juda katta (35—
S0 %). bu ko'plab sabablar hilan, shu jumiadan, akstyalami ochiqcha joylashtinsh
xarajatlar bilan shanlangan.

Bozor narxiga biznesdagi har qanday chekloviar o'z ta’sinini ko’rsatad:
Agar daviat korxona mahsulotining narxind chegaralasa, u holda bunday
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Lorxonaning bozor riana ana shunday chekloviarga ega bo'imagan korxonalar
naradan past hetady

Kormonaning avmatr ko'p ghaidan poshgaraveh: wodimiarning
maiakasigs ham bog g va hu Kapratlashunish koeifasiventine tanlashda
trobares olinad,

Vertikal ishiab chigarsh integratsivalashovimng yo'gligi korxona facliyai
ko msatishuung bargarorhigiza katta 22°sir ko'rsatade. Agar koyxona jilioz vokt
mashinan: vie'ish uchiun gandaydir b gismni ishlab chigarsa va yig'ishni
imalga oshiruvehy ushiby gismning xaridon o'zida mazkur gismni ishlab
chigarishn tashkil e, u holda buinch korxona barena daromadlardan mahrum
oo b ravakked auiadt Uscbe bolay komona gynaida o'z aksing topads va o
Fabs i soba olinushe korak.

By Dacaninty maviodiip, axbiiviae sifon shu jumladan. mashmatar va
itosliarning cskirgankin ham komonalar Givinatiga ta'sir ko'rsaradi, bum
fant komonant baholashida usobga olish zanwr,

Ve albatiz, horxonaning bozor nara korxenaning istigbol gandayligiga
Rogtlig. va ar o tvojlanadimi yokr samarasizlik tufayli yopiladimi.
Korkonamng bozor panam anigiashda aming sarmovasining fagat kelajakda
u voki bu shaklda daromad kefurishi mumkin bo'igan bar gismi Jlusobga
oinadl Sinaung vchun bazaesn: baholushda bozor konvunkturasining tahlili
ROTEA abmilyatig epa.

Yugnrida korxona givinatining asosida votuvchi ho'lajak daromadlarmng
noamalrl igda gapilds O°7 navivatida. har ganday kompaniyaning givmatin
turll hofatlarda haholash mumlkin bo'lgan vagona universal formula bo'bishi
mumkin enms. Shuning achun biznesni baholashning turli xil tamoyillari
va vondasbhevlari pavdo bo'ldi

‘Buboiovehi hisobga olishi lozim bo'lgan tamoviliar juda ko'p bo'lib,
barcha iamoyiilar o 2avo bog'liq ckandigini vodda tiigan holda korxonam
abodashdg amkonr gadar wiarning barchasini voky hech bo'lmaganda
acosiviarini hisobga olisk zarur. Chet ¢l ekspert-baholovehilanining ko'p
viliik tanrdhasy natijasida tamovillarning quyidagilar bilan bog’lig uchta guruhe
fodatangan 1. 6--chizma);

- mulkdorning mulk hagidags tasavvur,

© bozor muhit;;

- mulkn: shiatish tfoydalanish;.

Mulkdorning muelk hagidagi tasavvuri bilan bog'liq tamoyillar. Mazkur

euruly tovdalilik, o'rin bosish va kutish tamoyillarini o'z ichiga olad.
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Foydalilik tamoyili shundan iboratki, korxona potensial mulkdorga fovdali
bo'lsa, v giymatga ¢ga bo'ladi. va’m u ma'lum turdag: mahsulomn: ishlab
¢huqarish, uni sotish va foyda olishga mo*ballangan.

MOL-MULKNI
| BAHOLASHNING
; ASOSTY
| TAMOYILLARI
|
iy
p— il
! |
. i N | .
" Mulkdorning MnII:m‘ i Bozor muln-‘ . Eng yaxshi va
' (asavvuriariga ekspluatatsiya { tining harakati || eng samarali
i asoslangap gilish bilan i hilan foydalanish
bog‘lig i shartiangan hilan bog'lig
i i
x a \
i E____J S I
R E . | ) Qivinat
“oyda Ulushlar Muvofigiik o*zganishi
ramoyili tamoyili amoyili ] amoyil ]
. Ormigcha Hegressyava Iqtisodiy
O'rin bosish unurrdorlik DIogressiya J taqsimot |4
tamayili tamoyili tamoyili ramoyili
Kutish va Cl Eng yaxshi va
oldindan dortik Ragobat I eng samarali J
ko' rish “Illa“m o i tamovils foydalanish
1aeoyili maoyii tamoyili
Muvozanat- DEHShqi
fashgzmlik ut¥mgal ; 4
ramoyiii m}ﬁuﬂ:

i.6-chizma. Biznesni baholashning asosiy tamoyillari guruhlari
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{2'rin bosish tamoyili shund anglatadiki. aqll xaridor korxona uchun xuddi
shunday fovda beradigan boshga korxona xarid qilinishi muinkin bo'lgan eng
xam narxdan vugon nark to'lamaydi.

Kutish camoyili. va'ni kelajakda komona mulkidan toydalamish orgahi olinishi
muatrikin bo'lgan bo'lajak daromad voki boshga foydalarns kutish, shuningdek.
wm aayla sotishdan tushadigan pul mablag lanining migdon.

Bozor mubiti bilan bog'lig tamoyillar, Ushbuy gurub quyidagi
spmoyillany iz ichiga oladi: bogliolik, talab va taklif o' rtasidag o' zaro alogamng
muvefigligi, ragobat, qiymatning ozgarishi.

Roglighik. Korxonaning giymati ke‘plab omillarga bog'lig. Lekin
sahinanayolgan korxonanng o'z atrofdagi ko'chmas mulk obyektlar va mazkur
niittagada joviashgan boshaa korxonalarning givmatiga ta’sir ko'rsatadi.

Muvofighik. Har qanday korxona ushbu mintagada amal gilib wegan bozor

a shabar gurilishy standanianga. korxonalar loyihalari esa ushbu hududda
ver uchastkaiandan foydalanishming amumiy gabul gilingan an’analaniga
mos kehishs kerak,

{aiab va 1aklif. Odatda, talab korxona narxiga taklifga garaganda ko'proq
1a’sir ko rsatadi, chunka ¢ ko'prog o*zganb wradi. Korxona giymatiga talab va
sakitinimg o'zare nisbati Katta ta'sir ko'rsatady. Agar talab taklifdan yugorn
ao'isy o holda omillarmuing donmivligida narxlar ofsadi; agar taklif talabdan
vugon bo'lsa, narxlar tushib ketadi; agarda talab taklifga mos kelsa, narxlar
sangaror bo'tads

fagobar Tadbirkodarning fovda olishdagt musobagalashuvi; u igtisodiyolning
{oyianing o'sishi kutiiayotgan sohalarida keskinlashadi, taklifning o'sishiga va
wayaa pgdonning pasavishuga olib kelad:.

(rvmaining o zganshi. Bozordagi vaziyar doimiy ravishda o' zganb turads:
vangl korxonalar paydo bo'lads, faolivat ko'rsatib turgan korxonalar sohasi
ozgaradn korxona fachivatining 1qtisodiy, htumoiy, texnik va sivosiv sohasi
ham o'zgarads. Mulk obyekilan eskiradi, texnika, texnologiva. xomashyeo
azast o Zgaradl. Yerdan fovdalanish xususiyati daviar va xususty sektorning
it sirigs bog'lig. lgtisodiy sharostlar yangi imkoniyatlarni ochadi, pul
rrassasining haimi va foiz stavkalari o‘zgarib turadi. Insonning didi va intilishi
o' cgatishlarga duch keladi. Shuning uchun korxonaning giymati muayvan
sanada baholanishy kerak.

Moi-inulkni ishlatish bilan bog‘liq tamoyillar, Mulkdan foydalanish
trlats bog'iig tamoyillar guruhi qoldiq samaradorlik. ulush, o'suvchi va
kainayusvchi samara, mutanosiblik, igtisodiy miqdoriar, mulkiv huquqiarmni
wusodiy tagstmiash va birlashtinsh.
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Yer uchastkasining goldiq samaradoriigi. Tadbirkorlik faoliyatining har
ganday tun, odatda, ishlab chigarishning 1o iz omili mavjud bo‘lishins talab
giladi: mehnat. sarmoya. boshgqaruv va yer. Ishlab chiqanshning har bir
foydalaniladigan omiliga mazkur faoliyat bilan yuzaga keladigan yangi narx
bo'yicha hag to'lanishi kerak.

Yer ko'chmaydi, mehnat, sanmoya va boshganuv esa unga bog'langan. Dastlab
ishlab chiqarishning uchta «bog‘langan» omiliga hag to'lanadi, so'ngra esa ver
cgast foydaning qoldig'idan renta {ver solig't voki yjara hagi) ofadi. Shunday
gilib, yoi «goldig giymatga» ega.

{ush — bu korxona qiymati ana shunchaga oshadigan yoki kamayadigan
summa yvoxud ishiab chiqarishning amaldag: omnllariga gandaydir
yaxshilanishlar yoki qo'shimchalarning mavjudligi yoxud yo'qligi ogibatida
undan olinadigan sof foyda. Ayrim omillar korxona mulkiy majmuasining
gymatini ular bilan bog'liq Xarajatlarga qaraganda katta summaga oshiradi,
aynimlan esa Kamaytirad:.

O suvchi va kamayuvehi samara. Ushbu tamoyil shundan iboratkl, ishlab
chigarishning asosiy omillaniga resurslaring go'shimcha gilinishiga qarab sof
foyda ma’lum bir vagtgacha o'suvchi sur’atlar bilan ko‘pavish tendensiyasiga
¢ga bo‘ladi, shundan so'ng u sust sur’atlar bilan o*sadi. Bu susayish giymatini
a'sighi go'squlgan resurslar Xargjatlasining o'sishiga garaganda kam be'lgunga
qadar davom etadi.

Korxonaning musanosibligi. Mazkur tamoyl shuni anglaradiki, ishlab
chiqarishning har qanday turiga ular ¢ng yuqon foydaga, demak, kerxonaning
eng yuqon qiymatiga erishiladigan ishlab chiqarish omillarining optimal
rauvofiglashuvi mos keladi.

Optimal migdor (ko lam). Ishlab chiganshning har ganday omili — u xoh
korxonaning o'zl bo’lsin, Xxoh uning alohida ishlab chiganshi yoki unda korxona
Jovlashgan yer uchastkasi bo‘lsin, optimal migdorlarga ega bo‘lishi kerak.

Mulkiy huquglarni igtisodiy ragsimlash va birlashtirish. Mazkur tamoyil
quyidagilami anglatadi: mulkiy huquglar korxonaning amumy qiymating
oshiradigan darajada tagsimlanishi va birlashiirilishi kerak.

Eng vaxshi va eng samarali foydalanish tamayili — bu korxonadan oqilona va
chtimoliy fovdalanishm anglatuvch: bahiolashning asosiv tamoyili. Ushbu tamoyil
yuqorida ko'rib chigilgan tamovillar guruhlarining sititezi husoblanadi.

Yugqorida sanab o‘tilgan tamoyillar umumlashtirilgan ko‘rinishda universal
hisoblanadi va biznesning barcha turlariga nisbatan qo‘llanilishi mumkin.
Ularning mazmun-mohivati korxona va uning tarkibiy gismlarining
ixtisoslashuviga garab o*zgarishn mumkin.
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-~4 4. Bimes {korxona) qivinatini babolash konsepsiyasi va asosiy tarlar

Karxona voki firma hizaesm amatga oshinshiiing tashkikiv-igtisediy shaklin
¢'zida namovon etadi. Shuning uchun biznesning tovar sifatidagi o°ziga xos
xusustyatiar: ularga ham xosdir. Lekin, shu bilan birga, korsonaning o' ziga xos
xusustyatiari ham mavjud. Korxona vuridik shaxs sifatida fugarolik huquglarining
obvektt hisoblanadi va tadbirkorlik faolivatini amalga oshrrish uchun mulkiy
maymua sifatda garalad) va aning faolivat uchun mo‘fjailiangan mol-mulknng
barcha wrlarini o'z ichiga oladi. bular; ver uchastkaiari, binotar va inshootlar,
mashinalar va jihozlar. xomashyo va mahsulot, moddiy aktivlar, mulkiy
majburiyaclar.

Korxonam baholash eng ehtimot tutiigan sotilish narxt bo‘lishi mumkin
bo'lgan qivimarning puldag itodasini apiglashm anglatadi va ¢ kotxonaning
toviy sifatidag 1kkala xusasiyating ham, ya'm uning fovdaiiliging ham, ushbu
fovdalilik uchun zarur bo'lgan xarajatiarin ham aks ettirisb lozim. Foydalilik
haqidagi tasavvur xaridorming muayvan manfaatianga bog'liq bo‘iganligi bols.
giymatning furli xillarmj ¢tiklash, tugatish, investitsiya va h.k.) anigtashga
wg'n keladi. Shu holat muhim ahamivar kasb etadiki, sifath bozor bahos:
hrgmna tovar ishlab chigarish bilan bog'lig bo’lgan xarajatiarad hisobga olish
bifan chegaralanmaydi, u afbata gisodiy nufuzni — konwonaning bozordag
mavgeyimi, vagl omulini, xatarlarni, fagobar daraasint @’tibordan chetda
goldirmaydi. Kononaning qiymatini aniglashda vniag iqusodiv konsepsivasi
ham hisobga olinishi kerak. Mazkur konsepsiva buxgaltenya modelidan farqli
ravishda, korxonamng bozor qivmatuu sniglash tmkonini beradi. U vaqr.
xatar, ko'zga ko' nnmavdigan akiiviar, tash@ ragobat muhiti va baholanayotgan
hiznesning 1chke xusustyatlan kabi omillarni hisobga oladi. Baholashga nishatan
bunday qarashlarga muvohg daromad yoki nagd pul ogimini keltiruvchy har
ganday biznesning hozor narxi xatan bo’vicha qivoslanadigan investitstyalar
uchun sarmovador tomomnidan talab etiladigan foyda me 'vorini aks ettiravchi,
foiz me’vori bo'yicha diskontlangan, kutifayotgan bo'lajak nagd pul ogimining
joriy bahusidan kelib chigib aruglanadi. Balans givmatida (book values) yoks
buxgalteriva (accounting) bahosida komonaning aktiviari passiviar va sof o'z
SATINOYAsZA TENg;

A=F+ 8

bu yerda 4 — aktiviar,
£ — passiviar {magburivatlar),
(°S— 07 sarmoyast



Bozor bahosida bu yerda yana bir go'shiluvchi - qivmat, kKafolat, sug'urta.
litsenziya. mijozlar bilan vaxshi o'zaro munocsabatlar va gayd ctlmavdigan
boshqa aktiviar, shu jurladan. Kompantyaning yaxshi nomining qadr-gummati
{gudvily ka1 zlementiarmi 0°Z ichiga oiuvehi Ko'zga ko' rinmaydigan aktivlar
(NA} paydo ho'ladi. Real o'z sarmovasini baholash tenglamasi ushbu holatda
quvidagi ko'rinishga ega bo'ladi

A"+ KA =P+ (38"
yoR; O sgartiniganidan so'ng:
8=+ KAP 2(A" P i+ KA

Ushb teny g vordamida vaima echun salbiv balans o'z sarmovasiga ega
ho'lzgan korxonalar (1o ovga nodobil depozit mstitutiar, bankrot bo'lish yogasida
turgan kredit 1ashkilotlan) hanuzgacha bozor womonidan gandaydic gimmatb
narsa sifatida gabul gilinayorganligim izohlash mumkin. Buning sababi shuki,
salpty balans o'z sarmoya nomoddiy akuvlar iymait hilan goplanadi,

Agar ¢z sarmovasining bajans bahosi va uning real (bozor) qiymati mos
keimasa, u hotda demak, kkita manhaga ega bo'lgan vashirmncha yokr balansdan
tashqan samoyva mavjud.

- aktivlarning bozor va balans bahoiari o' rtasidagi targ (A™-A).

+ balansdan tashqan qo'shimchalar (K4 )ning hisobia olinmasligt, ulay
buxgaltersya hsobining umuimiy qabul gilingan tamovillar va qoidalarga muvofig
balansga Kirtdmawds,

Agar buxgalteriva baholari tizimj balansdan tashgan moddalarning rasmiv
hisobini ko'zda tuiganda edi vasirincha sarmoya mavjud bo'lmagan bo‘lar edi.

Buxgalteriva modelr «bir xatar harchaga mos keladi» degan goidadan kelib
chiqadt. Lekin har hir korwona daromad olishda xatarning turli xillanga duch
keladi va daromad olishning o'z darajasiga ¢ga. Shunday qilib, buxgalteriya
modeli bimesni real baholash imkonini bermaydi. Iqtisodiy konsepsiva bazasida
o‘tkaziladigan babolash esa korxoma hozir qanday ishlayetganligi va u
kelajakda qanday ishlashi mumkinligi haqida hagiqiy tasavwarga cga bo'lish
imkonini beradi.

Mazkur konsepsivaga amal qgilgan holda biznes givmatin baholashda
aktiviaming bozor va balans qiymatlar o'masidagt farg hamda ushbu korxonaning
bozor narxi shaklianishiga ta'sir ko’ satuvchy balansdan tashqgars goshimchaiar
hisobga olinishi lozim,

" * hozor hahosia bildrads.



Aktivlar buxgaltenva husobining umurniy tamovyillan va goidalari hamda
aktivlar mmuayvan turlarining givmatini baholashga ta’sir ko' rsatuvchi asosiy
omillar kerxomalarni maqsadli vo‘nalishi va aktivlardar foydalanish
bo‘yicha holatlarini aniglash zarudigini nazarda rutadi. Bunday yondashuv
biznss givmatini baholashdz o'xshash korxona, bozor axborot va hokazolardan
keng fovdalamsh imkonint beradi. Komxona va uning tarkibiy qusmian giymatini
baholashming igtisodiy modeliga amal gilgan hoida, aktiviar alohida turlarining
bozor va balans qiymatining turli farq: va wlarning yashirincha sarmoya
shakilanishiga turlicha ta’siridan kelib chigish zarur. Bundan shu narsa
kehb chigadiki, korxona qrymatini baholash uning tarkibiy gismiari giymatining
oddiv summasi emas, tarkibiv gismlarning givmarn esa butun korxona
grymatining oddiv uiushi hisoblapmaydi.

Yugonda keitidlgan haqigiy o'z sarmovasi bozor bahosi tenglamasining
tahhili, aktivlar (ko'char va ko'chmas maulk, mulkchilikning turli xillan va h.k.).
passiviar {mayburiyatlar, garziar va h.k.); balansdan tashqan ko'rsatkichlarmng
bozor grymatini baholashni 02 schiga oluvchi komonani baholashnmg tarkibiy
gismlarining xilma-xilligidan daloat berib wuribdi. Ushbu holarda korxonani baholash
deganda quyidagilarni aniglashn nazarda mtish mumikin.

- aksivadorlik jamiyatining, shu jumiadan. aksiyalan fond bozorida
jovlashtiriimagan jamuyatning yoki oldindan aksiyadorlih jamiyatiga gayta
re'yxatdan o‘tishi va o'z aksivalanm fond bozorida joviashririshs mumion
bo'lgan firmaning giymanni,

- korxonaning ehtimoliy qrymati yoki butun korxona oldi-sotdisi bo'yicha
binmlarn: tayyorlashda undag ulushni voxud undagi ulush gismuni;

~ kelajakda beigilangan vagtdan so'ng yuzaga keladigan korxona giymatin
(ya'ni mulkdorlar akstyalarini yoki yangi chiqarilayotgan aksivalarni fond
bozorida joylashtirish):

- fond bozonning shtirokchiar korxona haqida to'ligsiz voki ishonchsiz
axborotdan fovdalanayotganligi tufavli mazkur bozorda ushbu korxena yetarlicha
baholanmayotgan yoki ortiqcha baholanayotgan holiarda aksiyalari fond bozorida
jovlashtirilgan va muomatada bo'lgan kononaning amaldagi givmating,

- aksiyaiari fond bozonda joylashtirilgan va kotirovka gilinayotgar, lekin
ular bilan savdo gilinmayotgan. ular bo'yicha mavjud kotirovKaiami tasdigiovein
voki iasdiqiamavdigan amalda tuzilgan oldi-sotdi bitimlan bo'lmagan
korxonaning amaldagi qiymatini;

- moddily va nomoddiv aktivlar, tizigan shartnomalar, shuningdek,
muayyan mahsulotn ishiab chigarish va sotish imkonni beruvchi voudkchilik
huquglarnining vig‘indisidan sborat bolgan mulkly majmuaning quymating,
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- bir necha xildagr mahsulotni jshiab chigarish va sotish bo'vicha ko'p
nomenklaturali korxona mulkiy majmuyining giymatini;

»  yokt bu mahsulotni ishlab chigarish va sotish «ishlari» qaymatini, shu
jumiadan, mazkur ish tufayll yuzaga kelgan vok yuzaga kelishh mumkmn bo'lgan
majourtyatlar {qgarziar) qiymatini;

©oayrim imtivozli voki ragobat ustunliklari bilan shartlangan
shartnomalardagi mulkiy manfamlar quymaring.

Biznesni baholashning predmets bo‘lb, odarda, yakka tadbirkoriar —
jusmonly shaxslarning o'zining kichik biznesi fusoblangan vazivatiar ham
sagianib qoimogda.

Biznesni baholashning asosty yo'nalishlarini amglab olib, ushbu
baholashning mohiyatiga doir masaialarni batafsit ko'rib chigamiz.

Qiymatni baholash — bu mulkdor gandaydir predmet voki obyekiga
almashush uchun tayyor bo'lgan pui ekvivalentini amglash. Qiymat narxdan
va xarajatdan farq qiladi. Bozor munosabatlar nuqtayl nazarndan bozor qiymati
va me’yony hisoblab chigiladigan giymat ajratiladi.

Baholashning xalgaro standartlanda bozor giymat deganda zaminy marketing
tadqigotlaridan Xelib chigib ixtivoriy xandor va ixtivoriy sotuvchi o‘riasidagi
tjorat bitimi natijasida baholash sanasidz evaziga biznes voki uning tarkiby
gismlari go‘ldan-qo'iga o'tishu nazarda witiladigan hisob-kitob migdon wshuniladi;
bunda har bir tomonning hisob-kitob bilan va majburlovlarsiz harakat qilishi
nazarda titiad.

Bozor giymati — bu odatiy xaridor va sotuvchi o'rtasida bitimjar amalga
oshurifishidag eng ehtimol tutilgan narx. Ushbu ta’nf shuni ozida aks ettiradiki.
bozor qiymati bozordagi muavvan vaziyatdan kelib chigib hzsoblab chiqiladi,
shuning uchun bozor shareitlan o'zgarganda bozor givmati ham o'zgaradi.
Bunda xandor va sotuvchiga tashqi bosim o'tkazilmasligt kerak va ikkala tomon
ham sotilayotgan korxona {(biznes) yoki vning tarkibiy gismlarining mohiyati
va xususiyati hagida yetarlicha axborotga ega bolishian lozim.

Me'yoriy hisoblab chiqiladigan qiymat — bu tegishli organlar
{O'zbekiston Respublikast Vazirlar Mahkamasi. O'zbekiston Respublikasi
Davlat muiki go'mitasi va b.) tomonidan tasdiglangan ustublar va normativiar
asosida hisoblab chigiladigan muik obveku (korxona voki uning iarkibiy
qismlari)ning gqivmati. Bunda normativiaming yagona shkalalari {oralig
qivmatliklari} gabul gilinadi. Odatda, me’yoriy hisoblab chigiladigan qiymat
bozor qivmatining migdor bilan mos kelmaydi. biroq normativlar bozor
qiymati bazasiga muvofig muntazam vangilanib turadi.

Shuningdek, baholash nuqtayi nazaridan yana investitsiya, sug‘urta, soliq
solinadigan va atilizatsiva gqiymatlan ajratiladi.
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Investitsiya foyihaiarini asoslashda investitstya givmatt hsoblab cheqgilady,
Investitsiya giymati — bu ipvestitsivalashning ma’lom magsadlarint ko'zlagan
muayyan sarmovador uchun muik givmau. Odatiy Xaridor va somavehi
harakatlarining sababi hilan aniglanadigan bozor givmatidan fargli o'larog
mevestitsiva qiymati muayvan sarmovador iomonidan mvestitsivalarga nisbatan
qo'viladigan shaxsiy talablarga bog'liq

Investitsiya givmatin bozor givmatidan farglash mumkin bo'lgan qator
sabablar mavijud. Ular ichida bo'lajak toydalilikni baholashda; xatar darajasidam
tasavvurlarda; soliq vazivatida; mulkdorga tegishli bo'lgan yoki v tomonidan
nazorat gilinadigan boshga obyektlar bilan uyguntashuvda farglar bo‘lishi
mumkit.

Sug‘urta qiymafi — bu sug'urta sharthomast yoki polist goidalan bilan
aniqlanadigan mulk qiymati. Solig solish giymati — bu mulkkz soliq solishga
raallugli tegishli me vorty hujjatiarda mujassamlangan 1a'riflar asosida hisoblab
chigiladigan qivmat.

Utilizatsiya qiymati — mulk obyektining (ver unchastkasidan tashqari)
go'shimcha ta’mirsiz, unda mavjud bo’lgan materiallarning umumiy giymat
sifatida ko'rib chigiladigan grymati.

Bahotash chog'ida foydalaniladigan o' xshash obyektning xususiyatiga garab
takror 1shlab chigarish qiymati va o'tin bosish qiymati farglanadi. Takror
ishlab chigarish giymati — bu baholanayotgan mulk obyekti planirovkasida
va ¢'sha matenallardan barpo etilgan mulk obyektining hozirda amal qilib turgan
narxiardagr qiymati, O'rin bosish giymati — bu bahofanayotgan obyekiga
o xshash obyekining qiymati. Takror ishlab chiqarish qiymati va o' nn bosish
giymatidan sugurtalash sohasida keng foydalaniadi.

Buxgalteriya hisobida balans qiymati va qoldiq qivmat farqlanadi. Balans
qiymati — bu mulk obyektini qurish yoki xarid qilish xarajatlari. Balans
qivmati dastlabki qivmat va tiklash qiymati ko'rinishida bo‘ladi. Dastlabli giymar
mulk obyektini fovdalanishga topshirlish vagtida buxgalteriva hupatiarida aks
ettiriladi. Tiklash giymati — bu ilgari barpo etilgan asosiy vositaiaming hozirgi
sharoitdagi takror ishlab chigarish giymati bo'lib, u asosiy fondlarni gayta
bafiolash jarayorida aniglanadi.

Korxonaning rivojlanish istigbollaniga qarab ishlab turgan kKorxenaning
giymati va tugatish givmati farqlanadi. Ishlab turgan korxonaning qiymati
— bu korxonaning gandaydir bir tarkibiy gismining emas, balki yagona butlik
sifatida shakllangan korxonaning giymati. Ishlab turgan korxonaning alohida
akuivlan yoki tarkibiy qismlarining givmati ularning mazkur biznesga njushi
asosida aniglanadi va ularning muayyan korxona va uning egasi uchun iste’mol
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giymati sifatida garaladi, Agar ayrim mulk obyekti 1shlab turgan korxonaning
bir gismu sifatida korxonaning umumiy fovdasiga wlush go’shmasa, u holda
ushbu ohyektga kononanng faohyat ko matishi bilan bog g entiyojlarga nisbatan
ortiqcha aktiv sifatida garash lozim.

fshiab turgan korxonam! baholashk shuni pazarda tutadiki, biznes
rivojlanishning qulay whqgbollariga ega, shuning uchurn korxonani tizim sifatida
saqgiab golirushini kurish mumkin, butun tizimning qiyinatl, odatda, hamma
vaqt alohida bo'laklar giymatinung oddiy summasidan yugori.

Agarda korxonani yopish va biznes aktivlarini alohida qilib sotish nazarda
tutilsa. v holda wgatish giymatini anigtash zarur. Tugatish giymati voki
majburty $otuv giymati - mos marketing radqiqotini o'tkazish uchun juda
qisqa muddatlarda mulkni sotishdan real olinish1 mumkin bo‘lgan pul
summasi. Lini aniglashda vositachilik hagi. korxona tugatilguncha uning
ishlashini ta"minlash bo'vicha ma'muny xarajatlar, yuridik va buxgalieriva
xizmatlan xarajatlari kabi korxonani tugatish bilan bog™ig barcha xarajatlarms
hisobga olish lozim. Korxona aktivlarini bozorda sotishdan olish mumkin
bo'lgan tusham va tagatish xarajatlan o' rtasidagi farg korxonaning tugatish
qivmatin: beradi.

Komxona qiymatinl baholashda samaraii giymar tushunchas) ham ajratiladi.
Samarali giymat ~ bu ikkita migdor — ushbu mulkdor uchun akuviarning
iste 'mol qiymat va Warning sotilish qivmatidan kartasiga teng bo‘lgan aktiviar giymat.

Otvmanning har ganday turi tarixiv fake emas, balki muayvan mulk
obyektining shu kahzada 1anlab olingan magsadga muvofiq baholanishi hisoblanadi
(1.1—jadval).

«Jivrat» mshunchasidan tashgars baholash nazanyas: va amaliyotida «narx»
va «xarajatiar- {“tannar” ushunchalaridan ham foydalaniladi.

Narx — bu biron bir tovar voki xizmat uchun talab etiladigan. nazarda
tutiladigan voki to’langan pul summasini bildiravchi ko'rsatkich. U tarixiy fakt
hisoblanadi, ya'ni ma'lum vaqt va joyga 1aallugli. Xaridor va sotuvchining moliyaviy
imkonivatlari, sabablari yoki alohida muayyan manfaatlariga qarab narx
qivmardan farq gilishi mumkin.

Tanparx - bu tovar yoki xizmatni barpo etish yoxud ishlab chigansh
uchun ralab etiladigan pul summasi. Tannarx xarajatiar yoki chiqimlar
vig'indisini 0°z ichiga oladi. Barpo etish jarayoni yoki 0ldi-sotdi harakati nihoyasiga
yetisht bilan tannarx farixiy faktga aylanadi. Xaridor tomonidan tovar yoki
Xizmat uchun to‘langan narx u uchun xand xarajatlariga aylanadi. Tannarx
bozor qiymatiga ta’sir ko' rsatadi, iekin uni qat’1y belgilab bermaydi. Yugorida
ko'rsatilgan barcha tushunchatarni ogilona uyg‘untashrirish va ulardan foydalanish
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L. I—jadval
Baholash maqsadi va baholask uchun foydalaniladigan giymat turlari
o‘rtasidagi o*zaro bog‘liglik

: ,
| Baholash magsadi 'i Qiymat turlari 1
i

{mkonyath xandorga (sotwvchiga) chtimol Bozor ;
{ nuilayotgan narxni aniglask uchun yordam berish ¢ E
| [nvestitsiyalarning magsadga muvoliqligim amgiash 1 Investisiya !

| Ssuda olish uchun taiabnomalarni ta’ minlash i Garov ,
[ 1! Bozor giymani yoki solig
: Muikm baholash i gonunchiligs bilan tan L
. E olinadigan boshqa giymat |
. Sug’unta shartnomasiga muvofiq qoplash summasin: E E
! antgiash vokr sug urtalangan akti viaming E s’
| yo'qotilishi yoxud zarar ko rishi munosabati bilan | Sug'unia E
| talabiarm itodalash o 5_________ e
. hhiab argan korxonani [qlsman "r'Dkl o llqj 1ugdt15h Tugatlsh !
i chtmoh

mulk obyektlarim sifatli baholash imkoninu beradi. Bitim asosida yotuvchi
fundamental tushunichalar va yagona tamovillar bilan bir qatorda mulk obyektins
baholashning umumiy gabul qilingan usullari ham maviud, ular quyida batafsi
ko‘rib chigilach.

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

Biznes giymatini baholashning normativ-huquqiy va texnoiogik bazasini
shakllantirish uni moddiy va nomoddiy aktiviar bozonni tashki! etish omili
sifatida avojlantinshning muhim sharti hisoblanadi. Ushbu bazani barpo etish
amalga oshirilayoigan igtisodiy islchotlar bilan uzviy bog‘langan va baholash
faolivatining umumiy darajasini. baholash ishlari ¢'tkazishga nisbatan
metodologik va texnik yondashuvlar va talablarni, ushbu jarayonda davlat va
bahoiash tuzilmalarining o*zaro hamkorligini nazarda tutadi.

O'zbekistonda komona (biznes) va uning tarkibly gismian givmatini
baholashmng normativ-huquqiv bazasining tahlili, giymatni baholashga
mulkdorlar munosabatlarini tartibga solish mexanizmi sifatida ham, xo’jalik
yuritishning bozor tamoyillanini amalga oshunish mexanizmi sifatida ham,
tadbirkorlik faolivatining wri sifatida ham 1a'sir ko*rsatuvchi hujjatiarning uchta
asosiy guruthini ajratish imkonini heradi (1. 7—chizma).
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Hugjatlaming birmchi gunahi biznesin rivojlantirish uchug gtimosy-igtisodiy
muhitning shaklanishin va uning fugarolk-huquagiv muomalada ishirok etishini
ta munlaydi,

Hugatlaming kkinchi goruhi baholash faohvati to'g risidagi qonun hujjatlan,
ushbu faolivat turini Titsenizivaiash mexanizmi, kasbiv birflashmalarmt goilab-
quvvatlash va baholovehi mutaxassislarm tayvorfashni o'z ichiga olgani holda
f2oliyat turi sifatida baholash arayornani iaribga soladi,

Hujiatlarning uchinchy guruhi komona (biznes) qiymatiu baholash,
baholash ishiarini amalga oshirish ustubiyaii va iexnologivasiga misbatan tatablami
belgilab beradi. Bunda respublika igtisodiyotini isloh gilishning o’z modetidan
kelib chiggan holda, qivimatn: haholashning gabul gilingan xalgaro talablarga
mos keltshini ta'minlashga i ahamiyat berladi.

Yugqonda keltinlgan harcha miiatiar guruhiar bozor sharoitida givmaint
haholashnmg o' zaro bog hg va 0 2ar0 shaplangan tzaml nosmaty - hugqugiy

i Baholash facliyatining asoslari —‘i

\

—
P =Sy
e —— 1 ————
e - ——

—— t e

ey

| Bizmesni vivojlantivish | | Baholash faoliyatini | |
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1. 7-chizma. Bimmesni baholashning normativ-hugugiy ta’minoti
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hazasim o'zida namoyon ¢tadi. Bunda yugorida ko'rsanlgan har bir hugjattar
guruhi biznes giymatini baholashn shakllantirish va rivoilantirishning alohida
muhim vo'nalishlanm hat etish imkomm berads.

. Biznesni rivojlantirish uchun itimoiv-iqtisodiy muhitni shakllantinavchi
nétmativ-huquqiy bazaga iqgtisodiv islohotlar, igtsodivotn xo'jalik vuritishaing
bozor mexanizmlariga o'tkazishga doir asosiy hupatlar kirads  lqusodiyntni
isloh qilish borasidagi avnan wshbu huquqiv huijzilar biznesni
shakllantirishning asosy bo'ldi Ularga sulkning daxlsizligini. tadbirkortaming
igiisodiy va yuridik mustagilligim Xafolatlovchi 1991 -vilda gabut gilingan
O'zbekiston Respublikasining Konstitutsivast, O zbekiston Respublikasining
«Mulkehilik to'g nisidasgi Qonuni kiradi. Mazkur Qonun bilan «iqtisndivotning
samarali faoliyat ko' rsatishiga va xalg farovonligiming o'sishiga ko'makiashovehi
mulkchilikning har ganday shakllan mavijud bo'ishiga vo'l goviladin
Mutkchilikn:ng turdi shakilariga asostangan xojatik vuritish shakilart va useliari
}99] -yil 19-noyabrda gabul qifingan O zhekision Respublikasining «Davia:
tasarrufidan chigarsh va xustsivlashuinish 10" g risida»gi Qonunida va O zbekiston
Respublikasi Vazirfar Mahkamasining 2000-2005-villarda ushbu masala
vuzasidan qabui gilingan gonuncsti hujjatlarida oz aksm topdi. Respublikada
xa'jalik yuritishiing urli shaklare vupudga kelishn va nivojlamishida aksiyadorlik
jamsyatlari. kichik biznes va xususiy tadbirkorlikni rivojlantirishga doir
gonunchiiik hujjatlari muhir rol o‘vnadi.

Biznesni rivojlantirishning iftirmoiy-igisodiy muhiting shakRantinshea O zbeliston
Respublikasining Fugarolik kodeksi, bankrotlik, itara, garov. ipoteka, mulkni
ishanchit hoshgarish, aktiviarm investitsiya majbunivatlan evaziga bepul benishga doir
gonunchilik va me’vony hujjatlar katiz ta'sir ko'matdi Shumday qilib, iqlisodiy
islohotlarning amalga oshirilishi biznesni shaldlantirish uchun boshlang‘ich nugta
bo‘ldz, ushbu islohotlarning vanada chuqurlashuvi esa uni takomillashtirishning
asosty vo‘nalisblarini belgilah heradi.

{rzbekiston Respublikasida baholash faolivati va ushbu faolivat turining
davlat tomonidan boshgarilishin; tartibga soluvchi normativ-huqugiy hujjatlay
ichida 199G-yil i9-avgustda qabul qilingan O‘zbekiston Respublikasining
«Baholash faoliyati to'g' risida»gi Qonuni alohida o‘nin tutadi, Unda baholash
faolivati, baholash ohyektlari. baholash obvekti givmatining turlasi va ularni
qo*lash sohalan tushunchatart bilan bog'lig masalalarning keng dorrast tartibga
solingan. Qonunda «baholash obyekiining bozor giymati» {7-modda) va
«baholash obyektining bozomikidan farglanuvchi giymati» {8-modda)
tushunchalarining tartibga solinishi juda muhim hisoblanadi.
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(Qonunda baholashni o'tkazish davlaiga 10°]a yoks gisman garashb baholash
vbvektlari bitim tuzishga jalb etilgan tagdirda, shu jumiadan:

- baholash obyektlarini daviat tasarrufidan chigarish. xususiytashtirish,
ishonchli boshgaruvga topshirish yoki jaraga berish magsadida wlarning giymati
aniglanavolganda,

- baholash obvekitaridan garov narsasi sifatida foydalanilayotganda,

- baholash obyekilari sotilayotganda voki o'zga shaxsga boshgacha tarzda
o tkazilayorganda;

+ baholash obyektlan bian bog'liq garz majburiyatiaridan boshqaning
tovdasiga voz kechilayotganda,

* baholash obyektlan yuridik shaxslaming ustav fondlariga ulush tarigasida
berilayotganda majburivligi alohida ta’kidlangan.

Bundan tashqan. gonun higaruvehi haholashn: o'tkazish, baholash
whyektimmg giyman to'g risida nizo chigyan tagdirda hagm, shu jumiadan:

- mol-mulk natsionalizatsiya qiiinavotganda;

- 1potekakrediti betilayotganda;

- mol-mulk mulkdorlardan davlat ehiiyojlar uchun sotib olinayotganda
yokt gonun hupatlarida nazarda tutilgan boshqacha tarzda olib qo‘yilayotganda;

- soliglar va boshga majburiy to'lovlar 1o'g'ri to'lanishi ustidan pazorat
o"tkazilayorganda majburiyligini belgilab berdi.

Jonunda baholovchining huquglan, majburnyatiari va mustagilligt alohida
o'rin tufeh. Qomunning }4-moddasiga binoan bahclovchi:

+ baholash usullariri mustagil ravishda go‘llashga;

- haholash obyekuni majburiv baholashdan o‘tkazishda hugatlardan
toydalanish erkinligini 12’ minlashm buyurtmachidan talab gilishga, ushbu
haholashni amalga oshirish uchun zarur bo‘lgan tushuntirishlar va qo‘shimcha
ma’lumotlar olishga;

- baholash obyektini baholashdan o°tkazish uchun zarur bo'lgan axborotn
uchinchi shaxslardan talab gilib olishga. Mazkur axborotni berishni rad etish
haholashning ishonchliligiga jiddiy ta’sir etadigan hollarda Baholovchi bunj
baholash t10'g risidagi hisobotda (matnda bundan buyon hisobot deb yuritiladi)
ko'rsatib o'tadi;

+ baholashni o'tkazishda ishtirck etish zarariyatiga garab shartnoma asosida
boshga baholovchilar yoki o'zga mutaxassislarni jalb etishga:

- buyurtmachi shartnoma shartlarini buzgan, baholash obyekti hagida
zarur axborot tagdum etilishini yoki shartnomaga muvofiq ish sharoitlarim
ta'ininlamagan hollarda, baholashni o‘tkazishni rad etishga hagli.

Baholovchi gonun hujiatlarida nazarda mitilgan boshga huquglarga ham ega
bo'lishi mumkin. Qonun hujjatlari bilan respublika baholovehilariga berilgan
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huquglarning boshqa daviatlar bahwlovehilarning ana shunday suguqglan bilan
1aqqoskanishi ulaming xalgaro amalivotga mos kelishidan dalolat beradi.

Baholovchilarga qonun bilan yuklatilgan magburiyattarning bajanhisin
quyidagilarm: ta’miniash imkonini berads:

+ baholash faolivatini amalga oshirishds gonun hujjatlan va baholash
standartlari talablariga rioya etilishi:

- xolisona baholashni o'tkazishga to‘sqinlik giluvehi holatlar vuzaga kelgantigi
ogibatida baholashni o*tkazishda o'zining ishiwok etisk imkoniyati vo'gligi
10'g risida buyurtmachiga xabar gilinishi;

- baholash o'tkazilavotgan paytda olinayotgan hugiatlar saglanishimning
ta'minlanishi;

« baholash faolivatini amalga oshinishga dour litsenzivani buyurtmachining
talabiga binoan taqdim erilishi:

* baholash o'tkanlayotgan paytda buyurtmachidan olingan maxfiy axborotn
oshkor etilmasligi, qonun hwjatlanda nazarda tutilgan hollar bundan mustastio;

+ hisehot nusxasiming uch yii mobavnida saglanishi,

Baholovchining faoliyatiga buyurtmachi yoki boshga manfaatdor shaxsiaming
aralashuviga qonuniy jihatdan yo'l qo‘yilmasligini alohida ta’kidlash lozim.
Bundan tashqan, baholashni o‘tkazishga yo'l go'yibmaydigan muayvan holatiar
belgilangan, ya'nu agar:

- buyurimachi baholovchining nitlkdon, muassisi {(aksiyadort), kreditor,
sug urtalovchisi bo'lsa;

» baholoveln buyurtmachi-yuridik shaxsning buyurtmachis) yoki muassisi
(aksivadori) yoxud mansabdor shaxsi bo'isa;

- baholovehi yuridik shaxsning mulkdon, muassisi {aksiyador), mansabdor
shaxsi yoki baholash obyektida muikiy manfaati bo‘lgan jismoniy shaxs bo‘lsa
yoxud shunday manfaatt bor shaxslar bilan yaqin qarindosh voki quda-anda
bo’lsa;

+ baholovchs shartnomadan tashgari buyurtmachiga yoki baholash obyektiga
nisbatan ashyoviy yoki majburivatga oid huquqlarga ega bo‘lsa.

Baholashni o'tkazish uchun asoslar, shartnomaga oid majburiy talablar,
bahojovchining javobgarligi va boshga masalalar gonun yo'li bilan tartibga solingar.

Ko‘rib chigifayotgan gonunning qabui qilinishi baholash faoliyatiga yuqorti
xalqgaro talablarga mos keladigan huquqiy doirani ta’minlash imkenin berdi.

Baholash faoliyatining muvaffaqivatli amalga oshirilishi uchun faoliyatning
ushbu turini litsenziyalash mexanizmi yaratildi. O‘zbekiston Respublikasining
«Faoliyatning ayrim turlarini litsenziyalash to'g'nisida» va «Baholash faoliyati
to‘g'risidasgi Qonunlariga muvofiq O‘zbekiston Respublikast Vazirlar
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Mahkamasinimg 2003-yil §-maydag: 210-sonit «Baholash faoliyatini
hisenzivalash o'g nsidarg} qaron bilan «Baholash faolivatini litsenzivalash
0" g asidagr mzome tasdiglandi, unda; hisenziva talablan va shartlan, hitsenziya
olish uchun zarur bo'igan hujatlar, arizalarni ko'nb chigish va litsenziya
nerish yoki litsenziva berishm rad etish to°g'risida garor gabul gilish tartibi;
ltsenziyam gayia rasnisylashtirish, uning amal gilish muddating uzaytirish,
Jublikat benish tartibi; litsenziva talablasi va shartlariga rioya etilishini nazorat
Jilish tartiby; [itsenzivaning amal qilishing 1o xtatib tunsh, to xiatish, litsenziyani
aekor gilish mexanizmian va uni ro'vxatga olish tartib: belgilangan,

Bzholash taolivatini litsenzivalash mexanizmining joriy etilishi shuning
ychun muhim bo'ldiki. xizinatlar bozorining vijudga kelishi sharoitida u
haholovchilarning o'z ishining natiialan uchun yucori darajadagi javobgarligini
i manlash imkoning berdi.

Baholash texnologivasi va metodologivasini tartibga soluvchi normativ-
huguqiy hujjatlar va baholash hugatlariga qo‘yiladigan talablar ichida O“zbekiston
Respublikasining baholash faoliyati sohasidagi daviat standartiari muhim o'
cutadi, O zbekistor: daviat mulki Qo mitasining 2006-yil 14-iyundagi 01/19—
19 — son garon bilan baholashning bir qator Mility standartlar joriy etildi.
Ular gatoriga quyidagilar kiradi: «Bozor giymati bahoelashning bazasi sifatidar ;
«Bozor giymatidan farg giluwchu baholash bazasis; «Moliyaviy hisobot va
v’ 2aro bog'lig hufjatlar maasadida baholash»; «Onuenka nma obecne1ieHns ¢Cyn,
SAKIAAHBIX M A0:ToBLIX obsi3arenbetse. Shular bilan birga, (' zdavstandartning
tOY9-vil 2-avgustdagi 12-234 — son garon bilan josy etilgan «Ko'chmas mulk
Iver uchastkasi, qurilishy tugallanmagan obyektlar, binolar va inshootlar)ni
hahotash. Asosiy qoidalare, «Ishlab chigarish va tratsport vositalar, mashinalar
va jthozlami baholash. Asosiy goidalam; «Atamaiar va ta’riflam baholash
standartlari ham amalda.

Baholash standartlari baholovchilar oz mahsulotini u asosida baholashi
iZim bo‘lgan sifatning eng past darajasini ko'rsatadi. Baholardan foydalanuvchilar,
o'z navbatida, baholovchining chugur bilimga egaligi, shuningdek, u tomondan
kasbiy va etik standartiarga amal qiltnishiga nisbatan o°zlarining mantigh fikriasnni
oichash uchun asosga ega bo'lishady’.

X 03npri vaqtda O zbekision Respublikasida ishiab chiqilayoigan baholash
inoliyauning normativ-huquqiy bazasi, iqtisodiyotni isloh qilishning o‘ziga
A08 xususiyatlaridan kelib chiqgan holda, Baholashning xalqaro standartlani

* Typevaos B., Epmorik E. OpraniiaimoHHe-YIIPaBAEHMECKUE acTeKThl OUCHOWHOM
eEILHOCTI /7 PKOHOMMKA W ItACC CoPoTaniinos ~ 2002 —~ Ne 3 — 386
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{MEKSOU) ralablanim tolig hisobga olgan. Buni tasdiglash uchun shuni ta’kidlash
mumkinki, «Bozor qivmati baholashning bazas: siferidas Xalguro standartda
umumiv qabul qilingan «bozor giymatining ta riff ve wshtha o 'vf bilan hamde
baholash magsadi va funksiyasi  bozor givmating hisoh-kitob gilishdan idoral
he ‘lgant holde mulkni baholashda uni go Tiash sulan bog lg umuniy mezonlar
cudds shu noma bilan nomiangan miilliy standartde 1o lig o'c aksi topdist,
Asosly magsadi, bir tomondan. bozor glymatidan farg giluveh: qiymat
hazasini aniglash, zohlash, wlarni go'llash uchun standarttami belgilashdan,
tkkinchi tomondan, ular va bozor alvman o' 11asidag: farglarpi belgdashdan
ihorat bo'igan Baholash standartlart xalgaro qo’mitasining «Bozor giymatidar
farg qiluvchi baholash hazasi» standanti ham mamlakatimizda amat gilib
turgan standartda foydalatiizan. Bu Baholash standartlan xalgare go mitasining
valyaro dargiads va/yoki mamdakatinizda noferg'n talgmn efilishiga vo']
aorvmasiik borasida baholashning nobozor bazalaridan tovdalanishga nisbatan
talablarining bajaritishini ta’mnkash imkonins berdi. Ushbu standart
talablanning bajarilishi mos keladigan baholash bazalarining tanlamshini
xafolatlaydi, bu barcha ogilona vositalardan foydatangan holda, manfaatdor
iomoniarni chalg'itishi mumkin be'lgan holatiarga vo'l go'ymasdan va
misobotlarda obyektiv ma’lumoiiar bilan tasdigiangan natijalarni tagdim etgan
holda, foydalanuvchiiar tomomdan baholash natjalarining yaxshi
tushunishlanga enshist imbonmni beradi

Milliy standartlarda Baholash standartlart xakqaro o mnasining moliyavyy
tisobotiar uchun baholarga 1aallughi bo'igan standartining alablan ham mobatga
olingan. fiunda shi narsa belganganki, molivaviy hisobotning magsad: v
ho'yicha hisobot tnziladigan korxonaning faoliyati natijalari va molivaviy
ahvolini obyektiv 1agzda aks ettirishdan iborat, Moliyaviy hisobotlar va regishii
buxgalterlik hisob ragamtan uchun baholashlarga nisbatan qo'laniladigan
standartlar giymatming nobozor Konsepsiyasini aniglaydi. Xususan, qivmati
aktiviar o‘rtasida tagsimlash bilas bog'lig baholashning nobozor bazalarini
ajratish lozim. Avrim holatlarda motivavey hisobot uchun ixtisesiashmagan
mulk obyektini bahotashda eskinshm hisobga olgan holdz o'rinni bosish uchun
xarajatiar usubdan fovdaianish mumkin.

Daviar mulki obyektiari givmaiini bahofash texnologivasi va
metodologiyasini rivojlantirishda O'zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi
tomonidan gabul gilingan gonunosit hujatlan ham mulum o'tin tutadl,

* Abmypaxmatios M. Priovhan croHmoecTs — 310 craiifiapiian 6asa oterky [/ Hactuag
coberpeitoom. = 03 ~ Ne b
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Binobarin, respublikada daviat rasarrufidan chigarilayotgan
{xususiviashtinlayvorgan} Korxonalar {(obyekilar) mol-mulkini baholash
qymatini va unt sotishda takhif etishning boshlang'ich namin belgilash
U zbekiston Respublikas: Vazirfar Mahkamasinmg 2001 yii 9 martdagi 119-
sonli qaron {garorga S-ilova; buan tasdiglangan «Daviat muiki bo’lgan
obyektlarni daviat tasarmufidan chiqarish va xususivliashtinsh tartibi to'g'risida
Nizom bilas tariibga soltnadi. Mazkur nizomda belgilanishucha, baholanadigan
miutk tarkabiga quyvidagilar Kicitilads:

+ ulaming texntk holatidan gat’ty nazar korxona balansida hisobdz wirgan
Harcha vositalar, ham fovdalanishda bo*lgan (shu fumladan. vaqrinchalik kapital
ra’muslashda bo'lgan va modérnizatsiva gilinayotgan obyektlar), ham vaqtinchalik
¢ Xtatib go'vilgan, zaxirada bo'lgan (o' matiimagan jihozlar), ishiab chigarish
w2 go'falik invenrarlan, ish havvon va mahsuldor goramollar, ko'p yillik
sianiar va voshga turdagr asosty vosiialar, shuningdek. boshga korxona va
ashkiiotlarga fovdaianish uchun ijaraga benilgan asosiv vositalar:

- boshqga uzog muoddatt aktiviar, shu jponladan nomoddiy aktiviar,

- dvianma akuviar

- boshga aktiviar,

Lishbu hugjatda mel-muikni baholashdagi xatti-harakatlaming izchillig
rejgdangan bo'lib, asosty fondlarning tikianish gtvmatini aniglash uchun
rarxiarm indeksatsiva gilish koetfirsiyenilan bo‘yicha asosiy fondlarning balans
giymaiini gavia hisoblashk va gimmatiashuv koeffitsiventiarini go‘llash
mexanizmlan anigiangan, shomngdek. asosiv fondlar qoidig qiymatining
i11g kam migdorfari belgilangan. Avtotranspori vosialanni baholash O*zhekiston
Hespublikast Vazirlar Mahkamasining 1999-vil 28-sentabrdagi 489-sonlt
<AVIOTTansporn vositalanni sotish rartibi tog' risidargi garoriga muvofiq amaiga
~shirdishy belgitab gotyilgan.

Shunngdek, vagonda ko‘rsatilgan Nizomda yer uchastkalan, yerosti va
toshga tabiiy resurstardan fovdalanish huguglarining giymatini majburiy tarzda
saholash belgilab go'vilgan. « ¥er uchastkasidan foydalanish huqugining qiymati
vifatida ver solig'ining belgilangan p'riacha yillik normativiari sifatida
inigqlanadigan pul ogimlar summasining joriy ¢ivman qabul gilinadi, bunda
i} zhekiston Respubiikasy Markaziy bankining baholash senasidagi qayta
wioliyalush stavkasiga teng bo lgan diskont stavkasidan foydalanish zarur',

- (zbekiston Respublikas: Daviat mulks go mitasingng 2001 yil 30 apreidagi 02-E-13-
~omb buynuge i bilan msdiglangan «Daviat mlks bo‘lgap obvekalanm daviat sasarmufidan chiqarish
+ xusstyiashtinish tantibi to'g nsdagt mzemega (G zhekiston Respublikasi Vazurlar Mahka-
+aawing 2KH i) 9 martdag 119-sonk garorige S-tlova) izohlar
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Yugonda ko'rib chigilgan Nizomnng tasdiqlanisht xususiviashtirilavotgan
daviat moddiy va homoddiv aktivian bo'vicha bahslast: ishiarin tartibea solishda
mukim posqich bo'ldi

Biznesti bahotashning nommativ-huguaty berasing exhil gilavotib, respublika
boshearuv organlan tomomdan bakolash shianining ayrin turiasiga 1aallugh
gator me yoriy-ushibiv va tavsiva etiluvchi hujjatiar qabut gilinganligim ham
ta’kidiab o'tish lozim. Masalan, O'zbekision Respublikasi Adliva vazsrligy
comonidan 1998 -yit b-avgusida 46%-ragam bilan «Ozbekiston Respublikasida
gqishtog x0'iatigy uchup moYallangan yerfarmng sifat, igtisodiy va aiymatini
baholashning muvageat metodikasi» ro‘yxatga olinib, unda qishloq xo'jaligs
dchun mo'iallangzn yerlarning normatly qiviitatint hisoblash tartiby va
mexdnizmi hamda un: 9o'ilash sohasi belgitandi, xususan, u «er solig ‘ining
stavhasini aniglash. bank poteke keedmtr: wrish, gishlog foviarida veriorni
diratishning belgilangan me vordan ortiacha vakka uy-joy qurilishi va dehgon
o faligi uchun yerlarni berish, ver uchastkalarini kimoshdi savdolar: orgali
selish uchun dastlabki narxny belgitashda va gonun nujjatiarida ko ‘7da wrilgan
hoshya holatlardar go'llanmiladi’

O zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi huzundagi Geodeziva,
karlografiva va daviat kadasti Bosh boshgarmasi tomonidan 1998-vil 24-
dekabrda GRKKINP-18-015-98-sonh «Shahar yerlarning bozor qiymaiin
anglash bo'vicha usiobiy tavsivalans tasdiglandi, unda mulkni {ko'chmas
muik va ver ochastkalarinit baholashning aniq vo'nalishlarn, prinstplan va
usultar benigan.

() zhetasion Resoublikasida iznes givmating baholasinung normativ-buagugty
bazasi iqtisodiy sslohotlarning borishi jaravonida bahotash faolivating rivojlantirish
bo'yicha yuz bergan mis lun bir jobiy o'zgarishilarni ko'rsatib turibdi. Shu bijan
birga, haholash shiaring amalga ostunshda hozirgacha ham qator muammolar
mavind. Baholashming millsv andozalanmi ishiab chiqish va qo'lash bo'yicha
to‘plangan ijobiy tagribani 1'kidlagar holda, joriy etilgan baholash standartlan
baholash factivatining asosiy yornafishlarini to‘liq hajmda aks ettirmnagantigini va
respublikada amalga oshirilayotgan isiohotlarning barcha huquqiy, texnikaviy va
boshiaa xususivatiarini hisobga clmagantigin tan olish lozim. Andozalar hozircha
korxona (biznes)ni yoki uning tarkibiy gismtanni baholashda bajarilishi fozim
Po‘lgan baholash ishiarining barcha xillarint 10°lig gamrab olmagan.

~* 1998-vil 6-avgustda 469-ragam bilan ro'yxatga olingan «0'zbekiston Respublikasida gishlog
xo'jaligi uchun mo‘ljallangan verlaming sifat. igtisodiy va givmatini baholashning muvaggat
metodikasi», 1 3-band
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Shu munosabat bilan respublika iqtisodiyotini 1sloh gilish va uni bargaror
avojlantirish talablariga mos kehaveh baholash andozalanining tizsimuni ishlab
chiqish, korxona (biznes) givmatini baholash usullarini takomillashtirish
mishim vazdalandan hisoblanadi.

Respubiikada baholash andozatari tizimini takomillashtirishga nisbatan
go'viladigan asosiy talablar quyidagilardan 1horar: rivojlanayotgan bozor
iqtisodivotining shart-sharoitlari; o'tish davrida xatolarga yo°l go'ymaslik zarurati;
baholask: arayon texnologivalarini takomillashtirish zarurati; to'plangan xalgaro
tairibadan i.ydalanish zarurati; respublikada orttinigan baholash ishlari taynbasmi
wmuniashtisish.

Mazkus ishni amalga oshirishda har bir bosgichda: givmatni baholashning
varatilgan goranchilik bazasini; iqtisodivot sektorlari bo'yicha bozor
islohotlarining holatr va fugarofik-huquaqry muomalaga moddiv va nomoddty
aktivlar asosty turlarim jalb etish darajasr. shuningdek, moddiy va nomoddiy
aktiviarning turli bozorlan bo'vicha mavijud axborot darajasini hisobga olish
zZanur.

Qiyinatr baholash andozalan tizimi iqtisodiy islohotlarm amalga oshirish
bosgichiandan gat'ty nazar quyidagilami tartibga soluvchi hugatlarni 0°z 1chiga
olishi lozim: givmatni baholashni o'tkazishga nisbatan umumiy talablar,
aktiviarning turh xillari giymatini baholashga nishatan maxsus talablar; giymatni
haholash natjialandan foydalanishga doir talablar,

[.6. Korxona givmatini baholashning asosiy bosqichlari

Korxona giymatini baholash quyidagi bosgichlardan iborat bo'lgan murakkat
vi ko'p mehnat talab qiladigan jarayon:

L. Muammolarmi aniglash.

[I. Korxonani oldindan ko‘zdan kechirish va baholash uchun shartnoma
tuzish. ,

111, Axborot vig'ish va tahlil gilish.

iV, Bozor konyunkturasin tahlil gilish.

V. Bahojash usullanni tanlash va ularni tahlil etilayotgan korxonani baholash
uchun go'llash.

VI. Turli yondashuviar vordamida olingan natijalarni muvofiglashrirish.

Vi1 Biznes qivmatini baholash bo'yicha hisobotlarni tayyorlash.

1 bosqich. Muammolarni aniglash. Baholashning mazkur bosgichi quyidag:
kichik bosgichlardan iborai: korxonani identifikatsiyalash, baholash predmetini
aniqlash, baholash sanasini belgilash, baholash magsadlan va funksiyalarini
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ifodatash. givmat tunnd amalazh. buyurimachim chegaraiovehs shartlar bilan
tanishtinsh.

Korxongnt dentifikarsivelashdn vmng to'liq va quqartrniigan nomi, tashkitly-
hugugry shakly, U oyxatga olimgat [ov, ioviashgan ovi. ishlab chigarish tarmog't.
ishlab chigariladigan mahsuloining asosty turlan va boshaalar ko' rsatiladi.

Baholash predmeri - bu babolanadigan mulkiy huguaglar sun: korxona
dchun hugug, korxonaoing moddiy aktivian uchun huqguq. aksiyadorlik
armyanning aksivadorlik sarmaoyast uchun huquqg; korxona ustav sarmovasida
isherrokchiming alushi; korxonz akstyalannmg paketi uchun huqug voka
gandaydir heshga manfaat.

Baholush sanasini belglask — bu Xorxonant sotish sanasi, umt ko‘zdan
kecmnsh sanast. mulkiy mapmua bilan bog lig sudda ko'rib chigish sanasi va
hishiga holaghar bo'hishy mumkan,

Baholush magsodiormy beligitash (vmatnimg ganday furam anigiash 1alab
ctijadi) muhim bosgich botlibh, baholash o'tkazish ushibiyauni tandash ana
shunga bog'fig. Solig sotish magsadida korxonani baholash uchun fovdalaniladigan
usullar um tugansh magsadida go-lanladigan vsullardan katta {arg qulishi mumkin.

il bosqich. Korxonani cidindan ke‘zdan kechirish va baholash
achup shartmoma tuzish. Quyidag: kichik bosgichlarni o'z ichiga oladi:
kerxonant oldindan ko'zdan kKechrush, dastlabki axborotms va axborot
manbalanni aruglash, bahciash uchun topshung va tagvim rejasing tuzish,
haholash uchun shartnoma tayyvorlash va Lu2si.

ill bosqich. Axberot yigiish va tahlid gilish, Baholashrung mazkur
nosaichiy quyidag kichik besqichlanza apatish mookin umurmy ma’iemotianm
yig'ish va taruibga soiish, maxsus malumotiarm wig'ish va 1ahlii qilish. eng
yaxshl va eng samarali fovdalamshm tabll gilish. Urourary ma’Tumotiarms
herishning eng keng taraalgan usudi wlami korxona faolival ko'rsatavorgan
bozor sekioni, mahsuiot turt. uning narxi, Korxena joyiashgan jov (korxona
soylasbgan shahat. fuman hagida ma’'lumotlar}, baholanayoigan korxonaning
witisodiy holati va huk.ga taallugli kichik be'laklarga bo'lish hisoblanadi, Yig'ilgan
ma Tumotiar benshnr ushb usulining ustunhgi shundan tboratks. axborotns
bir marta vig'ib va fartibga solib, kevinchalik undan boshga korxonalarns
baholashds fovdalunish murmkin.

Umumiy ma’lumotlardan tashaarn maxsus ma’lomotlami ham vig'ish zani,
ularga korxona va qivoslanadigan sotuviar to'g'risidagi ma’lumotlami kiritish
mumkin. Korxona to'g nsidagl ma’lamotlar mulkelilik huquaging rasdigiovei
hupatlar, korxona muassislarimng tarkibi, vlarning ustay sarmovasidagr uhishi
hagidam axborotni, mazkur hududda joylashgan vor uchasikasi. bnolar va
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mshootlardan foydalamish, shu jumnfadan, komonaning molivaviv-iqgtisodiy va
texnik xususivatlan. hinolar va inshootlaming ismoniy holatlan hagidagi
axborotri 0'7 wchiga oladi,

Baholash uchun zarur bo'lgan ma’'lumotlar rurlaniu wankab alarmi olish
maabalarin amqlash fozim (Baholashnmng axborot manbalart ashbu
qo‘llanmaning 1 bohida bataisil bayon tilgan}

IV hougich. Bozor konyunkturasini tablil gilish. Bozor konyunkturasy —
b shan - sharonttar vig'ipdist 147sin ostida ushbu lahzada yokr gandaydir vaqe
crafighidd viseag Kelgan bozordags vazivat.

Kaerunkturaning doimy amal giluvety omillan quvidagitardan ihoraz,
Far Lesitis 4 a0Qryod, monopolivaning ta’sn, davlatning aralashuvi, inflatsiya,
mavsumivhk vi it Korvunkizramng o zganvehan omillan quyidagilar: fitimaory
vazivat. tabivy ofaiar sivosiv tanghklar va b

Bozor konyunkiarasin tahlil va bashorar gilish metodoiogiyasirung muhim
elementt bo'lib faolbik va stklik omillar 1a’sirining xususivatini belgilash . siki
fazasini, sikinmng kevingi fazaga o'tish muddatianni va uning kelajakdagi
dinamikasini apigiash hisoblanadi. Bozorning siklliligi — bu hozorning chugur
iguisodiy va dtmory jarayonlar bilan bog'liq dobmiy gisga muddaili va uzog
muddatli 0" zgarib turishi. lqtisodiv siki ki'rardish fazasi, yugori konyunkiura,
igusodiy faollikning nasavisiy (retsessivay va mast daraiasin (depressiva) o' zida
muiassaptantirgar.

Bozor konvunkiurasing o'rganisb bozorda ro’y beravotgan o' zgarishlami
miqdarty baholash va konyankturalar rivollarushidagi tendensivalarmi aniglash,
va ' bashorat ailish imkontm beruvchn ko'wsatkichiar vordamida amalgy
oshiriladi.

Bunday ko'rsatkichlar jurnlasiga quyidagilar kiradi

|. ishiab chiganish hagida ma’lumeotla;: vaip ichkl mahsuiot, sanoat
mahsuloti jismoniy haymining indeksy, ishlab chigarish quvvatlandan fovdalanssh,
ishlab chigaruvchilar narxlanning indeks:, kapital qurilish xaraiatlar. uzoq
vaqt foydalaniladigan tovarlay schan buyurimalar, ishsizlik darasasi. Ishlab
chigarish hagidag ma’{lumeotlar ishiah chigarishning © yoki bu tarmog'ining
raaobatbardoshligi hagida mulohaza vuritish urikonini beradi,

. Kapital go'vilmalar dinamikasi. Kapital go‘vilmalar dinamikasiming
tahiih kelajakda tshiab chigarish ganday nvojianishi hagida xulosa chigarish
imtkonini beradi. Agar u yoki hu tanmogda investitsivalar haymi oshsz, demak,
uning mahsulotiga talab yuqon dasajada, puvartmalarming keiib tushishy o'smogda
va ishlab chigarsh kengayishy mumkin. Va aksincha, agar kapital qoyiimalar
Jisqarsa — talab pasayadi, bu ishiab chigasishning yopilishiga olib kelishy onumkin.
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3. Buyurtmalar haquida ma’lamotlar — by 1shlab chigarish quyvatiarinimg
kelajakda ish bilan 1a’ minianishini baholash imkonini beruvehi ko rsatkich.

4. Mehnat ko'rsatkichias.

5. Ichki tovar aylanishi ko‘rsatkichian {chakana savdo aylanimalari, hayot
grymatining indekslari, 1ovar zaxiralanning harakati haqida ma'lumotlar, kreditga
sotish o'lchamlari va h.k.).

6. Tashgi savdo ko'rsatkichlan {eksport va impornining hajmi va jo'g‘rofiy
tagsimlanishi, savdo balansining taqchiligi).

7. Kredii-pul sohasidagi vazivawi tavsiflovehy ma’lumotlar (gimmatk
gog'ozlamt exnissiya qulish, aksiyalac kursi, hisob foizi, valuta kutsi, muoimaladagi
pullar migdon, bantk depozitiari harakatining ko' rsatikichlari va h.k.).

¥. Narxiar (tovar guruhian bo'vicha o‘rtacha narxlar, ishlab chiqgarish
narxlaruing indeksi, iste'mol narsanning indeksi, mdeks-deflvator).

Narxfar eng muhim ko'satkichlarlardat birt bo'lib, uning dinamikas: vi
o' zganb wnshida ko' plab boshga ma'lumotlarning o zgarishi 0°z aksini topadt.
Tovar narxlari harakauning sahlili iqusodiyot ahvoiimt 10'lig ta'riflash uchun
ham. gandaydir tovar bozoridagi konvunkiura ghvolim o'rganish uchun
ham zarur.

V bosgich. Babolash usullarini tanlash va ularni tahlil etilayotgan
korxonani baholash uchun qo‘llash. Bahoiash ishlarining ushbu bosgichs
baholash jarayonidagi muhim bosqichiardan bin hisoblanadi. Shu munosabat
bian turh yo'nalishdagi korxonalarm baholashdagr turli yondashuvlar va
usullardan foydatanish masalalan «Biznesni baholashda o {laniladigan asosty
yondashuviar va usuMap bobida batafsii ko'rib chagilgan

VI besgich. Turli yondashuvlar yordamida olingaw aatijalarni
muvofigiashtirish. Qiymatni baholashdag: har bir yondashuv chog'ida
foydalanilgan ma’lumotlanung shonchhiligl, ulaming bozor sharoitlanga
moslashuvchanligini tahlii gilish asosida har bir qo‘tlaniladigan
yondashuvning salmog'i belgilanadi va korxona giymatining yakuniy bahosi
anuglanadr. Ushbu usul mualliflacning “Ko*chmas mulkni baholash™ nomb
o’quv qo'llanmasida batafsii yoritilgan®.

VII bosqich. Bimes giymatini babolash bo‘yicha hisoboilarmi tayyorlash.
Biznes giymatini baholash bo’yicha hisobot yozma shakida tayvorlanadi,
()datda, bir vaqining o°zida ikkita shakldan foydalaniladi - to'lig hisobot va
xujosa.

*Alimov R.X.. Betkinov B.B.. Kravchenke AN, Xodivev B.Yu. Ko‘chmas mulkni
bahotash. O'quv go‘llanma. - T “Fan”, 2005, - 231 b
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Biznes giymatini baholash bo'vicha hisobotga nisbatan qo'viladigan asosty
talablar quvidagilardan iborat.

. Barcha mantiqiy jumlalar va ulardan kelib chigadigan xulosalar amgq
ifodalanishi lozm.

2. Hisobotning harcha faktlart bufiatiar bilan tasdigianishi zarur.

3. Hisobot baholashning magsad va funksiyasi, baholanayotgan obyektning
aniq 1a'nfi, baholanayotgan givmat wu, xarajatlar hisob-kitobi, korxonaning
bo*lajak sof daromadian bashomt, foydalandayotgan faktlaming hujatli tasdig’,
xulosani o zi1da mujassamiantivishi kerak,

4. Hisobot foydaiaruiavolgan baholash usullanni asoslab benishi lozim.

3, Hisobotga iicvada bahelashda ishrirok etgan shaxsiar ular baholanayoigan
mulk obvektidan gandaydir manfaatdorlikka ega emasliklarini va baholash
natijasidan manfaatdor emasitkiarini tasdiglashlan lozim.

6. Hisoboi standart shaklda rasmuvlashtinlgan va baholashda ishtirok etgan
barcha shaxslar tomonudan imzolangan bo‘lishi kerak.

7. Hisobotda baholovchining ma lumoti hagidagi hujiatning nusxasi. baholash
faoliyatini amalga oshinsh uchun jitsenziva nusxasi, baholovchining fugarolik
javobgarligini sug'urtalash to'grisidagi sug'una polisi nusxasi o'zida
muassandantingan bo ' bshi lozim.

Hisobot shakli, o‘lchamlari va mazmuni baholanayotgan obyekining
xususivati, bahoiash magsadiari va funksiyalariga garab farq qilishi muinkin.
Agar hisobot tashqi foydalanuvchilar uchun zarur be'lsa, Korxonani batafsil
ta'riflash lozim, lekin hisobot ichki foydalanish nchun tayyorlangan bo'lsa.
bu shart emas.

Hisobotning asosiv bo'itmlan quyidagilardan iborat:

1. Kirish

2. Makroigtisodiy ko' rsatkichlar ta’nifi.

3. Tarmoqg xususiyati.

4. Korxonaning ta’rifi, uning moliyaviy va texnik-igtisodiy ahvoli.

3. Qivoslanadigan korxonalar bo‘vicha ma'lumotiarni tadqiq etish.

6. Baholash usuliarini tanlash va go‘llash.

7. Baholash bo'vicha xulosa,

8. llovalar. .

Kirish gismi quyidagilarni o‘zida mujassamlantirishi lozim:

+ baholash vazifasi;

+ korxonaning (shu jumladan, uning tashkiliy-huqugiy shakli va kotxona
mulkiga huguglar) gisqacha ta’riff;

- sarmova ta'rify,
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- ushbu mugyvan holatda qo'llaniladigan baholash standartining umumiy
i vific

- axborot manbatanning xususiyat);

+ tankangan baholash usuilaring asoslash;

- baholanayotgan kormxona givimati hagida xulosalar,

Makroigtisodiy ko ‘rsatkichiar 1a vifi (yoki umumiy wgtisodiy bo lim}. Mazkur
bo'limda kerxonaning faolivat ko'rsaushiga a’sir ko'rsatuvchi asosty
makroigtisodiy omiliar. vlarning o°zgarish tendensiyalari va hizaesmng
istigbollariga 1a'sin aniglanadi. Agar husoboi retrospekiv va prognoz axborotlan
asosida 1uziisa, unga o'tgan va bo'lajak davrlardagi makroiquisediy vazivatning
tahhih karitibsh lozim.

Tarmog xusustvas, Usitbu bo'lim hisobotdan foydalanuvehing farmogning
niZIga Xos vusisivatiarl, uning hozirgl vaqidagi va kelaiakdagi ahvoli bilan
tanishtirishy kerak. Asosty ¢'ubor sotish bozorlarining xususiyatiga va talabga
ta'sir ko'rsatuveli omiltarga qaratilishi zarur, Shusingdek, bo'limda rarmogdag
ragobat va yetakchi ragobatchilaming ahvoli bilan solishtirilganda baholanayotgan
korxonaning ahvoli hagida axborot ham keltinladi. Agar baholanayotgan korxona
bir necha tarmoqgda mahsulot chigarsa {xizmattar ko'rsatsaj. u holda ushbu
tarmaqiar har binning ahvel rahll gilinishi lozim.

Korxonaning ta'rifi, umng molivaviv va texnik-ignisodiy ahvoliga
bag'ishiangan bo'limning asosiy magsadi — korxonaning asosty xususiyatfari
va ularnng bozor givmatiga {a'sirini aniglashdan tborai. Bo'limda ko'rib
chigiladigan asosty masalalar quyidagilar; korxonanng oldingi tanxi. ishlab
chiqaritadigan tovarlar va ko'rsatiladigan xizmatlar ro'yxats, sotish shartiar,
yvetkazib benrvchilar, xodimiar, meneyment, korxona aksiyalari bilan tuzilgan
avvalgi bitimiar. Mazkur bo'hmda, shuningdek, korxonaning joriy facliyatiga
taallugli masalalar gurahi ham ochib beriladi: ganday mahsulot ishlab chigariladi
(qanaqa xizmatlar ko'rsatiladij, mahsujot yoki xizmatlarning yetakchi turlan
ajratiladi va ularning forzli nisbaii ko'*rsatiladi; sotish bozorlari qanaqa va ularda
korxona ganday o'rin wufadi; ta'minot tizimi va asosiy yetkazib beruvchilar;
korxonan: boshqarish xususiyati; korxona kelajakda duch kelishi mumkin bo'lgan
asosty muammolar ajratiladi. Korxonaning molivaviy ahvolini tahlil qilish va
uning kelajakdagi sof daromadini bashorat gilishga alohida e’tibor garatiladi.
Komonaning molivaviy ahvolini tahlil qilish va uning ¢'zgarishini bashorat
gilishda moliyaviy ko ssatkichlarming bir necha gurihi hisoblab chiqiladi:
likvidlilik, sarmoya tarkibi. aylanuvchanlik va rentabellik, Hisobotda
baholanayotgan korxonaning u voki bu moliyaviy ko'rsatkichlarining uning
bozor qiymatiga ta’sinl darajasiga izoh berish muhim ahamivat kasb etadi,
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Qivoslanadigan korxonalar bo yicha ma Tumotiarmi tadgig erish bo'limida
qryosiash uchun korxonalarmu tanlab olisk mezonian tahiih evladi; axborot
manbaian sanab o'tilads; givoslash uchun tanlab ohngan korxonalarga gisgacha
ta'nf heriladi va wlar molivaviv-igtisodiy tahhl gulinadi,

Baholush usullarint raniash vo qo llash bo*lomida baholashning tanlangan
¢ yokt bu asullan asuslanadi, fisob-kioblar o'tkaziladi; tanlangan usullar
vordanuda olingan baholash navjalan yorittad: Aksivalarming nazorat paketanga
tuzatishias, likvidhlikka nuzatshlar kintish ham asoslanadi

Hisobot baholanayvotgan korvonans baholash bo'vicha xulosa bilan
vakunlanadi. Odatda, bu yerda turl yondashuviar bilan olingan ko' rsarkichtas
1advai shaklda jamlanadi va warning korxonaning vakuniy qlymati aniglanadi
Xulosada baholash hagidags hisohetga qisgacha ta'wif va konwonani baholash
natijalars kefvinirk

Baholash to'g'tisidagi hisobot, asosty qissndon tashqari. devalarga ham
ega bolishs kerak. Ularda, xususan, baholovchining shaxsiv manfaatdosligi
voaligs hagidagi arizasy; hisobot yozishida ishitirok etuvehi baholovchilaming
ma’tumoti va kashly tavvorgarigini tavsitovehi hajatiandan nusxalar; hisobotds
u yoki bu migdordan foydalanilganbini asosjovchi jadval shaklidagh axboro:
keliisiladi,

Mazorat savollar

1. lgusodiyotda «bizncss deganda rima tushunifadi”

2. Korxona aktiviari nimalardan iborat?

3. Komxona va uning tarksbiy qusmilan ganacga bozorlarda ishtirok etadi?

4, Biznesning tovar sifatidagt xususivatlari nimatardan shorat?

3. Fond bozorining subycktlan kimiar?

6. Korxona va uning tarkibiv gismlanini baholash ehtiyojlan nima bilan
shartlangan?

1. Komona (biznes)ni umumiy baholash ganday holatiarda o'tkaziladi?

8. Korxonaning mulkiv gismini baholash ganday holatlarda otkaziladi?

9. Qiymatni baholashda «biznes-liniva» deganda numa tushuniadi?

10. Mulkiy majmmia va «biznes-tniyasni baholashdagi farglar vimalardan
shorat?

i1. Ko'p sohali korxonada «biznes-lintyasm baholashning o' ziga xos
xusnsivatlars ganday?

12, Koronaning firma belgisi va uning mahsulotini baholash qachon
o tkaziladi?
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£3. Korxona aksiyalari va qummathi qog‘ozlarini baholash ganday holatlarda
o‘tkaziladi?

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

15. Korxona {biznes} qiymatini baholashning asosiy tamovillart va
vondashuvlari ganaqa?

16. Baholastining iqtisodiy modeli nimadan iborat va uning buxgalteriya
modelidan farqi numada?

17. Korxonani baholash deganda nimani nazarda tutish lozim?

18. Korxonaning bozor qiymati nima?

19. Baholashda giymatning ganday turlan aniglamishi mumkin?

20. Korxona (biznes) qiymating baholash gqanday normativ-huquqiy hgjjatlar
bilan tartibga solinadi?

21. Baholash ishiari texnologiyalati ganday hugiatlar bilan tartibga solinadi?

22, Korxona giymatini bahelash ganaga asosiy bosgichlardan iborat va
ularning mohivati qanday?

23. Baholash bo'yicha hisobot majburiy tartibda qanday asosiy qordalarmi
o' 7ida mujassamlashtinishi lozim?



2 -bob. BIZNES QIYMATINI BAHOLASHNING
AXBOROTLAR TI1ZIMI

Biznesni baholash uchun zarur axborot bazasini tayvoriash wda zarur,
Baholash jarayonida foydalaniladigan axborot ishonchlilik, aniglik va tizimlilik
talablariga 1avob benishi lozin. Shu bilan birga, v korxonadag vaziyatn ishonchli
tarzda aks ettirishi, baholash magsadiariga anig mos kelishi va baholanayotgan
korxona faolivat ko' rsatishining tashqn start-sharoitlarin kompleks tarzda hisobga
olishi kerak.

Axborotni vig'ish va tayvorlashni tashki etishning xronologik, mrmalistik,
rantiqiy kabi yo'llar mavjud.

Axborot vig'ishning xronologik yo'li o‘igan davrdan kelajakka izchil
o'ushiu nazarda tutadi. Baholash chog'ida ishiab choganshni o sganish
kompaniyaning tashkil etilishi tarixidan boshlamsiy kerak.

Jurnalistik yo! materialni muhimrog'idan kamroq muhimiga garab
joylashtirishni nazarda natadi. Moliyaviy axborotni tahlil gilishda, odatda, barcha
retrospektiv (ko'p villik) axborotdan foydalanishdan ma’no vo‘q, e’tiborni
esa eng muhim nishat yoki koeffitsiventlarga garatish zarur.

Mantiqiy tartib axboretning umumiydan xususiyga tomon yoki xususiydan
umumiyga tomon tagsimlanishini nazarda wtadi. Baholanayotgan korxonan:
tahlil qilishga kirishishdan avval tarmogdagl investitsiva muhitini aniglash
imkonini beruvehu axborot sharhini o'tkazish lozim.

Biznesni baholash korxona givmatini investitsiya tovar sifatida, ya'ni avvalgi
xarajatlar, joriy ahvol va kelgusi imkonivatlarni hisobga olgan holda tahlil qilishga
asoslangan. Bunday kompleks vondashuvm amalga oshirish uchun katta
migdordagi axborotni yig'ish va tahlil gilish lozim bo'lib, um quyidag: tarzda
tasniflash mumkin:

* korxonaning mintagada, tarmeqda va umuman iqtisodiyotda faoliyat
ko‘rsatishi sharoitlarini tavsiflovchi tashqi axborot;

* baholanayotgan korxonaning faolivati haqida tasavvirgs ega bo'lish imkonini
beruvchi ichki axborot.

Mazkur axborotlarni tahlii qilish investitsiya tahlilining quyidagi
ketma-ketligiga asoslanishi kerak: makroigtisodivot — tarmogq — korxona
{kompaniva).
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2.1. Tashqi axborot

Biznesming normat faolivat ko‘rsatishi sotaviar hajmi. olinadigan foyda va
rejalashtirilgan o'sishni ta’minlash uchun moliyaviy resurslami optimal 1arzda
uyg'unlashtirishga asoslangan, bu ko'p jihatdan korxona facliyat ko' rsatishining
tashqi sharoitlari bilan helgilanadi. Ularga makroigtisodiy va tarmoq omillari
kiradi, bular: inflatsiva darajasi, mamlakatmng iqtisodiy o'sish sur'atian,
rarmoqgdagi raqobat shartlar va h.k.

Tashqi axborotlar korxonaning tarmedqda va umuman igtisediyotda faclivat
ko rsatishi sharoitlarini tavsiflaydi.

Tashqi zxborot haymi va xususivati baholash magsadiariga garab farq giladi.
Hisobotni tuzishda baholovehi tomonidan yig'ilgan va o' rganilgan axborot bazasi
korxona giymati hagida yakuniy xulosani berish uchun zatur va vetardi ckanliging
ko rsatish lozim. Axborotm optimal haymda va baholanayotgan obyekiga
vo'naltirilgan tarzda berish zarur.

Makroigtisodiy ko'rsatkichlar maviud iqtisodiy vaziyar korxona faoliyatiga ganday
ta'sir ko'rsatayotganligi yoki ko'rsatishi hagidagi axborotni o‘zida mujassam etishi
va tarmoqgdagi investitsiya muhitini tavsiflashi lozim. Baholash magsadiariga garab
makroiqtisodiy sharh baholash hagidagi hisobotning alohida bo'limi sifatida ajratilishi
yoki hisobotning urmumiy izohida ko'rib chigilishi mumkin,

Makroigtisodiy xatar omili bozor igtisodiyotiga ta’sir ko'rsatuvchi tashgs
vogealardan yuzaga keladigan tizimli xatarni hosit giladi va ushbu xatarga
diversifikatsiya (xatarni portiel investitsiyalan vordamida va keng domradagi qgimmathi
gog‘ozlarm xarid qilish orqal: qisqartishj hisobidan barham berishning iloit yo'q.

Xatar — bu amglik darajasi bo'lib, u bilan kelajakda kutilayotgan
natijalarning erishilajakiigi tavsiflanadi. Ta’rifga ko‘ra, bashorat gilinayotgan
miqdordan har ganday ehtimoliy chetga chigishlar (+/-} xatarmng aks etishi
hisoblanadi. Xatar ontilining tahlih subyektiv xususivatga ega. Korxonaning
kelajakda o'sishiga ishonch uning joriy givmatini pessimistik prognoz tuzuvchi,
tahlilchiga qaraganda yuqori baholaydi. Boshgacha gilib aytganda, kutilayoigan
vo'lajak daromadlar eng yaxshi baho atrofida qanchalik keng voyilsa,
investitsivalar shunchalik xatarii. Xatarlami baholashdagi farglar korxona giymati
haqidagi xulosalaring ko'p bo‘lishiga olib keladi.

Faoliyati yuqori darajadagi xatar bilan bog'liq korxonaning joriy qiymati
xuddi shunga o‘xshash. lekin kam xatar sharoitida faoliyat ko'rsatuvchi
korxonaning joriy givmatiga qaraganda past. Baholash uchun buyurtmalaming
aksariyati yopiq korxonalar tahlili bilan bog'lig bo'lib, ulaming egalari o'z
aksiyalarini ochiq korxonalar egalari kabi diversifikatsiya qilmaydj. Shuning
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uchun yopiq turdagi korxonani baholashda tizimli xatarni tahlil gilish bilan
bir garorda tizimsiz xatar omillari ham hisobga olinishi lozim. Ularga tarmoq
xatarlart va muayyan korxonaga investitsivalash xatartari kiradi,

Makroiqgtisodiy xatarning asosiy omillan quyidagifardan iborat!

- irflatsiva darayasi;
< mamlakatning iqtisodiy o'sish sur’ atlari;
- foiz stavkalarining o‘zgarishi.
+ valutalar ayirboshiash kursining o‘zgarishs;
- siyosty barqarorlik darajast.

Inflatsiya xatari — bu narxlar o'sishi sur’atlarining bashorat gilib
ho'Imaydigan o‘zganshi xatari. Sarmoyador nandaming inflatsion o‘zgarishini
qoplovchi daromadni olishga intiladi. Yugori yoki bashorat gilinmaydigan
inflatsiya ishiab chigarish faolivatining kutilayotgan natijalarini yo'qqa chiqarishi
mumkin bo’lib, igtisodiyotdagi daromadlaming gayta tagsimlanishini ta’ minlaydi
va tadbirkorlik xatarini oshiradi. Natjjada korxonaning reai giymati 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 0*zgarmagan bo’lsa, tagqoslanishi mumkin. Birog
amaida pul birligining qivmati devarli har yili {(odatda, ortish tomonga)
o'zgaradi, Naxlar darajasi turli davrlar uchun narxiar o*zare nisbatining ¢'lchovi
hisoblangan indeks ko'rinishida o‘lchanadi.

Joriy yildaginar < 100%

Joriy vildaginarxlar indeksi= _ : e
Bazaviy (ragqosianadigan) vildagi narx

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

Misol. Bozor savatining narxi 2000-yilda 25,0 ming birlikni, 2005-yilda
esa — 60,0 ming birlikni 1ashkil qildi. Narxlar indeksi 2005-yilda 140 foizga
teng (60,0:25,0:100%).

Narxlarning inflatsion o‘sishi nomoddiy va haqigiy miqdorlarni hisobga
olish zaruratini talab qiladi.

Nominal kattalik inflatsivani hisobga olgan tuzatishiar kiritishning eng
oddiy usuli — nominal kattalikni narxlar indeksiga bo'lish, ya'mi

Nominal katralik
Narxlar indeksi

Hagigiy kattalik =
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Baholash jarayomida, muvaggm {0'zgarmas) kattalikdan tashqar, nisbiy
katialiklar ham, masalan, diskont stavkasi® hisoblab chigiladi {% da). U ham
nominal yoki haqiqiy kaitalik sifatida aniglanishi mumkin Agar namxlaming
inflatsion o'sish sur'atari mamilakacda |5 foizdan vugori bo‘lsa, gayta hisoblashn
Fisher formulasini go'llash orgali amalga osherish tavsiya etiladi:

R -

buverda R - daromad {diskont)mng real stavkast:

R, — daromad (diskontjming nominai stavkasi;

i — inflatsiya indeksi

Misol. Sarmoyador tomonidan talab etiladigan doromad stavkasi nominal
ffodada 25 foizga teng. Narxlar indeksi joriy yilde 15 forgni rashiil gildy,
Daromadning real stavkasim hisoblab chigamiz

(0.25-0,13)  (1+0,15) = 0,087 (8,7 %).

Asosty axborot manbalan;

+ hukumat dasturlari va prognoziar:

- davriy iqtisodiy matbuot,

Iqtisodiy o‘sish sur’atlarining o‘zgarishi bilam bog'liq xatar. Bozor
iqtisodiyetining siklliligi hisob-kitoblarda igtisodiy rivojlanishning umuimiy
holaty va iqtisediy o'sishning yaqin kelajakda kutilayotgan sur’atlarini hiscbga
olish zaruratini belgilab beradi.

Ishdagi faollik susaygan davriarda olinadigan foyda migdon ham pasayad:
va bankrot bo‘lish ehtimoli oshadi. Iquisodiyot rivojlanishining umumiy
iqtisodiy qonuniyatlarim muayyan korxonani tahlil gilishda va prognozlarm:
tuzishda hisobga olish zarur. Bunda asosiy axborot manbalari bo'lib hukumat
dasturlari va prognozlar; axborot, konsalting tuzilmalari, hokimiyat va
boshgaruv organlarining tahliliy sharhlari: davriy igtisodiyv matbuot xizmat
giladi.

Foiz stavkasi migdorining o°zgarishi bilan bog‘lig xatar. Foiz stavkasining
harakati amalga osharilayotgan makroigtisodiy tartibga solish chora-tadbirlariga
munosabat bildirish hisoblanadi va u investitsion faollikni rag‘batlantirishga
olib kelishi ham, iqtisodivotdagi umumiy sarf-xarajatlarning oshishiga to‘squnlik
qilishi ham mumkin. Baholash jaravonida diskont stavkalarini, sarmoyalash
koeffitsiventlarini. bozor multiplikatoriarini hisob-kitob gilishdatizimli va
tizimsiz xatar omillan o‘lchanadi. Ushbu hisob-kitoblarda xatarsiz stavka sifatida,

' Diskont stavikasi — kelajakda kuiilayotgan daromad (xarajat)iami joriy qivrnatga eltirish
uchun fovdalanitadigan foiz stavkasi.
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sadaids, daviatung uzog muddatlh qemmath gog'ozlan bo'yicha daromad
sinvkalzn gabul qalinadi.

Asosly axboret manbalarn,

- axborot, konsalting tuzilmadar.

- davrry igtisodiv matbuot,

Valeta kursining o‘zgarisbi bilan bog'lig xatar. Valutalar kurslari
ayusodiy va siyosty omatlar ta'sin ostida o*zgaradi Valutz kursining o'zgarishi
mamlakatda chakana narxiarning o'zgarishini aniq aks erlirmaydi, ayni
pavida. baholash jarayonida moliyaviy axborotga inflatsion tuzatishlar kiritish,
adarda, miliiy valuta kursining o'zgarib turishi bo'yicha amalga oshiriladi
i 1=1lovay},

Muayvan yilga mo'ljabangan sotavlar hajmiari prognozini tuzishda bashorat
stinavolgan miflatsya darajasini hisobga oluvchs hisob-kitoblarni amalga oshirish
HYzalH |

Asosty axborot manbalari:

hukumat dasturlari;

- axborot, konsalting tuzilmalari;

- davriy 1gtisodiy matbuot

Siyosiy xatar — bu sivosiy vogealar tufayh akiivlarga nisbatan yuzaga
kelgan tahdid. Sivosiv xatar ommllan, odatda, virik firmalar yoki tahliliy
agentliklar tomonidan amalga oshiriladigan ekspert baholar asosida aniglanadi.

Asosty axborot manbalari;

+ tahliliy sharhiar ma'lumotian;

+ mulliy axborot agentliklari,

Tashgi axborot makroigtisodiy axborotdan tashgati, tarmogga doir
sxborotni ham ©°z ichiga oladi Unda baholanuvchi korxona, faoliyat
ko'rsatayotgan tarmogning ahvoli va rivojlanish istigbollari hagida axborot olinadi.
Mazkir bo‘limning mazmuni tarmoqgga doir ma’lumotlardan fovdalanish
imkoniyatiga bogliq. Unda tarmogdagt raqobat shartlari, sotish bozorari va
shlab chiqarilayotgan mahsulotdan fovdalanishning ehtimoliy variantlari; ishiab
vhigarilayotgan mahsulot hajmiga va unga nisbatan talabning o'zgarish
iinamikasiga ta'sir ko‘rsatuvchi omillar aks ettirilishi kerak. Tarmoqda
korxenaning faolivat ko‘rsatish sharn-sharoitlan vakaniy qiymat miqdoriga
riddiy ta'sir ko'rsatishi mumkin,

Xatarning tarmoqgga oid asosiy omillari: normativ-huqugiy baza; sotish
nozorlan; ragobat shartlar.

Tammog axboretini yig'ish va tahti] gilish vo'nalishlarini chizma ko*rinishida
srdalash mumkin (2. 1—chizmas.
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2.1-chizma. Turmog uxborotini taklil gilish yonalishlari

Normativ-huqugiy baza korxonalarda wamogga kivish uchun chekloviar
mavjndligini hisobga olzan bolda belgilanadi, Agar asosty molivaviy koeflitsiyentlar
bo'vicha tarmoqgdags o'rlachs ma'lurnotar maviud bo'lsa. ulardan baholash
arayomida fovdalanish 2ane . Baholanayoigan komona ma'tumoklaring tarmogning
hoshga korxonalanning ana shunday Ko'rsatkichlan bilan taggoslash tarmogni
tadqiq etishdagl muhim bosgich hisoblanadi, chunki v baholanayotgan
korxonaning reytuigind asuglash, foydalilik va xarajatlarning talab etifadigan
migdoriga nshatan ishonchli prognozlami tuzish imkonini beradi.

Asosly axborot manbajan:

- stauistike organlarining ma’lumotiari;

+ ' zbekiston Respublikasining gomun hugiatiar;

* AMNOGGa 0id axborot bulletentan,

+ hiZnes-1eja.

Sotish bozorlari. Taklif. talab, narx bozor igtisodiyotini tartibga solishning
muhim vositalart hisoblanad. Talab va taklif o"rtasida muvozanatga erishish umuimiy
makroigtisodiy muvozanatni ham, mahsulot sotishning o‘ziga xos xususiyatlarini
ham belgitab beradi. Komiona tovarlami sotish bo'vicha tanlagan strategivant
tahlii gilish uchun to‘rita mugoebil strategivadan foydalanish mumkin.

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

2. Bozorming vangi segmentlanni barpo etish hisobidan bozormni rivojlantrish.

3. Yangi tovarlar ishlab chigish yoki avvalgi tovararni takomiliashtirish.

4. Yangi bozorlami o ziashtirish uchun ishlab chigarilayotgan mahsulotni
diversifikatsiyatash.

Tovarlarm sotish strategivasiga garab sotiladigan mahsulot hajmining prognozi
tuziladi. Taniangan strategiyani amalga oshirishidagi chekKlovlar: talab hajmi va
yetkazidb beruvchilar bilan o'zaro munosabatlar baholovchilaming alohida
¢'tiborini tortadi.
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Talab — ma'lum bir muddatda muayyan narx bo'vicha sotib olinadigan
tovarlar va xizmatkar migdont. Tovarlarga nisbatan talab migdoriy ifodada boshga
teng sharoitlarda narxdan reskan bog'liglikda ©'Ichanadi. Bozor nam pirovardida
talab va taklifning o'zaro ta’sin natjjasida belgilanadi. Shunday qilib, talab
hajmi va narx — korxonaning joiiy va bo'lajak salohiyatini baholashdagi muhim
rashq1 chekloviar hisoblanadi.

Axborot yig'ish jarayonida shartnomalarning vuridik jthatdan anigligi va
ularning ishonchliligi nugtayse nazandan yetkazib beruvchilar bilan
munosabatiar alokida ¢'tiborga loyig.

Mazkur axborotni yig'ishdan magsad mamlakatda (agar zarur bo'lsa,
cher elda) tovami sotish hozorining salohiyatini amiglashdan iborat: joriy
narxiardagi sotuvlar hajmi, baholanayotgan korxona bo‘yicha so‘nggi 2-5 vil
mobaynidag: malumotlar. ragobatchilar bo'vicha jony narxlardagy sotuvlar
haimi, O‘zhelaston Respublikasida va uning tashgansida sotuv bozorlarini
kengayunsh bo'yicha prognoziar.

Asosiy axborot manbalari;

- baholanayotgan korxona marketingi ma'lumoilari;

- statistika organlarining ma'himotlari;

- 1armoqqa oid axborot nashrlan;

- davriy igtisodiv matbuot;

* biznes-re)a.

+ shaxsiy alogalar.

Ragobat shartlari. Bozor igtisodivotiga takomillashragan ragobot bozorlari
xosdir. Chunki, ularda erkin ragobath narx shakilanishi mexamzmi jiddiy
cheklovlarga ega. Korxonaning ragobatbardoshligini baholash bozorning xilini,
demak, o‘mini bosuvchi tovarlami ishlab chigaruvchi ragobatchilaming tarmoqqa
kirishi uchun cheklovlar mavjudligini hisobga olgan holda amaiga oshiriladi.
Tahlil {(narural va giymar ifodalarida) ragobat giluvchi tovami ishlab chiqarish
hajmi. sotilayotgan mahsulotning mintagada voki umuman tarmogda ishlab
chigarish umumiv hajnidagi ulushi hagidagi ma’lumotlar, ragobatchilar
mahsulotining tavsifi (haimi, xizmat ko‘rsatish sifati, narxlar, sotish kanallan,
reklama), shuningdek. uwshbu tovaming mamlakatdag) asosiy importchilari
ro yxati bilan to'ldirilishi lozim.,

Asosiy axborot manbalari:

» bahelanayotgan korxona marketingi ma’lumotlari;

+ statistika organlarining ma’lumotlan,;

+ diler firmalar;

+ hojxona boshgarmasi:
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* farmogda 01 axborot nashrlan;

- hlznes-reja.

Tarmogga oid axborotnl tahlil gilishda viegonda sanab o tidgan axborot
manbalaring ishonchhibk darajass turboha, Shuning uchun bitta savolning
0'ziga rlicha javoblar olish mumkin.

2.2, Ichki axborot

lehks axborot baholanayotgan korxona faolivatini to'lig hajmda tavsiflashi,
korxonaming o°'ziga Xos xusustyatarini tushunish uchun u hagidagi to'lig va
anio me lumotlarn o'zida mujassamidashtinshi iozim.

Mazkur axborot majmuys guyidagilami 6°Z ichiga olads:

- korong tany hagids ma lumotiar,

 Korionanng markenng siralcgiyast,

- verkazib beruveiitar avsifi;

- ishlab chigansh govvatlan.

- ighchi vir boshgaruy xodimlan;

©ichie molivaviy axburot (buxgalteriya balanst ma'lumetlari. 3-8 vil
uchun motivaviy natijatar va pul mablag'lanning harakati haqida hisobotlar);

* boshga axborotlar.

Agar korxonada biznes- reja 1shlab chiqigan bo'isa, v holda korxona haqida
asesty ma’lumatlar keltinlad:, bular faoliyar wrlan. tarmoq tavsifi, korxonanmg
1ottv molivavty ahvolining asosiv ko msatkichizn va bk, Bundan tashqari, biznes-
rerada Jquyidagi ma’'fumotlar bo'lishi kerak: tashkiliv-huguagly shakl, ustav
SANNOVASITING IMigoori, ustay sarmoyasining kichik vinshlari. aksiyalar nazora
pakeilarming egalari haqida ma’lumotlar, korwnaning konserniarga.
uvushmalarga, xoldinglarga tegishliligi

Korxoma tarixi, Ushbu bo'liumda har bir mahsulot tun bo‘vicha mahsules
1shlab chigansh jaravoni hagida axborot, kononaning vinidga kelish va rivojlanish
1arxi va hokazolar berilishi kerak.

Korxonaning marketing strategiyasi. Korxonaming marketing strategivasi
tashqi omillar bilan. shuningdek, shiab chigartladigan tovarlarning hayotiy
siklining davri (2.2--chizma) va shlab chigansh quvvatlarining mavjudbgi
bilan belgilanad).

Komnonaning marketing strategryasini tahtil gilayotib, quyidagi axborotlarmi
tagqoslash lozim:

* o'tgan (reprospektiv), joriy va bashorat gilinayorgan davrlardagi sotuvlar
haymlart:
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2.2-chigma. Tovarning hayoiiy sikli davrlari

1% davrlar ~ tovami shiab chiqish va hozorga jovlashtirish: {1 davr — tovaru
sotish hmmning o'sishi. Mathsulioint sotssh haimuing ko'payishi korxons zararsiz
ishiash nuqtasini yengib o'tishun ta'mmlaydi. Sharth-dommy xasapatlar qayd etilgan
va tushum ¢'suvchi o'zgamivchan xaraiatlarm qoplaydi; 1V davr = bozomu ishlab
chigartiadigan mahsulotlar bilant te'ldinsh dave; V' dave - sotish haimiarining
grsqanishs, keyingi strategivani ishiab chigish zanerati: ishdab chiqarilayotgan
-nahsutetni takontillashiirish voki yangs mablsuloin o Ziasntirish

* s0tigan mahsulotning tannari;

» tovarldr va xzmatiar nardari. ulaming dianukas:,
* talab haymianmng o'zganshmi bashorar qilish;

- ishlab cluqarish quvvatlari.

Ishlab chigarish quvvatlari, Ishlab chigariladigan mahsulot hajms, bir
iomondan, unga nisbatan talab bilan, ikkinchi tomondan esa, um ishiab
chiqarish uchun ishiab chiganish quvvatlarining mavjudligi bilan belgilanadi.
Shuning uchun, aymigsa, prognoziarni tuzishda, bolajak kapital qo'vilmalarini
hisobga olgan holda korxonada ishlab chiqarish quvvatlarining maviudligi hagda
ma 'furnotlamms hisobga olish lozim.

Ishchi va boshqaruv xodimlari, [shlab chugarishning mazkur omili korona
qivmatiga katia ta’sir ko‘rsatadi. Yopiq turdagi korxonalarda xodimlaming mehna
akstyalar bilan gisman gopianishi {xizmarchilarning foydada ishiok etish
dasturni) va bunda korxona xodimiari aksiyalaming ma’lum paketiga ega bo'lgan
korona mulkdon sifatida ishtirok etishi mumkin.

Korxona boshgaruvchisi asosty shaxs bo'lib, bizhesning samaral:
poshganlishini va rivojlanishini ta’minfashi mumkin. Ushbu fakt baholash
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jarayonida, xususan, diskont stavkalarini hisoblab chigishda hisobga olinishi
zarur. chunki korxona sotilgan hoilarda umng bo'lajak faclivatiga oid rejalan
o' zgarishi mumkin.

Mazkur bo‘lim axborotini tahl# gilishning muhim jihati bo'lib tarmog
bovicha o'rtacha ma’turmotlar bilan solishtiriiganda korxonada ish haqining darajasi
hisoblanad:, Ko'p voki kam tomonga fargianishga baholanavoigan biznes
xusustyatlarin aniqlash maasads sifatida garalishi kerak, shuningdek wnga hisoboti
bir me’vorga keltinsh chog'ida tuzatishlar kiritilish mumkin.

Asosiy axborot manbalari:

+ biznes- reja;

- Korxona rahbari bilan suhbat,

- marketmg ma’lumotlari;

- retrospektiv molivaviy hisobot,

Ichki moliyaviy hisobot. Joriy va cctrospektiv moliyaviv axborotdan
foydalamsh va uni tahiil gilish magsadi baholash sanasida korxonaning real
molivaviy ahvolini, sof foyda, moliyavly xatar hamda moddiy va nomoddiy
aktivlarning haqiqiy migdorini aniglashdan iborat.

Baholashning magsadlariga garab korxonaning molivaviy ahvolini tahlil
qilish vo'nalishlari o‘zgarshi mumkin. Agar korxona aksiyalarining minoritar
(pazoraisiz) pakeu givmati baholanayotgan bo‘lsa, u hoida imkomvyath
sarmoyadornd ko'prog korxona rentabelligining prognoz bahost, uning
dividendlar 1o'lash qobilivati qizigtiradi.

Baholash jaravonida tahli} gitinadigan molivaviy hisobotning asosiy hujiatiari:

~ buxgalteriya bajansi:

« molivaviy nattjalar hagida hisobot;

+ mablaglar harakati hagida hisobot.

Bundan tashqari, buxgalterlik hisobining boshga rasmiy shakllanidan,
shuningdek, kor{onaning ichki hisobotidan foydalanish murnkin.

Har ganday kononada, aynigsa, yopiq turdagi korxonada baholash ishlan
uchun muhim hugiatlar to'plamidan, shuningdek, bevosita korxona rahbarlaridan
olingan axborotdan foydalanish lozim.

{chki axborotni yig'ish ishlarining maqsadi quyidagilardan iborat;

- bo'lajak tendensiyalarni aniqlash magsadida korxonaning tarixini tahlil
gihsh;

¢ sotuvlar haymlari, foydaning pul oqimlarini bashorai qilish uchun
axborot yig'ish;

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

- molivaviy hujjatlami tahlil gilish;
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+ rahbarlar bilan suhbat va yanada haggoniy baholash imkonini beruvehy
qo'shimcha axboroilar yigtish,

2.3, Baholash jarayouida mweliyaviy hujjatiarni tayyoriash

Ichki moiiyaviy hujatlar bilan ishlash guyidagi yo'nalishiar bo'yicha olib
hordadi

- axborotga wzatshlar kirtish,

* buagaliertik hisobotine normaliashtinish';

+ buxgalteriik hisobotining shiaklini o*zgartinish;

© pestv ko rsatkichlarng hisoblab chgish.

Hugjatbargs taflarsiya tuzatishlarin kivitish o’tgan davriar uchun
retrospekuy axbroty qivoslanadigan terga Kehinsh: opul ogmianning
nrognoziasrim wizshda narxlanung mflatsiva tefayll o'zgarnisiu va diskont
stavkalanini hisobga ofish uchun amalga oshinlady

Barcha balans moddatarin so‘m kursining valuta, xususan, AQSH dolian
Kursiga nisbatan o'zganshi bo'yicha gayta bahoiash tuzatish kiritishning eng
sodda usul hisobianadi.

Misol, Jikoz 1 min. so‘mga sotib slingan (xarid gilish sanaside AQSH
doflariga nisbatan so ‘mning kurs: 500:1). (ayta baholash sanasida so‘mning
AQSH dollaniga nisbatan kursi 600:1 wi tashkii giici. Demak jihozni xarid
gilishning tuzavishior kiriiigan qrymati guyidagiche:

o0 1000006 = 1200000 50" m
S0

Ushbu usul o'zining atzalliklangs va kamchiliklariga ega. Uning asosty afzalligi
— soddaligi va katta hajmdagi go'shimcha axborotsiz ishiash imkoniyati. 1kkinchs
tomondan. valuta kursi bo'yicha tuzatishlar Kiritish so'm va doilaming Kurs
tushats ularning hagigiy xarid gobilivatiga mos kelniasligi ufavit noanig natijalarmi
beradi.

Balans aktivi va passivi moddalarirs tovar narxlan darajasining o zgarishlari
bo‘vicha gayta baholash ancha anig hisoblanadi. U umiman tovar massasiga ham,
har bir muayyan tovar yoki tovar guszhiga ham yo‘naltirilgan bo‘lishi murnkin,

Narxlarning umumiy darajasi o*zgarishini hisobga olish usuli
moliya husobotini inflatsivadan xalos ctishning eng keng tarqalgan usuli
hisoblanadi.

" Normallashtirish — biznesni bir maromda faolivat yurilishiga xos bo'igan daromad v
xarajatlarmi aniglash.
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Mazkur usuldan fovdzianish korxona aktivianmng moddiy-ashyoviv
iarkibidan voz kechib, butun korxonani puimng soub olish imkonyatin: va
aming vaqi bo'yicha tebramshimi husobga olib, umuirny baholashga diquatni alb
etish ikonmi beradi. Ushbu usul shundan iboratki, molivaviy husobotlarning
turlt moddalari bir xii xand quvvatiga ega bo'lgan pul biriiklarida (hisobot
sanasida bazaviy yoki jorty davr so'nuda) hisob-kiiob gitinadi. Qayia hisoblash
uchun ve valpi muiliy mahsuiot dinanukasining tdeksi voki 1ste’mol yoxud
wdguns aarxlar indeksidan foydalaniiadi. Balans va moiiyaviy hisobot moddalarim
bir xil xarid kochiga ega bo'lgan pui birhkianga qayia hisobiash formalas:
quyidagl ko'rinishgs ega:

bu verda B, — mifaisiya darwjasi bo'vicha tuzatishiar kiritigan moddanng
real migdori, so'm;

8, —buxgalterva hisoby va hisobotlar ma'fumotian bo'yicha moddaning
nonunal migdori, so'm;

i ,—tahlil vaguida voki tahtil davri mobayrida inflatsiya indeksi;

i, — bazaviy davrda voki balans moddasi migdonni nazorat qilishning
dastlabki sanasida nflateys indeksi.

{{, . 1,} — indekslan bo'vicha inflatsiya inzanshiar fagar pulsiz moddalanga
kiniilishi lozim, bular: asosiv vositalar {shu sumdadan, nomoddiy aktiviar),
ishiab chugansh zaxiralan, wizallanmagar shlab chigansh. tavyor mahsulot,
arzon va {ez eskinsveht buynmiar, ma’lum iovarami vetkazib bensh va (vok)
ma lum xizmatiarni ko rsatish bitan wziladigan maburivatlar. Pul moddalanga
{pul mabiag'lari, dettorhk va kreditorik garzlari, Kreditlar, garzlar, depozitiar,
moliyaviy qo'yilmalar} narxlar umumiy darajasining o'zgarishidan gat’iv nazar
inflatsiya tuzatishlari kiritiimaydi. Maziur holarda gap baholash jarayonida
hisobotlami normallashtirvchi ruzatishlar hagida bormayapti.

Amalivorda narxiar urnumiy darais) o‘zgarishining indeks) bo'vicha gayia
husoblash bir necha bosgichlarda amalga oshiriladi. Birmchi bosaqichda hisob
narxlarida, ya'ni dastiabki baholardan fovdalangan holda molivaviy hisobot fuziladi,
[kkinchi bosqrchda hisobotlarming barcha moddalan pulli va pulsiz moddalarga
tasniflanadi. Uchinchi bosqichda plli moddalar aktiviarni xarid gilish {majburtyatar
yuzaga kelishi) yillari bo'vicha olingan narxlarning umumiy ndekslari yordamida
joriy narxlar bo‘yicha hisoblab chigiladi. Aktiv va passiv bo'yicha muvozanatga
«Tagsimlanmagan foyda» moddasini tartibga solish bilan erishiladi. To'rtinchi
bosqichda qavia husoblash hisobotlari tuziladi va pul birligi xand gobilivatining
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o‘zgarishidan olingan fovda {zarar} hisoblab chigiladi Uning vordamida pul
aktivian va majburiyatlarn] yiliung bosho va oxinga gavta soblash hamda ularni
iagqoslash yo'li bilan nardarming umunuy imdeksi aniglanadi (5—ilova),

Pulsiz akiivlar (majburiyatlarym bir xil xand kuchiga ega bo'lgan pul
birliklanda baholash quvidagi tarzda amalga oshixiladi. Barcha aktivlar ularni
xand qilish yillari bo'vicha guruhilanadi. Har bir vil wchun obyekilar gunihi
qymatinmg bahos jonv vil va obyekt xarid gilingan vil narxlariming
indekslaridan foydalangan holda gavia hisoblab chiqiladi, so‘ngra esa natijalar
jamlanadi. Balansning pulsiz moddaianin gavta hisoblash mexardzmini quyidagi
formuia bilan fodalash mumkin

r !'
- il
P,=3 P, ~.
=y

bu yerda £, - barcha sktiviaini bir xl xand gobiliyatsga ega bo'lgan pul
biriikiarwia baholash, 50'm,

P_ i aktivni xand qilish napd, so'm;

i, - nasxlaming umumiy joriy indexst;

f, — obyekmni xand gilish yilidagy narxeing umumry indeksi

Misol. Asosiy vositalarning nezanshiar kiritilgan migdormi aniglash. Jikoz
S50 () so'mga xarid gilingan; xarid qgilisk yiide norxiar indeksi — 110,3;
baholash vagtida narxlar indeksi — 339,6. Jihozning tuzatishlar kiritilgan

qivmaii givosiy narxlarde quyidagini tashkil giladi:
50000x 339,6/116.3= 146002 so* m.

Moilivaviy hisobotlarga nandarning nmumiv ¢°zgarishi bo’yicha tuzatishlar
kiritish usull pulning xarid qobilivati o‘zganshi munosabati bilan korxonada
yuzaga keladigan qo'shimcha foyda yoki zarar migdonni aniq belgilash imkomni
beradi. Birog mazkur usul alohida aktivlar qriymati o' Zgarishining turl: darajasing
hisobga olmaydi.

Korxona faolivat ko'rsatishi tashqi shartlarining tahlili natijasida:

- baholash sanasiga yaqinfashtirilgan davr va bashorat gilinadigan davrda
mamlakatdag) va tarmogdagi investitsiva muhiti o' rzaniladi,

- mahsulotni sotish va unga nishatan tatablar dinamikasi shartlarini izohlovchi
tashgi marketing tadgiqotian o'tkaziladi;

- diskont stavkalari, bozor multiplikatoriari, kapitallashtirish koeffitsiyentini
hisoblab chigishda va kormona giymatining vakuniy migdorini aniglashda hisobga
olinadigan umumtizimli va {armoq xatarlarining darajas aniglanadi.

Hisobotlarni normallashtirish normal faoliyat ko'rsatuvchi biznesga xos
bo‘lgan daromadlar va xarajatlari aniqiash maqsadida amalga oshiriladi. U
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baholash xulosalari obyekiiv xususiyaiga ega botishi, komona faolivatini tavsiflovchi
real ko' rsatkichlarga asoslanishi nchun zagur,

Buxgalteriva hasobining umumiy gabul gilingan tamovillariga mvofiq tuziigan
hisobot mudknmg hagigiy bozor namani aks ettumashigs lozim. Operatsiyalami
hisobga olish va qarzlarni hisobdan chigarishning turli usuliaridan fovdalanish
imkoniyatt fovda va pul ogimiarini har xit giymatga olib keladi.

Aktivlar gqismining bozor ¢iymati (masalan. nomoddiy aktiviar qivmati)
balansni tuzishda hisobga olinmasligi mumian.

Baholash jarayonida hisobotlarni normallashtirish har doim amalga oshirilad;,
go'llaniladigan ruzatishlar hajmi esa baholash maqgsadlanga garab 0*zgaradi. Baholash
hujjatlarida hsoblarmi normallashtirish jarayonida amalga oshuriladigan husob-kitoblar
va ¢'Zgartinshlar izohlanishi lozim,

Moliyaviy hujiatlarga normallashoiruvein tnzatishlari guyidag: vo'nalishlar
boyicha kintilady.

© bir martalik. noan‘anaviy va operatsiyalarga taallugli bo'lmagan
daromadiar va xarajatlarga tuzatishlar kiritish;

- pperatsiyalarni hisobga olish usuli (masalan, zaxiralarm hisobga olish)
yoki amortizatsivani hisoblab yozish usuliga tuzatishlar kintish,

- aktivlaming hozor giymatini amqglash magsadida buxgalterlik hisobotiga
tuzaushlar kiritish.

Yana bir muhim go'shimcha. normallashtirilgan moliyaviy hisobordan
faqar baholash magsadlarida foydalanisk mumkin.

Bir martalik, noan’anaviy va operatsiyalarga taallugli bo‘lmagan
daromadlar va xarajatiarga tuzatishiar kiritish. Biznes orqali yuzaga keladigan
pul ogimlar migdorim anigiovehi eng muhim omillar jumlasiga mahsulot
tannarxin kirttish mumkin (2.3—chizma).

Mahsulot, ishlar va xizmarlar tannana deganda bevosita mahsulotni tayyortash
va ishlarni bajansh, shuningdek, 1shlab clugarish sharoitlarini sagiab qolish va
yaxshilash jarayonida foydalaniladigan barcha turdagi resurslarning pul shaklida
ifodalangan xarajatlari tushunidadi.

Tannamga kiritiladigan xarajatlardan tashqari, foydaning migdoriga ta’sir
ko‘rsatuvchi tijorat va boshgaruv xarajatlari, boshga operatsion (ishlab chigarish)
daromadlar va hokazolar ajratiladi.

Foydaning miqdori pasaytirilishi mumkin va shuning uchun imKoniyatli
sarmoyadorni, birinchi navbatda, sotishdan tushgan tushum dinamikasi va tannarx
tarkibi, so'ngra esa normallashtivilgan foyda qiziqtiradi. Agar gap xizmatlar
ko'rsatish sohasi korxonalari, servis va sug‘unta kompaniyalarini, birlashish va
qo‘shilish bitimlarini baholash hagida borayotgan bo’lsa, 1 holda valpi daromadiar
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Sotilgan mahsulotning to'lig tannarxi

ffffff — _,_“_____“__““

E * ! Ombordagi mahsulot

15 Tovar mahsulotn_fng tolig ; qoldigiarida va yuklashda

| tannarxj }  xarajatlarning o*agarishi {+/-)

Xomashyo va materiadlar
Yoqilg i, energiya
Ishlab chigarish ishchilarining asosiy va go-shamcha hage
fitimoly va tbbiy sug urta uchun ajrannalar
1shlab choganshms tayyorlash va ¢ zlashurish xarajatiar
Tihozm ekspluatatsiya yilish xarajatian
Umumishlab chigarish va umumzo’jalik xarajatlar
Brak rfayli vo qotishiar
Boshga ishiab chigarish xarajatlan
Ishlab chigarishkdan 1ashqari xarajatlar
2.3-chizma. Tannarx omillarining shakilanishi

tahliliga urg'n beriadi. Foyda va pul ogimi ko‘msatkichi investitsiya garorim gabul
qulishda navbatdags mezonga aylanadi,

Agar foyda migden (kuiilayotgan bo’lajak foyda) baholash jarayonida hal
qiluvchi rol o‘ynasa, u holda ushbu ko‘rsatkichni korxona oladigan iqtisodiy
daromadning aks etishi sifatida gabul qilish zarur. Baholash jarayonida moiiyaviy
hisobotlarni normallashtirish aynan ushbu magsadlarda amalga oshariladi. Quyida
korxonalardan birt bo'yicha o'tkaziligan normaliashtinsh va noan’anaviy
xarajatlarga to*g‘rilashga misol keitirilgan (2. | —jadval),

Korxoitaning uzoqg muddatli molivaviy qo'vilmalari asosiy ishlab chiqarish
faoliyatiga daxidor bo‘lmagan mulknj xarid gilish uchun sarflangan raablag’lar
bilan birga berilgan va ular normallashtirish jarayonida chigarib 1ashland.
Provardida baholanayotgan biznesga taallugli bo‘lmagan xarajatlarga 1o°g rilangan
riormallashtirilgan buxgalteriya balansi olindi.

Balansga tuzatishiar kiritishda olingan o‘zgarishiar moliyaviy natijalar
10'g risidagi hisobotda harm o'z aksini topdi. Bunda, o*xshashlar bo'yicha o*rtacha
giymatdan yuqori bo‘lgan xarajatiarga ham tuzatishlar kiriish mumkin
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(2.2, 2.3 va 2. 4—jadvallar). Normallashtirilgan daromad asosiv faoliyatga taallugli
bo‘lmagan noan’anaviy xarajatlami hisebga olgan holda hisoblab chigildi.

Nommallashtirish amalga oshirilgandan so‘ag molivaviy natialar t0'g risidags
hisobot ko'rintshi 2.4—jadvalda keliinilgan shakiga ega bo'ladi.

Opevatsiyalarni hisobga olish nsuliga tuzatishlar kiritish. Foyda va
pul eqimianning migdoriga zaxiralarni hisobga olish va amortizatsivani hispblab
yozash usullart katia ta'sir ko'rsatadi,

Amaliyorda zaxirajami hisobga olishning quyidag uslubiyati gabul gilingan:

- p'riacha tannarx bo'yicha:
- vaqt ba'vicha dastiabki xandlar tannari bo'vicha,
- vaql bo'vicha so ngg xandiar tannarxi bo'yicha.

T5RI%0 ¢ B09S94

————

2. Hadvai
Buxgalteriva balansini davr boshi va vakwpi holatiga ko'ra
sormallashtirish
{shartli hirldtan
— - o e - -
i Buﬁ?ﬂltﬂ?}a [ Tuzatishlar Normallashtil:ﬂ |
: : nsi : kiritish gan buxgalteriya
' i ma'lumotlari -~ __ balansi B
Korsatkichiar e b ; : o
é { Davr | Ds;:r | Davr Da?: Dawr | [::‘"
i i yaku- ., yakue- .| yaku-
1 : boshiga E niga i boshiga i niga boshiga —1'L- wga
[ i Jorry aktvlar ’ : E ! ; ¢
gicunemassetsn j 34607 1 76092 ¢ 734647 : e
, jamy ! i ! 5 l’ .
| 2, Aylanmadap ! : ; | .
! tashart aktiviar | ! | '
[ sthu jumiadan; * ! i i i i
Eskirish ; | . ’ !
chegirma ‘ : ! E

yilingan holda 138180 (9594
asosiy vositalar i

|

(et fixed assets) !
Uzoq muddatdi 5
|

i

molyaviy
go'yilmalar (long { 105139 | 100410 § -10513% | - 100410
term {inancial ;
investments}

! Boshga aktivlar
!_(other assets)

| Jami aylanmadan
{ 1ashqarl akeiviar

6413 ! 13230 6413 13230
;i

869732 1 923234 i 164593




2 1-joutval (davomi)

! ! ' T Normalfashtindl.
i ! Bux.galten:lya | Yugatishlar : ormaliashiril-
j balansi i e re | pam bexgalteriya
g ) , kiritish P ;
- . ma’'lumotlari ! i balaosi !
Ko'rsatkichlar : | (e e S e
Davr ([ Davr . Davr
Davr | yaka- | Davr E k- E Dawr | vaku-
| boshiga | | boshiga | "o | boshiga | o

 or e nige | nige MR i
Aktivlar, jami | 1604339 : 1669326 . - 105130 1 - H0410 | 1499200 | 1598916 |
i 1. Joriy ; | E ; . :
 maburyalar gy | osen | | | 660314 | sei72t |
] {earrent ] g E : :
! Inabilities) ; 1 g S R SR

. 2 Uzog muddatl: | ' | ’. % j-
| qarz.(loog term | 274987 | 174056 | ; | M7 | 44086
! debty j :; ; j |
I3, 0"z sarmoyasi ] g ; ;

(siockholders | 669041 | 963543 | - 105139 E-lﬂ(kii[l! 563902 | 8631

| equity) i - e | P
| Passiviar, jami | 1604330 | 1669326 | - §0S13¢ { . 100410 | 1499200 | 1598916 °

2. 2-jadval
Moliyaviy natijalar to‘g‘risida hisobot
tshartl birfikiar)
| Ko'rsatkichlar | Davr yakumiga ko'ra [
. Sotishdan netto-tushum (net sales) 7147 474
Sotilgan mahsulotning tanmarxi (cost of sales} 3794476
| Yalpi foyda (gross profit) 3352 998
: Operatsiya xarajatlari (operating expenses) 2 640 707
 Foizlar va soliglar to‘langunicha foyda (profit |
! . s 712 291
[ before interests & taxes) g
 Foizlarni to‘lash (interests expense) i 50 674
; Solig solingunga qadar foyda (profit before ‘ 652 617
! axes) ' ]
i Foyda solig'i (taxes) ___ 282 053
| Sof foyda (net profit) 370 564
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2.3-jadval
Daromad haqidagi hisobotga tuzatishlar kiritish

{shartli birliklar;
gt Davr yakuniga
Ko‘rsatkichlar ko'ra !
SaF fpyda (buxgalterlik hiscbotiari ma’lumotlar: 170 564 !
bo'yicha)
+ Soliglarm to‘fash wchun xarajatlar 282053
+/- Xarajatlar bo‘yicha tuzatishlar kiritish:
+ Amalda to'langan ish hagi 356 725
- Asosli to'lovlar deb tan clingan 313 500 ;
g + Tarmoq bo'yicha o‘rtacha ko'rsatkichdan yuqoni 41153 _:
| bo‘lgan 1sh hagini 10 'lash xarajatlari o t
| + Faoliyatga taallugli bo'lmagan mulkni saglash bo'yicha 2600 "E
Xarajatiar
Soliglar to‘langunicha normallashtitilgan daromad 744 595 |
- Soliglarni to°lash xarajatlan 320 177 !
Nommallashtirilgan sof daromad 424 418
2 4-jadval
Moliyaviy natijalar to‘g‘risida normallashgan hisobot
{shartli birliklar}
Ko‘rsatkichlar | Davr vakuniga ko'ra |
Sotishdan netto-tushars (net sales) 7141474
Sotilgan mahsulotning tannarxi {cost of sales) 3794476
Yalpi foyda {gross profit) 3352998
Operatsiya xarajatlari (operating expenses) 2548729
Foizlar to‘languncha va soliq solinguncha foyda 804 769
(profit before interests & taxes) '
Foizlarni to‘lash (interests expense) 59 674 .
i Solig solinguncha foyda {profit before taxes) 744 595 !
Foyda solig'i (taxes) 320 177
Sof foyda (net profit) 424 418

Zaxiralarni dastlabki xaridlar usuli bilan baholash ishlab chigarishga
(sotuvga) dastlab kelib tushgan resurslar oy boshida hisobda turgan boyliklar
(iymatini hisobga olgan holda vaqt bo'yicha dastlabki xaridlar tannanxiga ko'ra
baholanishi lozim degan xulosaga asoslangan,
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So'nggi xaridlar usuli esa ishiab chigarishga {sotuvga) dastiab kelib
tushgan resusslar vagt bo'yicha uning rannarxiga ko'ra baholanishi lozim
degan xulosaga asoslangar,

Misol.

Vaqr  Zuxiralar

01.0% 00 kg x 10 ming so'm = 1000 ming so'm

16.09 50 kg x 15 ming so'm = 750 ming so'm

20009 100 kg x 25 ming so'm = 2500 ming so'm

Jamp 250 kg = 4250 ming so'm

Faraz gilaylik 1ahlil gilingyorgan daveda 200 kg zexira serflundi,

O’'nacha amaldags tannorx;

4250/250 x 200 = 3400 mung sv'm.

Dastiabki xaridlar usuli Ho ‘vicha sorifgan mahsulcs tannarxi:

100 x 10+ 50 x {5 + 30 x 25 = 3000 ming so'm.
So ‘nggt xaridlar usuli bo ‘vicha sotilgan mahsulot tannarxi:
100 x 25 + 50x 15 + 30 x 10 = 3750 ming so'‘m.

So'nggi xandlar usuli bo'yicha olingan miqdor ham, dastiabki xaridlar
usuli bo'yicha olingan miqdor ham zaxiralanung hagiqiv bozor narxini aks
sttirmiayds. Agar 0'xshash korxona ¢'rtacha tannamx bo*yicha zaxiralarm hisobga
olisti isuiidan toydalansa va ayni payida, baholanayotgan korxonaga nisbatan
so'nggi xaridiar vsuli qo'llanilsa, u holda solig solish stavkasiga to'g'rilangan
[350x¢i - 033 farq (3750 - 3400 = 3%) solig solingandan keyingi foydaning
mugaoriga ¢o shilishi mumkin, Huddi shunday hisob-kitoblar foyda migdotizg
Kamaytirish uchun ham amalga oshirilishi mumkin.

Zaxiralami hisobga olish usuli bo‘yicha tuzatishlar kiritish. Shuningdek,
foydaning miqdori asosiy fondlarning ham. nomoddiy aktiviaming ham
eskirishmi hisobga olish usullariga bog'liq. Mahsulot giymatida amortizatsiya
ufushi mehnat vositalaridan foydalanish samaradorigini tavsiflaydi. Buxgalteritk
hisobining tamoyillariga muvofiq asosiy fondlar va nomoddiy aktiviar gismining
qiymati uvlardan foydalanishning ko‘zda tutilgan muddati mobaynida
tagsimlanishi lozim. Hisobga olishda foydalaniladigan «amortizatsiya» atamasi
Jismoniy eskirish yoki bozor giymatining pasayishi sifatida emas, balki
fondlarning qiymatini warning foydali faoliyat ko' rsatishi vaqti mobaynida
hisobdan chigarish sifatida tushundadi. Bu baholash usuli emas, balki giymatni
tagstmlash jarayoni. Amortizaisiys summasi obyektning dastlabki qiymati,
ko’zda rutilgan foydal xizmat gilish muddati va tanlangan hisobga olish usuliga
bog'lig. Amortizassiyani hisobga viishiung fudii usullari mavjud bo'lib, ularni
ikk.:a yo‘naiishga oirlashtirish mumkin:
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- 10'g'ti chizigli hisobdan chigansh usuli;

- giymatni tezlashtirilgan holda hisobdan chigarish usudi.

To'g' r chiziqli hisobdan chigarish usuliga mavofig obyekining grivmati
untrig xizmat gibish muddati mobaynida teng tagsimianadi.

Misol. Jihozning dastiabki giymati — 5 min. so'm; ke 'tda mtilgan xizmar
gilish muddati — 3 yil; amortizatsivaning yulik summast 5 min. so ‘mnr tashkif
giladi: 5 yil = 1 min. so'm {amortizatsiva koeffitsiventi 0.2 ga rteng)
Amortizaisivani hisobga olishning 10'¢'v1 chizigh wsuli ancha Keng targaigon
usul hisoblanadi, shuning uchun ushbu bo'lim bovicha, odarda, tuzatishiar
kirititmaydi.

Agar korxona jadal hisobdan chigarish wsulidan fovdalansa, u holda
amortizatsiyaning villik summasi oshadi (masalan, ikki marta), bu tannarxning
o'sishiga va soliq solish bazasining kamayishiga oltb keladi.

Mazkur holarda soliglar to'langanidan kevingt fovda jadal hisobdan chigansh
usulini qo‘llashdar olinadigan, solig solish stivkasiga to'g'rilangan farqqa
ko*payishi mumkin.

Aktivlarning bozor giymatini aniqiash magqsadida boxgalteriik
hisobotiga tuzatishlar kiritish. Aktivlarning balans givmaii, odarda. wiaming
bozor bahosidan farq giladi. Ushbu holatda gap noan’anaviy daromadlar voki
xarajatlarga to'g'rilash voxud hisobga olish usullari haqida emas, balki aktiviarning
bozor qiymatini baholash haqida bormogda. Shuning uchun bu masala quyida
batafsi! ko'rib chigiladi.

Moliyaviy hisobotlarni normallashtirish bo'yicha vakun normaliashtirilgan
balansdan iborat bo'lishi kerak, bt retrospektiv buxgalterlik balansi bo'lib,
unda barcha balans ko‘rsatkichlari ularming baholash sanasidagi bozor giymati
bo'yicha hisobga olinadi.

1.4, Buxgalteriya hisobotlarini o'zgartirish

Hisobotlar shaklini o‘zgartirish —~ bu hisobvaraglami buxgaiterlik
hisobining yagona andozalariga keltirish uchun nlarga tuzatishlar kiritishdi.
Buxgaltertik hisobotlan shaklarini o*zgartirish korxonani baholash jarayonuda
majburiy bo‘lmasa-da, lekin uning zarurligi gator sabablar bilan shartlanadi.

Bozor munosabatlariga o'tish mamlakat iqtisodiyotining jahon xo'jalik
alogalariga iniegratsiyalashuvi bilan kuzatiladi. Bunda korxonalar nafagat xorijiy
sarmoyadoriar tomonidan investitsivalash obyektlan sifatida ishtirok etadi, balki
ularning o'zlar vaqtinchalik bo‘sh turgan mablag lami investitsiya gilishga intiladi.
Biroq investitsiyalash to'g'risida qaror gabul gilishdan avval korxonaning moliyaviy
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ahwoli bazafsil tandil gitinadi. Bundav hisobot xalgaro andozalarga mos kelishi
Kerak.

Inflatsiva sharoitida korxonaning mulkiy holati haqidagi balans axbogoti
hagiqiy emas, chunki bunda fagat asosty vositalar gavia baholanadi, korxonaning
yo“qotishlari pul netto-investitsivalarida va boshqgalarda hisoblab chigilmaydi,
shuning uchun komxonaiarming hagiqiv mulkiv va moliyaviy ahvolini molivaviy
hisobot ma'lumotiariga ko'ra baholashning devarli ilojr yo'q. Buxgalteriik
hisobotlarining shaklim xalgaro andozalarga muvohq o'zgattinsh zarurati,
birinchi galda, axborotni taqqoslash taiabi bilan shartlangan,

Hisobot axborots muhim o xshashlikka ega: fovdalanuvchilargs korxonaning
mulkiv ahvol hagids ma’lumotlar (balans) va molivaviv natijalar 10'g risida
hisobot taqdim etiladi. Shu bitan birga, hisob vuritishning tkkala tizimi o‘rtasida
farglar mavjud. Llar ichida shakd bo'vicha, ya'ns

+ tusobotlarming tarksbi bo*yicha (Gtark korxonalanning hisobotlan o'z
sarmovyasining o‘zgarisha va tegishli zohlarni o'zida muyjassamlashtingan);

- asosty ko'rsatkichiarm suzish tamoyili bo'yicha {mamiakat korxonalanning
balansi ikvidlilikning ortib borishi tamoyili bo'yicha wzilgan, aym paytda,
(r*arb korxonalacimng balansi likvidlilikning pasayishi bo'yicha tuziladi) farglar
maymd.

Shu bilan birga, prnsipial jibatdan ham farglar mavjud. Respublikada
buxgaiterlik hisobi tizirmining shakllamashim tartibga soluvchi asosiy organ be'lib
daviat tuzilmass — 0)‘zbekiston Respublikasi Moliva vazidigi lusoblanib, 1 hisob
modelini 1shlab chiqushda daviatning manfaatlanga amal giladi. Shuning uchun
hisobotiar. birinchi galda, budjetga solig to'lovianmng nazorat qiltrashim
1’ minlash maqsadida daviat organianga axboroi taqdim etishga yo'naliinilgan.

Xalgaro hisob andozaian mustaqi] tashkilot — Boxgalierlik andozalan xalgaro
go'matas: tomonidan ishlab chugilgan. Ushbu andozalarga muvofig moliyaviy
ahvoi, korxona faoliyatining natijalari to‘g'risida axborot berish moliyaviy
hisobotlarning vazifasiga keradi va bu foydalanuvchilarning keng doirasi uchun
iqtisodiy garorlar gabu! qgilishda foydal hisoblanadi.

Demak. hisobotlar magsadlari prinsipial jibatdan farq gilar ekan, bu bir
agator jihatlar bo‘yicha farglarn shartlab beradt,

Sotilgan mahsulotning tannarxi. Mamiakatimizdag) moliyaviy natijalar
{o'g risidagi hisobotlarda sotilgan mahsulotning tannarxi umumxo’jalik
xariatlanning bir gismuns, ya’'ni boshgarv xarajatlarini 0°z ichiga olishi mumkin.
Buxgalterlik hisobrt xalgaro andozalariga muvofiq tannam fagat wo'g'ridan to’'g i va
go'shimeha ishlab chiqarish xarajatlanm o'z ichiga oladi. Mahsulot yetarlicha
asoslarsiz uning tannandidan past bahoda sotilgan holatda komona bozor narxi va
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sotish narxi o'rtasidagi farq summasidan fovda solig'ini to'lavdi  Bunday
yondashuv xalgaro buxgalteriva andozaiariga mos keimavdi

Umumxojalik xarajatlari (boshqaruy xargjetari). Liotimaojalik
xarajatlari sotilgan mahsulotning tannarxi, wgallanmagan ishlab chigansh va
tayyor mahsulot o'rtasida tagsimianishi va shuning nchun xarajatlar va zavarlar
ro'g risidagi hisobotga u Xirtilmasligi mumkin. Sotish bilan bog'liq givinchiliklar
vizaga kelganida omborlasdag: tovaslar qoldiglariming oshishi sharoitida
umumxe'jalik xarajatiasining bunday tagsimlamishi korxonalarga uriumyo’jalik
xarajatlarining bir gisiné ombordagi tavyor mahsulot tarkibiga Kiritish
hisobidan foydani rasmivatchilik yuzasidan oshinsh imkonini beradi.

Boshgaruv xarajetlarining tarkibi. Boshqanv xargjatianning terkibiga
bank kreditiart bo'vicha forziar kirtiladi. Xalqaro vondashuvlarga muvofig
alar fovdalay va zarardar v g nisidag isubotda alohida satrga ajratiladi. Foizlama
> lashda avrim: xarajattar Goosusan, obvektlar gorilishi uchun bank kreditlan
bo'yvicha asosiy vosiiabar fovdalanishea topshiriganidan so‘ng to'langan tozlar)
solig solinganidan keyin korxonaning wtiyorida qoladigan foyda hisobidan
gopianishi mumkin. Hisobotrda ishonchsiz qarzlar zaxirasi boshqamv
xaraatlanning varkibiga kintimaydi. Ushbio summalar boshga sotishdan tashgari
xarajatiar tarkibida ko rsatdady. Bundan tashqari, boshgaruv xarayatiarining
bir gismi {xususaxi. kadrlar tavvoriash markazlarini saglab turish xarajatlarsi,
kadrlar tayyorlash uchun me’vordan ortiq xarajatlar va b.) sohglar
1o’ langanidan keyin korzona iverida goladigan fovda hisobidan qoplanshi
mntmkin.

Hisobot davrida korxona qilgan xagajatlarning bir qismi uning ixtiyorida
golgan foyda hisobidan qoplanadi. Bu iste’mol fondi hisobidan moliyatanadigan
fitimojy xususivatdagi xarajatlar, xayriva macsadlaridagi xaroiatlar, asosiy
vositalarni xarid gilishda vosaachilik xizmatian uchun banklargs to‘lanadigan
miutkofotlar, kadrlar tzntab olish bo“vicha xarajatlar.

Xargjatlarning Kaita guohini soliglar va solig inspekeryesi. pensiya
jamigtarmasining delolxnonielant o' viche farirnalar tashkit qilah

Tagsimlaneagz Fodo =l selinpuncha foydaning summas bavads fwda
solighi va fovda hischidar coplangan xarajatlar (shu jumladan titimoiy
vo'‘nalishdagi fondlarga: iste'mol fondi, ijtimoiy soha fondi, jamg'arma fendiga
ajratmalar) o'riasidagi fargm o'zida namoyon otadi. So'ngm ikkita fond
mablag‘laridan mulk sotib olish uchun foydalanish buxgalteriik hisobi
hisobvaraglarida aks etiiriimaydi. Xalqaro buxgalteriya andozalariga muvofig,
hisobot yilidagi tagsimianmagan foyda solig solinguncha foyda va foyda solig‘i
o'rtasidagi farq sifatida aniglanadi.
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Amortizatsiyani hisoblab yozish bo'yicha mamiakatimizda qo‘lianilayotgan
mie 'yorlar xalgaro amaliyotda go‘llaniladigan me’yoriardan ancha past. Kompyuter
rexnikasi bo'yicha amortizatsiya me’yon 11-12 foizmi, xalgaro yondashuvga
muvefig 20 foizni tashkil qiladi.

Inflatsivaning korxonarung mulksy ahvoli to'g'risidagi hisobot ma’umotlari
ishonchiiligiga ta’sirini pasaytirish uchun gayta tusoblash koeffitsiyentlan
yoki rieltorlik firmaiart yoxud foydalanuvchilarning shunga o' xshash mulkning
bozor griymati hagidagi ma'lumotlan asosida faqat asosiy vositalar bahelanadi.
Birog bunday baholash inflaisivaning korxona ixtiyoridagi boshga mulkka va
molivaviy natijalariga ta’sirini aniglash imkonini bermaydi. Xalgaro amaliyotda
mulk va molivaviy natijalarni qayta baholash uchun narxlar umumiy
darajasining indeksidan foydalanish tavsiya etiladi. Respublikada hozircha bunday
ko‘rsatkich mavjud emas. bu nisobotlar shaklianni o' zgartirishda auditorlik
kompaniyalarini bargaror valutadan (masalan, AQSH dollaridan)
fovdalanishga majbur etadi.

Bu farglaming fagat bir gismi hisobotlar shakllarini o' zgartirishning to‘lig
tartib1 nafaqat vaqt sarflashm, balki bunda yugont malakali mutaxassisiaming
ishtirok etishini talab giladi.

2.5. Baholash jarayonida nisbiy ko‘rsatkichiarni hisoblash

So'nggi 3-3 vil mobaynida retrospektiv moiivaviy hiscbotlar biznesning
joriy va bo‘lajak faolivati asosida uning kelajakdagi salohiyatini aniglash magsadida
amalga oshiriladi. Bunda avvalgi anditorlik tekshiruvining hisobotidan foydalangan
ma’qul. Har ganday vaziyatda ham (auditorning xulosast bormi yoki yo‘qrmi)
hisobotda ushbu axborot aks ettirilishi kerak.

Motivaviy hujjatlarning vertikal va gorizontal tahlillari korxona molivaviy
ahvolini tezroq tahlil gilishning bir qismi hisoblanadi va dinamikada korxona
sarmoyasining tarkibida, moliyalash manbalarida, daromad olishda yuz
berayotgan o*zgarishlarni ko‘rish imkonini beradi.

Vertikal tahlil — bu balansning turli moddaiart ma’lumotlari, molivaviy
natijalar to'g risidagi hisobot va boshgalarmi korxona vositalarining umumiy
summasidan foiziar hisobida va qgiyoslanadigan narxlarda tagdim etish. Nisbiy
ko'rsatkichlar bilan operatsiva qulish retrospektiv molivaviy hupatga inflatsion
tuzatishlar kiritishga yo'l go’ymasiik imkonini berad:.

Gorizontal tahlil — bu tayanch yilga nisbatan indekslar ko‘rinishida
ma’lumotlarni tagdim etish yoki tahlil etilayotgan davr mobaynida moddalar
bo'yicha foizli o‘zgarish va olingan ma’lumotlarni taqqoslashdir {2.5—jadval).
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2.5—jadvai
Biznesni haholash uchun giyosianadigan ko'rinishda buxgaiterlik hisoboti
ma’lomotlari (1 va 2—-sonli shakllar)

| Ko'rsatkichlar __ ilb bos.hida Yil yakunida
; ) 50° M % ' _so'm | %

.

| BALANS ' Sa8715121 | 100 | 564478959 | 100

AL A S P T A | U, PR, Wi " i T L

B Aylanmadan rashgan akuviar

b 456313002 { 8300 | 4SBISSBEI | 81.00 |
u o i i
15‘;“"“]""“““5""““ OSIRIBIEA | ey 375 ’699{) 3827191434 | 6780 |
0. Agfanma aktiviari — jams | 97302822 | 1680 106320390 18.70 |
xh _lunﬂadan____“___ 4 ? :
C Zammlar O S07S8A6T 9.3 ¢ 59104565 | 10.50
| ‘Deblhlrﬂlp_.idrdan o _j_ 7943611 | 6,90 39953350 7,10

[ Pal mablag lari | 329728 060 ;451583 | 080
Il Sarmoya va zaxirals | 450456588 ; 82,10 : 450467662 | 79,80
'm Umqmuddath pasmlar POHIL7I921 2,00 ¢ 11068897 1,96

I 7041475 1 1590 | 102942399 | 1820
53520338 | 100 : 61923037 | 100
25743283 {4810 0 24307676 | 3040

VY S SO S NN NN S

5_.{9-5:_@&;_” u_a_mw foyda | 26599608 | 49,70 | 36919360 ! 60,60

! ! |
" Solaric lngamdan keying | 4923871 | 920 | S3BTI04 | 870 |
o ] P i i

Agar ushbu jadval bir necha o'tgan villar mobaynidagl ma’lumotlar bijan
o ldirdsa, u holda akuviar. passivlar tarkibi va moliyaviy natijalarda sodir
bo'lgan o'zgarishlar dinamikasi hagida xufosa chigarish mumkin.

JJavr boshs va oxiridagi hisobot ma'lumotlariga ko‘ra quyidagi xulosaga kelish
mumkin: aktiviarping katta ulushini (80 foizdan ortig*ini) asosiy vositalar
tashkil anlad;, bu komonadagi ishiab chigarish siklining o‘ziga xos xususiyatlari
bilan bogliq; aylanma aktiviar ulushi birmuncha ortdi (16,8 foizdan 18,7
folzgacha}, ulaming katta miqdori zaxiralarga to°g'ri keladi; likvidli aktiviarning
ulushi past. Oz avianma mablag‘Jarining migdon {uzoq muddatli qarzlami
hisobga olgan holda oz mablag lari minus asosiy vositalar va boshqa aylanmadan
tashqar aktivlar) davr oxirida quyidagini tashkil qildi:

430467662 + 11068897) — 458158881 = 3377678
voki Joriy {aylanma aksiviar) minus Joriy majburivatiar:
106320390 - 102942399 = 3377991.
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Komkonada o'z aylanma mablag‘lannt boshgarish doimiy ravishda amaiga
oshiriladi va uring butun jony facliyatining natijasi ko'p jihatdan shunga bog'lig.
Asosiy va aylanma aktiviar o' rtasidagi balans tarkibidagi o'zaro nisbat korxonaning
gaysi tarmoqgqa mansubliligiga garab o'zgaradi. Xizmat ko'rsatish sohasida
aktivlaming asosiy ulushini aylanma mablag‘lari tashkil giladi, aksincha. davoml
operatsiva sikliga ega korxonalarda aktivlarning asosiy ulushini asosiy vositalar
tashkil oiladi. Manbalar tarkiby; o'z mablag'lan — 20 foiz. qisqa muddati
passivlar — 18 forz.

Tovariarn sotish tannarxi pasayganda tahhi etilavorgan davr uchun sofigiar
to'langaridan so‘ng foydaning gisqarishi o*ziga e’tibormi jalb giladi, bu sotishdan
rashqan operatsion Xarajatiar hamda solig 1o'loviarming oshishidan dalolar
hernshi mumiin

Komona aktivian va passivian tarkibini tahlil gilishda quvidagilarga alohsda
e¢’tibor qaratish lozim;

~ ¢’z va qarz mablag'lari o' rasidagi mshatga;

- Zaxiralar va xarajatiarning o'z manbalar: bilan ta’minlanganligiga {0’z
aylanma sarmovasining tahhli);

- kreditoriik va debitorlik qarziari tarkibiga,

+ balans likvidliligining tahliliga (likvidlilik korxona majburiyatlarining
aktivlar bilan qoplanishi aniglanadi),

- likvidli aktivlar salmog'iga (eng likvidli aktiviar — pul mablag'lan va
likvidli girnmatli qog‘oziar — 1ezda bajartlishi lozim bolgan majburivailardan
ko'p voki ularga teng bo'lishi kerak).

Molivaviy natgalar to‘g'risidagi hisobotni tahlil gilishda quyidagilarga aiohida
¢'tthor qaratish lozim:

- sotishdan tashum, tannarx va komxona tahlil etilayotgan davrda ko'rgan
fovdasining o'zaro nisbatiga;

- korxonadagi daromadlar darajasidagt tendensivani aniglashga.

Moliyaviy koeffitsiyentlar jamlama jadvalining hisob-kitobi.
Molivaviy hisobotlarning moliyaviy koeffitsiyentlarini tahlil gilish vordamida
quyidagilarn aniglash mumkin;

» mazkur biznesning kuchli va kuchsiz tomonlari,

+ sarmoya tarkibidagi nommtanosiblik;

- ushbu biznesga mablag‘lami kiritishdag? xatariar darajasi;

+ o'xshash korxonalar bilan tagqoslash uchun baza.

Moliyaviy koeffitsiyent - bu bir buxgalteriva ko*rsatkichining boshqasiga
nisbati. Moliyaviy tahlil gilish magsadida koeflitsiventlarning katta migdoridan
foydalanish mumkin, biroq bahelash magsadlanni hisobga olgan holda ulardas
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eng muhimiaring tanlab olish lozim. O'xshash korxonalar bilan solishtirish
bo‘yicha hisob-kitoblaming yagona uslubivati givosiy yondashuvda
koeffitsiyentiardan foydalanishga nisbatan muhim talab hisoblanadi.
Ko*rsatkichiarning eng muhim guruhlaring ko'rib chigamiz.

Likvidlilik ko‘rsatkichlari. Likvidlilik koeffitsiventian korxonaning o‘zining
gisqa muddathi majburivatiarini bajarish qobilivatini baholash uchun go‘llaniladi.
Umumiy me’yorlar mavjud bo‘lishiga garamay, barcha hisoblab chigigan
koeftitsiventlar, odatda, tarmoqdagi o‘rtacha ko'rsatkichlar bilan tagqoslanadi.

Qoplash koeffitsiventi korxona joriy majburiyatiarining 1 so‘'miga joriy
aktiviarining necha so‘mi to'g'ri kelishini ko'rsatad;.

Ko'rsatkichning taxminiy past giymati ~ 2.

OQoplashkoeffissiventy = -0 SkIar
Jorty majburiyatiar

2.5-jadval ma'lumotlan bo'vicha davr oxiridagi koeffitsivent giymatini
hisoblab chugamiz:

106320390 : 102942399 = 1,03.

{Jshbu ke'matkichda aylanma sarmoya alehida gismlarining likvidlilik darajasi
hisobga olinmagan, shuning uchun tez va absolut likvidlilik koeflitsiventlarini
hisoblab ¢higish lozim.

Tez likvidiihk koeffitsiyenti, agar barcha yoki ayrim joriy majburiyatlarm
so ndinsh muddati sekin kelsa, ganday mablag‘lardan fovdalanish mumkinligim
ko matadi

Maziur koeffitsiventni hisoblab chigishda tovar-moddiy zaxiralar hisobga
olinmaydi, chunki ulam: pul mablag‘lariga aylantinsh, odatda, aylanma
vositalarning boshqa turlariga garaganda sekinroq kechadi. Pui mablag'lari va
debitorlik garzlariga kasr suratida oson sotiadigan qimmatli gog'ozlarni
qo'shimcha qilish mumkin. Ko'rsatkichning taxminiy past qiymati — 1.

Tez likvidiilik koefftsiyenti = 2 mablog”lari ~ Debitorlik qarzlart

Joriy majburiyatiar
2.5jadval ma’lumotianga ko‘ra davr oxiri holatiga ko'ra tez likvidlilik
koeflitsiyenti:
106320390 — 59104656
e e vt —— i o1 1 0’46 ga Ieng.
102942399
Absohn Jikvidiilik koeffitsivent gisga muddatli majburivatlarning qaysi qisim
zudlik bilan so‘ndirilishi mumkinligini ko'rsatadi.
Ko'rsatkichning taxminiv past giymat: — 0,2.
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+J ; H : ! -
Absolur likvidlalik koejfizsiyeni= | @ TA0IaE tart + Oson sotiladigan qimmath gog: o2lar

Jn_r"t}? majburiyatiar
2.5sadval ma"lumotlariga ko‘ra davr oxin holatiga ko‘ra ushbu koeffitsiyent;
_Bba
102942399

Hisoblab chigilgan likvidlilik ko‘rsatkichlarining barcha qiymatlari normativ
givmatiardasn past. bu hol mazkur holat sabablanni tahiil qilishn: talab giladi
Birog ulanu tarmoq bo'yicha o'rtacha korsatkichlar bilan taqqoslash eng
nuiminaft hiseblanadi

Aktiviar avi-oavebankigi (faolligi) ko'rsatkichlani, Ushbu ko‘rsatkichlar
avlanma vositalaramg aynm aismiarini o'tganish imkonint beradi.
Mamlakatimiz amaliyotida mazkur ko'rsatkichlar ishbilarmonlik faolligl
ko'rsatkichlari gurohiga kimtilsa-da, ular ham Korxonaning likvidliligini
ko'rsatadi. Debitorlik qarzlanining koeffitsiventi yil mobaynida debitorlik
garzlarirung ayianish miqdorim ko‘rsatadi.

Debitordik qarziarining sekin avianishi, bir tomondan, korxonanmmng qisqa
rnuddathi likvidliigini chegaralayds, ikkinchs tormondan, qarziarm vig'ishning
qisqa davn solishni chegaralovchi kredit siyosatini ko'rsatisin mumkin.
Koeflitsiyentning taxminiy nomativ giymati — § (45 kun).

Debitoriik garzlariming aviamuvchanlik kogffitsivenn =Kilﬂ{f£}-§m“{€—n eite = tushum
Jorly mafburtvatiar

Debitorlik garzlarining miqdori davr yakuniga ko'ra yoki (yil mobaynida
sotuvlar hajmida katla o‘zganshlar bo'lgan hollarda) davr boshi yokt oxari
holatiga ko'ra o‘rtacha ko'msatkich sifatida hisob- kitob qilinishi mumkir.. Debitorik
qarzlarini uzish davrini kunlarda ham hisoblab chigish mumkin:

Debitorlix garzlarind uzish davri= E{{"_!{?{‘_!{@_ff redarix 360
Sntishdan netto — tushum

Diehitorlik garzlarini uzish davii shu kunlar mobaynida kreditorlaming
hisobvaragtari to‘lanmay goladigan kunlarning o°rtacha sonini ko‘rsatadi.

2.5—jadval ma’lumeotlan bo‘yicha davr yakoni holatiga ko‘ra:

39953350 - 61923399 x 360 = 24( kun.

Normallashtirish jarayonida aktiviarming ushbu moddasi chugur 1ahli
Qilinisha lozim.

Zaxiralamning aylanuvchanlik koeffitsiventi zaxiralar tayyor mahsulotn
sofish naijjasida debitorlik garziari toifasiga o' tadigan tezlikni ko' rsatadi.
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. X . Sotdadigan mahsulommyg tanngr
Zaxratarning avlgnuvchanlik kooffisivenn=" - bk et
Zaxirafar giyme

Zayiralar giymati davr boshs va oxin yoki {agar yil mobaymda caxiralarda
kaita o"zgarish bo'imasa) davr vakunt bolatiga ko'ra o'miacha migdor sifatida
hisob-kitob qilinishi mumkin.

Tovar-moddiy zaxiralarming sekin aylanshs eskirgan zaxiratarming
mavjudligini ko'rsatib turibdi. Aym paytda zaxualar aylanishining yuqon
ko'msatkichn uiarning tagehillig bilan bog g bo'lish mumkin. Ko'rsatkichning
faxminiy me'yony qivinati — 3.5,

. _ ) _ 160
daviraaring ki daaylanachaligi= o tachaik kfisiwns
2.5 jadval ma umotlanga ko're:
J60/24397676: 3910456 5=900 kun.

Ehtitnol, korxona omborlanda katta zaxiralar to'pianib golgan. Agar bu
hasobdan chiqarilishy Jozist bo'lgan eskirmagan zaxiralar bo'lsa, ushbu holar
inflatsiya sharoitida korxona faolivatiga jiobly ta'sir Ko'rsatishi mumkin, jony
vil namdari o'tgan yildagiga qaraganda ancha yugort, demak, korxona mahsulot
1annarxint pasaviirish hisobiga qo'shimcha foyda olishi mumkin.

'z aylanmna sarmovasidan fovdalanish koeffastyenti jorty  aktivlardan
fovdalanish samaradoshigini ko'rsatadi.

1 1 avianma sarmeyesidan fovdalarsh koeffitsrventi= -;{:u'-y{l-@ﬁﬂe-ﬂ?-‘-' tushurn
(2 7 aylanma sarmovast

Mazkyr koeffitsiyentning viqon giyman ory aktiviardan samaraii
foydalanganlikdan dalolat beradi, va'ni: debitorlik qarzlan va zaxiralarning tez
aylanuvchanlign. Ayni paytda. koeffitsiyent givmatining oshistu gisqa muddath
1o'lanmaslik xatari bilan bog'liq. Agar sotish hajmi 0'ssa va bunda debitorlik
qarzlarini vig'ish davri hamda zaxiralarning aylanuvchanligi o'zgarmasa, u
holda o'z aylanma sarmoyasi oshishi lozim,

2.5jadval ma'lumotlariga ko'ra,

G1923037/3377678=18.3,

Balans tarkibi koeffitsivendari. Balans tarkibining koeffitsivenitar yordamids
korxonamng uzoq muddasli davrdagi likvidlidigi tahlil gilinadi.

jalb etiigan sarmoyani famiash koeffitsiyenti aktiviaming barcha summasidar
qarz mablag'larming foizini ko‘rsatib turibdi.

Jalb etilgan sarmovari jamiash koeffitsty ent = Qarudoriik Aty sun o
Jami aktivlar
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2. 5—jadval malumotlaniga ko'ra.

( 102942399+ [ 1068897)/564478959=, 2 yokd 20 foiz.

Navbardagi koetfitsiyent bevosita jamlash koeffitsiyenti bilan bog'liq (1 —

jamlash koeifitsiventi) va molivaviy koeflitsiventlaming jamlama fadvalida
ko' rsatkichlardan birini hisobiab ¢higishning o'z yetarli bo‘ladi.

Muvagqatlik koeffitsryents aktiviar butun sunumnasida o'z mabiag’larining
fonzini ko rsatadi,

Muvaggartk koeffitsventi =-ﬂ1‘—;—z—iuf l_}m,gtan
Janir aigiviar

Koeflisivent giymat 1 ga yaqinlashishiga garab korxona o'z majbunyatianni
bajarmashgi xatari kamayadi. Koeffitsryentning taxmimy me yoriy giymarty -
15-07

2.5—-jadval ma Tumotlargga ko'ra sarmoya v zaxiraiar balans valutasiming
4.8 foizini tashki! qiladi.

Komona Xarajatlart tarkibining daromadlilikka ta’swri Jevere; ko'rsatkichlan
yordamida tahiil quinadi. Leveref (dastak) - foydani oshinshga yo'naltinlgan
aktiviarnt boshqarish stfair ko' rsatkichi

Operatsiva (ishlab chiqarish} dastag: ~ operatsiva (ishlab chigarishj xatan
ko' rsatkichi.

Operatsiva xatart — daromad olish bilan bog'lig va ikkita omil: sotish
hajmiarim o*zgarib turish: va shartli-doimiy xarajatlar darajasi bilan shartlangan
noaniqiik.

Sotish hajma (sotishdan tushum)ning har ganday o'zgarishi foydaning
yanada ko' proq o'zgarishini keltirib chigaradi. Ishlab chiqarish hajmi 1 toizga
pasayganda, zararlar bir necha foizga oshadi, chunki xarajatiar tarkibida shartli-
doimiy chigimlar ulushi hatto ishlab chigarish to'xtab golgan hollarda ham
o'zZgarmaydi.

Barcha xarajatlarni shartli-doimiy va doimiy xarajatlarga bo'lish mumkin.

Shartli-doimiy xarajatlar ishlab chigarish hajmiga mutanosib ravishda
o‘zgarib, texnologik tannarxni tashkil giladi va 10'g ridan-to'g'ri Xarajatlar sifatida
hisobga olinadi. |

Doimiy xarajatlar hisobot davrl yoki mahsulot hajmi o’sishining ma’lumi
chegarasi doirasida doimiy bo'lib qolgan holda davriy qo‘shimcha xarajatlarni
tashkil giladi va tannarxdagi bilvosita xarajatiar sifatida hisobga olinadi.

Shunday gilib, doimiy xarajatlar xo‘jalik faoliyatini boshgarish
samaradorligini aks ettiradi; nlarga amontizatsiya, korxona rahbarlariga hagq to‘lash,
reklama va hokazolar kiradi.
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Tannarx, sotuviar hajmi va foyda o'nlasidagi o'zaro bog‘ligiik baholash
jarayomda o‘rganiladigan muhim tenglik hisoblagadi

Fouzlar va soliglar to” langunicha
fovdaning foizli o zgarishi

i( m
Operaision dasiak koeffitsivensi = —-— (Sotishdan foyda) :
Sotishdannetio wshumning

foizlio™ zgarishi

Natija shuni ko*rsatib taribdiki, sotish hajmining 1 foizga o'zgarishi foizlar
va soliglar to‘langunga gadar olingan foydaning operatsiva {ishlab chigarish)
dastagi kocflitsiyentiga teng bo'lgan miqdorga o*zgarishiga olib keladi. Dormiy
xarajatiar salmog’1 ganchalik yuqon bo'lsa, leverej va xatar shunchalik yuqori
bo‘ladi.

2.5—jadval ma'lumotlariga ko'ra;

(36919360 - 26599608), 26599608 _

(61923037 - $3520338)/53520338

Omperatsiya (ishlab chigarish) xataridan tashqari moliyaviy xatar ham tahlil
qilinadi.

Moliyaviy xatar — mablag'larning nzoq muddath ssudalar va qarzlar bo'yicha
to‘loviar uchun yetishmasligi ehtimoli bilan bog'liq xatar, Moliyaviy xatarning
ortishi moliyaviy leverejning oshishi bilan tavsiflanadi.

Molivaviy leverej — uzoq muddath majbunyatlar haymi va 1arkibini
o‘zgantirish yo*li bilan korxona foydasiga ta'sir ko' rsatish imkoniyati; u qarziarga
xizmat ko'rsatish zarurati tufayli aksivadorlarga to‘lash uchun mablag‘larning
yetishmasligi bilan bog'lig xatar bilan shartlangan.

Moliyaviy dastakning ikkita konsepstyasi mavjud:

* moliyaviy dastak foiz va soliglar to'langunga qadar foydaning foizli
0'zgarish infayli yuzaga keladigan bir aksivaga 10°g'n keladigan sof foydaning
foizli o'zgarishi sifatida hisoblab chiqiladi {(moliyaviy dastak koeffitsiyenti);

- moliyaviy dastak garz mablag‘laridan foydalanish hisobidan olinadigan
0’z mablag‘larining reniabelligiga ko‘payish sifatida ko'rib chigiladi.

Solig solingandan keyin fovdaning
Joizli o zgarishi (Sof foyda)
Foizlar va soliglar to ' langunicha
foydaning foizli o* zgarishi
{Sotishdan foyda)

Moliyaviy dastak ganchalik yngori bo'lsa, xatar ham shunchalik yugori
bo'ladi, chunki aksiyadorlar uchun kam daromad olish ehtimoli ortadi.
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2. 5—jadval ma'Tumotlanga ko'ra:
(5387304 -4923871),4923871

(36919360~ 26599608Y 36599608
Qarz mabiag'lanni jalt gilish hisobidan ¢z mablag‘lani rentabelligining
o*zganshi foizlar bo‘yicha to'lovlar hisobidan soliq solinadigan foyda migdorining
o' zgarishiga olib keladi.

Foizlar va soliglur to " langanidan
O 7 mablag ' larining rentabelligi=—-— - R =
0"z mablag tari
Misol. [kkita korxonani ko'rib chigamizy birinchisi fagat o'z mablag‘lari
hisobidan molvalanadi; ikkinchisi garz mablaglarini jall gilish hisobidan
moliyalanadi (30 %).

2.0-advat

Moliyalash manbalarining o'z mablag‘lari rentabelligiga ta’sirt

T
H
i

| Ko'rsatkichlar | l-korcona 2- korxona

— +-

: 0' mablag lari o S000 25000
Uzog muddatli garzlar - 25000

f Sotishdan olinadigan foyda _? 80000 i 80000

| Foizlami to'lush ' : 20000

i Solig solinguncha foyda | 0000 j 60000

| Foyda solig'i 28000 21000

| Solig solingandan keyingi fovda 52000 i 39000

| 0°z mablag 'larming rentabelligi 'I 104 | 156

Biz keltirgan misolda (2.6—jadval) 2—-komona o'z mablag larining rentabelligt
soliq solish bazasining qisqargantigi tufayli oshdi. Ayni payida sotishdan olinadigan
foydaning qisqarishi teskari natijaga olib kelishi mumkin: garz majburivatlari
bo'yvicha to‘lov komxona ixtivorida qoladigan foydani eng kam holatga olib kelishi
murmkin yoki korxona kreditorlar oldidagi majburiyatlarni ado etolmaydi

Rentabellik ko ‘rsatkichlari. Ko'msatkichlaming mazkur guruhi komona xojalik
faoliyatining samaradorligi haqida tasavvurga ega bo'lish imkonini beradi.
Rentabellikni tavsiflovchi ko'rsatkichlaming ikkita guruhini ajratish mumkin:
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+ spruviar;

+ aktivlarning bir qusnu yoki aktivlar yig‘indisi.

Sotuviar rentabelhigi — foydaning sotishdan netto-rushumga nisbats. Baholash
maqsadlan va qiyoslanadigan korxonalar bo‘yicha ma’lumotlarga garab
o 7garevchan suratga ega bo‘lgan sotuviar rentabelligini hisoblab chigish mumkin.

Mahsuiot rentabelligi aylanmaning har bir so‘tnuda foizlar va soliglar
0y langunga qadar foydaning salmog'inu ko'rsatadi.

Foizlar va soliglar 10’ langunicha
_ foydaiSotishdan foyda}
Sotishdan newne - rushum

Ushbu koeffitsivent nafagat xo‘jalik faolivatining. balki narxlar
shakilanishining samaradorligidan dalolat beradi.

2 S—jadval ma'tumotianga ko'ra;

26919360/61923037=0.6.
Soliglar 10’ langanidan keving:
i o JoydaiSof foyda}
fjorar maryasi= i
Sotishdan netto — tushum

¢ 53—adval ma'lumotlariga ko'ra

5387304/61923037=0,087

Aktiviar rentabelligi ishhilarmonlik faolligi va sarmoya avlanmasi bilan
to'g'ridan-to’g'ni mutanosib ravishda bog'liq. Agar korxona kreditdan
foydalanmasa. v holda aktivlar rentabellig o'z sarmoyasining rentabelligiga
mos keladi (yuqorida ko'nb chigilgan).

Investitsiva ko 'rsatkichlari. Baholash jarayonidagi tahlilning mazkur bosqichi
magqsadi noninal narx bilan solishtirilganda aksiyaning bozor narxi, to‘lanadigan
dividendlar va hokazolar hagida qiyosianadigan axborotni berishdan iborat.
Agar yopiq turdag korxona tahlil gilinayotgan bo‘lsa, axborot givoslanadigan
konionalar bo*yicha tahlil gilinad;.

Sof foyda - Imtiyorliaksiyalar
Bir aksiyauchun fovda= - __.__bo' %rwha d:jwden_d!ar _
Oddiy aksiyalarring umumiy sorm

Davr vakuni holatiga ko'ra 2.5—jadval ma’lumotiaridan foydalangan holda,
faraz qilamizki, muomalaga fagat 1000060 dona oddiy aksiya chiqarilgan. Ushbu
holatda bir aksiyaga to‘g'ri keladigan foyda quyidagini tashkil qiladi:

5387304/ 1000000=5,387 so‘m.

Aksiya bozor nargining bir aksiyaga to‘g'ri keladigan foydaga nisbat
sarmoyadorlar daromadlar birligiga to‘lash uchun tayyor bo'lgan narxni aks
ettiradi (narx/foydamulti plikatori).

Mahsulor remtabelligi =—-
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Daromadiar birfigt narx == Oddvy ksivalarning botor narx
' Bir oddiy akstvaga fovda

Baholash jarayonida tusli multiplikatorlar hisoblab chigiladi va tahli
gulinadi. Agar yopiq turdagi korxona baholansa. u holda axborot o'xshash

korxonalar bo'vicha hisoblab <higifadi.

irdiv: 1 R L
Dividend daromadifaksiyalar rentabetligi)= Ru nadiy aksiyagu dividend
Aksivalarning bozur rarxi

Aksivaning balans qivnann korxona (kompaniya} tugatilgan holatda ter

nddiy aksiya egasi qancha mablag® olishr mumkinligini ko rsatadi,
Aksiyalarning balans giymati= - —- e mt_:bt:ag!@e
Chigarilgan oddiv aksiyaiar roni

5-jadval ma’lumotlari bo vicha davr yakuni hotatiga ko'ra aksivaning balans
qivmati 450,5 so‘mni tashkil gilad: (450467662 / 1000000).

Koeffitsiyentlarni tahlil qilish jamlama jadvaln tuzish bilan yakuntanadi
{2.7-jadval).

Yuqorida biz baholash chog‘ida eng ko'p uchraydigan molivaviy
koeflitsiventiar guruhlarini ko'rib chigdik. Ushbu ro‘yxat davom ettirilishi
mumkin. Ulami tanlab obshning asosiv mezomns: givoslanadigan korxonalar
bo‘yicha ma’lumotlarning mavjudligi va hisob-kitobning yvagona uslubiyati
hisoblanadi. Hisoblab chigilgan koeffitsiyentlar:

+ 0"xshash korxona ko‘rsatkichlari bilan;

- tarmoq bo'yicha o'rtacha ko'rsatkichlar bilan;

- komxona rivojlanishidagi tendenstyatami aniglash magsadida qator villar
ma’lumotlari bilan taqqosianadi,

Yugqorida bayon etilganlarni umumiashtirish asosida ta’kidlash lozimki,
korxona hagidagi axborotga ishlov berish, korxonaning buxgalterlik hisobi va
hisobotlan bo‘yicha hujjatlacni tuzatish va shakllarini o*zgartirisk korxona (biznes)
qiymatini baholashning eng murakkab va mas’ulivath bosgichlaridan biri
hisoblanadi. Afsuski. hozirgi vaqtda korxonalarni (biznesni) baholashda ushbu
ish hozircha to'liq hajmda amaiga oshirilmayapti. Mazkur jarayonga t0'sqinlik
giluvchi sabablardan quyidagilamni ajratish mumkin:

- zamir axborot-tahliliy bazaning mavjud emasligi:

- moddiy va nomoddiy aktivlar bozorining ishtirokchilari tomonidan
baholash xizmatlarining ishonchliligini oshirishda ushbu ishning ahamiyatiga
yvetarlicha baho berilmasligi;

+ baholash faoliyati bilan band bo’lgan kadrlar malakasining vetarli
darajada emasligi.
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Baholanayotgan koniona (biznes) bo‘vicha statistik-tahliliy axborotga ishloy
berishni to'liq hajmda bajarmaslik ko‘pincha uning daromadli vondashuv bilan
giymatini baholash natijalarining pasayishiga olib keladi va mazkur korxonani
xarajatli yondashuv bilan bahoelashda uning o'ziga xos xususiyatlarini hisobga

r - . - -k

olishni murakkablashtiradi,

2. 7=jadval
Moliyaviy koeffitsiyentlar jamlama jadvali

|
Koeffitsiyent Hisob-kitob formulasi Ma’lumottar manbayi !
i
Ot _ Jorty aktbar __ BETENE
Jeriy majbunmrﬁar P70 k- 490 x !

Pl mabiag* fary+0yon 2ohiladign
gimmatligog ‘orlar Debitorlik

320-x+040-x+ 216 x

. - —— ishJal)
Ter ithvidiik qarziishubhali garziar bo’ yicha 7702 -490 -5
ruxirackegirmagilinganholda)
Joriymajburiyadar
likvidlilik qimmariigog ozlar {sh Nel}
viginik Toriy majburiyadar 77¢-7-490-x
Debitorlik Bir yil mobaynida 010 x (shJe2)
qur R, i ﬂ&fﬁdﬂn nelto neshisn ﬂ_ﬂ ; -{";];- J‘f-!l—
.. T r——— . b
aylgnuuchanhg_' {0 = cha debitorlik qan
2AYITe ;ﬂm!"nﬂ' . Sozilgan maksuioming fapnars 020-x ishNe2)
{l‘jlﬂn”“{ nr}n{lg; | Za.::tmhlmmg n i'fﬂc'hﬂ narxi I4G -X- 220 -X {Sh.}&])
ey a e
0 tJ Sodishdan netto - nshum TH L {sh Ne2}
sarmovagidan _
T Q° 7 aylanma kapitali 480 -x+ 490 . x+J30-2 {(shial}
ovdmanich &
Jolb etitonn |
2 Darziarming vmumiy summasi 600 - x
sarmovong - {shMel}
L. Jami aktiviar 780 - x
jomiosh -
; 0z mablag*lan 480 - x .
iy aqga il m— (sh.Nel
Musaqgadik Jami aktiviar R0-x )
Foizlar va soliglar
Operatsion © mg""g‘f qadar | "”,“‘"f"g 240- x
' dastak foiztio* sganshi {sh.Ne2)
sa Sntishdanneno—mshumning 010- x
frizli o zgarishi
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: I T T
: |
| Koeflitsivent; Hisob-kitob formualasi |  Ma’lumotlar manbayi
L.. N — T S _— - —
_? Soliq solingandan so'ny |
o _ Joydaning foizlio” rgarishi I
Moliyaviy Foiziar vasoliglar i 270-49 {sh.Ae2)
dastak , ne | 240~ g
] | te langunga gadar foydaring |
; foizhi n* zgarishi ;
> !
Mahsulor | Foizlar va soliglar El 2 iq -q ok Mz)
rentabelligi fe langunga qadar foyds | 0 ]g_:“ \57./\%
L Sostshdan netio — ushum | 9
T ligiar to* langanida |
Tijorat Solig ' o onkamaar L 2709 A
. marjast | L. 3 L - - g o
i dunshdan neve - nshum i
t AL LB
: . Sof foyda - imsiyezli aksivatar !
§ Aksiya d bo* yicka dividendla r ; Buxgalteriva hisobi asosida
E uchun fO}' a . Oddiy akstyalgrm ing umumivson 1 | )
] Narx: aksiva ' Oddiy aksiyaning bozor narn J ( xshashiar bo 'yici
E uchun foyda Bir pddiy aksiya uchun foyda ” ;' it ‘Iumqflﬂr L i
E‘ Dividend Bir oddiy aksiva uchun dridend ! O 'xshashlar bo'vichu
+ daromadi Aksiyalarming bozornarm | ma ‘umotlar
fl ans Chigorilean oddiy aksigaiar soni wxgalteriya hisobi asosi
___qiyman S SN

Xalqaro talablardan kelib chiqgan holda. baholash ishlari axborot-tahliky
hazasining shakllanishi, korona (biznes} qivmatini baholash tairibasuting
to'planishiga qarab korxona hagidagi axborotga ishiov berishm to‘lig hajmda
hajansh, korxonaning buxgalterlik hisobi va hisobotlari bo‘vicha huijailarni
normallashtirish va shakllarini o'zgartinsh baholash xizmatlarini sifith olib
borishning majburiy shartiga aylanadi,

Nazorat savollari

{. Biznesni baholash jarayonida foydalaniladigan axborot tizimi ganday
1alablarga javob berishi kerak?

2. Biznesni baholash jarayonida foydalaniladigan axborot tizimi nimalarmi
o'z ichiga oladi?

3. Baholash jarayonida axborotni tashkil etishning ganday vo'llari mavjud?

4, Biznesni bahelashda tashqi axborot nimalarni o°z ichiga oladi?
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5. Biznesni baholashda ichki axborot nimalarni 0°z ichiga oladi?

6. Ichki moliyaviy hujjatlami baholash jarayoniga tayyorlash nimalardan
jborat?

7. Moliyaviy hujjatlarga inflatsion tuzatishlar kinitish qaysi usullar bilan

tea oshiriladi®

8. Narxlar darajasi o'zgarishini hisobga olish usuli bilan molivaviv hupatlarga
inflatsion tuzatishlar kiritish nimalardan iborat?

9. Moliyaviy hisobotlarmi normallashtirish qanday magsadda amalga oshiriladi?

10. Moliyaviy hisohotlarni normallashtirish nimalarm o'z ichiga oladj?

11, Bir martalik, noan’anaviy va operatsivadan tashqari daromadlarga
tuzatishiar ganday kiritiladi?

12. Operatsiyalarni hisobga olish usuliga tuzatishlar kiritish nimalardan
iborat?

13. Buxgaiterlik hisobotlari shakllarini o zgartirish nimalardanp iborat va
uni kettirib chigaradigan sabablar?

14, Buxgalter/ik hisobotlari shakllarini o*zgartirish ganday holatiar bo‘yicha
va nima munosabati bilan amalga oshinladi?

15, Nisbiy ko' rsatkichlar ganday magsadlarda hisobiab chiqiladi?

16. Korxona likvidliligi ko'rsatkichlari ganday aniglanadi?

17. Aktivlarning aylanuvchanlik {ishbilarmonlik faolligi} ko‘rsatkichlan
nimani o‘zida namovon etadi? .

i8. Biznes tarkibi koeffitsiyentlari ganday amiqlanadi?

19. Korxona muvaqggatlik koeflitsiyenti nima?

20. Moliyaviy leverej noma?

21. Biznesni baholash jarayonida ganday investitsiya ko'rsatkichlandan
foydalaniladi?

22. Korxona aksiyatarining likvidliligini ganday ko' rsatkichlar tavsiflavdi?

23. Biznesning tijorat marjasini ganday ko‘rsatkichlar tavsiflaydi?

24. Korxona aksiyalarining serdaromadligini qanday ko‘rsatkichlar tavsiflaydi?

25. Nima uchun biznesni baholash uchun axborotni tayyorlash gat’iy
belgilangan izchillikda amalga oshiriladi (inflatsion tuzatishlar kiritish —
hisobotlami nommallashtirish — hisobotlar shakllarini o‘zgartinsh — nisbiy
ko‘rsatkichlarni hisobiab chigish)?
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3 - b o b. BLZNES (KORXONA) QIYMATINI BAHOLASHDA
QO‘LLANILADIGAN ASOSTY YONDASHUVLAR VA USULLAR

Komxonaning hagigiy bozor giymati belglangan tartibda asoslanadigan
ikki tarkibiv gism yig‘indisidan iborat bo‘ladi: 1) nomoddiy aktiviar va
fratuziimani hisobga olgan holda bevosita korxonaning bozor qiymati,
2} korxona joviashgan yer uchastkasining bozor qivmati agar yer unga mulk
huquglariga ko'ra tegishli bo'lsa. Birinchi tarkibiy gism (korxonaning ishlab
chigansh, moddiv va nomoddiv mulki)pi, odatda, korxonaning mulk deb
ataladi. tkinchi tarkibiy qusm, agar korxona joylashgan yer uchastkasi ijaraga
oluumagan bo'lsa, o ham komxonaning mulki hisoblanadi. Ammo Umiy-uslubiy
va amaliy jihatdan qaraganda ushbu tarkibiy qismlarga kiruvehi mulklar giymatin
anigiashda ulami alohida baholash magsadga muvofigdir. Korxona o°zida nimani
namovon ¢tishi, sanmoyasi va mulkining tarkibi ganday ekanligiga garab, uning
Jiymatim amglashda 1 (korxonay:

* mulkiy majmua.

« mulkiv-ver majmuas,

+ 1shlab chiqarish, savde xizmati yoki boshga vo'nalishdagi yer-mulkiy
majmua sifatida garalishi mumkn,

Birinchi holatda korsonaning yer wchastkasi, korxonani o°zining mulki va
nning infrawzilmast mulki, agar bularning barchasi bir butunlikda deb
{aralayotgan bo'lsa, ular birgalikda korxonaning vagona mulkiy majmuasiii
tashkil giladi. Agar mulkning ushbu turlari qivmatini baholashda ular alohida
ko'nib clugilsa, v holda korxona mulkiy-yer majmuasi sifatida (bunda uning
qiymatining birinchi tarkibiy gismi migdoriga ko‘ra ikkinchi qismdan katta) va
ver-mulkiy majmua sifatida (bunda yuqoridagi holatning aksi kuzatiladi)
tavsiflanadi. [jaraga olingan ver uchastkasida tashkil etilgan komxona bir bog'inli
mulkiy majmua sifatida ko rib chiqilishi mumkin. Oz ver uchastkasida joylashgan
korxona esa yermi 0°ziga xos o' zlashtirish (verga bino, inshoot va hokazo qurish,
jovlashtirish) sifatida voki uning ayrim qismi {(masalan, yer uchastkasi)ga
misbatan korxonaning ma’lum majburiyati mavjud ekanligini hisobga olib
baholanishy mumkin.

Yugorida bayon etilgan fikrlardan keiib chigib, quyidagi xulosaga kelish
mumkin: fagat korxona egalik giladigan mulkning barcha tatlari qiymatini oz

25



ichiga oluvchi korxona giymatin baholash igtisodiv jihatdan asoslangan va
adedatli kisoblanisihi mumkin. Bunda korxonaning turli xildagi mulklan giymati,
haholash ishlanning turli usullari bilan baholarushi mumkin,

Korxonalar giymatini aniglash uchun bugungi kunda an’anaviy iarzda uchta
asosiv uslubiy yondashuv qo‘Haniladi : daromadli, xarajatli va giyosiy {bozor).
Quyida ushbu yondashuviar usullari ko‘rib chigiladi.

3.1. Bizaes (korxoaa)ni baholashga nisbatap daromad auqtayi
tazardan yondashuv

J.1. 1. Diskontlangan pul ogimlari wsuli

fuaron fznesi giyniatni diskontlangan pud ogimiari usuli bilan baholash
imkonivath sarmoyador ushbu biznes uchun undan olinadigan bo'lajak
daromadlarning joriy giymatidan ortig summani to‘lamaydi degan fikrga asoslanadi.
Mulkdor esa o'z biznesim bashorat qilinayotgan bo'lajak daromadiarning jony

Lqmmud.m past narxda sotmaydi. Natijada, tomonlar bo'lajak daromadlarning
jorty giymatiga teng bo'lgan bozor narxi bo'yicha o'zaro kelishuvga keladi.
Baholashiting riazkur usuli investitsiva motivlar nuqtayl nazaridan qoMash
uchun ancha quiay, chunki taoliyvat ko rsatib turgan korxonaga pul tikuvehs har
ganday sarmoyador pirovardida binolar, inshootlar, mashinalar, jihozlar,
nomoddiy boylikiardan ihorat akiiviar to*plamini emas, balki unga sarflangan
mablag*iami oqtash, fovda ofish va o' zining moddiy farovontigini oshirish imkonini
beruvchi bo‘lajak daromadlar oqimini xand giladi. Shu nuqtayr nazardan
barcha korxonalar iqtsodivotmng qaysi tarmog'iga tegishli bo'lishidan qat’iy
nazar fagat bir turdagi tovar mabsulotini — pulni ishlab chigaradi.

Mazkur usuldan faoliyat ko‘rsatib turgan har qanday korxonani baholashda
foydalanish mumkin. Bincbarin, ushbu usuida korxona bozor glymatining
aniq natijasini obyektiv 1arzda beradigan vazivatlar maviud. Mazkur usuini
go'liash xo'jalik faolivatining ma’lm bir tarixiga ega bo‘igan va o'sish yoki
bagqaror igtisodiy rivojlanish bosgichida turgan korxonalarni bahotash uchun
mo‘laliangan. Ushbu usulm muntazam zarar ko'rib ishlovchi komonalarni
baholashda kamdan-kam holatlarda go'llaniladi. Mazkur usulni yangi kononalarni
baholash uchun qu‘llashda juda ehtiyot bo'lish kerak. Foydalar to'g risida
ma’lumotlarining maviud emasligi biznesning bo‘lajak pul oqimlarini obyektiv
tarzda hashorat qilishni murakkablashiiradi.

Korxonani diskontlangan pul oqimiari usuli bilan baholashning asosiy
bosqichlasi quyidagilardan iborat:
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1. Pul ogitm modehni tanlash.

2. Bashorat qihinadigan davming davomiyligini anigiash.

3. Axborotlar tahiili va sotishdan valpi tushumni bashorat qilish.

4. Xarajatlarni tahlil va bashorat qilish.

5. Investitsivalarni 1ahlil va bashorat gilish.

6. Pul oqumiari migdorini hiseblab chigish.

7. Diskont stavkasini aniglash.

8. Bashorat gilingandan keyingi davrdagi giymat miqdorini hisoblab chigish,

9. Bo'lajak pul ogimlanning joriy qivinati va bashorat gilingandan keyingi
davrdagi qiymatn: hisoblab chiqish.

10. Yakuniy tuzaushlarni kiritish.

Pul ogimi modelini ranlash. Biznesni baholashda pul oqimining ikkita
usulidan bitini go'Hashimiz mumkin: 02 sarmoyast uchun pul ogimiari voki
hutun investitsiyalangan sarmoya uchun pul ogimlari. 'z sarmoyasi uchun pul
oqgimi quyidagi formula bo'yicha hisoblab chiqilishi mumkin:

P=F+A1S 2110,

bu yerda: P, — pul oqimi;

F — soliglar 1o‘langanidan keyin sof foyda,

A — amortizatsiva ajratmalan;

* 5, — 0z sarmoyasining ko'payishi yoki kamayishi;

T [ — asosiy vositalarga investitsiyalaming ko‘payishi yoki kamayishi;

t @ — nzoq muddatii qarzlarning ko*payishi yoki kamayishi.

Butun investitsiva sarmovasi uchun pul ogimi modelini a1 'lizshda
korxonaning o'z va qarz sarmoyasini airatmaslik va jami pul ogimilarnini F+sablash
zarur. Shundan kelib chiggan holda hisoblab chigilgan pul ogimiga ilgari sof
foydani hisoblab chigishda chigarib tashlangan qarzlar bo‘yicha foizlarni qo‘shish
lozim. Qarzlar bo‘vicha foizlar soliqlar to‘langunicha foydadan chigarib
tashlanganligi bois, ulammi gaytarishda summasini foyda selig‘ining migdoriga
kamaytirish zarur. Korxonaning butun investitsivalangan sarmoyasining bozor
qiymati ushbu mode] bo‘yicha hisob-kitobning yakuni hisoblanadi.

lkkala vsulda ham pul oqimi nominal asosda (joriy narxlarda) ham, real
asosda {inflatsiva omillarini hisobga olgan holda) ham hisoblab chigilishi nmmkin.

Bashorat qilinadigan davrning davomiyligini aniglash. Diskontlangan
pul ogimlari usuliga muvofiq korxonaning qiymati bo*lajak pul ogimlariga
asoslanadi. Shuning uchun baholash chog‘ida (pu! oqimdarining harakati
hagidagi bashorat hisobotlari asosida) joriy yildan boshlab gandaydir bo‘lajak
davrga mo‘ljallangan pul ogimining prognozini ishlab chiqish zarur. Bashorat
gilish sifatida korxonaning o‘sish sur’atlari barqarorlashgunicha davom
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gtadigan dave olinady (hashorat qilingandan keving: davrda barqaror uzog
muddat)i +ssh surtatlan yoki daromadlarning suganmas oqimi bo'lish:
ko'zds wutiladi).

Bashorat quiinavotgan davinmg mos davoermybzin amglash murakkab
vanfa hisoblanadl Bir iomondan, basherat qitinayotgan davr ganchalik uzog
ho'lsa. kuzatuviar soni shunchalik ko'p va matematik nuqgtay nazardan korkona
iory quymatining vakumy miedors simuchalik asosli bo'ladi. Tkkineh
tomondin, Sashorat giinayorgar davr ganchalik uzog bo'lsa, tushum, xarajatiar,
iflaisiva saratlas, pud mablag'lan ogimiarimng muayvan migdotlarini bashorat
gthsh shunchalik givin kechadi. Korxonant baholash uchun amaliyotda yuzaga
kelgan bashorat davii baholash magsadt va muayyan vaziyatga garab 3 vildan
£0 yvilgachan: 1ashkil gilishi mumkin, Uzog muddatli bashoratiarni qilish o'ta
rugakkat: bo'lpan bearor sharodiiarda, bizningeha, bashorat davrind 3 vilgacha
qisEArLinsh memkn.

Retruspekv wikii va sotishdan yalpt tushumni bashorat gilish. Yalpi tushumni
tahiil va bashorat gilish bir qaror opmllami bisohea ohshny wlab giladi, bular:

- ishlab cluganiladigan mahsulot nomenklaturasi;
- 1shlah chiganisk hapm va mahsuiot narxy;
*korxonz o'sishiming sur'attan;
+ gaahsalol qehae atab,
+ mflatsiva suratiag:
- mavjud ishlab chigansh quvvatlan:
© kapitad g yilmalarmung wtighollan va shtimoliy ogibatlan;

- falabning istigbohini belgiiab beruvehi iqiisodiyoidagi emumuy vaziyat;

© raqgobatring rigvjud darajasing hisobga ¢lgan helda muayyan tarmmoqdag
vaziyat,

- baholanayotga komonantng bozordagi ujushi;

- bashorar qulingandanr keyingi davidagi uzoq muddatli osish sur’ atiart,

- yshbu korxona menejerlanning rejalan,

Yalpi tushuam bashorat korxona va vimuman tarmoq faoliyati ko® rsatkichlar
diian tnos kehshi kerak . Tarixy tendensiyalardan katta farq giladigan bashoratlarga
asvstangan baholar noaniq taqdim etiladi. Bunda korxona faoliyat ko satishni
mo [jallayotgan segmentni aniglash juda muhim. Shundan kelib chiggan holda
quyidagt omillarn tahlil qilish magsadga muvofiq:

+ ayti damda korxonaga tegishli bo'igan bozor ulushi;

+ ushbu ulush o'zgarishining retrospektiv tendensiyasi (doimiy, qisaarish
yokt oshish).

38



* Korxonaning biznes rejasi. Korxona bozor ulushun qay tanga {nardarn:
pasaytirish, go'shimcha marketing xarajatiart vordamida voki 1shlab
chiqariladigan mahsulotning sifatini oshirish yo'li bilan) saglab golist: yoxud
oshurishni rejalashtirayotganiigiga alohida e 'tibor garatish lozzm.

Xarajaifarni tahlil va bashorat gilish. Mazkur bosquchda;

© retrospektiv 0°zaro bog'liglik va tendensiyalarni hisobga olish:

- xarajatlar tarkibing, aynigsa, doimiy va o'zgaruvchan Xarajatlamu o' rganib
chigish.

© Xafajatlarning har bir toifasi uchun inflatsiva ta’sirim baholash;

+ o'tgan villar moliyaviy hisobotlanida uchrashi mumkin be'lgan, lekin
kelagjakdeoichrymaydigan xarajatlarning bir martalik va favguiodda moddalarin:
0" tranib chagisit;

- gkuviarming hozirdas mavuahgl va wlarmmmg kelatakda ko'payishidan kelib
chigib amortizatsiva qjratmalami anglash,

- garziarning bashorat qulinavotgan darajalan asosida foizlar to‘lash
xarajatiarini hisoblab chigish,

- bashorat gilinayotgan xarajatlami ragobatcit korxonalarning tegishli
ko rsatkichiari yoki tarmog bo'vichs o'rtacha ana shunday ko'rsatkichiar bilan
solishtirish zamr,

ishlab chiganish varajatlari auqtayr sszaridan asosivsi oquona tejash
hisoblanadi. Agar bunga sifatga ziyon yetkazilmagan holda muntazam erishilsa,
komxenpaning mahsuloti ragebatbardosh bo'lib goladi. Mazkur holatga to'g'ti
baho berisk uchun birinchi gaida xarajatlar todalarining yuzaga kelish: sabablanny
anigiash va nazorat glish lozins.

Xarajatlarm samarali va doimiy boshqarish ishlab chiqariladigan mahsulot
alohida ruriarining tannarxi va wlarning rsbiy ragobatbardoshligi haqidag adekvat
va sifath axborot bilan ta'minlashga bog'liq. Joriy xarajatiarni hisobga olishm
bilish ishlab chiqariladigan mahsulot turlarini eng ragobatbardosh holatlar
fovdasiga o'y rilash, ogilona narx-nave siyosatim ishiab chagish, alohida tarkibiy
bo‘linmalarni uiarning utushi va samaradordigi nuqtayi nazaridan aniq baholash
imkomni beradi.

Xarajatlarni tasniflash bir necha belgilar bo’yicha amalga oshiriishi mumkin:

- tarkibi bo'yicha; rejadagi, bashorat qilinayoigan yoki amaldagi;

+ ishlab chugarish hajmiga nisbati bo'vicha: o' zganivchan, doimiy, shanii-
doimiy;

~ tannarxga kiritish usuli bo'yicha; bevosita, bilvosita;

+ boshgaruv funksiyalari bo‘yicha: ishiab chiqarish, ujorat, ma’'muny.
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Biznesni baholash uchun xarajatlarnmg ikkita tasmfi zarur. Binnchisi -
xarajatlarni doimiy va o zgaruvchan xarajatlarga tasniflash. Doimiy xarajatlar
ishlab chigarish hajmining o'zgarishiga bog'liq ¢mas {masalan, ma'muriy va
boshgaruv xarajatlari: amortizatsiya ajratmalari; vositachilik hagiari, chegirma
gilingan holda sotish xarajatlari; ijara to'lovi; mol-mulk solig’i va h.k.).
O'zgaruvchan Xarajatiar esa (xomashyo va materialiar; asosiy ishiab chiqarish
xodimiarinung ish haq; ishiab chigarish ehtivojlari uchun energiva va voqilgh
sarflari), odatda, ishiab chigarish hajmlarining o'zgarishiga mutanosib
hisoblanadi. Xarajatlarni doimiy va o‘zgaruvchan xarajatlarga tasniflashdan,
birinchi galda, korxonaning zarar ko'rmay ishlashm tahlil qilishda,
shurungdek, ishlab chigarilavotgan mahsnlot tarkibini optimallashtinsh uchun
{fovdalaniladi. Tklinchisi - xarajatlarni hevosita va bilvosita xarajatlarga tasniflash
xarafatlarni mahsulotning ma’lim turiga kintish uchun gollaniladi.

Doimiy xarajatiarni bevosita va bilvosita xarajatlacga aniq va bar xil tarzda
bo'lish barcha bo'linmalar bo‘yicha hisobotlami qo*lab-quvvatiashk uchun zarur.
Hisobotlarning bir darajasida doimiy xarajatlar bevosita (to‘g'ridan-to'g'ri},
hoshgasida esa bilvosita bo‘lishi mumbkin. Ishlab chiqarish lintyasi darajasida
isitish xarajatlar bevosita xarajatlar hisoblanadi, lekin mahsulot turlari bo'yicha
husobotlar darajasida ular bilvosita xarajatlarga aylanadi, chunki isitish qiymatint
ntahsuiot turlari bo'yicha bo'lishning dojt vo'q.

Investitsiyalami tahlil va bashorar gilish. Bunda Rorxonam investitsivalashning
uchta asosiy bashorat vornalishi ko nb chigiladi:

+ 0'7 aylanma mablag‘lan;

» kapital qo‘yilmalar;

+ moliyalash ehtivojlan.

Aylanma mablag‘lar alohida qismlarining bashoratimi tahlil gilish asosida
ularning korxonaning kelajakdagi o'sishi uchun zamr bo‘igan migdori asiglanadi.
Ushbu ko‘rsatkich sotuvlar hajmining o*zgarishi foizini qo'llash orqali hisoblab
chigilishi mumkin.

Talab etiladigan kapital go'vilmalar haymi mavjud aktivlarning eskirishiga
garab ularni almashtirish va kelajakda korxonaning ishlab chiqarish quvvatini
oshirish uchun yangi aktivlarni xarid gilish yoki barpo etish uchun zarur
bo*lgan mablag‘larni hisoblab chigish asosida belgilanadi.

Moliyalashga bo'lgan ¢htiyojni bashorat gitish uzoq muddatli kreditiarni
olish va gaytarish, shuningdek, aksiyalarni chigarishm o‘z ichiga olishi kerak.
Investitsivalarni tizimlash va iahiil qilish pul ogimiarins hisob-kitob qilishga
o'tish imkonini beradi,
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J 1LY Pul ogimbar: migdorini hisoblab chigish

Pul mablag'lan ogims migdorins hisoblab chigishming ikkita asosiy usuli
mavjud: bilvosita va bevosita. Bifvositg usul pul mablag'larining faoliyat
yo*‘nalishlari bo‘yicha harakatini tahlii qiladi. U daromaddan foydalanish va
mavjud pul mablag*larining investitsiya qilinishini yaqgol namoyon etadi.
Bevosita usw! pul mablag'larining harakatini daromadlar va xarajatiar
moddalan ho*vicha, va'ni buxgalteriya hisobvaragiari bo'yicha tahlil gilishga
asoslangan.

Har bir bashorat vili uchun pul ogimining migdorini hisob-kitob gilishda
pul ogimini hisab-kitob gilishning bilvosita usulini namoyon etuvchi quyidag
sxemags amat gilish mumkis (3 1—jadval)

Pul mabiag'laviniig wmumiy o zgarishi skkita hisobot davri o'rtasida pul
mabiag'lan goldig ining oshishi {kamayishi)ga teng bo'lishi kerak.

3 I—advai

Muayyan yil vehun pal ogiminiag hisob-kitobi

U | Ko‘rsatidchlar i Hisob-kitob va giymat :
| 1, Asosiy faoliyat be ‘yicha pul egimi

| 1] ; Foyda {soliglar chegirma ! Sof fovda = fovda solig's f,hr:gmm gilingan |
E —l' gilingan holda) | Yolda hisobot yili foydasi :
" : . Amortizatsiya ajraumalari sof foyda

| summasiga o'shiladi. chunki ular pul

! Amortizatsiya ajratmnaiarn

{12 . o S
i . i ! mablag’larining chigib ketishiga olib
! ¢ kelmayd ]
E Im‘i}' aktivlar (gisqa IR |
E muddadi moliyaviy Joniy aktiviar summasining oshishi shunt
! 13 qo'yiimaiar, debiorlik angiatadiky, pul mabiag ‘ian debitoriik
|| gars. zamralar, boshgq qarziari va zaxiralarga bog'lanish hisobidan
! joriy aktivlar) summasining 1 amayadi
: a‘zgarishi
. : Joriy majburivatiarning oshishi kreditorlar
Joriy majburiyatlar tomonidan to ‘lovlaming muddatin

P4 (kreditorlik yarzi, boshga
i | jorly majburiyatiar)
summasinisg ¢‘zganshi

cho'zishga ruxsar etthshi, xaridorlardan

| bonaklar olish hisobidan pul
o i mablag‘larining oshishini kelunb chigaradi |

1- bo'lim bo'yicha jami | 1LI-b+1.2b-13h+ 1.4b
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3./ —jadvalning davomi

Ctr Ko'rsatkichlar . Hisob-kitob va giymat
| 2. Investitsiva faoliyati bo'vicha pul ogimi__ :
(' Uzog muddatli aktvlar | =
s g {nomoddiy aktivlar. asosiv I Uzoq muddatli aktiviar summasining !
E i vosualar, mgallanmagan , ! oshushy uzeqg muddath fovdalaniladigan
! ! kapital go vilmalar, uzoq | akuvlarga investitsiyalash hisobidan pul
N £ muddatli moliyaviy ; mablag larimng kamayishim apglatads, _
- qo'yitmalar. boshga ! | 1zog muddath akuviar {asosty vositatar, |
; " aylanmadan, tashyar; bmhqa korxonataring aksiyalani vabom
. aktivar) summasining ! sotish pa! mablag“Yarm oshiradi
L oagurishi e e
s Abolimboyichajomi | rrh
- 3. ﬂolﬂuvﬂuo@m boyicha pul vgimi ) L
= Qarzlar l(.]lbq& muddarli ‘

E Qarzlarning oshishy (kamayishit kreditiarn)
i jalb qilish (gaytarish) sobidar pul '
i mablag larining oshishz (kamayishi

 kreditiar va qarzlar, uzog
31 muddatli kredtlar ve
i qarzlarj surnmasintnyg

| ogarishi Ekalljmb chigaradi |
= *0'z mablag fan (ustav ' Qo shimcha aksivalarst joylashtirish B
' sarmoyasi, jatmg'anigan | hisobidan o'z sarmoyasming ostishu pul
I 32 | sarmoyu, magsadls " mablag larining oshishini anglaradi;
i tshumiar! miagdorning 5 akstyalam sotib olish va dividendlarn: :
... 0"2garishi  10'lash wlarning Kamayishiga ofib keladi
| 3-bolim boickajami , 3.0b+ 3.2 i
. Jami __id 2va J-brr‘Imiarba ‘yicha jamt summa _.:

3L L2 Diskont stavkasini aniglash

Texnik mugravi nazaridon diskont stavkasi — bu biznesning bozor giymatini
aniglash uchun baza hisoblangan, bo‘lajak daromad ogimlarini joriv qivmatning
vagona miqdoriga qayta hisoblash uchun fovdalaniladigan foiz stavkast. Igrisodiy
nugiayi nazaridan diskont stavkasi rolida sarmoyadorlar tomonidan 1alab
etiladigan xatar darajasi bo'yicha qivoslanadigan investitsivalash obyektlariga
go‘vilgan sarmoyaga daromad stavkasi ishtirok etadi.

Agar diskont stavkasi hams mulkdorlardan {aksivadorlardan). ham
kreditorlardan aloluda ajratiigan musiacil yunidik shaxs sifatida ko'rib chigilsa,
v holda uni korxona tomonidan turli manbalardan sarmoyani jalb etish giymati
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sifatida aniglash mumikin. {hskont stavkasi yoki sarmoyamni jalb etish grivmat
uchta omilni isobga oigan hoida msobiab chiquiadi:
Birinchist ~ ko'pehilik korxonalarda jalb etiladigan sarmovyaning turlé
manbalar mavjudligi.
fKkinchisi — sarmovadorlar uchun pul giymatini vagt mobaynida hisobga
olish zarurati.
 Lchmchisi — xatar omili. Ushbu ma'noda xatar kelajakda kutilayotgan
daromadlami clish ehtimolintng darajas: sifatida aglanadi.
Diskomt stavkasini anugiashning tiirk uslubiyatlar maviud bo'‘lib. ulardan
a0y keng tarqalganlari quyidagiiar:
* 07 sarmoyasi uchun: Kapial aktvlarni baholash modeli; kumulyativ
qurish usuli;
- butun imvestiisiya surmoyasf uchun. sarmovaning o’'rtacha chamalangan
Jiyman model.
| Diskont stavkasini htsoblab chigish baholash uchun baza sifatida pul ogimining
gayst xilidan foydalanishga bog lig. O'z sarmoyasi uchun pul ogimiga go‘yilgan
sarmoya uchun mulkdor tomonidan talab etiladigan foydali koeffitsivent stavkasigs
teng bo'lgan diskont stavkasi go'llanilad:. Butun investitsiva sarmoyasiga uchug
pul ogimit uchun o'z sarmoyast va qarz mablag’langa toydal koeffitsiventning
chamalangan stavkalari summasiga teng bo‘lgan diskont stavkasi qo‘ilanilads
(garz mablag'lari uchun foydali koeffitsivent stavkas: bo'lib kreditlar bo*yicha
bank stavkasi hisobianadi}. bu verda tarozi sifatida sarmoya tarkibidagi garz va o'z
mablag'lan shuaok etadi. Bunday diskont stavkas sarmoyaning o°rtacha chama-
langan qiymati deb nomlanadi.
Sarmoyaning o°rtacha chamalangan giymati (S, j quyidagi formula bo'yicha
hisobiab chigiladi: '
S =84-KD+S, D, +S, D,
bu yerda Cg ~ garz surmoyasin: jaib etish qiymati;
K, — foyda solig'i stavkasi,
D — koniona sanmnoyasining tarkibida yollanma sarmoyaning ulushi,
§_— aksivadorlik sarmoyasini jalb gilish qiymati (imtivozli aksiyalar),
D_— korxona sarmoyasining tarkibida imtiyozli aksiyalar ulushi;
S~ aksiyadorlik sarmoyasini jalb gilish giymati (oddiy aksiya):
D_ — korxona sarmoyasining tarkibida oddiy aksiyalar ulushi.
Kapital akuviami bahoiash modeliga muvofiq diskont stavkasi quyidagi
formula bo'yicha hisoblab chigiladi;

§=8,+BS, ~S)+ P+ P+ S,
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bu yerda S — diskont stavkasi;

3, — xatarsiz daromad stavkasi:

S — beta koeflitsiyenti — muntazam xatar chegarast;

S - bozorning umumiy daromadliligi:

[;, ~ kichik korxonalar uchun mukofot;

P, ~ muayyan korxonaga xos bo'lgan xatar uchun mukofot;

3~ sug‘urta xatari.

Kapital aktiviami baholash modeli fond bozori axborotini. xususan. erkin
muomaladagi aksiyalar daromadliligining o*zgarishlarini tahlil qilishga asoslangan,
Yopiq komxonalar uchun diskont stavkasini chigarish uchun qo‘shimcha
tuzatishlarni Kiritish talab etiladi.

Daromadning xatarsiz stavkasi sifatida. odatda, davlai garz majburiyatlan
(obligatsivalar yoki veksellar) bo'vicha daromad stavkasidan fovdalaniladi. Bunda
davlat o'z majburivatlar bo'vicha eng ishonchli kafolat hisoblanad: {umng
bankrot bo'lisha ehiimoli devarli istisno etiladi). Xatarsiz stavka sifatida diskont
stavkasini aniglash ochun xatamning eng kam darajasi bilan tavsiflanuvchi
go"vitmalar bo'vicha stavka (eng ishonchli banklardagi vahita depozitlar bo‘vicha
stavka) ham qabul gilinisht mumkin.

f koeffitsiventi xatar darajasini o°zida namoyon etadi. Fond bozonda
xatarning ikkita turi ajratiladi: muayyan korxona uchun xos bo‘lgan nomuntazam
xatar {makroigtisodiy omillar bilan aniglanadi) va aksiyalari muomalada bo'lgan
barcha korxonalar uchun xos bo‘igan muntazam xatar (makroigrisodiy omillar
bilan aniglanadi). Kapital aktivlar modelida  koeffitsiyenti yordamida muntazam
xatar nuqdort aniglanadi. Koeffitsivent fond bozorining umumiy daromadliligi
bilan solishtirilgan holda muayvan korxona aksivalarining umumiy daromadliligi
o'zgarib turishining tebranish chegarasidan kelib chiggan holda hisoblab chiqiladi.
Umumiy daromadlilik quyidagi tarzda hisoblab chigiladi:

, Aksiyaning davr  Aksiyaning davr  Davr mobaynida
Korxonaning  ykunidaei bogor —~ boshidagi bozor +  fo'langan

HShbHﬁnﬁﬂ:Efﬂgl _ Rarxt narxi dividendiar % da
daromadliligi Davr boshidagi bozor narxi '

Aksiyalarining kursi unumiy, daromadliligi yuqori darajada o'zgarib turadigan
korxonaga investitsiyalar kiritish ancha xatarli hisoblanadi, aksincha, umuman
olganda, bozor uchun # koeffitsiyenti 1 ga teng. Agar gqandaydir korxonada §
koeffitsiyenti |1 ga teng bo'lsa, bu uning umumiy daromadliligi bozor
daromadliligining o'zgarib murishlari bilan 1o‘lig 0°zaro bog'ligligini anglatadi,
uning rountazam xatan o‘nacha bozor xatariga teng, § koeffitsiyenti 1,5 ga teng
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bo‘lgan komronaning wmumiy daromadliligi bozor daromadlitigidan 50 foizga
tez o'zgaradi. Agar aksivalarning o'rtacha bozor daromadliligi 10 foizga pasavsa,
mazkur korxonaning umumiy daromadliligi 15 foizga tushib ketadi.

p koeffitsiyentlan jahon amalivotida, odatda, fond bozorining statistik
axborotim tahlil gilish yo'li bilan hisoblab chigiladi. Bu ish ixtisostashgan
firmalar tomonidan bajariladi. # koeffitsiventlari t0°g'risidagi ma’lumotlar
fond bozoriarini tahli] giluvchi moliyaviy ma’lumotnomalarda va ayrim davriy
nashrlarda chop etiladi. Baholash ishlari chog‘ida, odatda, A koeffitsiventlari
hisoblab chigilmaydi.

Bozorning umumiy daromadliligi ko'rsatkichi daromadlilikning o‘macha
bozor indeksini 0‘zida namoyon etadi va statistika ma’lumotlarining uzoq muddatl
tahlili asosida gabul gilinadi.

J 1.1.3. Biznes (korxona} givimatini hisoblab chigish

Bashorat gilingandan keyingi davrda qiymatni aniqlash biznes bashotat
davri tugaganidan keyin ham daromad keltirishga qodir degan fikrga asoslangan,
Bunda shu nars2 nazarda tutiladiki, bashoras davri tugaganidan so'ng biznesning
daromadlari barqarorlashadi va golgan davrda o‘sishning uzogq muddath sur"adan
voki bir maromli tuganmas daromadlar o‘rin tutadi.

Bashorat gilingandan keyingi davrda biznes rivojlanishining istigbollariga
qgarab diskont stavkasini hisobtab chigishning v yoki bu usulidan foydalaniladi.
Ular ichida sugatish giymati bo yicha hisob-kitob wsuli maviud bo'lib, u
agar bashorat gilingandan keyingi davrda korxonaning bankrot bo‘lishi
kutilayotgan bo'lsa go‘llaniladi. Tugatish giymatini hisoblab chigishda tugatish
bitan bog'liq xarajattarmu va tezda tugatish chog'ida bu uchun chegirmani
e’tiborga olish lozim.

- sof aktivlar qivmati bo'vicha hisob-kitob usuli, bunda hisob-Kitoblar
texnikasi tugatish xarajatlari va korxona aktiviarini zudlik bilan sotganiik uchun
chegirmani hisobga olgan holda tugatish giymatining hisob-kitoblariga o*xshash.
Mazkur usul bargaror biznes uchun foydalanilishi mumkin;

- qivoslanayotgan komonalar sotuvlari bo*vicha retrospektiv ma’lumotarn;
tahlil qilishdan olingan maxsus koeffitsiyentlar yordamida pul oqimini giymat
ko'rsatkichlariga qayta hisoblashdan iborat bo‘lgan ko'zda mtilayotgan sotish usuli.
Ushbu usulni yakuniy giymatni aniglash uchun qo'ltash hozirgi vagtda g'oyat
muammoli va uni fagat korxona sotuviarini kengaytirishda rivojlantirish mumkin.

Foyda keltiavchi faolivat ko'rsatib turgan korxonani baholash uchup
quyidagi usullar go‘llaniladi:
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Gordon modeli be'vicha bashorat gitingandan keying davrning yillik
daromadi diskont stavkasi va o'sishning uzog muddath sur'atiars o'rasidagi
tarq sifatida hisoblab chigiigan kapitalizatsiva koeffitsiventi yordamida qiymat
ko*rsatkichlariga kapitallashtiriladi. O*sish sur'atian mavjud bo‘imagan hollarda
kapitalizatsiya koeffitsiyenti diskont stavkasiga teng bo‘ladi. Mazkur usul golgan
davrda bargaror daromad olishni bashorat qilishga asoslangan va eskirish hamda
kapital go‘yilmalar migdon teng bo‘lishini nazarda rutads,

Gordon maxdeliga muvofiq yakuniy giymat quyidagi formula bo'vicha hisoblab
chigiladi: D

bu yerda: §, — bashorat qilingarudan keyingi davrdagi qivmat;

) — bashorat qinganidan keyingi davrning birinchi vilidagi daromadiar
pul oqimi;

3 — diskont stavkasi;

I'— pul ogimi o'sistuning uzoq muddatli sur’atlan.

Gordon formulasi bo'vicha vakuniy qiymat (5,) bashorat davri
vakuniapishida aniglanads.

Misol. Bashorat davri besh vilni tashkil giladi, oltinchi yilning pul ogimi
100 min. so'mga, diskont stavkasi 22 foizga, o'sishning uzoq muddatli sur'atlari
esa bir vilda 2 foizga teng. Bunda bashorat gilingandan keying davidagi givmar
rqdori 50U min. so'mni tashkil giladi.

Shu tariga. bashorat gilingandan keying: davrda olingan biznes giymati
bashorat davri pul ogimlarim diskontlash uchun qo*llaniladigan diskont stavkasi
bo‘yicha jory giymat ko'rsatkichlariga keitiriladh.

Baholashda diskontlangan pul oqimlari usulini qo*ltashda baholash obyektini
bashorat davriga olib keladigan davriy pul oqimlarining joriy qQiymatiari va
kelajakda kutilayotgan bashorat gilingandan keyingi davrdagi joriy givmatni
qo'shish lozim.

Biznes giymatining dastlabki miqdori ikki tarkibiy qismdan iborat:

* bashorat davri mobaynida pul ogimlarining joriy qiymati;

+ bashorat qgilingandan keyingi davrdagi joriy giymat.

Yakuniy bozor giymatiga ega bo‘lish uchun korxonaning dastlabki giymati
anigianganidan so‘ng ishlamay turgan aktiviar qiymatiga vakuniy tuzatishlarni
kiratish va o'z aylanma sarmoyasining migdorini aniglashtirish lozim,

Dastlabki tuzatish shunga asoslanadiki, giymatni hisoblab chigishda
komonaning ishlab chigarishda, foyda olishda, ya’ni pul oqimini shakliantirishda
ishtirok etayotgan aktivlari hisobga olinadi. Biroq har bir korxonada muayyan
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vaqtda bevosita ishlab chigarishda band bo‘lmagan akiiviar bo'lishi mumkin.
ularning qiymati pul oginuda hisobga olinmaydi. Bunday aktivlar sotish vaqtida
realizatstya gilinishi mumkin bo‘lgan ma’lum qiymatga ega. Shuning uchun
bunday aktivlarning bozor giymatini aniglash va uni pul oqimint
diskontlashtirishda olingan giymat bilan qo shish zarur,

Tikinchi tuzatish — bu o'z aylanma sarmoyasinming amaldagi migdonnt
hisobga olish. Diskontlangan pul ogimi modeliga sotishning bashorat gilinayotgan
darajasiga bog'langan o'z avlanma sarmoyasining talab etilayotgan miqdori
kirtiladi {odatda, u tarmoq m¢’yordari bo‘yicha aniglanadi). O‘z aylanma
sarmovyasining amaldagi miqdori talab etiladigan miqdorga mos kelmasligi
mumkin, Tegishli tuzatishiar kiritilishi lozim: o'z aylana sarmoyasining ortigcha
miqdoti dastlabki givmat miqdoriga qo'shilishi, vetishmagan niigder esa nidag
chiganb tashianishi kerak.

Korxonam diskontlangan pui oqimlan usuli bilan baholash natijasida
aksiyalar likvidli paketining qiymatiga ega bo‘linadi.

3. L.2. Fovdani kapitallashtirish usuli

Foydani kapitallashtirish usuli faolivat ko*rsatib turgan korxona biznesini
baholashga nisbatan daromad nuqtayi nazaridan yondashuv variantlandan biri
hisoblanadi va korxonada ushbu mulk keltiradigan bo'lajak daromadlarnung joriy
qiymatiga teng bo‘lgan mulk ulushining giymatini aniglashga asoslangan. Mazkur
usulning mohivati quyidagi formula bilan ifodalanadi:

Sof foyda
Kapitallas htirish stavkasi

Fovdani kapitallashtirish usuli ko*prog ularda korxona uzoq muddat mobaynida
taxminan bir xil miqgdordagi foydani olishi kutilayotgan (yoki foydaning
o‘sish sur’atlari doimiy bo‘ladigan) vaziyatlarga mos keladi.

Ko‘chmas mulkni baholashdan fargli o*laroq korxonani baholashda ushbu
usul aksariyat baholanayotgan korxonalarga xos bo'lgan foyda miqdori yoki pul
ogimlarining yillar bo'yicha sezilarli darajada o‘zgarib turishi tufayli kamdan
kam hollarda qo‘llaniladi.

Mazkur usul quyidagi asosiy bosqichlami 0°Z ichiga oladi:

1. Moliyaviy hisobotni tahlil gilish, uni normallashtirish va shaklini
o“zgartirish {bu II bobda batafsil ko'rib chiqgildi).

2. Kapitallashtirilayotgan foydaning migdorini tanlash.

3. Kapitalizatsiya stavkasini hisoblab chigish.

Baholangan givmar =
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4. Qiymatning dastlabki migdorini aniglash.
5. Mavjud faoliyat ko'rsatmayotgan akiiviargas tuzatishlar karitish va
baholanayotgan ulush xususiyati va uning Hkvidiidig:.

3.1.2.1. Kapiralieshtirilayorgan foydaning miqdorini tanlash

Ushbu bosgich natijalari, shu jumladan:

- 30"nggi hisobot vilining foydass,

+ dastlabki bashorat yilining fovdasi;

+ so‘ngg: bir necha yil (3-3 yil} mobaynidagi foydaning migdori
Xapitallashtiriladigan joriy ishlab chigarish davrini tanlashni nazarda wrad.

Kapitallashtirilayotgan miqdor sifatida soligiar to‘langanidan so‘ng sof
foyda yoki soliglar to‘langunga gadar foyda yoxud pul ogimuning migdon
ishiirok etishi mumikis.

Amaliyotda kapitallashtirilayotgan migdor sifaticla ko'pchilik holiarda so'nggi
hisobot yilining foydasi tanlab olinadi.

J.1L22 Kapitallashiirish stavkasi va Korxona qiymati migdorini hisoblab chigish

Komona uchun kapitallashtirish stavkasi, odatda, ganday miqdor
kapitallashtiritishiga qarab foyda yoki pul ogimining kutilayotgan o‘mtacha villik
o‘sish sur’ailarini chegirma qilish yo'li bilan diskont stavkasidan chigariladi.
O‘z navbatida, bir korxonaning 0°z-0'zi uchun kapitallaghtirish stavkasi diskont
stavkasiga qarnganda past.

Matematika nuqtayi nazaridan kapitallashtirish stavkasi — bir vaqt davii
mobaynidagi foyda yoki pul ogimi migdorini qiymat ko' rsatkichiga o' zgartirish
uchun go‘laniladigan bo‘luvchidir. Kapitallashtirish stavkasini aniglash uchun
dastlab turdi uslublardan foydalangan holda tegishli diskont stavkasini hisoblab
chigish lozim, ulardan eng keng targalganlari quyidagi uslublar:

- Kapitai aktivlarm baholash modeli;

+ sarmoyaning o'rtacha chamalangan qiymati modeli;

» kumulyativ tuzish modeli.

Kapital aktivlarni baholash va sarmoyaning o‘rtacha chamalangan qiymati
modellari bo’yicha diskont stavkasini aniglashni biz 3.1.1.2— bo'limda ko‘rib
chiqdik. Kumulyativ yondashuvga kelsak, u kapital aktivlarmi baholash modeliga
oxshab ketadi. Tkkala holatda ham hisob-kitoblar bazasi sifatida xatarsiz qimmatli
qog‘ozlar bo'yicha daromad stavkasi olinib, unga qgimmatli gog‘ ozlarning ushbu
furiga investitsiyalash xatari bilan bog'liq qo‘shimcha daromad qo‘shiladi. So'ngra
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xatarning mazkur korxonaning o°'ziga xoshgi bilan bog'liq migdoriy va sifat
omiliari t2’siriga (ko'payish yoki kamayish tomonga) tazatishiar kintiladi.

Kumulyativ yondashuvga muvoiiq o'z sarmoyasi qiymatini hisoblab chigish
ikki bosqichda amtalga oshinladi:

- daromadning tegishli xatarsiz stavkasini aniglash;,

- ushbu komonaga investitsiyalash xatari uchun tegishk mukofot migdorini
baholash.

[nskont stavkasi hisoblab chiqilganidan so'ng kapitallashtirish stavkasi
umumiy ko'rinishda quyidagi formula bo'yvicha aniglanadi;

R=5—d

bu verda R —kapitallashtirish stavkasi;

5 — diskont stavkasi;

d — fovda yoki pul oqimi o'sishining uzoq muddatli sur'atlari,

Foydani kapitallashtirish usuliti qo*ilashning keyingi bosqgichlari sodda
arifmietik harakatlarni o‘zida namoyon etadi.

Komxona bahosining dastlabki qiymati ¢R) quyidagi formula bo‘yicha hisoblab
chigiladi;

bu yerda F— sof foyda;

r — kapitallashtirish stavkasi.

Faoliyat ko' rsatmayotgan aktiviarga tuzatishlamni aniqlash uchun aktiviarming
muayyan turi {ko‘chmas mulk, mashinalar va jihoziar va h.k.) uchun gabul
qilingan uwsullarga muvofiq ularning bozor giymati baholanadi.

Baholanayotgan ulush xususiyati va uning likvidliligiga tuzatishlami qo‘llash
tartibi quyida batafsil ko‘rib chigiladi.

Foydani kapitallashtirish nsulini ko*rib chigishni nihoyasiga yetkazib, shuni
1a’kidlash lozimki, mazkur usul diskontlangan pul ogimlari usuli kabi bozorning
kelajakdagi rivoji bashoratlariga asoslangan, bu investitsiva jarayonining
manfaatlariga mos keladi. Shu bilan birga, yana shuni ta’kidlash joizki, foydani
kapitallashtirish usuli koxonalarni baholashda kamdan-kam hollarda va asosan
mayda korxonalarni baholash uchun ¢o‘llaniladi.

3.2. Biznes (korxona)ni baholashga misbatan qivosiy yondashuv

Biznesni baholashga nisbatan qiyosiy yondashuv shuni nazarda tutadiki,
aktivlar giymati yetarlicha shakllangan fond bozori mavjud bo‘lganida ular
ganchaga sotilishi mumkinligi bilan aniglanadi. Boshgacha aytganda, o‘xshash
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korxonani sotishning bozorda gayd efilgan real nanxi baholanayotgan konona
givmatining eng chtimol tutilgan migdori bo'lishy mumkin.

Quyidagi holattar divosiy yondashuvni qo‘llash imkoniyatini ssbotlovchi
nazariy asos hisobianadi.

Birinchidan, mo'ljai sifatida bozorda o'xshash korxona {aksiya} uchun
real shakliangan narxdan foydalaniladi. Rivojlangan fond bozon maviud bo'lgan
hollarda korxona yoki bir akstya oldi-sotdisining amaldag: nand korxona o'z
sarmoyasi giymatining miqdoriga ta’sir ko*rsatuvchi ko'plab omillarni integral
tarzda hisobga oladt;

Ikkinchidan, giyosiy yondashuv mugqobil investitsivalar tamoviliga
asoslanadi. Sarmoyador aksiyaga pul sarflab birinchi galda bo‘lajak daromadin
xand giladi. Muayyan komxonaning ishlab chigansh, texnologik va boshga
xususiyatlan sarmoyadomi fagat daromadni olish isgbollari nugtayr nazaridan
qizigtiradi. Adekvai xatar va sarmoyaru erkin joyiashtirishda joyiashiirilgan
investitsiyalar uchun eng ko'p daromad olishga mtilish bozor narxlarining
tenglashtinlishini ta’minlaydi;

Uchinchidar, korxonaning narni uning ishlab chigarish va molivavty
imkoniyatlarini, bozordagi ahvoini, shuningdek, rivojlanish istigbollarin aks
ettiradi. O'z navbatida, o*xshash korxonalarda narx va foyda, dividend to'loviarn,
sotish haymi, o'z sarmovasining balans giymati kabi muhim moliyaviy
parametrlar o'rrasidagi nisbat mos kelishi kerak. Ushbu molivaviy
parametriarming sarmoyador ofadigan daromadni shakllantirishdagi roli ulaming
O'ziga xos belgisi hisobianadi.

Qiyosiy yondashuvning asosiy ustunligi shundan iboratki, u ¢"xshash
korxonalar oldi-sotdisining amaidagl narxlarini nazarda furadi. Boshqa
yondashuviardan foydalanishda korxona givmati hisob-kitoblar asosida aniglanadi.

Qiyosty yondashuv retrospektiv axborotga asoslanadi va ¢'z navbatida,
korxona ishlab chigarish faolivatining amalda ensqgilgan natijalanini aks ettirads.
aynt paytda daromadli yondashuy nisbatan bo'lajak daromadiar bashoratlariga
asoslangan. Qiyosiy yondashuwning yana bir afzallig shundan iboratki, u mazkur
investitsiyalash obyektiga bo'lgan talab va taklifni real holatda aks ettiradi.
chunki amalda tuziigan bitimning narxi bozordagi vaziyatts maksimal darajada
hisobga oladi.

Shu bilan birga. giyosiy yondashuv undan baholash amaliyotida
foydalanishni chegaralovchi gator muhim kamchiliklarga ega. Bunday
vondashuwni go‘llash imkonivati faol moliyaviy bozorning mavjudligiga bog'lig,
chunki- ushbu yondashuv amalda tuzilgan bitim hagidagi ma’lumotlardan
foydalanishri nazarda mutadi. Uning ikkinchi sharti — bozoming ochiqligi yoki
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pahoiash uchun zamr bo‘igan molivaviy axborotning foydalanish uchun guiayhgi.
Nani-navoga oid va moliyaviy axborotni to°plab boruvchi maxsus xizmatlarning
maviudhigi ochinchs zarorty shart hisoblanadi, Tegishih ma'lumotlar bankini
shakllantinsh korxona giymanni baholashn: ancha yengillashtiradi, chunki
givosty yondashuv ancha ko'p mehnat va mablag™ talab giladi. Baholash magsadi,
obyekt va muayvan shartlanga qarab qiyosiy yondashuv korxonani baholashning
uchta asosiy usulidan fovdalanishmi nazarda ttadi:

- 0'xshash korxosa usuli;

« bitimiar usult;

- tarmoq Koeffitsiventlan usuli.

(°xshask korxona usuli yoki sarmoya bozori usuli ochig fond
bozonda shakliangan narxlardan foydalanishga asoslangan. Ochiq turdagi
aksivadorlik jamsyatining vakka aksiwvasining narxi qiyoslash uchun baza
nisoblanadl, Oz navbatida, sot ko’ irushda mazkur usuldan aksiyadorlarning
minoritar paketi baholash uchun foydataniladi.

Bitimiar vsuli yoki sotmviar wsmli, umuman, korxonani yoki
aksiyalaming nazorar paketini sotib olishga yo™naitirilgan. Bu hol korxonani
voki aksiyalarning nazorat paketim baholashning ushbu usulini qo*liashning
eng optimal sohaswni belgiiab beradi.

Tarmoq koeffitsiventlari usuli yoki iarmoq nisbatlari usuli narx va
ma’lum molivaviy parametrlar o‘masidag: tavsiya efilayoigan nisbatlardan
tovdalanishga asosiangan. Tarmoq koesfitsiyentiart maxsus tadgigot institutlarining
korxonalarn: sotish narxunt va ularning muhim ishlab chigarish moliyaviy
yususivatlarini uzog statistik kuzatishlar asosida hisoblab chiqiladi, Umumilashtinsh
asosida baholanayeigan komona qiymatini aniglashning ancha sodda formulalari
ishiab chigiladi. Masaian, benzin guyish shoxobchasining narxi taxminan
1,220 oylik tushum doirasida o' zgarib turadi. Chakana savdo korxonasining
narx) quyidagicha tarzda shakllanadi: sof yillik daromadning 4.75-1,5 migdori
haholanavolgan korxona ixtiyoridagi jihozlar va zaxiralar qiymatiga ko' paytiriladi.

Tarmog koeffitsiventlari usuli uzog davrli kuzatuvni talab eruvchi zarur
axborotning mavjud emashig tufayli mamlakatimiz amaliyotida keng targalmagan.

Korxonani givmatini aniglashda giyosiy yondashuvning mohiyat
quyidagilardan iborat:

+ baholanayoigan korxonaga o'xshask yaginda sotigan korxonan tanlash;

+ sotish nano va o'xshash korxona bo‘yicha qandaydir moliyaviy ko‘rsatkich
o'rtasidagi nisbatr hisobiab chugish (multiplikatorlarm aniglash);

- multiplikator mugdorim baholanayotgan korxonaning o‘sha bazaviy
mioliyaviy Ko rsatkichiga qavta hisoblash,
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Misol. So'nggi moiiya yilida 95 min. so'm migdorida sof foyda olgan
korxonani baholash ralab etiladi. Yaginda shunga o ‘xshash korxona 800 min.
50 ‘mga sotilfgan, uning sof foydasi shu davrda 80 min. so'mni tashidl gilgan.

1. O'xshash korxona boyicha narx/sof foyda multiplikator quyidagini
tashkil giladi:

300 7 80 = i0.
2. Baholanayotgan korxonaning narxi quyidagini tashiil giladi;
95 x [0 = 950 min_ s0'm.

Sodda bo'lib tuyulganiga garamay, mazkur usnl yuqon malakani ialab
qgiladi, chunki u baholanayotgan komxonaning o‘xshash korxonalar bilan
maksimal darajada giyoslanishini ta’miniash uchun ancha murakkab tuzatishlar
Kiritishm nazarda tutadi.

Komonan: baholashga misbaian qivosiy vondashuv ko'p iihaidan
daromadlami kapitailashtinsh usuliga 6'xshaydi. ikkala holatda ham korxona
qiymat: uning daroniadining migdoriga tayangan holda aniglanadi, Asosty farg
darornad miqdorim korxona giymatiga o zgartirishdan iborat. Kapitallashurish
usuli daromad mugdorint umumiy bozor ma’lumotlari asosida tuzilgan
kapitaliashiirish koeffitsiyeniga bo‘lishni nazarda wetadi, Qiyosiv yondashuv esa
bozor narxi haqidagi axborottu erisilgan daromad bilan giyoslagan holda
undan foydalaniiadi. Biroq ushbu holatda daromad nisbat migdoriga ko*paytinladi.

O'xshash korxona usuli va bitimlar usuli bilan korxonam baholash jarayond
quyidagi asosiy bosqichlarni o'z ichiga oladi®;

{ bosgick. Zarur axboroini yig'ish.

il bosgich. Moliyaviy tahlil.

111 bosgich. O“xshash korxonalarni saralab olish.

1V bosgich. Baholash miuiti pikatoriarini hisoblab chigish vatanfash.

V bosgich. Qiymat migdonni aniglash va yakuniy tuzatishlarni kiritish.

3.2.1. O'xshash korxonalarni tanlash tamoyillari

Korxonani baholashga nisbatan giyosiy yondashuv ikki xildagi axborotdan
toydalanishga asoslangan:

« bozor (narx} axboroti;

- molivavily axborot.

Bozor axboroti baholanayotgan korxona aksiyalariga o'xshash aksivalar
oldi-sotdisining haqiqiy narxiari to‘g’risidagi ma’lumotlarmi o zida namoyon
etadi. Axborot sifati va uni olishning qulayligi fond bozori rivojlanishining
xususiyatiga boglig.
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Moliyvaviy axborot, odatda, buxgalteriva va molivaviy hisobotlar, shuningdek,
korxonalaming o*xshasktligini aniqlash va taggoslashni 1a' minlovchi zanr wizatishlar
kiritish imkonin beruvchi go'shimcha ma’umotlar bilan taqdir etiladi.

O*xshash koxonalaming to°'}lig ro'yxati bo'yicha barcha hisobotga tuzatishlar
kiritilishi lozim. Shuning uchun givesiy yondashuv goyat ko‘p mehnat va
mablag" talab giluvchi yondashuv hisoblanadi.

Bundan tashqari, amaliyot shuni ko‘rsatmoqdaki, axborotni batafsil tahlil
gilish salbiy natifa berishi mumkin. Baholash jarayonida, vaqt va pul sarflangan
bo'lsa-da, zarur o'xshashiik mavjud emas va ushbu usulni go*tlab bo‘lmaydi
degan xulosaga kelinishi mumkin.

Molivaviy axbort davry matbuotdagi magolalar bo'yicha ham, yozma talabnoma
asosida ham voks bevosita korxonadan olinishi mumkin, {Ushbu axborot tarkib
rnuayyan haholash obvekts, bahoiash ishlarining strategiyasi va metodologivasiga,
shuningdek, o*xshash komxonalami tanlab olish bosgichiga bog‘lig.

Qiyoslanadigan o‘xshash korxonalami tanlab olish jarayoni 3 bosgichda
amalga oshiriladi.

Birinchi bosgichda baholanayotgan korxona bilan o*xshash korxonalarning
mumkin bo‘lgan eng katta soni aniglanadi. Bunday korxonalarni gidirib topish
asosty raqobarchilarni aniglash. so‘nggi vilda qo'shilgan va sotib olingan
korxonalar ro'vxatini ko‘rib chigishdan boshianadi. Taggoslanish mezonlari
shartli bo‘lib, odatda, mahsulot ishlab chiqaruvchi tarmoqning, uning
turlarining va ishlab ¢hiqarish haimining o“xshashligi bilan chegaralanadi.

Ikkinchi bosqichda o'xshash korxonalaming dastlabki ro‘yxati wziladi.
Dastlabki ro'vxat zarur ma'jumotlaming mavjud emasligi hamda taqdim etilgan
axborotning sifatsizligi va ishonchsizligi tufayli gisqartirilishi mumkin, Baholash
mezonlan korxonalarming muhim xususiyatlariga mos kelishi lozim. Agar
o*xshash korxona barcha mezonlarga javob bersa, u holda undan baholashning
keyinigi bosgichlarida ham foydalanish mumkin,

Uchinchi bosqichda o'xshash korxenalarning baholanayotgan korxona
givmatini aniglash imkonini beruvchi yakuniy ro'yxati tuziladi. Ushbu ro*yxatga
komonalami kiritish qo‘shimcha ravishda olingan axborotmi puxta tahlil gilishga
asoslangan. Mazkur bosgichda giyoslanish mezontani gat’iylashtiriladi va ishlab
chigarishni diversifikatsiyalash darajasi, bozordagi mavae, ragobat xususiyati
kabi omillar baholanadi.

Qiyoslanish mezonlarining tarkith bzholash shartlan, zarur axboroining
mavjudiigi, baholash usullari bilan anigianadi. Amaliyotda ular bo‘yicha yakuniy
tanlab olish amalga oshiriladigan barcha omillarni tahli! gilib chiqishning iloji
vo‘q, biroq tarmoq n*xshashligi mezonlari shart.
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('xshash korxonalami tanlab olishning asosiy mezonlari quyidagilami
oz ichiga odads:

- armoqg o xshashlig. Qiyoslanadigan korxonalar ro*yxati hamma vaqt
bu tarmoq korxonalaring o'z ichiga olisht kerak, birog bu korxonalarning
hammast bam ¢iyoslanmashign mumkin. Shu munosabat bilan quydagi
go'shimcha omillami hisobga olish loznn;

* 1shiab chigarishni diversifikarsivalash darajase. Agar Korxona bir turdagi
mahsulotni ishiab chigarsa voki qandaydir tovar ishlab chigarishda katta ustunlikka
¢gga bo'lsa va urnumniy fovdaning #0835 forzini 12’ minlasa, giyoslanadigan konona
¢sa tovarlar va xizmatlaring keng doirasiga vonaltirtlgan bo‘lsa yoki ¢'xshash
ovar smumiy foyda miqdorining 20 foizini bersa, v nolda bunday korxonalami
givosiab bo‘tmavdi:

- ishlab chigariladigan mahsulotlarning 0'70r0 0'rin bosish xususiyaii,
Ushbu masalani ko‘tib chigishda korxonalardan birining texnologik jihoziari
fagat mruayyan mahsudotnr ishiab chiganshni ta’minlash: ma’ium bo'lishi
mumkin. Bozordagi vazivat o'zgarganda bunday koriona jiddiy texnik gayta
jihozlanishga muhto] bo'ladi. Ayni paytda, o"xshash korxona yangi tovarlarni
ishlab chiqanishga osongina mostashtiriladigan jihozda shunga o'xshash mahsulotni
ishlab chigarisht mumkin. Shuning uchun ushbu korxonalar bozordagi
vaziyaining o'zganshiga bir xil munosabat bildirmaydi;

+ bir igtisodiy omillarning o ‘tiga bog tighik. Ommaviy qurilish hududlarida
va uzog igtisodiv hududiarda faokiyar yurituvchi qurilish korxonalanning boshga
mezonlart {ishlovchilarning soni. qurilish mashihalan va mexanizmlari
parkining tarkibi va huk.) ancha o xshash bo'lsa-da. ular sarmoyasining giymati
bir-biridan katia farq giladi. Bunday farglar aniglangach, korxona o*xshash
korxonalar ro‘yxatidan chigarib yuborilishi momkin yoki baholanayotgan
korona quyrnatind aniglash uchun o‘xshash korxona narxiga kiritiladigan
tuzatishfar mugdonnt hisoblab chigish lozim;

- haholanayotgan va o xshash korxonalarning igtisodiy rivojlanish bosgich.
Bir necha yildan buyon ishiab kelayotgan tajribali korxona barqaror faoliyar
ko'rsatish, mijozlar va mahsuiat yetkazib beruvchilar bilan o'tnatilgan yaxshi
alogalar hisobidan katta ustunlikka va qo'shimcha foydaga cga.

O 'xshash korvonaiarning yakuniy rovxatini tugishda wlarming o ‘ichami
baholanadigan eng muhim megon hisoblanadi. Korxonalar olchamiarini
givosiy baholash sotilgan mahsulot va xizmatlar hajmi, foyda hajmi, filiaflar
soni kabi parametriarni 0z ichiga oladi. Birog korxonani fagat uning o‘lchami
asosida giyoslanadigan komxonalar ro‘yxatiga kiritish hagidagi garoming gabul
qilinishi noto‘g'ri xulosalarga olib kelishi mumkin, Shuni inobatga olish lozimki,
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ancha virik korxonalar 0°z-0"zidan fagat o'z o'lchami hisobidan kaua foydaga
ega bo'lmavdi. Shunmg uchun. birmchi navbatda, foydaning migdonni
1a ' minlovch quyrdagi omiliarni hisobga olish fozim;

 jo'g'rofly diversifikatsiva. Yirik korxonalar, odatda, o'z mahsulotlan
iste"'molchilarining keng tarmog'iga ¢ga bo'lib, sotuviar hajmining begarorligi
xatanni pasaytiradi;

+ nugdony chegirmajar. Yink komxonalar xomashyont Kichik korxonalarga
qaragarilz katta hajmda sotib oladi va bunda katta migdordags chegirmalar gilinadi.
Bundan tashaart, shuni nazarda tutish lozimki, yiik komonalarda uskunalardan
foydalanish koeflitstyenti yugori. Shuning uchun virik korxona uchun hisoblab
chugilgan sl phikatorgatuzatishlar kiritish vauni kichikkorxonalarmi baholash
uchun pasavtirsh Kerak;

+ o"xshash iovarlar bo'vicha narxlar farglari — vink korxonalar ancha
vugon narxiarni beigliash ymkonivatiga ega, chunki iste’'molchi tovarni o' zint
yaxshi ko'rsaigan kormonadan xand gilishm afzal ko'radi. Bu pirovardida
muitiplikator migdorigata’sir ko'rsatadi.

O'sish istighollart — komonaning igtisodiy nivojlanish fazasint aruglash
lozimi, chunki u sof foydaning dividend 10"loviariga va komonani nvojlantirish
bilan bog'liq xanatlarga tagsimiashni belgilab beradi. Korxonamng rivoilanish
istigbolarini baholashda uchta asosiy omiining ta’sir etish daraasin: ko'rib
chigish lozim, bular: milatsivamng omumiy darajasi, umuman tarmoqgning
o'sish istigbefian va tarmoq doirasida muayyan kKorxonaning nvojlanish istighollan.
Korxonaning bozordag ulushy dinamikasi uning o"sishming wkkinchi muhim
onl hisoblanaci. Bundan tashqari, o*xshash korxonalar bilan solishtirilganda
haholanavotgan korxonaning raqobat jihatdan ustuniigi va kamchiliktarf ham
o'rganib chiqilishi zarur,

Moltvaviy xatar. Molivavty xatami baholash quyidagi usullar bilan amaiga
oshiriladi:

* sarmoya larkibi voki o'z sarmoyasi va garz mablag'larining nisbati
tagqosianadi;

+ likwvidlilik yoki joriv majburiyatlarni jorly aktiviar bilan to'lash imkoniyati
baholanadi;

+ korxonaning raqobatbardoshligi, shu jumiadan, qulay shanlarda qarz
mablagarini jalb gilish qobiliyati tahlil gilinadi.

Menejment sifati — ushbu onulny baholash juda murakkab, chunk tahlil
hisobot hujjatlanining sifati, yosh tarkibi, ma’lumot darajasi. tajriba, boshgaruv
apparatining ish haqi, shuningdek, korxonaning bozordagi o'mi kabi bilvosita
ma’lumotlar asosida amalga oshiriladi.
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Yugorida keltirilgan givoslanish mezonfarining ro"yxati yakuniy emas va u
qo'shumcha omiflami hisobga oluvchi boshiga mezonlar bilan kengaytirilishi
mumkin, Baholanayotgan korxona bilan mutlaq o*xshash korxonalarni qidinib
topshrung lloji yo'q. Shuning uchun mezonlar tahlili asosida quyidagi
xulosalardan biriga kelinadi:

- o'xshash korxona haholanayotgan korxona bilan qator xususivatiar
hovichaqgiyoslanishi mumkin va multiplikatorlarni hisoblab chigish uchun
foydalanilishi mumkin;

- 0"48hash korxonani bahelanayotgan korxona bilan yetarlicha qivoslab va
baholash jarayonida foydatamib bo*lmaydi.

Korxonani baholashga nisbatan qiyosiy yondashuv moliyaviy tahlilning
barcha an’anaviy usuliaridan foydalanadi. Bunda bir xi keeffusiyentlar
hisoblab chigifadi, balanslar, fovda va zararlar hagidagi hisobotiar tahli!
qulinadi. Molivaviy tahlil o'xshash korxonalaming baholanayotgan korona
bilan giyosianishi darajasini aniqlashning eng muhim usuli hisoblanadi.
Qiyosiy yondashuvda molivaviy tahlilning o'ziga xos belgiari guyidagilarda
namovon bo'ladi;

birinchidan, moliyaviy tahlil vordamida o°xshash korxenalar ro‘yxatida
bahoiapayotgan korxonamng reytingini aniglash mumkin;

ikkinchidan, v multi plikatorlarning umumiy sonidavning muayyan {uriga
bo‘lgan sshonch datajasini asoslash irkoniai beradi, bu pirovardida yakuniy
migdorni chiqarishda giymatning har bir vanantining salmog'ini aniglaydi,

uchinchidan, moliyaviy tahli} yakuniy qiymatning asosliligini ta’minlovchi
zarur tuzatishlarni kiritish uchun asos lisoblanadi,

3.2.2. Narx-nave multiplikatoriarining tavsifi

Komonaning ©°z sarmoyasi bozor giymatini giyosiy usul bilan aniglash
narx-nave muttiplikatorlaridan foydalanishga asoslangan. Narx-navo
multi plikatori — bu korxonaning yoki aksiyaning bozor narxi vamolivaviy
bazao nasidagi misbatni ko' rsatuvchi koeffitsiyent.Baholash multiplikarorining
molivaviy bazasi, aslida, korxona faoliyatining molivaviy natijalarini aks
gitiruvchi o'Ichagich hisoblanadi. Bunga nafagat foydani, balki pul ogimi,
dividend to'lovlari, sotishdan tushgan tushum va boshqgalarni ham kiritish
mumiin.

Multiplikatorni hisoblab chigish uchun:

- o'xshash kotxona sifatida tanlab olingan barcha korxonalar bo'yicha aksiya
narxini aniglash zarur, bu formuladagi suratning qivmatini beradi;
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- ma’lum bir muddat uchun yoki baholash sanasiga ko'ra moliyaviy bazani
{foyda, soushdan tushgar: tushum, sof aktivlar giymati va h.k.) hiscblab
chiqarish fozin, bu mahrajning migdorirk beradi.

Aksiya narxi baholash sanasidan avvaigi so' nggi sanaga qarab olinadi yoxud
u 50 nggi oydagi narxning eng katta va eng kichik migdori o'rtasidagi o rtacha
qiymatni namoyon etadi.

Molivaviy baza sifatida yo so‘nggi hisobot yili uchun yoki so‘nggi 12 oy
uchun moehvaviy natijalar ko‘rsatkichi yoxud baholash sanasidan avvalgl bir
necha il uchun o°rtacha miqdor ishtirok etishi kerak.

Amaltyotdamulti plikatorlarming ikki xilidan foydalaniladi: oralig valahzalik.

Cralic muitiplikatorga;

- nam/ fover:

< nark/pul ogumi;

+ narx/dividend 1o Joviari;

- narx/sotishdan tushum kiradi.

Lahzali multiplikatorga:

» narx/aktiviaring balans giymats,

- narx/aktiviaming sof giymati.

Narx/fovda, narx/pul oqimi muitiplikasortari. Ushbu muliiplikatoriar
narxni aniglashning eng keng tarqalgan asuli hisoblanadi. chunki
baholanayotgan korxona va ¢'xshash korxonalar foydasi hagidagi axborot eng
quiay hisoblanadi. Multi plikator uchun molivaviy bazasifatida uni tagsimlash
jarayonida hisoblab chiqgilishi mumkin bo‘lgan foydaning har ganday
ko'rsatkichidan foydalaniladi. Sof foyda ko’ rsatkichidan tashgan deyarli barcha
korxonalar bo'yicha soliq solinguncha fovda, foizlar va soliglar to'languncha
fovda ko'rsaikichidan foydalanish mumkin.

Multiplikatorni hisoblab chigish uchun baza sifatida nafagat baholash
sanasidan oldingi so‘ngegi yilda olingan foyda ko‘rsatkichidan, balki so'nggi
besh yil mobaynida hisoblab chiqilgan foydaning o‘rtacha yillik summasi
ko' wsatkichidan foydalanish mumkin. Baholash davri mavjud axborotga va foyda
dinamikasidagi asosiy tendensiyani buzuvchi vazivatlarning mavijndligiga garab
oshashi yoki kamayishi mumkin,

Narx/pul oqimi multi plikatorini hisoblab chigish bazasi bo'lib hisoblab
yozilgan amortizatsiya summasiga oshirilgan foydaning har ganday ko rsatkichi
xizmat qiladi.(¥'z navbatida, amalivotda ushbu multiplikatorning bir necha
variantidan foydalanish mumkin.

Baholash jarayomida multi plikatoriaming eng ko'p sonini hisoblab chigishga
intilish zarur, chunki ularni baholanayotgan korxonaning moliyvaviy bazasiga
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msbatan go'liash bir-dindan Xatia farq giluveh: Giymatmng bir necha
variantlarining pavdo bo'lishiga olib keladi. Olingan natijalarning o"zgansh
cheparast anchz keng bo'lishi mumkm. Shuning wehun foydalantlayotgan
muit: plikatorlamung ko pehiligi koriona givinatining eng asoslangan miqdon
sohasin: amqlashga yordam beradi. Birog v yoki bu multiplikatorming
shonchliligr va obyeknvlig darajasing asosiovehi igtisodiy mezonlar ham maviud,
Yirik korxonalarm sof foyda asosida, mayda korxonaiarm esa soliglar 10'languncha
foyda asosida baholagan ma'qui, chunki mazkur holaida solig solishdag
farglarning ta’singabarham beriladi. Narx/pui ogimui multi piikaton aktivlarida
ko'chmas muik ustunlik qiladigan korxonalami bahotashda go‘l kefadi. Agar
konxona asosty fondlar akttv qusmining katia salniog'iga ega bo'lsa, narx/foyda
mulriptikatondan fovdalarush obyekuv natyaberad;.

Zarvar ko'mib ishdash yoki tovda miqdor kam bo'lgan, shumingdek.
korxona asosiy tondlanning fovdal x;zmar muddatining moliyaviy hisobda
gabul guingan amortizawsivs daviiga mos kelmagan vazivatiarda narx/pul
ogimi multiplikatenm go'llash Keng tarqaigan.

Narx/dividendlar moltiplikatori, Bu multiplikator amalda to'langan
dividendlar bazasida ham, potensial dmdend to-lovian asosicia ham hisobiab chiguiade
Potensial dividend degarda sof foydaga nasbatan foiziar fusobida husoblab chaqilgan
0'xshash komionalar gurubi bo yicha odaty dividend to'tovian mushuniladi.

Mazkur gumhning u voki bo muitiplikatonn: go'liash imkoruyats baholash
magsadiga bog'hg. Agar bahelash korxonani go'shib olish magsadida amalga
ashirilsa, v holda uning dividendlami vo'tash gobilivat ahamuyat kasb etrnaydi,
chunki 1 xo'jalik yartishning birlamch ejinuda o amng faoliyar ko rsatishing
1o'xtatadi. Nazorar paketing baholashda potensiai dividendiarm nazarda witish
tozim, chunkl sarmovador dividend sivosatim hal etish huqugiga ega bo'ladi.
Amaldag dividend to“lovlari aksivalamung minontar paketm; baholashda ham
zamr, chunki sarmovador korxona rahbariyating hatto foyda nuqdor: yetarls
darajada o°sgan bo'lsa ham, dividendlarni oshirishga majbur qua olmaydi.

Agar o'xshash korxonalarda ham. baholanayotgan korxonalarda ham
dividendiar ancha barqarer to‘lansa voki komxonaning dividendlarns {o'lash
qobilivati asosli ravishda bashorai gilingan bo‘lsa ushbu muitiplikatordan
foydalanish magsadgs muvefig. Bunda shu narsani hisobga olish lozimki,
dividendlar har chorakda to'lansa-da, uiarning sumumast villik fowz stavkasida
hisoblab cinqilgan.

Narx/sotishdap tushgan tushum multiplikatori, Ushbu
mulii plikatordan judakam holatlarda, asosan. boshgausuilar bidan olnadigan
natijalarning xolisonaligini tekshirish uchun foydalaniladi. Multi plikator xizmat
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ko'rsatish {reklama. sug'urta va h.k.) sohasi korxonalarini baholashda yaxshi
natijalar beradi Mazkur multiplikatorming afzalligi bo'lib narx/foyda
multi plikatorinl hisoblab chigishda qo'Hantladigan murakkab wzatishiarni
fritish zaruratidan xaios etuvchi urnng unaversalligr usoblanadi, ya'ni narx/
sotishdan tushum multi plikaton buxgalteriva hisobi usullariga bog'lig emas.

Agar baholash magsadi korxonani qo'stib olishdan 1horat bo'isa, u holda
narx/sotishdan tushum muliiplikatotdan fovdalangan ma’qul, chunki
mofivaviy menejer 1a’mnlaydigan foydaning qisqa muddatli o*sishi hisobidan
narxning oshishl imkonivatini istisne etadi. Birog ushbu holaida kelajakda
sotishdan tushum hagmining barqarerligini puxta o' rganib chigish lozim. Chunks
korxonand go'shib ohish, odaida, boshqaruv apparatining almashinuvi bilan
kuzatiladi, bu hol 1shiab chigansh xodimlarining 1o’ liq almashinuviga va sotish
haymimng pasayishiga olib kelishe mumkin,

Narx/sotshdan rushum muiti plikatorir qo'llashning o°ziga Xo$ Xususiyats
siundan iboratky, u go*Banish chog'ida bahoianayotgan va o’ xshash kononalar
sarmoyasining tarkibini hisobga olishi shart. Agar u katta farq qgilsa, v holda
narx/sotishdan tushum multi pbkatonn investitsiya qilingan sarmoyaga hisoblab
chiqush vo'lt bilan aniglagan ma’qul. (/7 va garz mablaglanning nisbati furlicha
boigan korxonalarda bu tadbur quyidagi tarzds amalga oshariladi:

A. (¥ xshash korona bo'yicha investitsiva gilingan sarmoya o'z sarmoyas: va
uzog muddatli garziarning bozor givmatining summasi sifatida hisoblab chiqiladi.

8. Multiplikator invesitsivaqilingan sarmoyaning ¢'xshash korxonaning
moliyaviy bazasiga nisbati sifatida hisoblab chigiladi.

Y. Baholanayotgan korona bo™vicha investitsiva gilingan sarmoyaning migdor
aniglanadi: baholanayoigan korxonaning mos moliyaviv bazasi multiplikator
miqdortiga ko'pavtiriladi.

G. Baholanayotgan korxonaning o'z sarmovasi investitsiya gilingan sammoya
va baholanayotgan korxonaning uzoq muddatli majburiyatlan qiymati sifatida
hisoblab chiqiladi.

Narx/jismoniy hajm multiplikatori narx/sotishdan fushum
multiplikatonning bir xili hisoblanadi. Mazkur holarda nani giymat ko‘rsatkichi
bilan emas, balki ishlab chiqarishning jismoniv hajmi, ishlab chigarish
maydonlarining o'lchami, o‘matilgan jihozlar soni, shuningdek, quvvatning
har ganday boshga o'lchov birligini aks ettirishi mumkin bo‘lgan natural
ko'rsatkich bilan tagqosianadi.

Narx/balans giymati multipikatori. Bunda molivaviy baza sifatida o"xshash
korxonalarning baholash sanasidagi yoki so'nggi hisobot sanasidagi balans
qiymatidan foydalaniladi. Ushbu multiplikator lahzalik ko'rsatkichlargakiradi,
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chunki uni olish uchun ma’lum bir vaqt oralig'idagi emas, balki muayyan
sanadagi holat hagida axborotdan foydalaniladi, Mazkur multiplikatorni
go'llashning optimal sohasi - xolding kompamyaiarni baholash yoki
aksiyalaming yirk paketini tezda sotish zarurati. Hisoblab chiqish uchun molivaviy
baza bo'lib baholanayoigan korxona va o'xshash korxonalaming sof aktiviari
hisoblanadi. Bunda asos qilib korxonalarning balans tusobotiarim ham, hisob-
kitob yo'li bilan olingan sof aktiviaming taxminiy migdorini ham olish mumiin.

Narx/aktiviarning sof gqivmati multiplikatori. Ushbn multipiikator
quyrdagi talablarga amai gilingan hollarda qo'Baniladi:

- haholanayoigan komxona muikiga katta mqdordagi go‘vilmalar, va'm
ko‘chmas mulk, gimmathi qog‘ozlar yoki jihozlar kiritilgan bo'lishi kerak:

- asosiy faokivat ushbu muikni saqlash, xand qilish va sotishdan iborat
bo'lshi kerak. Boshaaruv xodimlari va ishchilar mahsulotga ushbu holatda kam
giviat qo‘shimcha qiladilar,

Ushbu nultiplikatomi go‘llashda;

- o'xshash komonalar va baholanayotgan koniona bo‘yicha sotishdan mushgan
rushursdagl fovda wlushani tahlil qilish zarur, chunk: aksiyalar oldi-sotdisi
10'g risrdagi qaror so'nggi vildagi foydaning sun’iy ravishda o'sishiga olib kelishi
mumKin;

- aktivlar turlan, mavaeyi kabi tasniflashrung turli belgilaridan foydalangan
holda barcha qiyoslanadigan korxonalar bo‘yicha aktivlar tarkibini o'rganib
chigish;

» barcha korxonalaming sof aktiviarini tahlil gilish, bu ularda sho‘ba
korxonalarining nazorat paketlarini namoyon etuvchi aksiyalar ulushini aniglash
imkonini beradi;

* kontonaning barcha molivaviy aktiviarining likvidliligini bahotash, chunki
turli xildagi korxonatarga tegishli bo'lgan aksiyalar ulushining ¢'zaro nisbati
giyoslanishning hal giluvchi belgisi hisoblanadi.

3.2.3. Bitnes (korxona) giymatining migdorini shakllantirish

Baholanayotgan korxona giymatining migdorini shakllantirish uchta asosiy
bosqichdan iborat;

- multiplikator migdorini tanlash;

- oraliq natijatarni chamalash;

» yakuniy tuzatishlarnd kiritish.

Multiplikator migdorini tanlash pirovardida hisobotda gayd etiladigan,
0'ta puxta asoslashni talab etadigan eng murakkab jarayon hisoblanadi. Bir xil
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korxona mavjud bo'lmasligi tufayii o'xshash korxonalar bo‘yicha bir
multiplikator mugdorming diapazoni. odatda, anchakeng bo‘ladi. Bunda
ularniug eng katta va eng kichik miqdoriarity korxona giymati bahosini
shakllantirishda chiganb tashlash iozim. Multiplikatorlaming qoligan
ko'rsatkichlarni bo'yicha alarning o'xshash komxonaiar guruhlar bo'vicha
o'riacha giymati hisobiab chiqiladi. So*ngra molivaviy tahlil o*tkaziiib, bunda
muayyan multi plikator migdorini tanlash uchun ushbu muitiplikator bilan
boglig molivaviy koetfitsiventiar va  ko'rsatkichlardan foydalaniladi Molivaviy
koeffitsivent nuqdor! be'yicha baholanavoigan korxonaning umumiy
10’ yxatdagi mavqey: belgilanadi.Olingan natijalar mukiplikatorlar gaioriga
go‘yiladi va baholanayotgan korxonaning giymatini hisoblab chigisit uchun
foydalanilishi mumkin bo'lgan migdor ancha aniq belgilanadi.

Qivosiy vondashuy muslii plikatorlar barcha ehtimoliy variantlarmng eng
ko'p sonidan foydatanish imkosini beradi, 'z navbatida, hisob-kiiob jarayomda
ham xuddi shuncha giymat vapiantlan ohnadi. Agar yvakumy miqdor sifatida
barcha olingan migdorlaming oddiy o'racha migdod waklif etilsa, u holda bu
barcha mubliplikatorlarga bir xil ishonchni anglatadi. Chamalash usuli
yakuniy migdorm aniqlashning eng wo'g'rt usull hisobjanadi. Muayvan shart-
sharoitlar, magsadlar va baholash obyekti, 4 yoki bu axborotga ishonch dargjasiga
garab har bir multiplikatorga o'z salmog’i benladi. Chamalash asosida
qiymatning yakuniv migdori olinib, u kevingi tuzatishlarni kiritish uchun
asos bo'lishi mumkin.

Muitiplikatoriarni gollash natijasida olingan giymatning yakuniy migdoriga
muayyan holatlardan kelib chigib tuzatishlar kiritish lozim, bu tuzatishlar
quyidagilardan iborat bo‘lishi mumkin. Portfeldan chegirma ishlab chigarishni
diversifikatsiva qilishning xaridor uchun jozibador bo‘lmagan xususiyati mavjud
bo‘lgan hollarda qo‘laniladi. Qiymatning yakuniy variantini aniglashda mavjud
noishlab chigarish yo ‘nalishidagi aktiviar hisobga olinadi. Agar molivaviy tahlil
jarayonida o 7 avlanma sarmoyasining yetarli emasligi yoki kapital go yilmalarga
nisbaran favqulodda ehtivojlar aniqlansa, v holda olingan miqdomi chigarib
tashlash lozim. Likvidiilikdan chegirmaiami ham go‘lash mumkin. Ayrim
holatlarda sarmoyadorga taqdim etiladigan nazorat elementlari uchun mukofo!
ko‘rinishidagi tuzatish ham kiritiladi. '

Umuman olganda, givosiy vondashuv, hisob-kitoblar va tahlilning ancha
murakkabfigiga garamay, asoslangan bozor giymatini aniqlashning ajralmas
usuli hisoblanadi. Bundav usul bilan olingan natijalar vaxshi obyekiiv asosga
ega bo'lib, uning darajasi o'xshash korxonalar keng doirasim jalb qilish
imkoniyatiga bog‘liq. Baholash xizmatlarining rivojlanishi qivosiy yondashuvdan
foydalanish sohasining kengayishiga ko‘maklashadi.
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3.3. Biznes (korxona)ni baholashga nishatan xarajat nuqtayi nazardap
yondashuv

Biznesni baholashga nisbatan xarajatli (mulkiy) yondashuv korxona
givmatin sarflangan xarajatiar nugtayi nazaridan ko‘rib chigadi. Komxona
aktivlan va majbuniyatiarining balans giymati inflatsiya, bozor konyunkturasi.
fovdalaniladigan lsobgz olish usullanining o'zgarishi ogibatida, odatda, bozor
giymatiga mos kelmaydi. Natijada komiona balansiga tuzatishiar kiritish vazifasi
pavdo bo'ladi. Buni amalga oshirish uchun balansning har bir aktivining
asoslangan bozor qiymati alohida oldindan baholanadi, so‘ngra
majburiyatlarning joriy giymati aniglanadi va nihoyat, korxona aktivlari
summasining asoslangan bozor qiymatidan uning barcha majburiyatlarining
jotly givmati chiqarib tashlanadi. Natija korxona sarmovasining baholash
giymatini ko'rsatadi.

Xarajathi (mulkiy) yondashuvda quyidagi formula bazaviy hisoblanadi:

Mazkur yondashuv ikkita asosiy usul bilan namoyon etilgan:

+ sof aktivlar grymati usuli;

- {ugatish qiymati usuli.

J.2.1. Sof aktiviar giymati usuli

Sof aktivlar giymati usuli bilan hisoblab chigish bir necha bosqichni o'z
wchiga oladi;

i. Korxonaning ko'chmas mulkini asoslangan bozor giymat: bo‘yicha
bahojash.

2. Mashinalar va jihozlarning asoslangan bozor giymatini baholash.

3. Nomoddiy aktivlami aniglash va baholash.

4. Uzoq muddatly va qisga muddatli moliyaviy go'yilmalaming bozor
qiymatini aniglash.

3. Ishlab chigarish zaxiralarining joriy giymatini aniglash.

6. Debitorlik garzlarini baholash.

7. Keyingi davrlar xarajatlarini baholash,

8. Korxona maiburivatlarining joriv qiymatini aniglash.

9. O’z sarmoyasining qiymatini aniqliash (aktivlar summasining asoslangan
bozor qiymatidan barcha majburivatlarning joriy giymatt ayirmasi).

Korxonaning ko ‘chmas mufkini baholash usullari, mazkur o'quv qo‘llanma
mualliflarining avval chop etilgan ishlarida to‘liq ko'nib chiqilgan sof aktiviar
usuli bilan giymatni baholashning 2—4 bosqichlarini amalga oshirish o‘ziga
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X08 Xususiyatiarga ega ckanfigini fusobga olinib ular mazkur ¢o Hanmarung 4
bobida batafsil ko' nib chigilmadil.

Ishiab chigarish zaxiraiarining joriy qiymatini aniglash. Lshlab cluqarish
zaxuralari, tashish va saglash xarajatlarini hisobga oigan hoida joriv narxar
bo'vicha baholanadi. £skirgan zaxiralar hisobdan chigarilishi inzim.

Debitorlik qurdarini baholash. Ushbu magsadda debitorlik qarzlari gaytarish
muddatlan bo'yicha tahlil qlinadi, muddat o'tgan qarzlar aniglanih, war.

- 1shonchsiz qarzlar (ular igtisodiy balunsga kimmaydi),

- komona ularni gaytarib olishdan hali wmidvor oo‘igan garziar (nlar
iqtisodiy balansga kiradi)ga po‘linadi,

Debitorlik garziarini tahiil gilishda boshqa korxonalar tomonidan chiganlgan
veksellar va boshqa qimmati: qog'oziaming hagiqiyliginu tekshirish zarur.
Hisobdan chigarilinagan debitoriik garztari bo byjak asosty summalar va siarning
jorny qrymatiga foizlar to'loviarun diskontlash bilan baholanads,

Kevingi davriar xargigtiarini baholash, agar hali ham ular bilan bog‘liq
foyda mavjud bo‘lsa, nominal givinat bo‘vicha amalga oshiriladi. Agarda foyda
mavjud bo‘imasa, 1 holda keyingi davrlar xarajatiarining miqdori husobdan
chiqarilishi lozim.

Korxona majburiyailarining jorty qivmatini amiglash korsonaning barcha
majburivatiarini tahlil qilish va umumiashtirishm o'z ichiga oladi.

Pul mablag Tarini baholash. Ushbu ko'rsatkich qayta baholanmaydi

3.3.2. Tugatish qiyvmati asuli

Komona bankrotlik holatiga tshib golganda yoki uning faolivat ko' ratishda
davom ctish gobiliyatiga nisbatan jiddiy shubhalar mavjund bo‘lganda,
korxonaning ingatish giymatini baholash amalga oshiriladi.

Tugatish vaqtidagi korxonaning giymati, u facliyat ko‘rsatayotgan davridagiga
garaganda yuqon bo'lishi mumkin.

Tugatish giymati komxona mulkdon korxonani tugatishda va uning aktiviarini
bo‘lib-bo’lib sotishda olishi mumkin bo‘lgan givmatni o‘zida namoyon ¢tadi.

Korxonaning tugatish giymatini hisoblab chigish quyidagi ketma-ketlikda
amalga oshiriladi:

1. So*nggi balans hisoboti asosida aktiviarni tugatishning taqvim jadvali ishiab
chigiladi, chunki korxonaning turli xildagi aktivlan (ko‘chmas mulk, mashinalar
va jihozlar, tovar-moddiy zaxiralar)ni sotish turlicha vaqt talab qiladi,

1 Alimov R.X., Berkinov B.B., Kravchenko A.N., Xodiyev B.YU. Ko‘chmas mulkni
baholash. — T.: “Fan”, 2005.
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2. Aktivlarni tugatishdan olinishi mumkin bo‘lgan yalpi tushums aniglanadh.

3. Aknivlarning baholash giyimat 1o°g'ridan-10°g'ti xarajatlar miqdoriga
kamaytiniadi. Komxonani tugatish bilan bog'liq to'g nidan-to’g’ri xarajatlarga
haholash va vuridik firmalarga 10'lanadigan vostachilik mukofotlan, sotish vaqtida
to'lanadigan soliglar va yig'imlar kiradi. Aktivlarni tugatishning 1aqvim jadvalini
hisobga olgan hoida baholanayotgan aktivlarning tuzatishlar kiritilgan givmailart
ushbu sotuviar bilan bog'lig xatarni hisobga oluvchi diskone stavkasi bo’vicha
baholash sanasiga diskontlanadi. .

4 Aktiviarning tugatish qiymati aktiviar sotilgunga qadar ularga egalik gilish
bilan bog'liq xarajatiarga, shu jumladan, tayvor mahsulot zaxiralari va
tugallanmiygan ishlab chigarishni saglash, jihozlar, mashinalar va mexanizmlar,
ko'chmas mulk obyektlann: saglash xarajatlariga hamda korxonani tugatish
10 tig nihoyasiga vetgunga qadar uning ishlashint ta’miniab turish bo’yicha
boshgarny xarajatlariga kamaytiriladi. Tegishli xarajatiarm diskontlash muddati
korsena aktivanm sotishning tagvim jadvali bo'vicha aniglanadi.

3, fugatish davrining operatsion foydasi {zararlan} qo‘shiladi (yoki chiqarib
washianadis.

6. Korxona xodimlariga ishdan bo'shaganda beriladigan nafagalar va to'lovlar,
kredgorlarning tugatilayotgan korxona mulkining garovi bilan ta’miniangan
majbunyatlar bo'vicha ralablan, budjetga va budjetdan tashqar fondiarga majburiy
w'loviar bo'vicha qarzlar, boshga kreditorlar bilan hisob-kitoblar chigarit:
tashlanadi

Shunday qilib, komxonaning tugatish givmati balansning barcha aktivlanning
tuzatishlar kiritilgan giymatidan korionani tugatish bilan bog'liq jorty Xarajatiar
summasinl, shuningdek. barcha majburiyatiarning miqdonni chiqarib tashlash
vo'li bilan hisoblab chigiladi.

Komxona (biznes) giymatini baholashning yuqorida ko‘rib chigilgan barcha
yondashuvlan va usullarini umumlashtirgan holda 1a’kadlash lozimkd, ulaming
ushbu baholashning magsadlariga garab xilma-xilligi baholovchidan katta hajmdagi
matermatik hisob-kitoblami tagaoslash va tahliliy ishlarmi wlab giladi. Ushbu ishning,
tarkibiy gismiarini chuquimoq tushunish, shuningdek, bunda amalda yuzaga keigan
umumlashtiriigan ko‘rsatkichlardan foydalanish uchun mazkur o' guv-uslubiy
go'llanmada rasrniy ma’lumotlar hamda baholash xizmatlarini ko‘rsatish jarayonidagi
ayrim vazifalarni hal etishga misollar keltirilgan (6-ilova).

Nazorat savollar
I Korxona (biznes) giymatini baholashda qanday yondashuvlardan
foydalaniladi?
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2. Daromad nuqtayl nazandan yondashuvda korxona (biznes) qivimati qaysi
usullar bilan aniglanadi va utarning mohivati nimalardan iborat?

3. Qiyosiv yondashuvaa komona {biznes) givinati gaysi usullar bilan
aniqlanadi va ularning mohiyati nirmalardan iborat?

4. Xarajat nuqlayi nazaridan yondasinivda korxona (biznes) qiymati gaysi
usullar bilan aniglanad: va ularning mohivati nimalardan iborat?

5. Diskonilangan pul ogimlari ganday hisobiab chigiladi?

6. 'z sarmoyasi uchun pul oqumlari ganday hisoblab chiqiladi?

7. 'z sarmoyas) uchun pul oqumi uchun diskontni amqlashning gayss
modellaridan foydalaniladi?

8. Diskonr stavkasi nimani o°zida namoyon ¢iladi va u ganday aniglanadi?

Y, Investiisiva gilingan sarmoya uchun pul ogimi ochun diskontm
anqgiashning gaysi modeiidan 1ovdalaniiadi?

10. Diskonuangan pul ogimian usuli bilan kortona (biznes) qivimati ganday
tusoblab chiqgiladi?

11. Kapnaliashtinsh stavkasi va foydani kapitallashtinsh usuli bilan korxona
{biznes) qiymatining mugdon ganday hisoblab chigiladi?

12. Korxona (biznes) giymatini giyosiy yondashuv bilan baholashning
kamchilikian nimalardan iborat?

13. O'xshash korxonalami tanlab olishning asosiy tamoyillan ganday?

14 Narx-navo multiplikatorlari nimani o'zidanamoyon etadi va ulaming
tavsifi?

15. Qiyosiy yondashuv chog'ida kerxena (biznes) givinatining miqdon
qanday shakllanadi?

16. Komxona (biznes) qiymatini baholashga nisbatan qiyosiy yondashuvning
jjobiy va salbiy tomonlari qganday?

17. Korxona (biznes) giymatini baholashga nisbatan xarajat nuqtayi nazardan
vondashuyv nimaga asoslanadi?

8. Xarajat nugtayi nazardan yondashuv chog‘ida giymatni baholashning
ganday usullandan foydalaniladi?

19. Sof aktivlar usuli bilan korxona (biznes) givmatini baholash tartibi
ganday?

20. Tugatish qiymati usuli bilan komona (biznes) giymatini baholash.
tartibi ganday?

21 Xargjath yondashuv bilan komxona (biznes) givmatini baholashning
ganaga salbiy tomonlari mavjud?

22. Xarajatli yondashuv bilan olingan korxona (biznes} giymatining yakuniy
miqdoriga qanday tuzatishlarni kiritish zarur?
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4 - b o b. KORXONANING ALOHIDA AKTIVLARI QIYMATINI
BAHOLASHNING 0*Z1GA X0S XUSUSIYATLARI

4.1. Ko‘chmas mulk va yer uchastkalari giymatini baholash'

Ko'chmas mulk har qanday korxona (biznes)ni shakllantirish va
rivojlantirishneng muhim omili hisoblanadi. Ishlab chigarish va xizmat binolari
(voki ularning qismi}, inshootlar, obyektlarga ega bo’lmagan gandaydir korxona
{biznesim tasavvur qilib bo'Imaydi. Shu munosabat bilan moddiy aktiviar va
wiarning muhim tarkibty qgismi hisoblangan ko'chmas mulikni baholash korxona
(biznes)ning qiymatini aniglashda alohida o*rin witadi.

Ko'chimas mulk giymatini aniglash baholash faoliyatining o'ziga xos yo'nalishi
hisoblanib, ushbu yo*nalish chet el olimlar womonidan puxta ishlab chigilgan.
Ana shu sohada mamlakatimizda ham ijobiy tajrbalar to'plangan va ayrim ilmiy-
amaliy radgiqotlar olib borilmogda. Ke‘chmas mulk giymatini baholash
vondashuviari va usullarini batafsil ko‘nib chiqish vazifasini 0°Z oldinmizga magsad
qilib qo‘ymagan holda fagat shuri ta’kidlamoqchimizkt, uning turlari, magsadi
va undan alohida obyektlar sifatida ham, mulkiy mayua sifatida ham foydalanish
giymatni baholashning keng doirali xususiyatiarini shartlab beradi.

Ko'chmas muik giymatini baholashda xarajatli. daromadli va qiyosiy
yondashuvlardan foydalaniladi. Bunda xarajatli yondashuvda ko‘chmas mulk
obyektini holaiin aniqiash va tasniflashga alohida e'tibor qaratish lozim, chunks
u asosiy fondlar givmatini gayta hisobtashda narxlar indekslarini asosli ravishda
qo’liash imkoniyatini belgilab beradi. Ko‘chmas mulkni daromadli yondashuy
bilan baholashida daromadlarni hisob-kitob gilish uchun ko'chmas mulkdan
olinadigan daromadiaming hisob-kitebi asos qilib olinishi lozim, Masalan,
mehmonxona xo'jaligini ijaraga berish hisobidan olingan uning daromadini
hisoblab chiqish unchalik ham to'g'ri emas. Ushbu talablar do’konlarga ham,
omborkonalar va hokazolarga ham taallugli. U yoki bu ko'chmas mulkning
daromadi u jalb etilgan biznesning umumiy daromadidan uning wushi stfatida
aniglanadi. Ko'chmas mulkni giyosiy yondashuv bilan baholashda o xshash
korxonalamni puxta tanlab olishga alohida ¢"tibor qaratilishi lozim, ularning

' Ushbu paragraf 7. Abdullavev bilan hamkorlikda vozilgan
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rurlari, magsadli vo'nalishs bo'yicha asosiv xususivatlari baholanayotgan
ko chmas mulkka maksimat darajada mos kelishi kerak.

O‘tish sqtisodiyoti sharoitida, aksanyvat hollarda, turli xi! vondashuviar
bilan olingan ko'chmas mulk qivmatining baholari bir-biridan katta farq qiladi.
Shu munosabat bilan ko'chmas mulk muayyan turlarining yakuniy giymatim
baholashda turli yondashuviar bilan olingan givmat baholarining salmog'ini
puxta asoslash masalasi muhim ahamiyat kash etadi.

Korxonalaring tarkibiy gismlarini baholashming vondashuvlari va usullarini
ko'rib chigishda gishloq xo'jaligi biznesi va uning asosiy ishlab chigarish vositas
tusoblangan qishloq xo‘jaligi yerlari giymatini baholashni alohida ajratish lozim.
Lishbu yer uchastkalarini baholash masalasiga o'tishdan oldin mazkur ishlab
chigarish vositasiga mulkchilikning o'ziga xos xususivatlarini ko*rib chiqish
AT,

Ma'lamki, mulkchilik hugugining mazmuni shundan iboratki, mulkdor
mulk obyektiga egalik gilish, undan foydalanish va uni tasarruf etish huquqiga
ega. Ushbi huquagga ko'ra mulkdor o'z xohishi bilan o°ziga tegishli muik obyektiga
nisbatan gonun hujjatlari hilan belgilangan har gqanday harakatiami amalga
oshirishi mumkin. Yerga nisbatan mulkchilik huquagining mazmuni va uning
yuridik shakli o*zaro bog'langan. Va ushbu o*zaro bog lighik sjtimoty boyliklarmi
takroriy ishiab chiqarish jarayonida saglanib qoladi. Shuning uchun mulk
abyektiga egalik gilish, undan foydatanish va uni tasarmuf etishning anig bo'tmagan
ustllar bo'lmaganidek, aniq mulk unvonidan tashgarida mulk ham mavjud
£1MAas.

Turly igtisodiy tizimlarning mavind bo'lishi va yer munosabatlari
muammolarini hal etish tajribasi shundan dalolat bermoaqdaki, ishlab chigarish
omili sifatida yer bilan bog'liq xususiyatiar dehqonchilikka nisbatan ham
umunuy igtisodiy qonunlamni bekor gilmaydi. Bu rejali 1gtisodiyotdan keyingt
davrda amalga oshiriladigan yer istohotlariga ham tegishli.

Bozor igtisodivoti sharoitida ishiab chigarish vositalari, yer va sarmoyaga
msbatan daviat va xususiy mulk mavjud. Bunda shuni alohida ta’kidiash lozimki,
bozor igtisodiyotida ishlab chigarishning ashyoviy omillariga nisbatan davlatning
mulkchilik huquqi har ganday yuridik shaxsning xususiy mulkidan farq
qilmaydi. ya'ni davlat ishiab chigarish resurslariga egalik gilish, ulardan
fovdalanish va ularni tasarruf enish jarayornda fugarelik huguqi belgiaydigan
bozor munosabatlari goidalariga bo*ysunadi.

Ayni pavtda, rejali igtisodiyotda ishlab chigarishning ashvoviy omillariga
nishatan davlatning mulkchilik huquqi daviatning iqtisodiyotdagi boshgaruvchi
funksiyasi bilan qo‘shilib ketgan. Davlatning mulkdor sifatida boshgarish
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funksiyasidan ajratilishi o*tish iqtisodiyotining eng asosiy muatamolaridan
biri hisoblanadi. Agar ushbu muammeo ishiab chiganshning barcha ashvoviy
omillarini bir ketma-Xketlikda xususivlashiinsh asosida hal etilmasa, u hoida
wtisodiyotdagt Xo'jalik aloqalar izdan chigadi voki iqtisodiy 1slohotlar to*xtab
goladi.

Bozor iqtisodivotini shakllantidish jaravonida verga nisbatan mulkchilik
munosabatlan shaklining o'zganshim ko‘nb chigayotib, shumi ta’kidlash
fozimky. ushiae jarayon xususiviashtinish va daviat wasarrufidan chigarish shaklida
amalga oshirilishh mumkim. Bu rejali igtisodivotda vuzaga kelgan daviat mulkini
fugarolar va yundik shaxstaming xususiy mulkiga aylantmish yagona jarayonining
&' zaro bog'langan tarkibiy gisrnlaridir,

Mulkchilik munosabatiannt o‘zgartirishning vagona jarayoni doirasida
sususiylashtirish va daviat tasarnufican chigansh o'rasidagi farg mulkchilik
shakHari va um amalga oshinsh shakliarining o‘zaro bog‘ligligidan kelib chigadi
hamda ishlab chigarish resurslarini begonalashtirish usuli bilan belgilanadi.
Xususivlashtirish — bu, odaida, daviatga tegishli mulkni u yoki bu shaklda
fuqarolar va vundik shaxslarga sotish yo'li bilan resurs egasining almashuvi,
va'nr xususly mulkning barpo etilishidir. Daviat ham tegishli obyekilarning
varidik shaxst sifatida mutkdorga aylanadt,

Davlat tasarmufidan chigarish yo'li bilan daviat mulkining o°zgarishi shundan
iboratki, muik obyekti fugarolar va yuridik shaxslarga ijaraga, garovga, ishonchli
boshgarnuvga topshiriladi, va’ni xususiylashtinsh va davlat tasarrufidan chigansh
o Tasidagi farg o tkazitayorgan mulkchilik huaquglarining hagmidan iborat. Birinchi
holatda mulkdor mulk obyektiga va obvektdan foydalanish natijalarige egalik
qiiish, undan fovdalanish va uni tasarruf etish hugugiga, ikkinchi holatda esa
— jagar mulk obyektini tasareuf etish bugugiga ega bo ladi. Shunday qilib,
farqlar shunga ascslanganks, mauikchilik munosabatlan o‘zida mulk obyektiga
egalik qilish. undan foydalanish va um tasarruf etish huquqiarining yagonaligini
o'zida namoyon etadi, mulk obvekii bir vaqtning o'zida turli jismoniy yoki
vuridik shaxslarga tegishli bo'lishi mumkin.

Bozor igtisndiyotining shakllari sifatida xususiviashtirish va daviat tasarnifidan
chigarishning mazmuniy jihatdan bir xilligi shundan sboratki. yjaraga benlgan
yoki garovga go'vilgan muik obyekt! u yoki bu yo'l bilan ijarachimng yoki
garovga oluvchining mulkiga aylanishi mumlan. Bozor igtisodiyotining normal
faoliyat ko'rsatishi mulkni begonalashtirishning nigli shakllari o' rtasidagi, ya'ni
oldi-sotdi, garov, jjara munosabatlan o' rtasidagi ma’lum bir o*zaro nisbatning
mavjudiiginl nazarda tuiadi. Bu nishar mulkchilik munosabatiari va umuman
iqtisodiy tizim harakatining intensivligini beigilab beradi. Bu nisbat bozor
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tarkibiga, xususan, unda ver va boshga ko'chmas mulk elementlarining saimng’iga
hoglig.

Bozor iguisodiyoti mavjud bo*lishi tagribasi shundan dalotat benb turibdik:.
ishiab chuqarishnifig muikiy omiilart, odatda. xususty mulk sifatida tugarolar
va yuridik shaxsiarga tegishili.

Biroq o'tish 1gtisodiyoti sharoitida ko'pehilik mamlakatlarda, shu kirnadag,
(*zbekiston Respublikasida ham qgishloq xo'jaligi uchun mo'ljaliangan verlar
daviat ixtivorida bo'lib. ular qishlog xo'jaligi tovar 1shlab chiqamvchilanga
uzoq muddatli foydalanishga hamda iiaraga benladi. Qishlog xo'jaligi verlariga
nishatan mulkehilik munosabatlarining ushbu o°ziga xos xususiyati ularning
foydalanishdagi giymatini baholashming o‘ziga xos xususiyatini belyilab
beradi. Ushbu xususivatlarning mavjud bo'lishi qishlog x0°yang ishlab
chiganisht sohasida band bo’lgan url xo'jalik yurituvchi subyektiarga benladigan
mulkchilik huguglarining haymi bilan belgillanadi. Bunda qishlog xo'tahgi
ishiab chiqarishining asosiy vositasiga nisbatan muikchilikning yugoniaa ko' rib
chigilgan munosabatlari asosida qishiog xo'jaligi biznesini nvojlantirgan holda
tadbirkor (tovar ishiab chiqaruvchi} aylanma {oborot)m amalga oshinsh va
zarur hollarda qishlog xo*jaligi ishlab chaqarishini rivojlantirish uchun go'ygan
mablag'lanni qaytanb olish imkoniyatiga ega bo‘lishi lozim, Xo'jalik yurtishning
ushbu sharti;

- qishlog xo'jaligi veriarining unumdorligin oshinishga sammoya kiitsh va
ushbu magsadda gishlog xo'jaligiga mo‘liallanmagan verlarda zarur ko' chmas
mulk obyekdarini barpo etish hisobidan gishlog xojaligi uchua ma‘ljailangan
verlar quymatining obyvektiv o°sishiga;

+ qishlog xo'jaligi ishlab chiqarishi mulkiy omillarining oot
ta’mindovchi yer bozorlarini shakilantitish va rivojlantirishga asosiacmhit earr

Ushbu asosiy shartlar, bir tomondan, gishloq xo'jaligi yeri<ridan
foydalanish jarayonida ular giymati o'sishuri baholash mexanizisidoimi wsntab
chiqish va amalga oshirish, yerlar sifatimi yaxshitash va gishlog xoraligi
verlarining unumdorligimu oshirishga sarmoya Kiritishining o zaro bog iinhgm
o'rganish, ikkinchi tomondan esa, yer bozorlari turli sepmenttaring
shakllantuish va rivojlantirish zaruratini nazarda tutadi,

Bunda shuni hisobga olish lozimki, gishlog xe7jaligi  versomng
unumdorligini oshirish hisobidan qishlog xo'jaligi uchun mo'ljaliungan vertar
qiymat bahosining o‘sishi ularning irrigaision-meliorativ, maydceani
himoyalash, muhandislik va boshga turdagi ta’minotitu takonuliashtush
xXarajatiari, shuningdek, qishlog xo'jaligi mahsulotni ishlab chiganshruny vangi
texnologivalarini joriy etish bilan uzviy bog'langan. Shu rtnosabut bilan,
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aynigsa. sug'oriladigan dehqonchilikda gishloq xo'jaligi nchan wo‘ljallangan
yerlaruing fovdatanishdagi qiymatini baholash o*zare bog'liq ravishda faoliyat
ko'rsatuvchi, gishiog xo'jatigi yerlarining tegish)i samaradorligi va
daromadhligini belgilab beruvchi butun ver-suv majmuyini yalpi babolashni
o‘zida pamovor etishi kerak Ushibu holatn: alohida faktlar bilan tasdiglash
mumkin Barcha olingsn daromadni bunga yo'ldosh bo'lgan omiliar (ver
uchastkasinung holati va irrigatsion-meliorativ tarmoq, ekishni kimoyalovchi
va Jishlon ko' iali eloatarting hositdodigint 152 foizga oshinvehi maydonn:
himovalash dagaxizorian bilan ta minfangantigini hisobga olmagan holda fagar
haydalaitigan yoki boshaa toifadagt gishlog xo'ialigi verlari hisobiga deyish
noto'g ™ ho'ladi, Bukdan shu narsa kelib chiqadiki, foydalanishdagi aishloqg
xo‘jaligi yerlari givmatini baholashda nafaqat sifat ko‘rsatkichlari va
sususiyathari {xpsusan, joylashgan joyi, o‘lchamlavi, mproq bopiteti va h.k.),
baiki ushbu yerlardan foydalanish samaradorligiga ta’sir ko*rsatuvchi tegishli
«infratuzilma» ham hisobga olinishi lozim,

Foydalanishdagi gishlog xo'salig: verlarining givmatini baholashda ishiab
chigarishni tashkil etishning verlamung qivmat bahosiga 1a’sir ko‘rsatuvehi
gator xususivatiarini. ekiniar vetishtinish gchun gqo‘llaniladigan
exnciogryalamy, dehgonehilik tizimi va hokazolarni ham hisobga olish zarr,
COushiog xo'iang: uchun mo'liallangas yerlar qrymatiny shakllantinshning ushbu
omillart {7y wnimlashunigan ko' amishda quyidagicha ifodalanishi mumkin:

§=API,K,)
by verda P verga nistatan benlgan huguglar haimi va ularnung giymat
tahosti verfloven funksiva:

i~ wedandan foydatanish wchun zarur bo'lgan mudkiy fver—suv va b.) majmua
wa uniky vertaming qivmat hahost bilan o‘zam bog ligligini tawiflovehi funksiva,

K - dehgonchilikning zamonaviy tizimlarini joriy etish darajasi va uning
vertar giymatini baholash bilan o‘zaro bog'lighgt,

Ushbu wususivariarga ishlab chiganshm bududiv jovlashtinish. gishlog
xo'jaligh makisvloting olish uclum zarur bo‘lgan vagt va u bilan bog'liq xatarlar
kabi ormlarning ta'sicni kiritish lozim,

Ishiab chiqarishni joylashtinshk omilining ta’sirind ko'rib chigavotib, shuni
w’kadlash lozimki, dehqonchilikning hozirgi tizimi qishlog xo‘jaligi ishlab
chigarishi jaravonida barcha verfarning o‘zaro bog'ligligini helgilab beradi.
Dehqonchilikiing hozirg tizimlarini qo‘llash ilmiy asosiangan almashlab
ekishni joriy etishni va o'zlashtirishni tagozo etadi. Shu munosabat bilan
sug'oriladigan haydaladigan yerning har bir muayyan uchastkasida almashlab
ekishning rotatsiyasiga qarab turli hajrada daromad keltiruvehi turi xil gishlog
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xo'jalig ekiniari ekishni almashtirish amalga oshiriladi. Bundan shu narsa kelib
chigadiki, mazkur uchastka qivmnatining bahosi almashlab ekish massivida
amalda vuzaga kelgan ekish maydonlarining tarkibini bisobga oluvchi
umumlashtinilgan xususivatga ega bo*hsht lozim. Shu sababli yerlami baholash
umumivdan wususivga tomon wamaovili bo'yicha amalga oshirilishi zarur. Ushbu
tamoyilni go'lash zarurati buxgalterdik hisobi va statistik hisobotning amaidagi
f1zinn hitin ham helgilab beriladi,

Qishina xofiahig uchun mo'liallangan yertar qiymatim baholashda vaqt
oimili hisobiga muhim ahamivat benlisht fozim. Butalab quyidagi zaruratlardan
kelib chiqady;

- gishlog +o'iatigl mahsulotini ishiab chigansh uchun davomli vaq
xarajatlari;

- mulkning boshqu turlanga nishatan gisga muddatlar, yerga birtkunigan va
biriktiriimagan altiviardan fovdalanish;

- baholashning muayvyan sanasi holatiga ko'ra baholash 10°g'risidagi gonun
hupatlariga muvofiq verlar giymeatini baholashnt o*tkazish.

Buni tasdiglash uchun ayrim misoliarga e’tibor garatishning o'zi kifoya
gitadi. Masalan, bog'dorchibk va uzinnch:lik mahsuloting olish uchun bog'lar
va nzumzorlar meva tugish bosgichiga o'tishigacha fagat 3-4 vil zamr bo‘ladi.
Bunda shu vagt mobaynida amalga oshirilgan bog'ni harpo etish va ko chatlami
parvarishlash xarajatlari ko'pincha ishiab chiqarish tannarxiga kiritiladi va
kelgusidagi 1shiab chigarish ochun xarajatlar sifatida aks ettirilmaydi. Ushbo
holat baholash ishlari chog'ida gishlog xo'jaligi tovar ishlab chigaruvchilan
faolivatining isklab chiqavish-molivaviy natijalari bo‘vicha ma’lumotiarga
tuzatishlar kiritish zaruratini belgilab beradi. Bundan tashqan, gishlog xo‘jalig
uchun mo‘Yjaliangan verlar givmatini baholashda ayrim turdagi verlar va gishlog
xo'jaligi ekinfarini ekishning ham o'ziga xos xususiyatiarini hisobga olish zarur.
Daraxtlarning tez o‘suvchi navlari faol meva tugishga kirishish muddati 34
yitdan oshmaydi, sekin o'suvchi daraxtlamiki esa — 8—10 yilni tashkil qiladi,
Dehgonchilikda turli xildagi mahsulot ishlab chigarish turlicha muddatiarm
talab qgiladi: ko'p villik o*tlar — 3 vil mobaynida mahsulot beradi, bir yillik
ekinlarni ekishdan hosi! vig“ib olishgacha 2—3 ovdan 7—8 ovgacha vaqt o'tadi
va h.x. Demak, bu shunt anglatadiki, gishloq xo‘jaligi nchun mo‘ljallangan
verlar giymatini muayyan sana holatiga ko‘ra baholash obyektiv 1arzda
«tugallanmagan gishiog xe jaligi ishlab chigarishi»ni baholashni nazarda tutadi,
unga baholash sanasida ular uchun mablag® sarflangan, lekin mahsulot tolig
haimda olinmagan verlar va ekinlar kiritilishi lozira, Shu munosabar bilan
ushbu verlar va ekinlar giymatini baholashning umumiy gabut qgilingan
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vondashuvlari va usullan ishlab chigilishi zarar. Shu bilan birga, verlarning
avrim turlariga sarflanadigan mablaglaming amortizatsiva me’yorfarini Aniqlashga
nisbatan umumiy vondashuvlarni ham ishiab chigish lozim.

Fovdalanishdag) ¢ishloq xo'1alig) uchus mo*Hallangan veriar grvmatini
baholash keng doiradagi sabablar tufayh igrisodiyotning qishlog xo'jalig
sektoriga investitsivalash xatari bilan bog'liq, ushbu sabablar ichida tabiiy-
iglim omili muhim ahamivat kasb etadi, Qishiog xojaligt xatarlan ishlab
chigarish resurslarini tagsimlashga katta ta’sir ko rsatadi. Qishloq xo'jaligi
ishjab chiqarishining xatarlarga movyilligi wiayli qishlog xo'jaligini
sug'urtalash uning mvestitsion jozibadorligini oshirishga ko'maklashishga
garatilgan. Agrar siyosatining boshqa vositalari bilan birga hosil sug'urtasi
o‘zgarib turishlarning gishloq xo'jaligi ishlab chigaruvchilarining
daromadlanga salbiy ta’sirns yumshatadi. Sug urtans nvojlantuishning asosiy
magsadi xalq xo‘jalign migyosida samaradorlikni gisqartirish va qishlog
ntintagalarida daromadlarm barqarorlashtirishdan iborat. Biroq qishiog
xo‘jaligt tshiab chigarishidagi xatarlarn: sug‘urtalash qimmatligicha
golmoqda. Sug'urna giymatining vugori bo‘lishiga asosiy sabab xatarning
katia salohiyaiga egaligidir. Xatar shu bilan murakkablashadiki, sug‘una
goplamasi vuqgoriligicha golmoqda, sug'urtalanayotgan xatarlar va sug'uria
voqealari esa kam tabagalashgan. Bundarn tashgari, sug'urta summasini
antqlash mexantzmida ham kamchilikiar maviud. Sugurta firmakarim
mukofetlarming asosiangan o’Ichamlacint belgilashga va zararni 10'g'ni
haholashga qizigtirish gqishlog xo'jaligint sug'urralash tizimini
samaradorligining har tomonlama o*sishiga olib keladi.

Bunda quyidagi asosiy talablarga riova etish lozim:

- sug urtalash chog'ida hozor mexanizmiari kamdan-kam holatlarda buzilishi
kerak:

* sug'urta sxemalari korxonatarning raqobatbardoshligiga ta’sir ko' rsatmasligi
ZATUT;

- jony etiladigan sug'urta sxemalari shunday ishlab chiqilishi kerakki,
ulardan xususiy sug'unta bozonida daviatning ishtirokisiz fovdalanish mumkin
ho'lsin,

- sug'urta ishlab chigarish hajmining uzoq muddatlj pasayishint
moliyalamasligi voki o‘rnin qoplamasligi kerak.

Qishlog xo'jaligi ishlab chiqarishining ashvoviy omili sifatida qishlogq
x0'jaligi verlan giymatini baholash umumiy gabul gilingan xalgaro talablar
va ushbu ishlarni bajarishning milliv me’voriv-huqugiv bazasiga muvoliq
amalga oshirilishi lozim.
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Qo'llaniladigan vondashuvlardan gar’iy nazar baholashdan oldin yerlardan
foydalanish huguqini beruvehn hujjatiar ekspertiza gilinisti va baholanayvotgan
vertarning hisobga olinganligt tekshinilishi shart. Ushbu maqgsadda yer resurslarin
boshganish va ro‘yxatga olish organlari tomomdan berilgan ver kadastn
ma’lumotlaridan fovdalamish mumkin.

Foydalanishdagi gishiog xo'jaligi yerlan giymatini baholash xarajatli,
daromadli va givosty asullar bilan amaiga oshirdad.

Fowiatamshdag qishlog xo'jahg verlan givmatun xarajath yondashuy
bilan bahoiash chog'ida ushbu verlarda gishlog xo'jaligi mahsulotini ishiab
chiqarishnng texvologik jarayonlarini tashkd etish bilan bog liq barcha balans
va halansidar 1ashgari xarajatlar hisobga olinadi. Umumiy ko‘nnishda ushbu
xarajatlar ¢ V) cavida Ke'ninishga ega:

V%% .Yy .Vy,
] B el G At

bu yerda ZX, - yerlardan foydalanish huguglanni rasmiylashurish bilan
bog'liq xarajatlar. shu jumiadan, yerlarm yangi foydalanuvchiga berilishu
munosabati bilan avvalg foydalaruvchiga zararlarm qopiash xarajatian summasi;

Y X, ~ mahsulor ishiab chigarishai tashkil etish uchun zarur bo‘lgan
infratuzilmani shakllantirish bilan boslig xarajattar summast,

ZX ~ (ishlog xo'jaiigi <kinlarin? vetishiirish va mahsulot ishlab
chagarishning texnologik jarayonimne {ashkil etish va ta'muask bilan bog'lig
xargatlar suimninasi.

Umumgo'jalik va umuemeshiab chigarish xarazatianini alarning
dehqgorichilikning nivoflanishidag ulushli ishtirokida hisobga olish lozim. Ushbu
vargjatlar aniglagganidan so'ng kevingi husob-kitoblar xarajatli yondashuy
bhilan boshqa turdag aktviarm baholashga o'xshash tartioda amalga oshuriladi,

Foydalarushdagi gishlog xo'jakigi yerlan qiymatini daromadli yondashuy
bilan baholash baholanayoigan verlardan foydalanish hisobidan olish mumkin
bo'lgan foydani kapitallashtirishga asoslanadi. Bunda shundan kelib chigish
lozimki, foyda { 4 F ) yerlardan foydaianish va ishiab chigarshn tashkii etishning
qator ascsiy tackibiy gismiariga funksional bog kaxigan bo'lib, u umumiashtirilgan
ko' nirushda quyidagicha dodalanishi nunkin:

AF = fiB.C.Ts),

a verda: 8- gishlog x0'jaligi uchun mo‘fallangan verlarning samaradorligini
oshinsh bo*yicha chora-tadbirlar tizimi;

{ — dehgonchilik mahsulotlari vetishtirish xarajatlarini optimallashtirishga
doir chora-tadbirlar tizimi:
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Is — sotiladigan qishlog xc'ialigi mahsuloti qivmatini oshirish bo'yicha
chora-tadbirlar tizimi.

Qishlog xo'jaligs uchun mo'Gallangan yerlarning unumdortigini oshinsh
masalasini ko'rib chigishda qishlog xo'jaligi elanlarming eng samarali pavlaring
1orly etish, ekiniar tuplarining siyrakligiga barham berish va yerlar gekiaridan
foydalanish samaradorligim oshirish, dehgonchilik madanivatini oshirish,
almashiab ekishlarm joriy etish va o' zlashtirish, verlaming imgatsion-meliorativ
holatini vaxshilash, erozivaga garshi va boshga tadbirlarning amaiga oshirilishi
hisobga olinishi kerak.

Dehgonchilik mahsulotlarini shiab chigarish xarajatiarini optimaliashtirish
masalasini ko' rib chigishda qishloq xojaligs ekinlanga ishlov berishning ilmiy
asoslangan texnologik xaritalari asosida moliyaviy hujiatlar va gishlog xo’jaligt
tovar ishlab chigaruvehisining sof fovdasini normallashtirish zarur.

ishiab chigartladigan ¢ishlog xo'jaligt mahsuioti giymatini oshirish
masalasini ko'rit: chiqishda uni fagat bozor narxlari bo'vicha sotish, shuningdek,
uning sifatipi oshirish imkoniyatlarini hisobga olish lozim.

Qishloq xo'salig uchun mo'liallangan yerlarning unumdorligini oshirish,
qishlog xo'jaligt mahsulotini ishlab chigarish va uning sifatini oshinsh
xarajatlarini optimallashtirishga doir ishlab chigilgan chora-tadbirlar asosida
bahoiash obyektini o' rgamush bosgichida vig'ilgan ishlab chigarish-moliyavty
hujjatiarm normallashtinsh zarur, Bunda dehgonchilikning ilmuy asoslangan
mintagaviv tizimlariga mos keladigan gishlog xo"jaligi ekintanm yetishtirish
texnologivalandan foydalanishga alohida e'tibor garatish kerak. Qishlog xo'jaligi
mahsulotini ishlab chigarish xarajatlaridan jshiab chiqarishga alogador bo‘lmagan
sarajatlar {qishloq xo'jaligi ekiniarini qayta ekish, me’yoridan ortigcha seg'orish
va ekinlarga ishlov berish va h k. chiganb tashlanishi lozim.

Qishlog xo'jaligi nchun mo‘ljallangan verlar giymatini qiyosiy
yondashav bilan baholash o'xshashlarni tanlash. multi plikatorlar va tuzatish
koeffitsiventlaridan foydalanishga asoslanadi. Shu munosabat bilan givmatni
haholash chog'ida:

- fuqarolik-huquaiy muomalaga jalh etiladigan gishloq xo'jaligi uchun
mo‘ljallangan verlar o xshashiarini;

- ularning qo'llanishi yerlarning bazaviy qiymat bahosini aniglash imkonini
beruvchi multiplikatoriarni;

+ yerlar giymatining shakllamishiga ta’sir ko'rsatuvchi tuzatish
koeffitsiventlarini;

- ularning gishloq xo'jaligi uchun mo'ljallangan verlaming qivmatim
baholashga ta'siri amalga oshiriladigan hisob-kitoblarning aniqligidan oshmaydigan
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omiliar, va'nt muayyan holatlarda e’tiborga olmasltk raumkin bo'lgan omillarns
asosli tandash zarurat: yuzaga keladi.

(xshashlarni tanlashda majburny tartihda quyidagi shartiaming basarilishins
ta'minlash kerak:

+ o*xshash verlar va baholanayotgan verdarning foydalanishdagi magsadli
yo'nalishlarining mos kelishi (beriladigan mulk huquglarining haymi);

- ¢'xshash yerlarni baholanayotgan qishloq xo'jaligi uchun mo'ljallangan
veriar bilan tabiy va agroiqlim sharoitlarga soviashtirish,

Qiyosiy yondashiv chog'ida gollaniladigan multi plikatorlar gishloq xo%aligi
uchun mo'jjallangan yerardan foydalanishning obyekuv iqtisodiy shartlarin
{joylashgan joy, verlaming sifati, mahsnlotni gayta ishlash va sotish bozorlari
bilan 0'zaro aloqalar va huk.), tuzatish koeffitsiventlari esa, birinchi navbatda,
x0'jalik yuritish va baholanayotgan qishloq xo'jaligi uchun mo‘ljallangan yerlardar
foydalanish darajasming o'ziga ¥os xususiyatiarini hisobga olishi lozim.

Fovdalanishdagi qishlog xo'ialigi uchun moljallangan yerlar qiymatini
baholashda giyosiy yondashuvdan foydalanish respublikada hozirgi vagida gator
muammolarga duch keladi. Bunga gator sabablar mavjud bo‘lib, shulardar eng
asosiysi tegishii (tashkillashtirilgan) yer bozorining mavijud emasligidir.

4.2. Mashinalar va jihozlarning bozor giymatini baholash

Mashinalar va jihozlar, asosiv fondlaming akiiv qismi sifatida, har qanday
korxonaning texnciogik asosini tashkd etadi. Ularm banolash magsadlan va
sabablari turlicha. Birog mashinalar va jihozlami baholashning barcha go'yilgan
magsadlari uchea tuli bir-biri bilan kesishmaydigan anig magsadiarga keltirilish
mumkin:

» mashinalar va jthozlarni mutkning boshga turlaridan mustaqil ravishda
baholash. Odatda, ularni inventar birliklan sifatida oldi-soidh gilish, {jaraga,
lizingga. garovga berish magsadida baholash,

- asosiy fondlarni baholash {qayta baholash) bosqichlaridan biri sifatida
mashinaiar va iihozlarni baholask;

« umuman, kononani baholash bosqichlaridan biri sifatida mashinalar va
jthozlarni baholash.

Birinchi holatdan fargli ravishda ikkinchi va uchinchi holaida gap qaralayorgan
korxona mashinalar va jihozlarining butun yig'indisini to‘liq baholash hagida
bormoqda. Shuningdek, ushbu holatlarda mashinalar va jihozlarni, bir
tomondan, baholash obyekti sifatida, ikkinchi tomondan esa, binolar va
inshootlar sifatida chegaralash muammosi paydo bo‘ladi. Bunday chegaralash

125



zarurat asosty fondlarmning ushbu gismiarn qivmatini baholash texnologiyasi va
usulilasi, vlarning eskirishi va qadrsizlanishini baholash usullarining farqi tufayli
yuzaga keladl

Baholash obyektlan sifatida miashinalar va jihozlar quyidag farglanuvch
belgilar bilan tavsiflanadi:

- yer bilan bog'lig emashgi;

- ¢'z1ga ham, unga vagiinchalik go'sqiigan ko'chmas mulkka ham jismoniy
ziyon yetkazmagan holda boshqa joyga ko'chirish imkoniyati,

- funksional jihatdan mustaqil bo'lish hamda texnologik majmuani hosil
gilish imkoniyati.

Bu belgilar mashinalar va jihozlarn: mulkning boshga turlaridan, birinchi
navbatda, binolar va inshootlardan farqlaydi, bu, odatda, baholash jarayonini
murakkablashtirad:.

Birinchidan, mashina va jihozlar uchun urmumiashtiruvehi texnik-igtisodiy
ko'rsatkichlar (1 kv.m maydon, 1 kub.m hajm. 1 pogon.m. uzuniik va h.k.
qiymati}) mavjud emas, mashinalar va jihoziarni baholashda giymatlar
satmoqlaridan fagar kamdan-kam holatlarda foydalanish mumkin.

Ikkinchidan, mashina va jihoziar wrlart, ularning funksional, konstruktiv
va ekspluatatsion xususiyatlari, demak, narx-navo ko'rsatkichlart dinamik va
radikal ravishda o‘zgaradi, Ushbu holat baholash magsadida o*rtacha narxlar
yoki o'riacha narxiarning mdeksiaridan foydalanish imkonivatlan va chegaralaring
qisqgartiradi.

Uchinchidam, mashina va jihozlar kamdan-kam holatda aynan nusxa sifatida
takror ishlab chigatiladi, bu ko‘p holatiarda takror ishiab chigansh giymati
sifatida ulaming tiklash qgiymatini bevosita aniglash imkonini bermaydi.

To'rtinchidan, mashina va jihozlar uchun jismoniy va funksional eskirish
va gadrsizlanish muammost ko'chmas mulkka qaraganda dolzarb, aniglashda
murakkab va o°z oqgibatlariga ko‘ra ahamiyarli hisoblanadi.

Beshinchidan, mastuna va jihozlar, aynigsa, texnikaning murakkab tur{att
qivmatini baholashda, tegishli tuzatishlarni kiritgan holda, ulaming bir-biriga
bog'liglik darajasini, standartlar, texnik shartlar yoki boshga me’yoriy-texnik
talablarga mos kelishini hisobga ofish lozim.

Oltinchidan, mashina va jihozlarni baholashda kafolatli xizmar ko‘rsatish
tizimining mavjudligini, shuningdek, ta’mirlash foydalanuvchining o'z
mablag‘lati hisobidan amalga oshirilgan hoflarda, baholanayotgan obyektlaming
ta’'mirlash yaroqlilik darajasiri hisobga olish zarur. Bunda shumi nazarda wtish
kerakki, 1a’mitlashga yaroqlilik darajasi nafaqat ta’mirlashning texnik imkoniyati
va uning texnologiyasining murakkabligi bilan, balki zarur ehtivot gismlarni
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xarid qilish imkoniyati bilan ham belgilanadi. Chunki ishlab chigarishdan
olib qo‘yilgan mashinaiar va jihoziar nchun, odatda, ehtiyot gismlar ishiab
chiqarish ham to*xatilad:.

Yettinchidan, mashina va jihozlar shlab chiqaruvchi tamoq oldida ham
biriamchi, ham ikkilamchi bozorlar oldida tovarni o'tkazish va sotish bozorlarini
kengayurish vazifalar turadi. Shunung uchun ular taklif narxining pastki
chegarasini aniglashda hamma vagt ham uning tannarxiga, xanid qilish narxga
yoki goidig balans qivmatiga mo'ljat qilmaydi.

Sakkizinchidan, 2ng faol sotuvchilarda mashina (jihoz) birligi narxida
reklama va marketing xarajatlan katta migdomi tashkil giladi. Shu bilan birga,
o xshash obyektlar sotilish narxining ushbu gismlarini hamima vaqt ham aniglash
mumkin emas, bu hol baholash jarayomni keskin murakkablashtiradi.

To*qqizinchidan, mashina va rihozlar giymatmi baholashda, baholash
givmatimng nugdonga tegishl tuzatishlarm Kirmgan holda, baholanayotgan
obyekining o'z yoki o xshash obyekt, baholashning o'sha vaqtida turgan «<hayoty
sikl» bosdichint hisobga olish iozim.

O*ninchidan, mashina va jihozlar givmatini, ayniqgsa, oddiy usullar (xarajati:
va hozor nuqtai nazandan qrvostash nsullasi} bilan baholashru amaidagi mashina
parkining tarkibida ham. mamlakatimizdagi bugung mashinalar bozorida ham
import jihozning yugon salmog‘i murakkablashtiradi {mamlakatimizda ishlab
chiqarilgan va import mashinalarni nafaqgat texmk va sifat darajasiga ko'ra, balki
narxlar bo'yicha ham qiyosiab bo‘imaydi). Shuni nazarda tutish lozimki, import
tovarining qrymati uung bojxona giymati, aksizli tovariar bo‘yicha aksiz summasi,
bojxona {(import) boji. bojxona rasmiylashtiruvi uchun yig‘imlar hamda wo‘langan
QQSn hisobga olmagan holda import gilingan bo'yicha boshga go'shimcha
xarajatlardan tashkil topadi. Bopxona siyosatining o*zgarishi import mashinalar va
jihozlar narxini sezilarli darajada o'zgartiradi.

O*n birinchidan, turlar, o‘lchamiar, ishiab chigaruvchilar,
sotuvchilaming xilma-xilligi, texnika inventar birligining katta migdori o'zining
taklif narxini keltirib chigaradi.

Mashina va jihozlami baholashda uchta yondashuv qo‘llaniladi: xarajaili,
qiyosiv va daromadli.

Mashinalar va jikodarni baholashdagi xarajatli yondashuv o'tin bosish
tamoyiliga asostangan. Xarajatli yondashuvda hisob-kitoblar bazasi hisoblangan
tiklash giymati yoki o‘rin bosish giymatini baholanayotgan obyekini barpo
¢tish, xarid qilish va o‘matish bilan bog'liq xarajatlarni hisoblab chigish lozim.

Baholanayotgan mashinalar ve jihozlarming tiklash qiymati deganda vo
ufaming to'liq nusxasini baholash sanasidagi joriy narxlarda takroriy ishlab
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chigarish aryman yoki konstrukuiv, funksional va boshqa xususivatlarga ko'ra
ushbu obyekt bilan to'lig bir xil bo'lgan yangi obvektni sotib olish giymati (u
ham jony narxiarda) wushuniladi. Qoldiq qiymar esa umumiy eskirish chegirma
gilingan holda tikiash giymati sifatida anigianadi.

Baholanayoigan mashing yoki jihozring o'vin bosish qiymart deganda
baholanayorgan obvekiga barcha konstruktiv, fonksional va ekspluatatsion
Xususivatlar bo'vicha maksimal darajada yaqmn bo‘lgan o'xshash yangi obyektning
jorty narxlardagi xand qilish qiymati ushuniladi. O'nin bosishning goldiq qiymat)
esa eskirish chegirma gilingan hoida o'rin bosish givmati sifatida aniglanadi.

Shunday qilib, birinchi holatda gap bir xil obyektlar haqida, ikkinchi
holatda esa 0*xshash obyektlar hagida bormoqda.

Xarajathh yondashuvung asosiy Kamchiligi bu — obyekining jony yoki
imkoniyatli mulkdor uchun foydaliik darajasining zaif hisobga elinishi.

Mashinaiar va jihozlarm baholashga nisbatan xarajatli vondashuvda quyidag:
usullar ajratiladi: bir xil obyekining narxi bo'yicha hisob-kitob usuli; ayrim
gism bo'yicha hisob-kitob usuli, baholashning indeksli usuli.

Bir xil obyekt narxi bo 'vicha hisob-kitob usuli. Hisob-kitob quyidagi ketma-
ketlikda amalga oshinladi.

1. Baholanayotgan obyekt uchun, birinchi galda, tayvorlash texnologiyasi,
foydalanilgan materiallar, konstruksiyasi bo‘yicha o‘ziga o*xshash bo‘lgan bir
xil obvekt tanlanadi. Bir xil obyekining nar ma'lum bo‘lishi kerak.

2. Bir xa} obyekini 1shlab chiganshning to'liq tannand quyidagi formula
bo'vicha aniglanadi:

(1-H )x{i-Hg-KIxTs,
1-H, '“

bu yerda: S, — bir xil obyektni ishlab chigarishning to‘liq tannarxi;

H,, - qo'sqilgan qiymat solig'i stavkasi;

H, - foyda solig'i stavkasi,

K - mahsulotning rentabellik ko*rsatkichi;

Ts, — bir xil obyekining narxi.

3. Baholanayotgan obyektning to‘lig tannarxi hisoblab chigiladi. Buning
uchun bir xil obyektning tannarxiga obyektlar o'ichamidagi farglami hisobga
oluvchi tizatishlar kinitiladi:

*Stm =

bu yerda: § — baholanayoigan obyektning to‘liq tannanxi;
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G,, G, — tegishlicha baholanayotgan va bir xil obyektlarning konstruksiya
MAassasi.

4. Baholanayotgan obyekining tiklash giymati quyidagi formula bo'yicha
aniglapnadi:

3 = (I _ H,,)x@
“"1-H,-K,
bu yerda: .S;g -~ baholanayotgan obyekining tiklash qiymati.

Agar mashinalar va jihozlar baholanayotgan bo‘lsa, ¢ holda ulaming qiymati
tannarx darajasi bo'yicha gabul qilinadi.

Element bo ‘yicha hisob-kitob usuli, Mazkur usuldan fovdalanishda ishning
quyidagi bosgichlari amalga oshiriladi.

1. Baholanayoigan obyekining butlovchi uzellan va agregatlarining ro’yxati
tuziladi. Butloveh: buyumlarning nivojlangan bozort mavjud bo‘lsa, ushbu
buyumlar bo'yicha nan-nave ma’lumotlar yig‘ dadi.

2. Baholash obyektining to‘lig tanniarxi formula bo‘yicha aniglanadi

S =25~ B,

bu verda: S, — baholanayotgan obyekini ishlab chiqarishning to'liq tannarx,

Ts, — butiovchi qism yoki agregatning tannarxi;

B - ishlab chiqaruvchining o'z xarajatlari {(masalan, yig'ish giymati).

3. Baholanayotgan obyektning tiklash giymati — S, hisoblzab chiqiladi.

Misol. Quvidagi asosiy xususiyatiarga ega bo‘lgan Pentium [V kompyuteriga
egamiz;

312 Mb — tezkor xotira;

80 Gb — gartig disk hajmi;

3,57 — diskovod,

CDROM-RW x 32 x 48;

Monitor 177,

Klaviatura va sichgoncha,

Kolonkalar.

Ushbu kompyuterning bozor narci quyidagi qismiardan tarkib topadi:

{. Materinskaya plata Pentium — 78 AQSH dollari;

2. Prowsessor INTEL Pentium IV 3.0GH7 — 180 AQSH dollar;

3. Xotira SIMM 256 Mb (2 dona) — 40 AQSH dollari;

4. Diskovod 3,5" ~ 6 AQSH dollari;

5. Qattiq disk 80Gb — 60 AQSH dollari;

6. Videoplata VGA GEFORCE FX-5200 — 45 AQSH dollari;

7. Monitor Samsung 17" — 115 AQSH dollari;
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8. Korpus — 20 AQSH dollari;

9. Klaviatra + optik sichqoncha — 20 AQSH dollari;

Hi. Speakers (kolonkalar) — 10 AQSH doilari,

Butlovchy qismiarning jami qgivmati: 774 AQSH dollari.

Ushbu kompyuterning sotilish nami yig ish uchun ustama haqi hisobiga
butlovchi qismlarning amumiy qivmatidan yuqgon bo‘lishi mumion. Odatda,
mazkur ustama haqi 20 foizgacha vetishi mumkin. Shunday gilib, ushbu
kKompyuteming bozor nama 93¢ AQSH dollarigacha yetishi mumkin.

Raholashning indeksli usuli, Mazkur usuldan toydalanishda baholash obyektining
bazaviy qivimati {dastlabki balans qivmnati yoki avvalgi gavia baholash bo'vicha
tiklash qiymati) mashinalar va jihozlarning tegishli guruhi bo'vicha tegishli davrda
namlar o' zgarishming indeksi yordamida hozirgi damjaga keitinladi:

.S'm, =8,.xY,

bu yerda: §,_— obyektring bazaviy qlymati,

¥ — narxar o‘zgarishi indeksi.

Baholanayotgan obyekt tannarxini tashkil etuvchi xarajatlami indekslash
ham mumkin. Bunda resurslaming narx-nave indeksidan foydalaniadi.
Mashinalar va jthozlarning qoldiq giymatini aniglash uchun tikiash giymatidan
umurniy eskirish: fismoniy, funksional va tashqi eskirishlar chegirma gilinadi.

Tabiiyki, asosiy fondlami statistika organlarining koeffitsiventiari asosida
normativ gayta baholash indeksit baholash usulining xususiy helati hisoblanadi.

Narxlar o‘zgarishining indekslari sifatida quyidagitardan foydalanish
mumkin:

+ yalpi ichki mahsulotning indeks-deflyatori;

+ sanoat mahsulot ishlab chigaruvchilan narxlanning jamlama indeksi,

+ asosiy fondlar giymatini indekslash achun go‘llaniladigan inflatsiya
ndeksi;

* tarmogiar va tovar guruhlas bo'yicha nandar bo'yicha statistika organlarining
o' rtacha indekslari. shuningdek. inflatsiva indekslari va valuta kurslari.

Mashinalar va jihotar givmatini baholashga nisbatan givosiy
yondashuy, bininchi galda. to'g ridan-t0'g’ri taggosiash usuli bilan namoyon
etilgan, O*xshash obyekt o'sha funkstonal vazifani bajarishi, to‘liq 0*xshashiikka
va qisman 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%ishash obyekt narxiga to'g'rilashlar kintish. To'g'rilashlar ikki turda
bo‘ladi: koeffitsiyentli (koeffitsiyentga ko'paytirish orqali kintiladigan) va
tuzatishli (mutlaq tuzatishni go‘shish yoki chiqarib tashlash yoli bilan
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kiritiladigan}. Bunda to*g*rilashlarni kiritishda ma’lum bir ketma-ketlikka amal
qilish lozim: birinchi navbaida koeffusiventli to'grilash, so'ngra esa, tuzatishli
i0'g rilash amalga oshiriladi.

To'g'ridan-t0'g’ri ragqosicsh usuli mashinalar va jihozlarni baholashda
universal va taklif narxlari voki sotuvlar statistikasi bo‘yicha qiymatni anigiashda
esa eng “bozor” vsuli hisoblanadi. Bu mashinalar va jihozlarni baholashning
as0siy usulidir.

Lishbu ustilning asosty muammeolan zarur axborotrd (mashinalar va jihozlarning
Joriy nandari) olish, ma'lumotlar bazasini yaratish, baholash obyektiga aynan
a'xshash obyekilami tanlash bilan bog'liq givinchiliklardan iborat.

O*xshashiarni tanlash va qivosianadigan mashinalar va jihozlar birliklarining
o'xshashlik darajasini aniqlashda ularning yaginligi yoki o‘xshashligining uchta
daratasi farglanadi,

Birinchi daraja funksional o'xshashlikni nazarda tutadi, v 10'lig yoki gisman
bo*lishi mumkin. Bunda baholash obyekt va uning o'xshash tomonidan bajariladigan
funksivalar kesishuv yoki kitish munosabatlarida bo'lishi mumkin. Funksional
vaqinlik uchun nomzodning mashinalarming baholash obvekti kiradigan guruhiga
mansubligi bilan aniqlanadi. Funksional o*xshashlik u yoki bu Klassifikatorlar—
Asosiy fondlarning tarmoq klassifikatori (AFTK), Amortizatsiva ajratmalari
me ‘yorlarining ma'lumotnomasi va h.k. yordamida aniglanadi.

Yugqorirog - ikkinchi darajali funksional o‘xshashlik maviud bo‘lgan hollarda
konstruktiv o'xshashlik, va’ni mashinalarning konstruktiv tuzilishi, gismiar
tarkibi va bir xilligi va utarning vig'ilishi bo‘yicha o*xshashlik ko'rib chigiladi.

O*xshashlikning eng yugori — uchinchi darajasi “ko‘rsatkichli” deb
nomlanadi. U nafagat giyoslanayotgan mashinalaming konstruksiyasi va
funksivalarining, balki ularning texnik-iqtisodiy ko*rsatkichlarining ham mos
kelishi yoki yaqinligini anglatadh.

Funksional ahamiyati, konstruksiyasi, tarkibi va o‘zining texnik
vususiyatlarining son qiymatlari bo‘yicha baholanayotgan obyekiga eng yaqin
bo'lgan o°xshash obyekt tanlanganidan so*ng qidirilayotgan baholash qiymatining
migdoriga qivoslanayotgan obyektlar texnik xususivatiarining son qiymatlaridagi
larglar ko‘rsatadigan ta’sirni hisobga olish navbatdagi gadam hisoblanadi.

Mashina yoki jthoz birligining qiymati quyidagi formula bo'yicha aniglanadi:

VaV,xK xK,xK,. K £V,
bu yerda: ¥ — o'xshash obyekt narxi;

K,K,K,.. K — obyekt va o*xshash obyektni baholovehi ko‘rsatkichlar
Iy matlandagl fa.rqlanﬁ hisobga oluvchi tuzatuvchi koeffitsiventlar;
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Pw .- giyoslanayotgan obyektnd farglantinvehs go’shimeha qunimalar narxi.,

Mashinalar va Jihozlarni baholashga nishatan daromad nugtayi nazardon
yondashur. Ushbu vondashuvni amalga oshirish uchun baholanayotgan obyektdan
olimishi kutilayotgan daromadni bashorat qiiish lozim. Lekin ushbu vazifani
mashinalar va jihozlarga msbatan 16°g'ridan-10°g't1 hal etishrung iloji vo'q,
chunki daromad butun ishlab chigarish-mulkiy maimua bilan barpo etiladi.
Shuning uchun vazifani bosqichma-bosqich hal etish tak[if etilads.

1. Ishlab chigarish tizimi (korxona, sex, uchastka}nng faolivat ko’ rsatishidan
olinadigan joriy daromad lusoblab chigitadi.

2. Qoldig usuli bilan daromadning ushbu tizimning mashina parki va jihoziga
kiritish mumkin bo‘lgar gismi amiglanadi.

3. Diskontlash usull yokt kapitallashtirish usuli yordamida butun mashina
parki va jihozning qivmati apiglanadi.

Mashnalar va jthezlarm baholashda kupiraliashrinsh usuli asosan «t1zumli
bahoiash» holatlarida go'llaniladi, chunki fagat ushbu holariarda
daromadlarning tegishli ogimini va xarajatlarni lokafizatsiyalash (ajrim qilish)
mumkin, {shlab chigarish-texnologik tizzmlami baholashdan tashgan, mazkur
usul uning yordamida bevosita fiag to’lanadigan ishlar bajariladigan, biznesni
hosi giluvehi jihoz (masaian. gimmatbaho transport vositalariyni baholashda
go‘laniladi.

Umuman olganda, mashinalar va jihoziar giymatini baholashga nisbatan
har bir yondashuv nafaqat o°zining afzailik tomoniariga, balki kamchilikiariga
ham ega. Baholashnung ko'proq asosliligi va anighgiri 1a’minlash uchun
baholanayotgan obyekining haqigiy quymati turli usullar bilan olingan
qivmatlar oralig*ida yotishim nazarda nuegan holda, umurmnty holatda bir vagining
o'zida bir necha usuljardan fovdalanish tavsiva etiladi.

Muayvan uwsulni tanlash asosan olinadigan axborotming, bozorning va
baholanayotgan obyekining o°ziga xos xususiyatlari bilan belgilab berilsa-da,
agar qo'lanilgan barcha usufiarda bozor axborotiga asoslanilgan bo'lsa, baholash
natijasi bitta — bozor giymati bo'lishi kerak.

4.3. Nowmoddiy aktiviar giymatini baholash

O‘zbekiston Respublikasining Fugarolik kodeksiga muvofiq nomoddiy
aktivlaming asosiy turlari aniglangan. Baholash nuqtayi nazaridan nomoddy
aktiviarga. yo moddiy-ashyoviy shaklga ega bo‘lmagan, yoki moddiy-ashyoviy
shakli vlardan xo'jalik faoliyatida foydalanish uchun muhim ahamiyatga ega
bo’lmagan; daromad keltirishga qodir bo‘lgan; uzog (bir yildan ortiq)
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davr mobaynida foydalanish magsadida xarid gilingan aktivlarni Kiritish
mumkin.

Nomaoddiy aktiviarmn to'itta asosiy guruhga bo'lish mamkin:

i. {nteflektual mulk.

2. Mulkiy higuglar.

3. Kechiktirilgan voki muddati cho'zilgan xarajatlar.

4. Firmamng nama {gudvil).

Intellektual mulk dowrasida quyidagilar ajratilads:

- sanoat mulki obyekilandan foydalanish huquqi (ixtiro, foydali modellar,
saneat namunaiart, tovar belgilan va xizmat ko'rsatish belgilari, firma nomi,
wovarlar kelib chigish jovining nomi va noinsof ragobatni oldini olish choralant,

- ishlab chigansh siriaridan fovdalamsh huquaqi (nov-xau);

- muallifiik huquagt va aralash huquaiar obvektiaridan fovdalanish huquge
barcha turdagi iimiy, adabty, baduy asarlar. EHM uchun dastuny mahsulotlar
va ma'lumotlar bazas, integral mikrosxemalar topologiyast hugua.

Ushbu aktiviar mmumlashtirilgan ko'rinishda 4.1-chizmada keltirilgan.

Nomoddiy aktiviarning ikkinchi guruhs — mulkiy haquqlar {(ver
achastkalari, tabiiv resurslar. suv obyektlaridan {oydalanish huqugi).
Beligilangan shakidagi hupatlar bundav huaguglarning tasdig'i bo'lib xizmat
ciladi.

Kechikiirilgan yoki muddati cho'zilgan xarajatlar — 1ashkiliy xarajatlar
iia‘sis hufjjatlannd tuzganlik., firmani ro*yxatga olish bho'vicha xizmatlar
ko rsatganlik uchun hugugshunosiarga galam hagr va hk ) ko’rinishida namoyon
etilgan chigimlar, lekin barcha ushbu xarajatiar korxonani tashkit etishda
amalga oshrrilady,

Firma parxi {gudvil) deganda uning ishbilarmoniik nufuzining giymai
tushuniladi. Guavil fagat ortigcha foyda mavjud bo'lgan hollarda shtirok etadi va
s faolivat ko‘rsatib turgan korxonadan ajratilishi numkin emas (undan alohida
sonlishi mumkin emas}.

Nomoddiy aktiviarni, birinchi galda, nomoddiv aktivlar tarkibidag
mtellektual muikni baholash sttlan ma’hum bir izchallikda amalga oshiriladi;

~ initellektual mulk ohyektlan,

- saglaydigan hugiatlar {patentlar va guvohnomalar);

- intellekmal mulk huguglan ekspertiza qilinadi.

Intellektual mulk ekspertizast. Intellekrual mulk obyektiarining mavjudligs
ttimda ulardan foydalanish hagigat ekanligs teksherilads.

Saglaydigan hujjatlar {(patentlar va guvohnomalar) ekspertizasi birinchi
-0ida hudud va amal qilish muddati bo'yicha amalga oshinladi.
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4.1-chizma. Nomoddiy aktiviarning asesiy turlari
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Saglavdigan hujjatni hudud bo'yicha ekspertizadan o'rkazishda saglaydigan
rugat Gavst hududda amal gthishini hisobga olish lozim. Saqlaydigan hujjatni
muddatlar bo'yicha ckspertiza qilishda hugatning amal qilish muddatlari
{*zbekiston Respublikasining qonun hujiatlart bilan belgilangan me’voriy
muddatiarga mos kelishini tekshirish lozim.

intellektual mulkka bo'lgan huquglar ekspertizasi, Intellektual mulk obyekilarini
tasdiglovehi hujiatlar: patent, litsenzivalar, guvohnomalar, mulkiv huguglami
korxonaning ustav sarmovaianga o'tkazish haqidagi ta’sis hujjatlan, korxona va
mtellektual mulk obvektlarming ishlab chiquvchilan o'nasidagi shartnomalar
yoki mualliflik shartnomalari, intellektuai mulk obyektiariga bo‘lgan huquglar
pepul topshirilishida gabuj qilish-topshirish dalolainomalarini tekshinsh zaror,
Lishbu muikdan nomoddiv aktiv sifatida foydalanuvchs korxonada um
fovdalanishga topsturish va hisobga olish hagidagi dalolainoma bo'lishi kerak.

"tentni to'hig o'tkazish bo'yicha rasmiy ro'yxaiga olinmagan shartnomalar,
shuningdek, rasmiy ro’yxaiga olinmagan litsenziva shartnomalar haqgiqiy emas
deb tan olinadi. Mazkur mudkni ustav sarmoyasiga ulush sifatida kintishda ta’sis
shartnomasi bilan bir gatorda bir vagining o°zida hiaqugm o‘tkazish to'g'nsida
lisenziya shartnomasi tuztlisht lozim. [ntellekiual mulkka bo‘lgan huquq ekspertizasi
o'tkazilgamdan so ng bevosita baholash hisob-kitoblanga kirishish mumkin,

Nomoddiy aktivliarn baholash achun xaragatli, giyosiy va daromadli
vondashuvlardan fovdalaniadi.

Xarajatli yondashuvdan fovdalanishda rannarxden yutish usuli va barpo
enish yivmatr ysuli qo'llanilad:.

Tannarxdan yutish usuli xarajatli va qivosiy yondashuvlar elementlarini
o'zida mujassamlantirgan, Ushbu usul bilan nomoddiy aktiv gtymati undan
foydalanish natyjasida xarajatiardags tejashiarni aniglash orqali o‘lchanadi. Mazkur
usuldar faqat o‘zming fexnik -1qusodiv ko‘rsatkichiariga ko‘ra yaqin bo'lgan
ihkita mahsulot ttiri haqgida yoki bir mahsolotni ishlab chiqarishning ikkita
usuli {texnelogik jaravoni) hagida gap ketayotganda foydalanish mumkin.

Olingan foyda migdori diskontlash koeffitsiventidan fovdalangan holda
msob-kitob yiliga — baholash vagtiga keltiriiadi.

Bahelanayotgan nomoddiy aktivlar qiymatining migdori quyidagi formula
hovyicha hisoblab chigiladi:

AF = F, - F,
bu verda: F, — intellektual faoliyatning baholanadigan natijasidan
toydalanmagan holda olinadigan foyda;

F,— intellekual faoliyatning baholanadigan natijasidan foydalangan holda
ohnadigan foyda.
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F.va F,quydagi formula ho‘vicha hisoblab chiqilish: mumkin:

u
= si{f J) g( (+‘I
bu yerda: £, - +-yilda j~tovari sotishdan olinadigan foyda.

N - 1ovar blrhg]mng i-yildagi narxi;

T — jtovammg j-yilda baholanadigan nomoddiy aktivlardan fovdalangan
va fovda]anmagan holda ishiab chiqarishdag tannarxi;

P; — i -yilda j~tovarni ishlab chigarish hajmi,

M — rovarni 1shlab chigarish va sotish muddati;

d — diskontlash koeffitsiyenti,

Tannarxdan vutish usulini vang turdagi tovarlar ishlab chigarishda qo'llab
bo'imavdi.

Misol. Boholanayorgan vhyek: ~ ma 'danli xomashyo olishning vangi
usullaridan biri. Ragobatchi texnologiya — ushbu xomashyo olishning maviud
usuli. Yangi usuf patemt bilan himoyaiangan bo'lib, uning amal gilishining
golgan muddati kamida 10 yilni tashkil giladi.

Yangi usuldan fovdalangan holda ishlab chigarish hgimt — 50000 wonna.
Xomashyo ishiab chigarish hajmiari bo vicha ma lumotlar 4, I-jadvalda keltirilgan.

O'zlashtirish va ishiab chigarish muddati mobaynida narxni pasaytirish
ko ‘zda tutilgan bo'lib, u 1 yildan 5 yilgacha 15,0 ming so'mni; 6-7 yillarda —
13,0 ming so'mni va 8-10 yillarda — 11,0 ming so'mni tashkil giladi.

Ishiab chigarishning ushbu usullaridan foydalangan holda tannarxni hisoblab
chigish 4.2-jadvalda keltirilgan.

4. 1-jadval
Yillar bo‘yicha xomashyo ishlab chiqarish hajmi

Mutlag hugqugning amal ; Ishlah chigarish desturiming | Ishlab chigarish dasturi,
qilish yili : w'giashtirilishi, % tonna
! ! : I} ¢
! 2 : 25 2000
3 .. 25 6500
4 | 23 6950
5 ; 25 8950
6 il 25 950
7 25 5450
8 : 25 5000
9 i 20 4000
10 | 20 3900
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4. Z-jadval
Turli usullar nchun mahsulot tannarxini hisoblab chiqish

I ¥ I

§ .! ! Xomashyo oliskming |  Xomashyoni

it | Xarajadlar nom: | tegishii usuli, ming L olishning yangi |

‘ : ' so'm E usuli, ming so'm

|1 Xom ashvo, materiallar ; 43 j 34

U2 Amortizaisiva i 25 f 20

i 3. ta'mirlash va texnik nazorar | 0,7 L 95

£ 4 Yogile'i va energiva 0.9 i 0.4

. 5 Ish hagi 15 i 0.6 §
8. | Ma'mury xarapatiar 6.1 0] -

| Tanmarx : 10.0 J 70 :

Yang: usul bilan ishiah chigarilgan 1 tonna xomashyoning rannarxi — 3,0
ming so'm.
d = 8.5 foiz deb qabui gilamiz. U holda.

& .V
Fr= 2N - "r“}T!ZT =0+(15.0- 10.0)x 2000 x0.8494 +

.;. ;
{150~ JG,OS): 6800 3,7829+ 15,0 - 10.0)x 6950 0,7215+
+{15.0- 10,0)x 6950% 0,665 + (13,0 - 10,0)x 6950 0,6129 +

+ %}3.0 — 16,0V 6450'% 0,5649 + (n.a - m.o}x 6000%0,5206 +
+ 1,6-10.0)x 4000 % 04798 + 11,0 - 10.0)% 3900 x 04422 =
=0+ 8494+ 266]8,6 + 25072, 1+ 231087 + 127786+

+ 109308+ 31296+ 19192+ 1724,6 = 113776,5 ming s0" m

F, =0+ (15,0~ 7.0)% 2000 x (,8494 + {150 ~ 7,0} x 6800 x 0,7829 +
+{15.0 ~7.0)x 6950 x0,7215 +{15.0 - 7.0}x 6950 x 0,665 +
+ (13,0 - 70)x 6950 x 0.6129 + (13,0~ 7.0} x 6450 x 0,5649 +
+ ((n,o — 7,0} x 6000 x 0,5206 + (11,0 - 7.0Yx 4000 x 0.4798 +
+{110-70}x 3900 % ().4422 =

=0 + 13590.4 + 425898 + 401 15,4 + 36974.0 + 25557,9 +
+ 218616 + 124944 + 7676,8 + 6848,3 = 2077086 ming so'm.

Intellektual mulkning baholanayorgan natrijasidan foydalangan holda
xomashye tannarxini pasaytirish hisobidan olingan qo‘shimcha fovda:

Ushbu kattalikni baholanayotgan obyekming qivman sifatida gabul gilish
mumkin.
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Barpo etish giymati usuli quyidagi ketma-ketlikda qo‘llanitadi;

1. Nomoddiy aktivning f0'liq o'ninbosish qiymati yoki tiklash qiymati
aniglanadi. Bunda aktivni barpo etish, xarid gilish va harakatga keltirish bilan
bog'lig barcha amaldag: xarajatlar, va'ni: qidirish ishlari va mavzuni ishlab
chiqish, tajriba namunalami barpo ¢tish; tashqi tashkilotlar xizmatlar; patent
bojlarni to*lash; konstruktorlik-texnika, texnologik, ioyiha hujatlarini ishlab
chigish, husobotni tuzish va 1asdiglash xarajailari aniglanadi.

2. Nomoddiy aktivaing ma’naviy eskirishi darajasini hisobga oluvchn
koeffitsiyentrung migdori aniglanadi:

bu verda' T — saglaydigan hujjac amal qilishining noptinal muddati,

I - saglaydigan hujjai amai gilishining hisob-kiob vili holatga ko'ra
muddati.

3. Texnik-iqusodiy ahamiyat keeffitsiventi va ma’'naviv eskirish
koeffitstyentimt hisobga oigan holda nomoddiy aktviarming qoldig giymats
hisobiab chigtladi;

T, =X, =K, xK xK,.

b yerda: T, - nomoddiy aktiviing (annarxi;

A, — barcha xarajatlar surnmast,

K_ — ma’naviy eskirish koeffitsiyenti:

K — texnik-iqusodiy ahamiyat koeffitsiyents (faqat ixtirolar va foydali
modellar uchun anigianady),

K - i-yildagi jarayonlarni aks eutiruvchi koeffitsivent, narxtar dinamikasi
asosida hisobga olinadi.

Texnik-igtisodiv ahamiyat koeffissiventi K. quyidagi shkala bo‘yicha
beigilanadi:

- 1.0 — bir oddiy detalga, oddiy jarayonning bir ko‘rsatkichi. jarayonning
bir operatsiyasiga, retsepturaning bir ingrediyenti o‘zgarishiga taalluqli bo'lgan
Ixtirokar;

- 1.5 — asosiv bo'lmagan fuguning murakkal gisnu konstruksivasiga.
oddiy operatsivalar bir necha ko' rsatkichlarining o'zgarishiga, retsepturadagi
bir necha asosiy bo'lmagan ingrediventlarning o'zgarishiga taallngli bo’lgan
xtirolar;

- 2.0 — bitta asosiv yoki bir necha asosty bo'lmagan tugunlarga, asosiy
bo'lmagan jarayonlar gismiga, asosiy bo‘lmagan retseptura gismiga taallughi
bo'lgan ixtirolar,
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- 2,5 - mashinalar. asboblar, uskunalar, texnologik jarayonlar,
retsepturalarnga taalluglt bo'lgan aviro;

- LU - nazoratning murakkab fizimiga ega bo'lgan konstniksiyvalar,
muwrakkab yalpi texnologik jarayonlar, o'ta murakkab retsepuiraga taalingli bo'lgan
1xtirolar,

- 4,0 - o'ta murakkab konstrukstyalar, exnologik jarayonlar, retsepiuraga
va asosan fan va texnikaning yangi bo‘limlariga taatiugli bo'lgan ixtirolar;

- 5.0~ o'xshashiga ¢ga bo'lmagan ixtirolar - kashfivotchilik ixtirolari.

Ma-kur useldan, odatda, intellekiual mulk natijalarini baholashtiing boshga
usuilarin go'liab bo'Imaydigan hoilarda foydalaniladi.

Momoddiy aktiviarni baholashga nisbatam giyosiy yondashuv unda
sarmovaaoriar mustagil garorlar gabui gilib, o'xshash aktiviarni xand qiiadigan
va sotadigan samaral: faolivar ko'rsatovehi bozor tamoviliga asoslangan. O xshash
bitimiar bo'yicha ma’lumotlar baholanavorgan hitimdar bilan taggoslanad:.
Tanlangan o xshashlar bilan solishtirilganda baholanayotgan aktiviarning vstunbiklari
va kamchilikiar tegishli nuzatishjarmi kiritish yo'li bilan fisobga olinadi.

{shbu usuidan foydalanishda, albatta. uayvan inteliektual mulk obyekilan
bo'yvicha qiyosiy tahlit amalga oshirilish: kerak. Bunda shuni nazarda tutish
lozimk!, mamiakatimiz inteliektual mulk bozorida ushbu mulk obyektiarin
soiishining umumiy hapmi jda past. Shoni hisobga olganda, sotaviam tahlil
gilishrng qiyosty texnologivalanda statisuk tahiilti go'llash unchalik to*g'ri
bo'lmaydi. Bu verda mazicr ishga warming fikrlaridan bitim tuzish hagida
qarorlar gabui gilish wehun foydalanish murkin bo’lgan bir necha ekspenlarmi
jalb qilishga asoslangan ekspert baholash usulidan foydalanish zarus.

Nomoddiy aktivlarni baholashga nishatan daromad nuqtayi
nazaridan yondashuv ortiqcha foydalar usuli; diskontlangan pul oqimlan
usuli; royaltidan® ozod etish usuli; fovdalardag) ustuniik usuli bilan namoyon
etilgan.

Ortigehe foydalar usufi shunday fikega asoslanganki. ortigeha foydajar
korsonaga aktiviar va ¢z sarmoyasi uchun tarmogdagi o rtacha darajadan yugorn
migdordagt daromadlilikni ta'minfovehi. balansda aks ettiriimagan nomoddiy
aktivlarni keltiradi. Bu usul bilan ko'pincha gudvil baholanadi,

Usuining asosiy bosqichlari.

1. Barcha aktivlarning bozor bahosini aniglash.

2. Baholanayotgan koronaning foydasini bir me'yorga keltirish,

' Royaln — litsenziya asosida ishiab chiqarilgan mahsulot giymatidan ajratma ko*nnishida
doimiy to*lanadigan litsenziva uchun mukofot.
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3. Aktvlar va o'z sarmoyasi uchun tarmoqdagi ¢'rtacha darajadan yugorn
miqdordag: daromiadhiikm aniglash.

4. Aktivlar {voki 0'z sarmoyasi} uchun tarmoq bo‘vicha o'riacha daromadni
ko'pavtrrish asosida kutilayotgan foydani hisoblab chiqish.

3. Omugeha foydan amiglash (bir me’yorga keltirilgan foydadan kutidayotgan
{ovda chagarik tashlanadi).

6. Ortigcha lovdani kapitallashtirish koetfitsiventiga bo'lish vo'li bilan gudwi
Jrymatini hisoblash.

Misol. Faraz qilavlik, korxona aktfiviarining bozor giymati 50000 AQSH
dollarini; normallashiivilgan sof foyda 17000 AQSH dollarime rashkil giladi.
Aktviar uchun o ‘rtacha daromad 135 foizga teng. Kapitallashtirish stavkasi — 20
Joiz. Gudvil qremarini baholang,

Quyida hisob-kitoblar natijaien kelnrilgan (AQSH dollarida):

- akriviarning bozor givisati — 50000,

- me Vorlashtivilean sof foyda — 17000;

- kutrlayotgan fovda — 7500 {50000 x 0. 13}

- ortigcha foyda — 17000 - 7500 = 9500

- ortigcha fovda givmati — 47500 (9500 7 3.2},

- ortigche fovda giymati va aktiviarning bogor giymari — 97500 (50000 +
47500).

Bunda korxonaning amaldagi sof fovdasidan jorty bo fmagan daromadlarni
chigarib tashlash lozim

Diskontlangan pul ngimlari wsalini  qo*lashda quwidagi shlar amalga
oshiriladi;

I. Foydali {aolivatning kutilayotgan qoigan muddati, va'ni unda bashorat
gllinayotzan daromadiarni diskontlash lozim bo‘lgan davr aniglanadi.

2. Nomoddiy aktiv keltirib chigaradigan pui ogimi, bo‘ladigan foyda bashorat
gilinadi.

3. Diskontlash stavkasi aniqlanadi.

4. Bo'lajak daromadlarning umumiy joriy giymati hisoblab chigiladi.

5. Bashorat qilingandan keyingt davrda nomoddiy aktivdan olinadigan
daromadiaming joriy qiymati aniglanadi.

6. Bashorat gilingan va undan keyingi davrlardagi daromadlar barcha
qivmatiarining vig"indisi aniglanadi.

Royaltini ozod etish usuli. Paentlar va litsenzivalar givmating baholash uchur
foydalaniladi. Rovalti ~ intellektual mulk obyektidan foydalamish huqugi uchun
ma'lum bir mukofot. Rovalti migdori bozormi tahli gilish asoside amiglanadi.
Mazkur usul daromadli va qiyosiv usuliaming belgilarini o' zida uyg unlashtiradi.
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Ushbu usuini go'ilash ketma-ketligs quyrdagicha:

i. Patent yoki litsenziva bo'yicha yoyalti ro'loviari kutilayotgan sotuvlar
hajimining bashorati tuziladi.

2. Rovalti stavkasi aniglanadi (3-ilovaga garang).

3. Patent voki fitsenziva xizmatining iqtisodiv muddati aniglanadi.

4. Sotuvlarning bashorat gilinayotgan hapmidan fowzli agratmalami hisoblab
chiqish vo'li bilan reyalti bo'yicha kutilayotgan tolovlar hisoblab chagiladi.

5. Rovyalu bo'vicha kutilayotgan to'loviardan patent voki litsenzivan:
ta'minlash bian bog'liq barcha xarajailar (yondik, tashkiliy. ma'muriy
xarajatlar) chigarib tashlanadi.

6. Royalti bo'yicha to'lovlardan ohnadigan diskontlangan foyda ogimlan
hisoblab chigilada,

7. Rovalnr bo'yicha to'loviardan olinadigan fovda ogimiaridag: jony
qQrymatiarnng summasi aniglanadi,

Shunday qilib, royalti asosidagt litsenziya napa (R quyidag formula
bo'vicha anigtanishi mumkin:

R, =zuxgxz,xgd,

s yerda: ¥~ s-yilda litsenziya be'yicha mahsulot ishlab chigarishm belgilovchi
hajm {dona, kg. m. kub);

R — i-vilda royalti rmqdori, %.

£ — i-yilda litsenziya bo'yicha ishlab chigariladigan mahsulotning sotilish
nara, shartli birliklar;

T — litsenziva shartnomasining amal qilish muddati, vil;

i — litsenziya shartnomasi amal qulishining ko‘rib chigilavotgan yilining
tartib ragamu;

K, — diskontlash koeffitsiyenii

Misol, Baholanayoigan obyekr — mareriaini tayyoriash be ‘vicha texnologiyae
(nou-xau). Baholanavotgan obyektda fovdalaniladigan ixtirolar patentlangan.
Patent ro'yxaiga olingan mamigkaida patentlar amal gilishining golgan
muddatlari: eng kami — 9 yil, eng kopi — 14,5 yil. Tayyorlanayotgan
mahsulotning sofilish narxi, uni bifte voki ikkita ixvisoslashgan korxonada
ishiab chigarish va boshga korxonalarga sotish sharti bilan 5-7 AQSH dollari.
Litsenztya amal qilishining S-vilidan boshiab mahsulot narxining pasavisht
ko ‘zda tatiladi. Litsenzivaning amal gilish muddati — & it

{shlab chigarish dasturi quyidegicha: bir yil materiaini ishlab chigarishni
o ‘Zlashtirish va ishigh chigarishni baholanayorgan texnologivadan fovdalanishga
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tayyorlashga sarflanadi; kkinchi vil — tijorar yo ‘lida fovdalanishning boshianishi
(4.3-jadval}.
Mahsulot narxi (1 kv.m uchun AQSH dollarida): I-yildan 4-yilgacha -
6,80, S-vilda — 6,50 6-yilda — 6,00, 7-yilda — 5,50; &-yilda — 5.00.
Mamlakatimiz va chet el amaliyofi ma Tumotlariga ko ‘va royaif stavkasining
givmatlari sanoat jihozining ko 'rib chigilayotgan turi uchun tagdim etilganda
litsenziva bo yicha mahsulor birligi narxining yoki sonwviar summasining 4-6
foizini rashitl giladi. Litsenziya obyekti bo'lib yakunty mahsulot emas, balki
yordamchi marerialns tayyorlash wsult hisoblanishiné tmobarga olgan hoida
royalfining bazaviy stavkasi sifatida materialning 5 foizi gabul gilingan. Bundan
rashgari, ushbu materigidan lirsenzivaning amal gilish muddati mobaynida
Jovdalanish imkonivaiini hisobga olgan holda rovalfi stavkasining kamaytirilishini
ko'‘zda tutish fozim: 1-yilda 4-vileacha royalti stavkasi 5 foiz, 5 va O-yillarda
~ 4.3 forz; Fyilda — 4 foiz; 8-yilda — 3,3 Joiz,
4. 3-jadvai
Texnologiyani baholash uchun boshlang'ick ma’lumotlar

i

i
! | Ishlab chigarish dasturining | Ishiab chigarish

Amal qilish il clagheitishi, % dasturi, ivana
i i 0 D
2 ! 10 360600
3 i3 540900
) 4 | 23 901500
3 | 6 540000
e 6 0 360600
7 L Iz F60601 |

I-variant. Qo Tanilgan narx va rovalti staviasida rovaiti shaklida o lanadigan
litsenziva mukofotining migdori:

&
R =3 Z,xV. X &, =1 +6.8% 360600 x .05 + 6,8 540900 x 0,05 +

=}

+ 6,8 x 901500 X 0,05 + 6,5 x 540900 x 0,045 + 6,0 x 360600 x 0.043 +
+ 3,5 % 360600 % 0.045 + 5,3 x 360600 x 0,14 + 3,0x 360600 x 0,035 =
= 10110322,

Baholanayorgan texnologiva giymatining migdori diskontlash koeffitsiyenti
15 foiz bo lganida:
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Sr = i K =+ J22604 % 0,756] + 83906 x (0.5717 +
=+ d ]E

+ 306510 0,407F + I58213x 04323+ 97362 x0,375G+

+ 793323 0,3269+ 69103 x (1, 2842 = 393787 AQSH doliari.
2-variant. Royaltining dowmy stavkasida va amal gilish muddati mobaynida

material narxining o ‘7garishida litsenziva mukofotining migdori:

K =0+0+68x%360600% 0,05 + 6,8 % 540000% 3,05 +

+ 6.8 5 901 500% G058 + 6.5 x 540000 % G,05 + 6,1 < 360600 0,05 +

+ 5,5 X 360600 X 3,05 + 5,0 x 360600% 0,05 = [086307,5.

Diskontlash koeffitsiventi 15 foiz bo'lganida baholanayorgan texnologiva
quymatinng migdort:

Sro= 5249033 4QSH doilan.

I-variani. Narc va royalii stavkasi doimiy bo ‘iganida litsenziva mukoforining
migdori:

R =1164738

Baholanayorgar rexnologiya givman

Sr = 350718,4 AQSH doliari.

Fovdalardagi ustunfik usuli. Mazkur usil bilan ixtirolar giymati baholanadi.
Foydadagi ustunlik deganda baholanavotgan nemoddiy aktiv bilan shartiangan
go'shimeha foyda tushuniladi. U ixtirolandan foydalanishda olingan foyda va ishiab
chigaruvehi ixtirodan foydalanmagan helda mahsulot sotishdan oladigan foyda
o rtasidagi fargga teng bo'ladi. Fovdadag har yiltik ustunlik uni olish ko*zda
tutilgan davrni lnsobga olgan holda diskontlanadi.

Ushbu usu] bilan hisoblashning umumuiy formulasi quyidagi ko'rinishga ega:

T
F;;-,c‘ = vam: xumi - N9| X Vq:-‘

bu verda: F iy komiona tomonidan tovar sotish yoki xizmatlar ko' rsatish
natijasida solig solingunga qadar olinadigan go‘shimcha foyda, xuddi shunday
mahsulot shlab chigaruvchi yoks shunga o'xshash xizmatlar Ko'rsatuvcha,
lekin baholanadigan obvekiga ega bo‘lmagan korxona bilan solishtirganda;

N, — yangi yuqori texnologik mahsulot birfigining /-yildagi narxi,

N'?f — giyoslanadigan mahsulotning i-vildagi narxi;

Vs Vg — i-yikla tegishlicha sotilgan tovarlar va ke'rsatilgan xizmatlar
narxi.

Kutilayotgan qo'shimcha foyda baholash vaqtiga quyidagi formula bo'*yicha
amalga oshirilishi lozim:
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Fﬁ. = ifv“’"" >-(V""'“ - .Nq‘-' X_V‘f'
- (1+d}

Foydalardagi ustunlik usulini go'llash orgali nomoddiy aktivlarni baholashni
fagat baholanayotgan obyekt baholash o'tkazilgan sanadan so‘ng go‘shimcha
foyda olish uchun foydalanishi mumkin bo‘lgan hollarda amaiga oshinsh
mumkin.

Sanoat yoki boshga inteilektual mulk obyektlarining qivmatini hisebiab
chiqish ana shunday obyekt bilan barpo etiladigan foydani yoki mulk obyektin:
barpo etish uchun amalda gilingan xarajatlarni baholashdan iborat,

Umuman olganda. sanoat obyekti va intellektual mulkning boshqa turkan
qiymati foyda bo'yicha aniglanadi va quyidagi formuia orqali hisoblab chigilishi
mumkin.

K =FXTxF
bu yerda: F— yillik foyda, so'm.
F - sanoat mulki obyektiga 10'g'ri keladigan foyda niush,

T — foyda hisob-kitobi amalga oshiriladigan vagt.
4.3.1. Ixtire giymatini baholash

Ixtirodan faqat litsenziya shartnomasi asosida foydalanish mumkin, shu
sababli ixtiro giymatini litsenziya giymati bo'yicha aniglash magsadga muvofiq,
Litsenziya narxini aniqlashning umumiy qabui qilingan holatlanidan biri
bo'lib, uning qrymatini xandor {litsenziat) oladigan foyda bo'yicha aniglash
hisoblanadi

Xandor (litsenziat) olishi ko'zda ttilgan foyda ¢(F) guyidagini tashkil
qilady;

F =Q)(.N)((Vﬂ - K,«)D(M,

bu yerda: { ~ kutilayotgan mahsulot ishlab chigarishning o*rtacha yillik
hajmi {ishonchii ma'Tumotlar mavjud bo’lmagan hollarda yihozning unumdodig
haqudagt pasport ma’'lumotlaridan foydalanish mumkin);

N —litsenziya bo'yicha tayyorlanadigan mahsulot narxi;

V - Iisenziya kelishuvining amal qilish muddati (odatda, 3-10 yil),

V. - litsenziya narsasini o' zlashtirish davri (odatda 1-3 yil),

M —sanoaining u yoki bu sohasidagi foyda me’yori {odatda (,1-0,2).

Litsenziva giymati (narxi) 0, xaridor oladigan foydadan wush (U} sifatida
aniglanadi, ya'ni;

¢ =U+F
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Misol. Sanoat muiki obyekti sifatida ixtiro qiymatini foyda me 'vori bo vicha
hisoblab chigilgan litsenziva narxi bo ‘vicha anigiang.

Boshlang‘ich ma lumotlar: Q - mahsulot ishiab chigarishning o‘riacha
yillik hajmi bir yilda 10 ming donaga teng;, N — bir donz mahsulot narxi —
1000 s0'm; V. — ko'rib chigilayotgan miselda kelishuvning amal gilish muddati
= &yil: V. — lisenziva narsasini o zlashtivish muddati —~ I yil; M - sanoaming
ushbu turi uchun olingan foyda me'vori — 0,15, U — .35 (ixtiro patent bilan
himoyalangan, litsenziva bo ‘vicha mahsulot yugori iste ‘mol xususiyatiariga ega).
Ushbu sharitarda;

T=V, -V =8-1=7
F = 10000x 1000 x 015 = 1.5 min.so’ m.
0, =035%7x]5=137 minse' m

Sanoat mulki obyekti sifatida ixtironing rovalti bazasida hisoblab chigilgan
litsenziva narxi bo yicha givmati quyidagi formula bo*yicha aniglanadi:

0,=0xNx{V -V IxR

bu yerda: R — royalti (litsenziya bo'yicha mahsulot bifligidan jony ajratrmaiar)
miqdori asosan ishlab chigarish haymi, mahsuliot giymatiga bog'lig va u [ dan
12 foizgacha o'zgarib turadi.

Nou-xaum topshirish kelishuvlanda royalti migdori, odatda, kelishuv
xususiyatiga qarab 20-60 foizga pasayadi. masalan:

- topshiriladigan obyekt patentlar bilan himoyalanmagan holda— 20-40
foizga pasayadi,

+ topshiriladigan obyekt ma’lum, lekin o'zlashtirish uchun qo‘shimcha
tadqiqotlar va katta migdordagi kapital qo'yilmalar zarur bolganda— 20-40
toizga pasayadi;

- bozorda ma’lum bo‘lgan nou-xau obyektga topshiriladi, lekin u litsenziat
uchun gizigish uyg'otadigan holda -- 40-60 foizga pasayadi.

Misol. Sanoar mulki obyekti sifatida ixtiro giyvmatini rovalti bazasida hisoblab
chigilgan litsengiya narxi bo ‘yicha aniglash,

Boshlang ‘ich ma lumotlar:

Q — yillik mahsulot ishlab chigarish hajmi (unumdorlik bo ‘vicha aniglangan)
— 3000 dona; N — bir dona mahsuloming o ‘rtachalashtiriigan narxi — 25000
so'm; Va — kelishuvning amal gilish muddati — 6 yil; Vo' ~litsengiva narsasini
o ‘Zashiirish muddati — 1 yil; R — 5 % (ko'rib chigilayotgan sanoat turi uchun)
nou-xau uchun lisenziva (bepul lisenziya) sifatida 40 foizga pasaytiniigan (0,05x0,6).

Ushbu holatda litsenziya giymati (narxi) quyidagini tashkil giladi:

Q, = 3000x 25000 x 5 x 0,05 x 6,6 = 11250 ming so‘m.
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4.3.2. lovar belgisining qiymatini baholash

Tovar belgisinng qivmati tovar belgist bilan nimoyalangan mahsuiotni
sotishdan olinadigan foydaning bir qismy sifatida quyidagi formula bo'yicha
hisobiab chrgiladi:

Q. =KxF_

bu verda: (/. — tovar belgisining Qiymaii. so'm;

K — tovar belgisi bilan himoyalangan mahsulotni ishiab chigarish
xususiyatini hisobga oluvehi koeffisivent quyidagt shkala bo'yvicha aniglanadi:

« K =(,1 gacha — yakka 1shiab chigarish;

< K~ .1 - 0,2 - kichik hajmli ishiab chigarish;

< K =62 103 - 0ra ishlab chigarish,

- K = iL3 — 0.4 - yink hagymh ishiab chwgarsh,

- K = 0.4 — .3 — ommaviy ishlab chigarish;

£, — tovar belgisi bilan himoyaiangan mahsulotni soushdan olingan foyda:

Fo=MtQ+N

bu verda: M ~ foyda me'yori;

{ - tovar beigist amal qilishining asosty muddatida sotdadigas manstbot
haymt;

N~ tovar belgisi bilan himovalangan mahsulot birliginng ehtimoliy
narxi, so'm.

Tovar belgiss bilan himovajangan mahsulotns ishlab chigansh aususivating
anig beigilashring iloji bo'magan hotlarda koetfitsiyent eksperi yo'ii bilan
amqlanadi, ya'ni

bu yerda: F_ . - tovar belgisi bilan barpo etiladigan qo'shimcha foyda,

Misol, Sanoai mulki obyekti sifatida foyda bo'vicha tovar belgisining
qiymatim aniglash.

Boshiang ‘ich ma Tumotlar: Q = 10 yilda 100 ming dona; N = 2,0 ming so'm,
mahsulor ishiab chigarish xususivati — o'ria hajmbi; K = 0,25, M = 0,15,
F, = 0,15x 100000x 2000 = 30 min.so' m.

I holda tovar belgisining givmati:

Q. = 0.25x 30=75min s0'm.

Hugugiy himoyaga ega bo‘lgan sanoat mulki obyektlan (ixtirolar, foyvdaii

modeHar, sanoat namunalari, tovar belgilariyning giymati amalda gilingan
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xargjatlar bo'yicha anigianish; murnkin. Sanoar mulk: obyektining qivinati
() umumiy holaida quyidagi formuia bo vicha aniglanadi’
0 =X xK, xK,

bu verda: X — sanoat mulki obvektini barpe etish va go‘riglash bilan
hog'hq barcha xaraatlar yig wndisi, s0'm;

K, — sanoat mulke obyekimning ma’naviy eskinsh darajasini hisobga oiuvchy
koefHistyent,

K — sanoat mulk: obyekrining texnik-iquisodiy ahamivati koeffitsiyents,

¥z navbatida, X quvidagi formula bo"yicha aniglanad;.

X =@ =X,

bu yerda: Q'; —~ sancat mulk: cbyektini sshiab chugish qrvmati {so'm}
rertabelliknd inobatga olgan hofda hisobiab chiyiigan w'lig haymdag: ibmuy-
tadgigot shlarini bajarish hamda konstmikrotdik-texnik, texnologik va loyiha
hujjatlanning barcha bosaichlarini ishiab chigish uchun amalda Qilingan xaragatlar
summasi hisoblanadi,

X~ sanoat mulki obyektim huqugiy himoyalash xarajatlan {so'm)
ipatent olish uchun buyurima mareriatlarini rasmiviashtrish, buyurima berish
wchun bojlami (o'lash, ekspertiza o'tkazish, patent olish va patenim o'z
kuchida saglab rurish).

'z navbatida, (¥ quyidagi formuia bo'vicha amglanadi:

Gy e ixbre R
Q= (Xn: meb(!\} : .H)O}'

bu verda: X — sanoat mulki obvektirs barpo etish bilan bog'liq ilmiy-
radgigot ishlarini amalga oshirish xarajatlari, so"m;

X, — sanoat mulki obyektini barpo etish bilan bog'liq konstruktorlik-
texnik, texnologik va loyiha hujjatlarini ishlab chigish xarajatlari, so'm;

R — rentabellik, %.

Iimiy-tadqiqgot ishiarint (X} amalga oshirish xarajatlar: quyidagi formula
ho'yicha aniglanadi:

Xp=X +X, +X +X +X,+X, +X,

bu yerda. X, — qidiruv ishlari, shu jumladan, toyiham dastlabki ishiab
chigish, marketing va boshqa xarajatlar, odatds ilmiy-tadqigot ishlar umumiy
xarajatlarining 10-15 foizini rashki giladi;

X — nazarly tadqiqotlar xarajatiari, 20-25%,

X, — cksperimentlar o'tkazish xarajatlari, 40-66%;

X - sinovlar o‘tkazish xarajatlari, 10-15%;
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X, — chetki tashkilotlar xizmatlari xarajatlari, 10-15%:

X, — hisobotni tuzish, ko*rib chigish va tasdiqlash xarajatlari, 5-10%;

A, — boshqa xarajatlar.

Konstruktorlik-texnik, texnologk va loytha hujatlarini shiab chigish
xarajatlari quyidagi formula bovicha aniglanadi;

X =X+ X2 X+ X, + X, + X, X, +X,

bu yerda: X — eskiz loyihani bajarish xarajatlari, odatda konstruktorlik-
texnik hujjatiar umumiy xarajatlarining 20-235 foizini tashkil giladi;

X, — texnik loyihanu bajarish xarajatlari. 25-30%;

X, — shchi loyihani bajarish xarajatlari, 35-40%:;

X, — hisob-kitoblami amalga oshirish xarajatlari, 5-10%:

X — swoviar o'tkazish xarajatlan, 3-10%:,

X, — chetki tashkilotiar xizmatlan xarajatian, 10-13%,

X, — mualliflik nazorati, nazorat qilish va boshqa xarajatlar, 5-10%,

X, — dizayn xarajatlas, 40-50%.

4.4. Moliyaviy aktivlarni baboiash
4.4.1. Obligatsivalar giymatini baholash

Doimiy to°lov dargjasiga ega bolgan kuponii obligatsivalarmi baholashda
to'lovlarning qat’iy belgilangan foizlandan kelib chigish iozim va bu doimiy
foizli to‘lovlar annuitet! sifatida ko*rib chigilishi mumkin. Obligatsiyalaming
joriy givmati ushbu holatda ikki qismdan; foizl to'lovlamni uzish sanasigacha
olingan joriy diskontlangan qivmat hamda obligatsiyani so‘nditish muddati
kelganida nominalni to‘lashning joriv diskontlangan giymatidan iborat bo'lad:
va quvidagi ko‘rinishga ¢ga:

¥ Y 14 M d M
Pvm—{1+r}+(]+rf+ I-‘-r)ﬂ }+rr Z;(I-H‘)N U+r
bu yerda: PV — obligatsiyalaring joriy qiymati, pul birligi,

Y — nominal foizk daromad (kupon stavkasi) bilan aniglanadigan yiliik
foizli to‘lovlar;

r — daromadiihkning talab etiladigan me’yori, %

" Annuitetlar — ma’lum bir muddat mobaynida aniq bir vagidan keyin oinadigan yoki
tolanadigan teng givmatli ketma-ket to‘loviar.
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M — obligatsivaning nominal givmati {obligatsiyani so‘ndirish vagtida
£ tanadigan summay), pul birligi;

n — so'ndinsh vagtigacha bo'lgan yillar soni.

Misol. So ‘ndirish muddati 6 ov golgan nominal giymati 100000 s0‘m
bo'lgan, 10 forz 1alab eriladigan darajada daromad keltiruvehi obligaisivaning
joriy giymatini aniglosh.

Yechish. 8-vil oxirida to'lanadigan asosiy garzning (100000 so'm} joriy
giymati 56400 so'mga { 10000 x §,564).

Annuiretming jorty grymati — 6000 so'm (0,06 x 100000} 1) foiz ostide 6
vil mobaynida 26130 so'm (6600 x 4,355)ga teng

Obligatsiyaning jorty givmeti 82530 so'm (56400 + 26130)ga teng.

O'zgaruvchan kuponti obligatsiyani baholash. Agar Xupon 10'lovlari gat’iy
belgllanmagan bo'isa, & holda forzli ve‘loviar tushumim annuitet sifatida ko'nib
chugib bo'Imayds. Har bir foizit 10'1ov bir vaquls wo'lov sifauda ko' rib chigilishy
kerak. Ushbu holaida obligatsiyaning joriy qiymati quyidagi formula bo‘yicha
hisobiab chigiladi;

Y, Y, f, Y. M

a

B T S e S Tt U

Usr) (derf (arf [aef (+4)

buyerda ¥, ¥, ¥,...Y, ~ har vili o'zgaradigan foizh to'lovlar, pul birligL

Muddatsiz obligetsivalarni baholash (foizlar daviiy 10'lanadigan, lekin
so*ndirihshi shart bo'lmagan obligatsiyalar). Mazkur holatda obligatsiyaning
joriy givmati quyidagi formula bo"vicha aniglanadi:

I,’
PP:».'"";-

¥

4.4.2, Aksiyalar givmatini bahoiash

Imtiyozli aksiyalami baholash. Tmtiyozli aksiya obligatsiya va oddiy aksiya
0'iasida oraliq mavgeni egallaydi. Aksiva bargaror qat’ty belgilangan dividendmng
tc‘lanishini nazarda tutadi, lekin o‘zining nominal giymatining qoplanishini
kafolatiamaydi. Sarmoyador uchun aksiyaning yakka joriy qivmati () quyidagini
tashkil giladi

v, 2

“

r
bu verda: D — dividendlarning ¢'lon gifingan Jdarajast.
r = foydaning talab etiladigan me’vori {daromadlilikning talab etiladigan
stavikasi}.
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Misel, Korcoauaning imtizogi aksivalari bavicha 8 AQSH dollari migdorida
har vallik divdend 1a'tanads, biv akstvaning worty bogor givmati 100 AQSH
dollariva teny. Imtivozh aksivalar givemat hisoblab chiging,

PV o= s 0 ok 3%,
0 o

Agar imtivezls aksiyalarning bozor aarxi bir aksive uchun 30 AQSH
doflarigachs kamavss imnvorli aksivalorning giymati

N .
Y = a0 = 4.4 voki 1% gachu oshadt.

Oddn aksiyafarn hakolash. Oddiv aksivalar giymatini aniglash
abligatsivatar va imfivozli aksivatarm bahelashdan ancha farg aitadi, chunki
ukar baryicha daromad olish migdon borvicha ham., vlarm olish vagti bo'vicha
ham noanigligi bitan wvsifianad:,

Agar komone dividendlar poatpg keigiakda b x) suratiar biian o'sisty
katsdayotgan ho'lsa (3, u holda aksivalaming jorty giyinati quyidagini tashkil etadi;

w TR :
Diregi I Dli+gl ¢ DU~ &) ,

L e T U N e s, J——

et

py = D 1
RIS o-r¥ i1+ e
bu verda: &1, - dividendwing bazaviy migdon;

r — daromadidikping taiab etiisdigai me’vori;

g~ dividendiarning o'osh sur attarm bashorar qilish,

Baholashning ko'piab modelian o'sich sur'atian oxir-oqibatda kamayadi va
me’yosdan artig o sish sur atidan me’vory o-sish sur’auga o‘tish sodir bo-ladi
degan taxminga asosianad:. Ushba bolatda aksivalarning joriy qivmati quyidagi
formula bo'yicha hisoblab chegiiads

PV = § D+ g} Dy !

Siren) Theg (el
bu yerda: g, -~ we vordan yugon o sish sur'ati;

2, — me'yorry o'sish sur afi;

N - me’vordar yugon o'sish yilining soni.

Misol. (3‘igun davrda korxona bir oddiy aksiyaga 0.4 ming s0'm migdorida
dividend t:‘ladi. Korxong ixtyorida golgan foyda o'sha davr uchun bir aksivage
hisoblangandu 1,7 ming so'mni tashkil gildi. Korxonaming moliyaviy ahvol
o'‘rganib chigilganidan so'ng korxonaning 5 yillik faol o'sish bosqichi uchun
quyidagi bashorat emalga oshiriladi:

Davr 7 Z K 4 3

Aksiva uchun foyda 27 44 o0 &G 100

Aksiva uchun dividend 06 16 24 32 50
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S yiltik o-sisk davrs fugasi bilan Bir me vorda 0'sish bosqichi boshianib, u
4 yif davom etadi Ushbu davr mobaynida dividendior yilige 10 forzga o'sadi.
Bir me vorda o ‘sish besgichidan so ng dividend bargaroriashadi va korxona uni
doim bir darajade ushlab wradi. Sgar xaterming ushbu darajasiga ege bo lean
mvestitsivaga talab etitadivan daromadiiiik 15 foizni wshkit gilse korxong
aksivolanning asosqy («ichki»} givmatini arglaymiz,
[ Kuchh vsish bosgichida dividendlor ogumming bugungt givmatini
aniglaymiz {PV ).
pp o P68 Z I 50 g
I 0dSs reogst {1r0,5Y  (1+045¥ (1 +045F
2. Bir me vorda « 'sish bosgichida dmdendlar ogimining bugungi qiymatini

anigiaymiz {PV ),
SEORTI s di-ady dp ol s o
FI’* FLERY: f]‘_+ AN ¥ .-'r i __ﬂ_ ,f. .E}?{' . JF - ” ;}f -390,
(=5 {1~ ,15] [j-043) ti+0.45Y

3. Yetukdik bosqichidn dividendlar ogimining bugungi qivmatini aniglaymiz
(PVy
3 (s fJi
(0,457

Mazkur korxena aksivasining asosty naexi barcha, kutilayorgan dividendlar
wgimining bugungi givmati hisoblonadi. ya ni

PV, + 8V + 2V =763+ 891+ 13,87 = 30,41

Nazorar va minoriar paketlar givmatmi baholash. Baholash jarayomuda
ko pincha butun korxonaning, komxona aksivalan {paylayining hamma 100
forzmung emas, balki fagat muayvan aksiya paket (payi)ning bozor givinating
aniglash talab ediladi. Shu munosabat bilan aksiya paketi qivmatiga quyidagi
omiliarneng 1a’sirm aniglash zasur boladr: baholanayotgan paketning ulushi
nazorat paketimi voki minoritar paket hisoblanadimu; ushbu qiymarga korxona
aksiyalan likvidliligi darayasiga ganaga ta’sir ko'rsatifadi va boshqalar

Har bir muayvan hoiatda bu, birinchidan, aksivalarga egalik gilishning
gaysy ulushy baholanavotganhigiga bog’liq. Nazorat darajasi baholanayotgan
ulushning giymatiga 12°sir ko*rsatadi, shuning uchun nazorar qrymatini aniglask
juda muhim o'nin wradj. f&kinchidan, chegirma voki mukofotning migdorn
baholash ustdtari bilun sharlangan. Uchinchidan, chegirma voki mukofotn
amiqlashda aksivadorlik jamivatining xili muhum rol o vnaydi.

Minortar paketiami baholashgz nisbatan uchta asosty yondashuv maviud.

Birinchi yondashuv — <yugoridan — pastga». 1 uchta bosgichni o'z
ichiga oladi;

PV, = = 13,87,
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1. Diskonttangan pul ogimian, daromadiami kapitaliashtirish, sof aktivlar
giymatl, fugatish qivinati hamda bitimlar usullari bilan butun komonaning
grymati baholanadi.

2. Korxona umumiy giymatining rainoritar paketga mos qismi hisoblab
chigiladi. Undan paketning minornitar xususivail uchun chegirma gilinadigan
bazaviy kartalik korxonaning umumiy giymatida ushbu paketga mos nisbatda

3 Mmnoritar xususival ychun chegirma aniglanib. so‘ngra mos wulushda
chigarib tashlapadi, Ushbe bosgichda yetarli bo'lmagan likvidlilik uchun
qgo'shimcha ganchalik zarur va uning miqdori qanchaligi belgilanishi zarur,

Ikkinchi yondashuv — «gorizontals. Bunday yondashuv chog'ida
butun korxona quymatint amsglash shart emas. Mmoritar paket qiymatini
tahiotash uchun ma’lumotiami ochig korxonalarming qivoslanadigan minoritar
paketlanm sotishga dowr ma’lumotiardan olish va sarmoya bozori usuli bilan
hisob-kitob qilish mumkin. Mazkur bitimlar bo'yicha ma’lumotlar ochig
korxonalarga t=gishli bo'lganlig1 bois, gap vopig korxonalar haqida ketganda
minoritar paketning giyraatiru aniglashda vetarh bo‘imagan likvidlilik uchun
chegirmani chigarib tashiash lozim,

Uchinchi yondashuv — «pastdan — yuqorigas, Bundan avvalgi ikkita
yondashuvda hisob-kitob gandaydir migdordan {butun korxona qiymati yoki
givosianadigan minoritar paket qiymatidan) boshlanadi, so'ngra undan talab
etiladigan chegirmalar chigarib tashlanadi, va’ni go‘voki pasiga ketadi. Uchinchi
yondashuvda hisob-kitob aksincha minoritar paket qtymatining barcha gismlarini
jamdash yo'li bilan pastdan boshianadi

Minoritar paket egast giymaini melivalashning ikkita manbasiga ega;

- dividendlar shaklida tagsimiangan foyda;

- nynoritar paketni sotishdan tushum.

Bu kutilayotgan bo'lajak to‘loviar diskontlangan bo‘lajak daromadlar
sifatida ko'nb chigiladi, va’ni kutilayotgan, (muddatlar va summa bo‘yicha)
pashorat gillipayotgan dividendlar va kelgusida minoritar pakeini sotishdan
{muddatlar va summa bo'yicha) bashorat gilinayotgan tushum pul oqimining
asos1 qilib olinadi. Diskontning tegishli stavkasi bo'yicha ular jorly qivmatdan
keltiriladi va so’ngra minoritar paker qiymati aniglanadi. Boshqacha qilib
hisoblab chigish, ya’ni hisob-kitob chog'ida qoldiq qiymatni hisobga olmagan
hoida vaqt bo’yicha chegaralanmagan dividendlar oqimini bashorat qilishga
asoslanish mumkin.

Yopig korxona (kompanitya)larda minoritar paketlarda likvidlilikning
yetishimasligi tkkita usul bilan hisobga olinishi murmkin:
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< diskont stavkasini oshirish orgali;

- yetarlicha bo'imagan likvidlilik uchun chegirmalarni hisob-kitob qilish
orgali.

Nazorat paketini baholashda, agar nazoratning gandaydir alohida qismlari
ho‘lmasa, nazorat uchun mukofot ushbu qismlar hissasiga to’g'ri keladigan
qiymatga kamaytirilishi lozim. Aksincha, agar aksiyalaming minoritar paketiga
gandaydir nazorat gismlarning muayyan tnkoniyatlan xos bo'lsa, u holda bu
uning qivmatida aks ettirdishi kerak. Mukofotlar va chegirmalar hisob-Kitoblarini
batafsilrog ko' rib chigamiz.

Nazorat uchun mukofor. Chet el amaliyotida nazorat uchun mukofotlarning
o'rtacha ko'rsatkichlan har yili chop etiladigan kompaniyalar qo'shilishi
bo'yicha statistika sharhida riashr etiladi («Meigestat Reviews ), Mamlakatimizda
villar va tarmoglar bo'yicha nazorat uchun mukofotlarning o'rtacha
ko'rsatkichian chop etiladigan jurnal mavjud emas, shunmng uchun
mutaxassislar cher el ma'lumotlanga tayarshga yoki hisob-kitoblarmi mustagqil
ravishda amalga oshirishga majburdirlar. Nazorat uchun mukotot ikki oylik
davrdan boshlab aksiyalarming sotib olish narxining bozor nanadan oshishi
foizi sifatida ko‘rib chigiladi.

Pakeming minoritar xususivati uchun chegirma. U nazorat uchun mukofotdan
hosil bo‘ladi. Bu tendensiya empirik ma’lumotlarga asosiangan. Minoritar
xXususiyat uchun chegirma (M) quyidagi formula bo'yicha aniglanadi;

Moo dm o

" I + Nazoraruchun mukofor

Nazorat uchun ¢'rtacha mukofot 30-40 foiz chegarasida o°zgarib turadi,
kichik ulush qiymati uchun chegirma — 23 foiz atrofida. Ushbu ma’lumotlarga
tayanish mumkin bo'lsa-da, birog har bir muayyan holatda mukofotlar va
chegirmalar migdoriga ta’sir ko*rsatuvehi barcha omillarn: e’tiborga olish va
tahlil gilish lozim,

Yetarli bolmagan likvidlilik uchun chegirma. Likvidlilik — bu qiymatli
qog'ozning tez sotilish va egalan uchun Katta yo'gotishlarsiz pul mablag‘laniga
aylanish qobilivati.

Undan yetarlicha bo‘imagan likvidlilik uetn chegirma hisoblab chigariladigan
bazaviy migdor — yuqori likvidli qiyoslanadigan paketning qiymati.

Chegirma miqdorini oshiravchi va kamavtiruvehu omitiarmi cahlil gilish
lozim. Omillarning ikkita guruhi ajratiladi:

- past dividendlar va ularni 10'lashning ilojsizligi;

+ korxona aksiyalarini yoki uning o'zini sotishdagi noqulay istighollar,
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- aksiyalar bilan operatsivalar uchun chckinviar {yomig korxonalay
aksivalarini erkan sotshning gonun hujjatlari bilan cheklashlar).

Cimullarning ikkinchs punibhiga quvidaglar kiradi:

+ korxona aksivalarita yoki uning o°zim exkin sorish smkonivati;

* yugon migdordagi dividend tolovlan.

Aksivalar paketining <'lchamy vetarlicha bo‘lmagan likvidlilk uchun
chegirman: oshanshr va pasavtirshi mumkin bo'lgan opilga kiradi. Nazorar
darayas: hkviditiik darajas bilan o'zaro bog'langan. Aksivalarning nazorat paketi
minoritar pakaga garaganda vetarlicha bo'imagan likvidlilik uchup kam
chegirmant talab giladi.

4.4.3. Aylanma akeiviarni baholash

Korsonagng « 2 faobivaiida fovdalaniladigan xo'jaitk vositaian unihg akuvian
tusoblanads Bozor siqhisodwoti amahyotida aktiviar ularga tashkilot egalik giladizan
yokt xo jalik fachyat nathiasida uning nazorat ostida turgan bo'iajak igtisodiy
manfaatiar sifanda aniglanadi. Aktiviar mahsulotlar ishlab chigarisk, iste’ mof
gifish va almashish uchun fovdalaniladigan igiisodiy resurslarmi o'zida namovon
etadi. Aylanma vositalar tarkibiga zaxiralar (shu jumbadan, xomashvo. matenallar
va h.k.), arzon va ez eskiritvehi buyumlar, xarajatlar {shu uroladan,
lugalianmagan shiab chiganshdag: xargjatiar. shuenmgdek, kelgusi davriar
sarajatlari), tayyor mahsulot, vuklangan tovarlar (bajariigan ishiar voki
ko rsatifgan xizimatlar). debnordik garziact, gsga muddath modivaviv qo' yibmalar,
puf aktviar {shu jumiadan. hisob-kitob ragamidagr va grazoadagi publar)
kirad). Shunday qilib. aylanma aktiviarga normal Xechayoigan ishiab chigarish
davrt mobaynida voki agar davr gisga bo'lsa, vil daviida yana nagd pulga aylanishi
lozim bo'lgan vositalar Kiradi.

Avlanma aktiviarm: baholash Konsepsivasiing asosida tarxiy qivmat va
haquqv tannarx twmoyitlan voiadi. Ta'kidlash lozimki., mazkur konsepsiya
dorasida mia’lum holatlarda bozor givinati bo yicha baholash usuilarini go‘ilash
imkonivars istisno etilmayd;.

ZLaxiratarni {shu jamiadan, asosiv va yordamchn materialiarm, voqiig', varim
tayvor mahsulotlar va bitlovchy gismiar, ehtivor gismiar, jovlash va tashish
uchun ilishlar, shuningdek, boshga shunga o'xshash moddiv resurslami) baholash
hagiqiy tannary. famayilidan kelib cingib amalga oshiriladi. Korxona zaxiralanini
tashkil emavchi moddiy resurslaraing hagigly tannarxs wavyoriash vok: xand gilish
xarajallanidan (shu gumiadan, keeditga sotin olgankik uchun feizlar 1oflash, vostachlik
nnikofotiari. bojxona ro*oviar va h.k.} tashkit topadi,
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Bunda shuni nazarda satish wozimki, fa Sischilar omonidan usiav sermoyasigs
utush sifaride kiritilsan moddiy-ishiab chigarish zoxivalanining aagigiy annarx
16 xischilar bilan kelisgilgan va korxonaning ra sis mffatiarida ro yxargu olingun
pud Dakosidan xefib chigib emalanadi, Ushbiy holatda qivmatnimg qoldiq balans
va boshqz turlar a¢ lanshi soemkin. Agar moddiy-ishlab chiganish zaxiralar:
korxona tomenidan bepul olingan bo'lsa. 1 holda warni baholash uchun kinm
qiirsh sanasida bozor givmatidan foydalanilads

ishirt chiganshga hsobdan chiqaritadigan moddiy resurslami baholash
guvidag: walarning birl be'vicha amalge oshurifishs mumkin: vagr be yicha
dastlanti xandiar tannarxi bo'yicha; vagr ho'yicha so'nggi xavidlar tannarx
o vk s e R annarx bo Yicha.

Zaxira¥srn; babolashming rankangan usubiga qarab sotuvdan tushumga mos
Keluvehi sotilish tunnaexs o ichanadi Doy ravishda o sib turadigan narxlar
sharotida dastlabke usuidan Jovdalanist hotlanda sotigan mabsulol dshian,
xizmatiariming @nnard pasayadi va huming oqibatida Yovda ko msatkichr oshad:,
Shu bilan birga, zaxwralar qoldig iming bahoiash Giyman ham orzadi. Ikkinchi
nsutdar foydatanish hollanda tannarx. aksincha, ortadi, foyda esa pasayadt.
Zaxiralar qoidig' ining baholash ¢ivmait ham ushbu holatda pasaygan bo'ladi.

Arzon va 12 eskiruvchi buvimian( haholshda ulami ushbu woifaga kintishning
wg'thg oldindan tekshirdady Unga xizmar giish muddan b vildan
oshmaydigan buyumlar, shuningdek. belgilangan me vordan ortig bo'Tmagan
givinatga cga bolgan buyumiar kiradi. Uishbu buysmizmi baholash dastlabki
qrvinat bo'vicha, ya'su ularm xard gilish yolo tayvortash uchun hagigiy
xaragjatlar bonicha amalga oshinlads,

Tayyor mahsulotni babolash hagigty tannarx bo'vicha yoki asosiy vositalar,
xomashyo, materiallar, yogikg'i. coenziva, mennat resurslarim shlab chigarish
jarayonida toydatanish bilan bog'li xaraiatiar va mahsulot ishiab chigarishning
boshga xaryjatlarim o'z ichiga oluvehi me'voriy (rejali) ishiab chigarish tannand
yoxud xarajatlarming 10'g ridan-1o'g 1l maddalart bo'vicha amaiga oshiniadi.

Yuklangan tovariar (topshirilgan sshiar va ko'rsatilgan xizmatlar)ni
bahofash to'liq hagigiy vok: me yoriy {rejali} tannarxdan kelib clugib amalgs
oshiriladi.

Tugallanmagan ishlab chigarish xarajatiarini bahelash me’vorty ishlab
chiganish tannan voxud xarajatiarming 10'g’ridan-1¢' g moddalari bo yicha,
shuringdek. xom ashyo. materiallar va yarim tavyor mahsulotiar tannarxi
bo'yicha amaiga oshiriiadt. Bunda bir xi mahsulot ishiab chiqarilgan holtards
tugallanmagan ishiab chiganish amalda qilingan xarajatlar bo'vicha
baholanadt
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4.5. Korxona qiymafining tarkibiy qismi sifatida kadriar salohivatin
baholash

Kadrlar satohlyati qiymatnt bahofash zarurat; har ganday korxona
tarkibidagi insonlar golgan barcha igtisodiy resurslar (xomashyo, 1shlab
chugarish vositalan, asosiv va aylanma sattnoya, axborot, texnologiva va b,
kabr muhim omil hisoblanadi degan xulosadan kelib chigadi.

Mehnat resursiarining sifatt korxonanirig raqobat imkoniyatlariga bevosita
ta’sir ko' rsatadi va ragobas ustuntikiariny host] gilishning muhin: sohataridan
birt hisoblanadi. Kadrlar bilan ishlashning vang igtisodiy shaklarining nazany
asosi sifatida «inson resurslan» konsepsiyasi ishtirok etadi. Mazkur konsepsivaning
mohiyati — ishlab chigarishda, tashkil etish va boshganshda, shuningdek,
kadrlar ishining butn tizimini qurisheda inson omilining rolini baholashga
msbatan qusody mezomami go Hashdan ibovat.

«Inson resurslare konsepstyasi insondaming ma’ium daromadni barpo etish
gobilivatinmg iqtisodiy baholann: go'llash imkonvatiga asoslanadi. Xodim ishinng
yakka unumdorligi qanchalik yugor bo'isa va uning faoiivat davn ganchalik uzoq
davom etsa, u shunchalik ko'p daromad kettirach va korxona uchun shunchalik
gimmatli hisoblanadi. Inson resurslanni hisobga olishga nisbatan ikkita mubiin
yondashuv mavjud. akfiviar {yoki «xarajatliz} modellari va foydalilik model;,
Dastlabki yondashuv sarmoya uchun xarajatlar va uning amortizatsiyasi hisobint
yurnitishni nazarda tuisdi. Foydalilik modeliari esa o voki bu kadriarga nisbatan
qilingan 1nvestitsiyalar samacasint hevosita baholashni nazards tatadi,

Binnchi yondashuvga asostv sarinoyz buxgaiterhk hisobining «inson
sanmovasi»ning o'ziga xos xususiyatlanga nisbatan gayta ishlangan oddiy shakli asos
qilib olingan. Ishiab chigilgan ro'yxat bo'vicha maxsus hisobvaraqlarda «nson
resurslar» uchun xarajatlar hisobga olinadi, ular mazimuniga garab faolivat
ko'satuvehl «inson sammovasi»ning miadorini oshinavehi uzoq muddath qo’yilmalar
sifatida ko' rib chiqiladh voki vo“gotishiar sifatida hisobdan chiganlad, Hisobvaraqlarda
«inson sarmoyasis hisobini yuritish taxminan lismoniy (asosiy) sarmoya hisobini
yuritish kabi amalga ushinladi. «Amortizaisivaning normal muddati» belgrianadi,
Qimmath xedimning u uchun sarflangan mablag larning amortizatsiya muddat:
tugagunga gadar ishdan ketishi, xodsmning kasalligi, bevagi o'limi saimoya
vo'gotitishiga tenglashtiriladi. Sarmova xaraiatlan nisohini vurttishning ushiu uslubivat
«ardgiatlarning xronologik modeli» nomey olgan.,

So'ngg vaqida <fovdalilik modelloriga ko' prog ¢tibor garatilmoada. Tiar
yordamida u yoki but tadbirlar natijasida xodimlar xatti-harakatian o' zganshiming
igtisodiy oqibatlarint baholash mumkin, Gap xodimring korxona sharoitida
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ko'p yoki kam qo'shimcha qivmai kelurish gobilivati hagida boravapti.
Qimmatlilikdagi farglar lavozim xususiyati va bir xit lavozimni egaliab turgan
xodimtarning mdividual {yakka) farglan bilan belgilanadi.

Uslubiy nuqtayi nazardan igtisodiv baholashii o‘tkazish ison resurslarining
hisobga olinishi munosabaii bilan ckspert spulohazalar yoki murakiab tahliliy
hisob-kitoblarni 1alab giladi.

(azeta, televidenive kanali, sport jJamoas: voki feair xand qilinavotganda,
biznes imkoniyatiarini baholashda xanid qilinayotgan tashkilotning xodimiari
dastlabky ¢'rinlardan birin: twadi. Chunki nafaqat ko'chmas mulk, binelar,
imshootlar, uskunalar va jihoziar xand qilinadi, balki nufuz, avvalgs yutuglar va
egallangan bozorlar ham qo'lga kirittladi. Bu boyliklaming egasi bo'lib, avvalo,
0'z faolivati umumuy manfaatlart bilan birlashgan insonlar hisoblanadi. Ushbu
insonlaming {miv-amaliy va kash-malaka salohivati xarid gilinayotgan mulkdan
sanmaraki fovdaiamsh imkonvatini belgilab beradi. Kadriar salohuyatining migdony
va sifat tavsifi, shu tariga, komxona naryiga ta’sir Ko'rsatishy mumkin,

Amaliyotda ushbu holat korxona bozor parxining uning balans giymatidan
ancha yuqori ho'lishiga doir ko plab musollar bilan tasdiglanadi. Ushbu farg
aslida godvilni o' zida namoyon etadi. ishbiarmonitk nufiz uchun ustama hagining
qiymnati g oyat katta bo'lishi mumkin.

Gudvil mazmunining tahlili shuni ko' rsatmogdaki. uwung ko'p sonli tarkiby
gismlanning turih xii elementiari: savdo markasi. ishbilarmonlik nufuzi,
meneimentring sifati va boshagalar korxona xodimlari facliyatining natijasida
shakllanadi. Shunday qilib, ia’kidlash mumkinki, gudvilning migdon kerxona
xodimlari salohiyatining rivojlanish darajasiga bevosita bog'lig. Faqat yuqori
malakali insonlar yugori sifath tovarlar ishlab chiqarishni tashkil erishi,
korxonaning bozordagi nufuzini yaratishi mumkin. Ayni paytda gudvilning
kadrlar salohiyatiga bog ligligi unchalik to'g'ri proporsional emas. Korxona,
ko'p villar mobaynjda shakllangan yugori gudvilga ega bo'lgani holda, b
muncha vagt mobaynida, xususan, uning giymatini baholash vagtida turli
sabablarga ko'ra ko'p sonli asosiy rahbarlar va malakali xodimlaming ishdan
ketishi, koplab xodimlar malakasining korxona faclivatining o"zgargan sohasiga
mos kelmashigi tufayli kadrlar salohivatining past darajasiga ega bo*lishi mumbkin.
Shunday ailib, agar kaddar salohiyatining nvojlanish darajasi joriv vaqtdagi
holat hilan tavsiflansa, u holda gudvil ancha uzoq vaqt davomida shakllanadi.
Ushbu omil kadrlar salohiyatini baholash va uni gudvil yordamida korxona
narxida hisobga olish ustllarini ishlab chigishda inobatga olinishi kerak.

Kadrlar salohivati deganda kadrlaring korxonaning samarali faoliyat
ko‘rsatishini fa'miniash gobilivatlari va imkoniyatlarining yig'indisim
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rushunish jozum. O tabiati, mobyali va mazmuniga Xo°1a kadriar salohiyan
korxonaning nomoddiv akiivlar jumlasiga kiradi. She bilan birga. u
pteliekrual muik jumlasiga Kintdish: mumkin emas, chunki 0°z tabatiga
ki'ra ushbu salohiyat o'zgaruvchan, huquagiy himoyaga ega emas va alohida
muayyan nsonlardan ajrandb foydalamsh uchun begonalashtirilishi yoki
sotidishl muemkin emas.

Kadrlar salohlyatl tashunchasining yuqgorida ko'rib chigilgan mohiyat: va
mazmunidan kelib chiqqan holda wneng sifat, migdon va givmarini baholash
imkoniyan hagida xulosa chigarish mumkin,

Kadrlar sajohayating baholashning asosiy metodologik muammosi aynan
miman va gqanday mezonlar bo'yicha baholash hamda korxonanug kadrlar
salohrvatine ravsiflashda nimani hisobga olish lozimliging belgilab olishdan
thorat. Buada, binnchi galda. kaddar satohivatin babolashning magsadiandan
kelib choqish lozun. Ushbu magsadiamy gayidag gurahlanga ajratish mumkin:

- kadrlar salchiyatining kKomxonanming bozor narxini oshinshga yoke
pasaytinshga 1a'si darajasini ankgash.

- kadrlar satohivatiming komxonanmng mvestitsion jozibadorligiga ta’sirt
darajasing aniqlash,

- korxonaning o'z1 sotishdar oidin yoki xusustylashtirilgandan keyin
tarkibly o zgartinigan hollarda, shuningdek. tanglikka qarstu boshgarish yoki
imnovaision toyihalashtirishda kadrlar salohiyatini tarkibly o'zgariinsh
Xarajatlanming hajmimi amglash.

Baholanayotgan obyekilar (o' plami. baholash mezoniar va ko msatkichlar:
magsadlaming har brr guruhs uchun mos keimasligi mumkin, Avni pavida,
vagona metodologik yondashuv va asosly ko'rsatkichiaming ma’lum bir
ro‘yxatidan fovdalanish mumkin va ularni kadriar salohivatini baholashning
har bir holatida hisobga olisk lozim.

Binnchi galda urnuman korxenaning kadrlar salohiyatini tizimli savsiflovehi
ko'matkichlarmy ajratish zamir. Korxona mulkdori yoki xaridori uchun alohida
xodimning kasb-malakaviy va shaxsiy xususivatlari fagat korxona vazifalarini
bajarish achun «umumiy xodim» tarkibida foydalanilishi mumkin bolgan
gimmatiilikni namoyon etadi.

Korxona xodimlarining kasb-malakaviy tarkibi shunchaki har bir ixtisoslikdag:
xodimlar soni va maiaka darajasiga ko'ta emas, balki kadrlar resurstariga bo’lgan
zarur yoki rejaviy ehtivojlarni hisobga olgan holda baholanishi lozim.

Kadrlar salohiyatim baholashni turli sohadagi yuqoti maiakali
mutaxassislardan iborat ko'p sonli jamoaga ega bo‘igan yirik korxonalar bo'vicha
amalga oshirnsh magsadga muvofiq,
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Nazorat savollurt

i, Korxonant fhiznesmy bahclashda aktiviammg gayst turlan bahoiassh
mumkin’

2. Mashinalar va jiboziars bahotashda aima uchun ishlar alehia vo'nalishiga
ajratidadi?

3. Xarpatli yondashuv chogida mastunalar va jihoziarm baholashning gays:
usullandan foydalanitadi va alarming mohyati nimalardan iborat?

4. Quyosiv yondashuv chog'ida mashinaiar va sihozlarm baholashning qays:
usullaridan toydalaniadi va vlarming mohivati umatardan iborat?

5. Xarajath vondashuy chog'ida mashinatar va jihoziammng givmati ganday
aniglanac?

b. Daromadl vondashov bilan baholash asosida mashinalar va iihoziarm
hahiolashinig Jaysi amoy i yotade

7. Korxomare (biznesni} baholashda nomoddiy aktviarning gaysi turlan
baholanishi mumkn?

K. intellekiual mutk obyekutarm: baholashdan oidin nimalar gilimshi
mumkin’

§. Xarapatli vondashuy chog 1da intellekiual sulk obyektlann haholashning
gaysi usutlaridan fovdalanifadi va ularung mohiyati nimalardan iborat?

10. Nomaoddiy akiiviarn: baholashda givosiy ustildar foydalamsh imkoniyati
nima bilan chegaralanadi?

11. Korxkona (hiznesrng nomodaty aktvlarin bahotashga nisbatan daromad
nuqlayi nazardan yondashuy ganday usullar bilan namovon etligan va ulaming
motuyati ninalardan thorat?

12, ixtiro giymati ganday aniglanadi va uni hisoblab chigish uchun nima
asos bo‘ladi?

13 Tovar belgisining qrymat ganday amglanads va uni hisoblab chiqish
uchun nima asos bo'ladi?

14, Korxona {biznes} gudvilining bozor giymati qaysi usullar bilan
aniglanad:?

15. Korxona (biznes) molivaviy aktiviarini baholash nimalarni o'z ichiga
oladi?

16. Doimiy to'loviar darajasiga ega bo'lgan kaponli obligatsiyalarning bozor
giymati ganday anigianadi?

17, O'zgarib turuvchi kuponli obligatsiyataming bozor giymati qanday
anglanadi?

18. Muddatsiz obligatsiyalaming bozor qiymati ganday aniglanadi”
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19. Imtivozli aksiyalarning bozor qiymati qanday aniglanadi?

20. Oddiy aksiyalarning bozor qiymati ganday aniglanadi?

21. Aksivalar nazorat paketiarining bozor qiymati ganday aniglanadi?

22. Aksiyalar minoritar paketlarining bozor givmati ganday aniglanadi?

23, Kamxona (biznes) aylanma aktivlari qiymatini baholash ganday holatlarda
va gaysi tamoyillar asosicda amalga oshiriladi?

24, Aylanma aktivlar qiymatini haholash zarurati ganday yuzaga kelgan?

25, Komona (biznes} qiymatining tarkibiy gismi sifatida kadrlar salohiyatini
baholashga nisbatan asosiy yondashuvlar ganday?

26. Komona (biznes)ning kaddar saiohiyati qivmatini baholashning qanday
usullan mavjud va ularning mohiyati nimadan iborat?
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3 - b ot TURLI MAQSADLAR UCHUN KORXONA QIYMATIN]
BAHOLASHNING O‘ZIGA XOS XUSUSIYATLARI

5.1. Faoliyat ko‘rsatib turgan korxonaming qiymatini baholash

Faoliyat ko'rsatib turgan korxona {umuman biznes) givman mushunchasi.
korxonaru baholashni va faoliyai ko'msatib furgan komxonaning umumiy
griymatidan gning tarkibiy qismianning umumiv givinatga go'sqigan nhishini
ifodalovchi migderlarga ega bo'tishni o'z ichiga oladi. 'z-0'zidan ushbu
qismlaming hech bini bozor giymatini hosit qimaydi,

Faolivat ko'rsatib turgan korxonaning givmati mazkur korxona v uchun
ta'sis etiigan biznes faoliyati bilan yaratiladigan qivmat hisoblanadi. U yuzaga
kelgan biznesning qivmatini ifodalaydi va ushbu biznesning fovdasin
kapitallashtirish yo'h bilan husoblab ¢higiladi, Shu tanga, olingan qiymat yer,
binolar, mashinalar va jihozlar, shuningdek, gudvil! va boshqa aktivlarning
ulushini 0z ichiga oladi. Barcha aktivlar bo‘yicha foydalanishdagi giymatlaming
umumiy vig‘indis1 korxonaning faoliyat ko*rsatib turuvchi sifatidag qiymatin
tashkil giladi.

Faoliyat ko'rsatib turgan korxonaning giymatini aniglash konsepsiyasida
korxonam ekspluatatsiya gilish bilan bog'liq bo‘lgan baholash tamovillandan
biri - ulush tamoyili yagqol o'z ifodasini topdi. Bu tamoyil komonaning turdi
xildagi muiklarining fovdalanishdagi givmatiarni (iste'mol qiymatlarini)
aniglashni ¢'zida aks ettiradi

Foydalanishdagr giymart faolivar ko'tsatib turgan Korxonaning dgivmatiga
muayyan akiivlar ulushi qiymatining o‘fchami hisoblanadi. Shum aniq rushunish
lozimki, muayvan foydalanuvchi uchun faclivat ko'rsatib turgan korxonaning
qivmati sifatida aniglanadigan aktiviaming foydalanishdagi giymati alohida aktivning
bozoriga emas. balki ushbu aktivlarga ega bo'igan muayyan korxona (biznes)
uchun qo‘llaniladi. Shunday qilib, aktivning fovdalanishdagi giymatini aniglash
doirasida gap uning bozor qivmatini baholash haqida bormayapti.

Faoliyat ko' rsatib turgan komonani baholash konsepsivasining o'ziga xos
xususivatlari quyidagilardan iborat:

+ faolivat ko‘rsatib rurgan korxonaning qiymati - giymatning alohida muri
bo'lib, u muayvan fovdalanuvchi (korxona mulkdori) uchun komonaning
qiymatini aniqlavdi, bu uning minoritar xususivatini aks ettiradi;
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+ faohyar ko'matib turgan kenconaning Qivinating baholash aktiviardan
foydalanistini saglab goigar holda rivojlanushning quiay istigboblariga ega bo'lgan
faoltyat ko'rsatishni davom ettiravotgan kononars baholashai nazarda tutadi,

+ faolivat ko'rsatib fuggan korxonaning givmatin baholash konsepsivass
uning daromadini {foydasini} kapitallashtirish vo'li bilan faoliyar ko'rsatih
lurgan Kerxonaning qiymating aniglashnt aszarda tmads; bunda givmatning
umumiy ko'msatkiching tarkibiy gismiar {aktivian) bo'yicha wjaming umurmiy
qivmatga alushiga muvofig tagsimilash mumkin (korxona aktiviarining isie 'mol
qiymatini aruglash). Birog olingan qismlarning hech i 0'z-0'zicha bozor
qivimatining ko‘rsatkichini ifodalamayd,

Faoliyat ko'satity turgan korxonan: baholashda biznesni baholashga nishatan
uchta yondashuv qo‘lanilad:.

Faohyal koysatib tirgar: Komxonani habolash wehun ko'nrog darostadh
yondashuv mos keladi. Bu shu bilan o'z tasdig'ini topadiki. daromadli
yondashuv doirasida kka nsuldan fovdalanbady daromacdni kapitallashtinsh va
ho'iajak daromadiami diskontiash, Baholashning xalqaro standartianni qo'llashga
dair qulianma goidalanda quyvidagitar ifodalangan: «faolivat ko'rsatib turgan
korkenanng qivinat birmuncha yuzaga kelgan biznes qrymating ifodalavdi va
nning foydasmni kapitallashtirish yo'li bidan chigaritad

Xarajath yondashuy issullan kormonaming davom etayotgan faolivar ko'rsatsh
faktinu, uning ko'zda tuulayotgan bo'lajak daromadlar bilan aniglanadigan
tovar sifatidag mvestitsion Xususiyatini hisobga olmayd:. Bozor vondashuvimng
usulfari biznesping bozor qivmatini amglayd: va muayyan foydalanuvehs
(mulkdor) uchun hisoblab chigtladigan taoliyat ko'rsatih turgan korxonaning
(ymatini baholashda go anniaydi.

Daromadli yondashuvim go*iashda quyidagi omillami usobga oiish lozim:

- o'sishning bashorat qilinayotgan sur'atlari va foyda olish davrining
davomivligi:

- bashorat qilinayotgan daromadiarm olish xatari;

- pul givmatining vagt ichida o' zgarishi,

Kurtilavotgan daromadiar voki foydani baholashda korxona sammoyasinung tarkibi
va bunun faoliyat ko 'rsatish davrida bozordag mavgeyi, korxona uchun kutilayoigan
istighollar, rarmoq va umunugusodiy omillar hisobga olinisht lozim.

Daromadii yondashuvning muayyan usuiidan foydalanish ko'p jihatdan
korxona oladigan daromadning xususivati bilan belgilab beriladi. Agar korxona
daromadi (foydasi} bargaror bo‘lsa yoki uning daromadi ifoydasi} uzog
muddatli. bargaror o'sish sur‘atiga ega bo'lsa. u holda daromad (foyda)ni
kapitallashiirish usnlidan fovdalaniladi. Kelgusida kutilayotgan daromadlar
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fargaror bo'imagan voki go shimcha mvestitsiyaiami jalb gilish rejalant maviud
bo'lgan hollarda bo'lajak daromadlam diskonttash usulidan foydataniladi

Faoliyat ko rsatib turgan Xomonasning giymatint anigiash korxonaning
faoliyat ko‘rsavishi jarayonrda fovdalaniladigan har bir aktivi (aktiviar
gurutining givmatlarini hssoblab chigishni nazarda tutads. Faokivat ko' matib
tvrgan korxenaning qivmati korxona aktiviarining fovdalanishdagi givmatlarining
yig'indisir o' zida namoyon ad

Misel, Korxona (bignes}) sof foydasining migdori 48 min. so'm,
Kupitallashtirish stavkasi 5 foiz bo ‘lganda va akgiviarning beigilangan tarkibida
korxond givmatini aktiviar guruhiton o ‘vtastda ragsimlang.

Yechish.

1. Korxona (biznes) qiymati = Sof fovda / kapitallashtivish stavkast = 4§
min. so'm /0,08 = 600G min. s0'm

2 Korxona qiymanni aktiviar gurahlari o ‘rtosida tagsimlash;

o

; ! :
Fo'g rilangan balans i Summa, E Balans bo'vicha | Fovdalamishdagi

aktivining moddalari  :© min. so‘m ”‘”“‘f‘?‘“’ g' gom af’ min.
- whushi, % i so'‘m
Asosiy vesitalar 346 3 18,0
L’zf;q.' muddatli moliyavty 155.2 I 14 84,0
o 'yilmalar ]
Zaxiralar L3530 48 ] 288,
Sotib olingan boyliklar R % ; 5 5.0
bo'yicha Q05 G ’
Debitprlik gurgiari i 3885 7 1 ; 1980
Pul mablag ‘lar o134 1 i ’ 6.0
Jami aknvigr 11539 100 -
Korxonaning faoliyat i
ko rsatuvchi sifatidagi jami i - ! - . 600,06
giymati f i l

Bunday yondashuv chog‘ida har bir aktiv baholash sanasida undan
foydalanish imkonivatlari nugrayi nazaridan ko'rib chiqiladi;

- agar biznes uchun aktiv qiymati aktivaing foydalanishdagi giymatiga
reng bo'lsa, u holda ushbu aktivni balansda saglab golish hagida qaror gabul
qilinishi mumkin;

- agar biznes uchun aktiv giymati mazkur aktiviy o'rnini bosishning sof
joriy xarajatlariga teng bo'lsa, mulkdor ushbu aktivni boshqasi bilan almashtirish
haqgida garor gabul gilishi mumkin.
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Shunday qilib, har bir aktivni urung faolivar ko rsatib turgan komxonaning
gqiymatiga {umuman biznes qlymatiga) ulushi nugiayi nazaridan baholash
jarayonida har bir aktiv kevinigi foydalanish nugiayr nazandan tahli qitinadi.
Tahlil natijasida yo aktsivim balansda saglab qolish yoki undan foydalanishning
mugobil variantianini ko'rib chigish {sotish, almashiirish, atilizatsiva va h.k.}
haqida garor gabul qilinadi.

Facliyat ko'‘rsatib turgan Korxonaning qiymaunm: korxona aktwviarinmg
foydalanishdags qiymatlarining vig'indiss sifatida amalashda olingan vakamy
qiymatga aktivlarmng bozor aivmating qo'shish zarur.

5.2. Bozor giymatni baholash asosida korxonani tarkibiy o’zgartirish

Tarkibiy o'zgarunsh jaravon) ishiat: chugarish resursfaridan samarals
fovdalanishru 1a miniash orqali korsona {biznes) qivmatinng oshishiga oith
keladi. Tarkibiy o-zgartitishming asosiy magsadi — iashqi va ichki omiliar
asosida Korxona {biznesin rivolantinsh manbalarini qidiit topishdan tborat.
ichki omillardan fovdalanish moliyalashning ¢’z va garz manbalari tusobidan
givmatni tashkil gilishning operatsiya, investitsiva va molivaviy strategivalarin:
ishiab chigushga, 1chki omillardan foydalanish esa koryona tarkibi va faolivatinmg
turlanmi gayta tashkil gilishga asoslangan.

Korxona qivmatini (biznesning rivojlanishini) boshqgarish foyda migdorining
shu lahzadagi o'zgarishiarint emas, balki wzog muddatli pui ogimlarini
ko'zlovchr alohida yondashuvni talab qiladi. Ushbu yondashuy fagat Xorxona
(biznes) qiymatining ¢'sishiga vo naltirilgan bo'lishi lozum.

Pul oqumi va korxona giymatini boshqarishning mazmun-mohiyati yang!
qiymatni varatishdan iborai bo'lib, u dastlab qiymatning o°zgarishini belgilab
heruvchi muayyan omillarnt antglashnt, so*ngra esa ular asosida korxona givinatini
oshirish strategivalarni ishlab chigishm va mazkur strategiyvalariy izchil magsadli
amalga oshirishm nazarda tutadi.

Komxonani tarkibiy o‘zgartirish magsadida wni tadgig etish algoritmi to°rita
bosqichdan iborat ishlarni 0°z ichiga oiadi;

I bosgich. Korxonaning joniy ahvolini, rahbarivatiung ishlab chigarish va
moiiyaviy rejalan haqidagi rejasi asosida korxonani «ganday bo'lsa,
shundaytigicha» baholash.

II bosqich. Korxonani chuqur moliyaviy tahlil qilish, korxona ichida
«qiymartni harakatlantiravchi» omillarni aniglash, ¢ yoki bu omillarga ta’sir
etishga asoslangan giymatni oshirish strategiyalarin: ishlab chigish va amaiga
oshirish.
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i} bosgich. Tushkiliv rarkibay o'zgarninsh imkontvatiaridan foydalanish
yshlab chiganst bo'linmalanni sotish. kempamyalami xarid gitish, qo’shilisk.
v shma korona 1ashki) etish. bo'hnmalami tugatish va i K. ).

TV bosgich. Moliyaviy tarkibsy o' zgartrish - qarzas uzish, 0°2 sarmoyasin
ashinsh, garzni o'z sarmovasigs avirboshiash borasida qarorlar gabul gilish.

Komxonant banolash {1 nosqichy mazkur o'quv qo’llanmasining avvalgi
hotlimlanda batafsi ko nb chiqildi. Shu munosabat bilan ishiarming ikkinchi
hosqiciuns batafsi ko' sy chugishga kinshamiz, u givmatni harakatlantiruvehi
omitiarga w@'sie etish vo'li bidan korxona ichida go'shimcha Qiymatni yaratishdan
ihorat, Bu omillar korxena faolivatini tavaiflovehi diskontlangan pul ogimian
usilidagi ¢ zgaruvchilarny o°zida namovon eradi. U voki bu o'zgaruvchining
migdorty o' zgarishida pul ogumi va mos ravishda qrymat migdoriar ham o' zgarads,
Divmatni harakailantiravehs mugqim ovniltazga quyidagitar kirads: vagr omili.
sorish haymian. sottigan mahsulotrung tannapa, doimiy va o'zgaruvchan
xarajadarning o zaro wushati, valpr toyda marjasi, 0°Z avianma mabiag*lan,
asosiy vositalar, koriona sarmoyasi farkibda o'z mablag-lan va qarz
mablag'laneing ¢'zare niskat;, shuningdek, sarmoyani jalb etish qiymati.

S0t nggr akkata omil pud ogimining migdoriga va diskont stavkasiga ta’sir
K1y rsavada,

U yokr by omillarpa 1a'sir etish {(qiymatnmi boshgarish} korxonani
avopiantisishning muayvan strategiyalan — operatsiva, investitstya va molivaviy
strategryalarga muvofig amalpa oshinladi (5.} —chizma).

Bunda ikkita yondashuv go'lianiladi: xargrarar bo'vicha yerakchilik va
tebagatash, Binmeh: yondashuv birinchi gaids korxona xarajatianii gat’'ty nazorat
attisht va ishlab chiqarish samaradorhgini eng yugon darajada oshirishdan;
ikkinchi yondashuv esa korxona sa’y-harakatianini ragobat giluvchi o' xshashlarga
ega bo'imagan mahsulotni 1shiab chigansh va sotishdan borat.

Binnechs vondashuv «xargratior bo ‘vicha yetckchilik» chog'ida, operatsion
strategiyalari ishiab chigilayotgan vagida: ma ' muriy va go'shimcha xarajatlami
fejash vo'li bilan doimiy xarajatiar ulushiny qisqartinsin; xarajatiarns qo‘shimeha
1ejash magsadida yetkazib beruvchilar bilan alogalarni yaxshilash; faolivatning
har bar tun bo*yicha keng ko'lamb teyashga erishish achun bozorda o'z ulushini
ko*pavtirish; sotilayotgan mahsufotning ragobatbardosh narxlartni ta'minlash
wadbirlarini amalga osturish oprimal hisoblanadi.

Ikkinchi yondashuy «abagulasir operatsiya strategiyas) doirasida asosan
narxiarm oshirnsh va bu bilan bozorming ragobatchilar oldida katta ustunlik
savjud bo'lgan segmentianda valpr foyda magasim oshinish mmkoniyatidan
foyaalanishm nazarda tutadi.

I



Rivojlangivisk
strategiyalari

v S IFCETH

e - e e e,

{iperatsion

Madsylow va
azmatiar mslan

—=

Tm———
Narx
shuk Hanunsk

Bozorlagni
tanlash

=7
Xarajatlar
samaraJdoriig:

Soush
tizimilar

=
=
1

[

Nizmar
ko‘rsanst sifut

— — i e,

Investitsion

e T i e

Mulivaviy

| g —

e .

Tovar - mogdny
wax\ralar darajast

———— et 2 s

{iehitorink
qarzmt yig 'tsh

) Kreditorlix
Jarzing
soshqansh

ishiab chigarish
quvvarlarini
kempaytinish

" Kapitat |
9 yrimalam
rejafashtirish

Aktviam;
sotish

I

Sarmoyaning
optiraa! tarkibo:
yarahsh

Qarz va o'z
SEIMIOYASUL
motivalaskmng
I AZOn
usuilasind tanlash

i

Ishhiiarmoniik
XAy
arnitlann
roaksimal
Hdarajada
Jisyartrest

3.2—chizma, Korxona (bimes) va uning tarkibiy gismbarini rivoflantirish strategiyasi

Birinchi yondashuy chog‘ida investitsiya strategiyalaridan foydatamishda
yuyldag: zaruratlardan kefib chiqish lozum:

+ oul mablag‘lan qoidigiarini kamaytinsh;

+ debitoriami qarziami uzishning o ntacha muddatlarini gisqartirishga undash;

+ mijozlar buvurtmalanini uzluksiz bayansh uchun zarar yetkazmagan
holda tovar-moddiy boviik zaxiralari darajasim pasaytinish:
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- asosiv vositatardan fovdalanishda tejash (masaian. mashina va jihozlami
soub olmasdai, iHiam: yaraga olish).

- jovdalaniimavdigan ortigcha akiviami sotish.

Ikkincht yondashuv chogtida.

+ gebitorlik garzlanni boshaarishind nark- navo omidlan bidan hog tash,

- yetkazib beruvchilar oilan kreditorlik qarzlann: azishmng eng qulay
shartlanga ershish,

- mabiag-larn tabagatash uchun zarur bo'lgan maxsus aktiviarga mves-
Utstyalash magsadga muvotig hisobianads.

ikkale vondashuvda ham moliyaviy strategivalar sarmoyamng optimaj tark-
M paratishga, Jarz «a o'z snablag laor mollyalashning eng arzon usetilanns
tanfasinga hamda ishbillarmondik xatan omilann: maksimal daraada gisqani-
sdid vl it

<lchkis sirategiyaiaining ¢ voks bu vanagtinig 1zchi: amaiga oshirilishi
! oginnsing ko' paviships va buning ogibatida, korxona givmatining oshishiga
ity keladr

Korxoswatiing tashes rivoilanishn aksiviar, bolinmaiarm sotib olish (so-
hshy, go shulish va ao'shib olishga, shumingdek. korporativ nazoratni saglab
yobsh faolhyauming turlanp: asoslangan, Strategik magsad — akuvlar tarkibini
v zgartirish Fasobidan sarinove givanatine oshirish, mablag™lami biznesoi rivojlan-
rirish va korperativ nazoraini saglab golishring asosry vo'nalishiariga qaratish-
dart et

Shum alehida a kidtash ozimki, tarkibly o*zgantinsh imkonivati korxona
oz vagida ega bo'lgan givmat (ony givmat) va gator holatlarnt o' zgartinsh
orgali enshiludigan sumkin belgan givmat o'riasida giymat uzilishy mavjud
by fgan vaqida yuzaga keladi

Oivmar azidivhe — Kopxoraning mavind sharontda jorty qiymati va korxe-
namng tackibly o zgatinshdan so'ng jorny givenati o'nasidags farg be'hb, u
farkibly o zganirish samarasining sof joriy qivmating o'zida namoyern etad:

NPV, s {DLPN I + §EE I — (Int (T injx v,

hu verda: D(PNin - tarkibiy o'zgartirishdan go'stumcha foyda,

n — tarkibiv o' zgartinshdan kevingi vagt davit;

¢EEr - shlab chiqansh xarajatlanng wejash va ishiab chigarishni diversi-
ikarsivalash hisobidan go'shimcha fovda,

{ Lim - tarkibiy o'zgartirish uchup goshimcha investitsivalar,

{Tin — sohg wo'lovlanning o'sishs (tejash),

# = jonvy givmat koeifiisiyenti
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Tarkibiy o 7gartinsh magsadida konona givimatini hisoblab chigishda asosiy
wsul sifatida diskontlangan pui ogirlart usali golandad:. chunii u komxonaning
pul ogimlandag: bo'lajak o' zgarishiarni hisobga olish unkesuni beruveli yagona
usul soblanad:.

Tarkibiy o zgartirishning ko'zda tuulayoigan rejasim baholashda gavia tashkil
etisinung molivavily xarajailanni hisobga olmagan holda komonaning joriy
fanl:val bilan bog'lig soligiar to'langamidan so'ng sof pul ogqumlarining
bashoratim uzish W2

{¥zbekiston Respublikasida korxonalar ibiznes)ni 1arkibiv o' zgartirislining
asosty vo'nalishlan gonun huyatiar: bilan belgilab benlgan (5 Z2—chizma}.

— — s —— — N,

Tarkibiy o*zgartirish

. N
e T 1' Th_hh“m_.__ —
Y £
E Strategik : Bankrotiik E ll‘lﬁzi‘::’::;;:g
‘E
- '"l"‘ : |
fyr ey LI S SR N a 1 i
I Keneay- ' Chsqar- i O M - fna‘“f Mulkdordar § 1 L
1 wsh ! rwish i ussh | p Styd ; t:::in;ajua:l-:;]; | o zgartirish E
e Raonan |

| H i i i,
} ;
L b
L oo'sh {1 f ?
Wo'she-1 T L | Bol- § Ars ;
. eere il : ;
Pl ousk p Rotshiby g § sish ;
b : ollizh i :
] : : I ! ,

Tarkibiy o*zgartirish yo*nalishlari
3.2-chizma. Korxoma (bizmestni terkibiy o tgartivishning asosiy yo nafishiari
Ko‘plab korxenalas ke zlangan rejalarni amalga oshirish, shumngdek,

Korxonam faolivai ko rsatuvchi sifaiida saglab golish uchun ichki o'sish
strategivasidan faol fovdalangan hoida. tash o'sish omillarini jaib gqilishga
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urinmogda. Tarkibiy o' zgartirish jaravonining mazkur vo' nalishs estrategiks
normni oldi

Tarkibty o'zgartirishmng strategik yo'nalisht bo'vicha faolivat turlari
quvidagilarni 0'7 ichiga oladi’ kengavtirish {go'shilish, qo'shish); gisqartirish
{bo'lish, agraiish) va sarmovan o*zgartinish.

Tarkibwy o°zgartinishning strategik yo'nalishida kengaytirishning maqsadi
guyidagtar hisobidan sarmoyaning Qivmating oshirtshdan ihorat;

+ faolivat korsatib turgan korxonalarni xand gilish (yang! korxonans
Lishikil gugandan ko'ra {aolivat ko msatib turgan korxonani sotik olish
guiay).

- ward: =¥ agi koronalar hirlashtiriigan hollarda boshgaruy, 1exnologik va
shlab chigansl: fovdamnm olish;

- faolivat sohiass trlichs botigan Kordenalarm trashtnsh hisotidan
dmmiy xarami diversifikatsivalash va pasavoirishning ehtimoliy sarnarasi;

- birlashgan korxonalarong bozordag: mavgeyini mustahkamlash natgasida
ragobat salohiyatini oshirish

Korxonalarring go 'shifishi det: unga faoliyati tngatilgan ikks voki bir necha
konionalarning barchs huquglan va miajburivatianni topshirish yo'li bilan vang
korxonaning paydo bo'lishiga avtiladi.

Korxonan: go shib olish deb barcha huqug va majburtyatiami boshga korxonaga
0'tkazish bilan bir yoki bir necha korxona faoliyatining ro*xtatilishiga avtiadi.

Korxona qo'shilish (go shib olish} o'miga qizigtirayoigar komxonamng
aksivalanini xarid gilib. uning ustidan nazorat gilish huquqini go’lga Xiritish
ham mumkin: aksivalarni asta-sekin, wlarning narxfarini oshirmasdan va
akssyadorlarning roziligimi olmasdar: xarid giish mumkin.

Qisqartirishdan magsad o‘sishning barcha ichki zaxiralarini safarbar etib
va tashgi manbalarni jalb gilgan holda koronam svojlantinshning strategik
vo'nalishlarim tanlashdan thorat.

Korxonaning bo linishi deb uning barcha huquq va magburiyatiarhiny yangi
tashkil etiladigan ikki yoki bir necha korxonalarga bo'tish balansiga muvofiq
o' tkazish bilan faolivatining tugatilishiga avtiladi.

Korxonaning ajralishi deb ularea gavta tashkii etilayotgan korxonaning huqug
va majburivatiarining bir qismini bo'lish balansigs muvofig o'tkazish bilan bir
yoki bir necha korxonarm tashkii etishga aytiladi. bunda gayta washiil etilayotgan
komona 0°z faoliyating toxtasmaydi

Korxonam mas’uliyati cheklangan jamivar yoki ishiab chigarish
kooperativiga aylantivishda yang tashiii etigan yuridik shaxsga o tkazish
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dalolatnomasgga myvolig gavia tashkil etilavotgan korsonanimg barcha hugug va
magbanvatian o'l

Korsonam tashg rivollaniish mantaiarin qidinshrung skkincto vo'nalishy
= wloy gobdilivatint yo'gotgan {bankrot bolgen) yoks jiddiy muammolgree
duchor be fgan Korxonaiars gava tashkil etish.

Korxona arbitraj sudi tomonidan layoqgatsizlig: tan olinganidan song voki
korxona ixttyonty ravishda tugatilishida u haqida qarzdor korona deb rasmiv
e'ton gilinganidan so'ng tusoblanadi, Mamlakar qonun hujjatlariga mivoefig
garzdorga nishatan quyrdagi tadbirlar go*Hantlishi mumkin:

+ gavta tashkil etish {1ashqgi boshqarav, sanatsiva):

- tugatish {(kreditoriar pazorau osuda fayoyatsiz kipxonant mabury vok
KUVory fligutish):

[nurosa keliskrivi.

Larkiny o rgantinshidags @shibt vo nalahmityg 48061y vazilast - Kooty
taoliyal ko masuvehn sifatida saqiab gofishdan iborat,

Tarkiby o'zgartirishoing uchinchi vorualishy - mulkiing go'shib obmishu
va flazorat xaviini bartarai etish. Qo'shib olish uchun faqat qivmat ugzilishy
hofat vezaga kelgan korxonalar shamiyalgs ega hisoblanach

Tarkibiv 0°zgarinsh hollarida quvinatni baholash birlashayorgan korxona
ihiznesHansng bur-binga mos kelishime takhiil gilshne nazarda netad:, ya'ni

- batim sshtirokchilarining kuchli va zaif tomoniarind fahlil gitish:

- hankrothk chritgolict hashorar gilish,

- operatsion (ishlab cmgarish v molivavy xatartam sahi! ailish;

+ 304 pul ogimlan o zgarishs shitmoling baholash:

+ gavia washkl etifavorgan komonan: oidindan baholash.

Qavta tashkil etish xaraptlarim kapital gonimalar variant; sifatida ko'rib
cingish mumkiy: dastiabka xaraatiar maviud va helaiakda foyda (daromadlar ogimlan)
Katiladt Korxona pul mablag lanti sarflashs voki sarflamashigidan qat’ty nazar. u
sarmoyapng optimal tagsmbamshia enshish va mulkdoriarming uzog muddatli
daveda tarovonliging ' minjashmng barcha choralarini ko' nshi Jozim,

Qavia tashkl etishining ko'zoa matilayoigan har qanday loyihasin bahoiashila
tabarn tugagantdan so'ng ohinshs ko'zda tundayotgan bo'laiak pul ogqumlarining
bashorating tuzish zarur. Bunda bitim ishtirokchilariga nisharan barcha keying
ta'sirfar hisobga olinishi lozim. By sinergefik ta'sir deb tan olinadi
{qo'sheiishdan so'ng birlashgan korxonalar giymatiming korxonalarning
qo'shilishgacha bo'igan nmemiy qymatidan vagor bo'lishey. Keskar: sinergizim
1a'sirigs korxonan: bolishds va yangt Yomona ajralib chigishida ega bo'tish
mumkin. Bir komxonaning soviadieen akiivian boshoa korxona achun gizigish
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uyg'otishi mumkin va pirovardida u 0'sha korxona uchun vugon nary to'lashga
1ayyor. Sinergiya ikkits yo'nalishda namoyon bo lishi mumkin: to‘g'ridan-
1o'g'1i va bilvosita foydalar

Togndan-10'g'ri foyda -~ qayla tashkil etilgan korxonalar sof pui
ogimlarining oshishi. Ushbu foydaning tabiili uchta bosqichm oz ichiga ofadi:

+ qayta tashkil etishgacha bashorat gilinayotgan pul ogimian asosida korxona
qivmatint baholash;

- gavia tashkat etilgandan keyingl pul oqimlari asosida biriashgan
korxonaning qrymatini banholash;

- yo'sgiigan qrymatnt hisoblab chiqish (barcha hisob-kitoblar diskontiangan
pui (i fan models asosida arnaiga oshiriladi).

Birlashuan korxonaning go'shilgan qiymati operatsiya. boshgamiv va
moliyavey sincreiva insobidan shakllanadi.

Operaisive siergiydyi — marketing. nisob vusifish, sotish xizmatlani
birlashiirish hisobican operatsiva xarajatlann: tejash. Bundan tashgan,
hirlashtirish korsonaning bozorda mavaeyini mustahkamiashga, exnologik
nou-xau, savde markasiga ega bo'Bshga olib kelishi mumbkar, bu nafagas xacaptiam
pasaytirishga, balki ishlab chigariladigan mahsulotni tabaqalashga ham
ko'maklashadi.

Boshgaruy sinergivasi - boshgaravning yangs tizamint tashkil etish hisobidan
tejash. Korxonalam: tirlashtivish gorizontal va vertikal integratsiyatashish,
shummgdek, konglomerar tashkil etish yo'li bitan amalga oshirilishi momkin.

Moltyaviy sinergive — molivalash manbalarini. molivalash givinatin
o' zganirish va boshga fovdaiar hisobidan tejash. Sinergivaning ushbu ruri pgd
ogimianning ofsishiga emas, balki tashgi foydalanuvchiiar uchin mvestitsivalash
xatarining pasavishiga olib keladi. Qayta tashki] =tish soliq wstuniiklangs ham
oliby kelishr mumkin, ularning ayrimlarini guvida ko'rib chigamiz,

Bilvosita foyda — aksivalar bozor namining oshishi yoki R/YE
multi plikatorining o‘zganshi {parx vafovdaning o'zaro nishati}. Birlashgan
korvona akstvalan sarmovador uchun yanada jozibador bo'lishy, aning bozor
giymati esa o'sishi mumkin. Moliyaviy boshqarishiing magsadi muikdoriarming
farovonligini oshirishdan iborat. Aksiyadoriar uchun bu aksivaga olinadigan
foydaning oshishida o'z ifodasini topadi. Shu sababll ushbu masalam muayvan
miso! orqali batafsil ko' rib ¢higamiz.

Misol. N korxona N, korxonani qo'shib olish imkoniyatlarini ko 'rib
chigmogda (5. i-jadval).

Qo ‘shilishda ishtirok etuvcht korxonaiar har bir korxona aksiyalarini yang
korxona aksiyalari va {yoki) qimmatli qog ‘ozlariga ayirboshiash nisbari o yiche
ayirboshlash tariibini belgilaydi:
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5. 1-jadvai
Korxoualarining moliyaviy faoliyati ko rsatkichiari, so‘ra

f Ko '‘rsatkich : N korxong Ny korzong

S oy S T2 L7
\ Qdeliy aksivalar som (denat _:__ 2000 _im NE R
j. " Bir kaya uchun foyda ' 250 e 00 |
: RAYE {pishari s L

; Bur akstyaning murxd i 2000 | 1200

(Yo" shib olwveht korxona Tuklif etilgan

_ , akswatan nmg bmor RAr: aﬁ:\naiar sen
Yvirboshic sh mshati = - - -
Che’ mw LA r koroka ,.; uwzr’fmmm bacor maryd

Misol shartiga ko 'ra N korxona aksiyasiming bozor nart 2000 so'‘mga, N
korxonaniki — 1200 so'mga reng. avirboshiash misbati 0.6 feng boladi N,
korxona o‘zining 0.6 aksivastni N korxongning | aksivaga almashishi logim
Bireg almashuvning bunday sharti N, korxonani qizigtirmasiigr mumkin. faraz
gitaylik, N, korxona N korxonaning i300 se 'myga teng hoigan bozor narxidan
kelib chigib almashuy shartlariga rozi. Ushbu holatda N, korxonaning har
hir aksiyasigd N korxonaning 0.85 aksivasin: berish fozim, duming uchun
go shimeha ravishda N korxong 812 ta oddiy akstya chegarishs 1alab eriladi
Yo shilishdan so ‘ng Nva N, kerxonalarning moliyaviy ko vsatkichlari quyidagi
ke riishda bo ladt:

Sof fovda imodiyaviy hisobottar ma Tumotlariy - 730000 so'm
Aksivalar soni - 2812 dona
Bir aksive uchur fovda ~ 206,7 so'm

Birlashayotgan korxonalar loydast o' zganshsiz oldi degan takiifdan kelib
chigib go-shilish natiiasida bir aksiya uchun umumiy foyda oshdi. Birog N,
korxona N korxonaning 0,65 fa aksiyasini oldi, demak, foydaming tegishl
lushiga ham umid qilishs mumkn {0,65 x 266,7 = 173,3 so'm}, bu
birlashishgacha bo'lgan fovdaning dastabki giymatidan 200 so'm kam. R,/YE
multiplikator: bitim shartlarigako'ra 6.5 (1300/200) gateng, bu dastiabk:
aivmatdan yugort (6,0). 6,5/6,& nisbat aksiva uchun foydaning pasayishiga
garamay, uzoq muddatli istigholda go'shilishdan so'ng bir aksiva uchur
daromadning ehtimoliy oshishrdan daioiat berisht mumkin.
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Yugorida bavon etilganlami wriumlashtirgan hoida, sankshiy o'zgartirishning
sarmoyaning fovdalihgiga chtimolly ogibaiianm baholash schun quyidagi
ko' rsatischlamy hisoblab chiqish lozim

- ayirboshlash nisbatidan kekik chigib bir aksiya uchun foydaning
o'zganshi;

- ehtimoliv qisqa muddatii stgbollar indikator: sifatida R/YE
mulitplikatorising o zganshi.

Bunda birlashgan korxonaning o'lcham birlashayotgan komnonalardar
ancha yirik bo'lishint nazarda tutish lozim. Qo'shib olayotgan komona R/YE
muifiplikatorimng qivmati go'shib olinayotgan korxonamng huddi shunday
ko*satkichidan va olinadigan foyda haymlaridagi farglar ganchalik katta bo'isa,
qo'shilish natijasidaqo’shib oluvchi korxona R/YE multiplikatonning oshashs
shunchalik katia botiady

5.3. Invesnitsiya loyihatanini baholash

Sarmova Sgast nugtays nazaridan mvestitsivalash keigusida daromad olish
uchun shu lahzadagi foydalardan voz kechishni anglatadi. Shu munosabat bilan
investtsion jozibadoriikni baholash lovihaga ko*zda nuilayotgan go yumalar va
unidan fovdalanishdan olinadigan daromadlar ogimini tahlil gilishdan iborat,

Investitsiva lovihalariru baholash aslida uni amalga oshinshmung ko'zda
tutilayoigan natijalanmi daromadhilik darajasi va 0'zini oglash muddati bo'yicha
sarmoyadoming talablarniga javob berishi nuqray: nazandan baholashdan iborat.

Baholashning sodda (statistikj va vagt mobaynida pul qiymanning o' zganshi
nazaryasiga asoslangan murakkab usuflat maviud.

Sodda usullar an’anaviy tarzda mamlakatimiz amalivotida qo*llanib kelindi.
Kapital qo'vilmalaming iqtisodiv samaradorligini hisoblab chigishda xo’jalik
vuritishning amaldagi sharostlariga javob heruvchi ko' rsatkichlar tizin nazarda
mutildi.

Investitsiva jarayonining o'ziga xos xususivati pulni, mulkni (mulkiv
huquglami} tikish va daromad olish o‘rasidagi, odaida, bir ovdan ortig
bo'lgan vagtdag uzilishdan iborat. 'z navbaiida. ilgari amal gilgan
uslubiyatiaming asosiy kamchiligr xarajatlar va daromadlarni vagt auqgtayi
nazaridan baholashni inkor etishdan ihorat edi.

Bozor munosabatiariga o'tish. imvestitsiva faolivatiga doir gonun hujjatlarins
qgabut qilish sarmoyadorlar uchun:

- investitsiyalash obyektini;

- iqtisodiy samaradorlikni baholash mezonlarini;

- molivaiash manbalarini;
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- yakuniy natijalardan fovdalamsh usvlianini taniash erkinligen berdi

Shu bilan hirga, lovihalarmng investitsion jozibadorligini baholashda mfiatsiva
jarayonlanng, mugoodl investitsivalash imkoniyating, moiiyalash uchun jatb
etiladigan sarmoyaga xizmat ko‘rsatish chora-tadbiriarini hisobga olish zarurati
pavde boldi

Lovihalarmi baholash murakkab usuffor bilan harn amalga oshirila boshlandi.
ular baholanayoigan loyiha bo'vicha xatar dargjasidan kelib chiggan holda
xarajatlarny amalga oshinsh vaguidagi jony qiymatiga keltirilgan daromadiar
buan loytha bo'yicha xarajatlarms taqqosiashga asoslanadi, ya'my daromadiar
diskontlanishi kerak. Shu munosabat hilan vagt omilim hisobga olgan holda
investitsiva loyihalarini baholashda ko'rsatkichlar (usuliar)ning quyrdagi tizimidan
iovdalanibady

o zins oglash davn (muddai) (o' zin oglash muddatini anigiash usuii):

- daromadlarming sof joriy qivmati;

- Joyihaning daromadlilik stavkasi;

- loyiha daromadiilikring ichki stavkast (investitsivalar me'yorni hisoblat
chigish usuli),

- daromadliligining modifikatsivaiangan stavkasi;

- molivaviy mengjmentning daromadlilik stavkasi.

foyihaning mvestitsion jozibadorligini baholash, odatda, barchs
ko' rsatkichlardan fovdalanishni nazarda rutadi. Bu shu narsa bilan bog ligki,
har bir usul boshqa ko'rsatkichni hisoblab chiqish jarayonida bartaraf etiladigan
ayrim kamchiliklarga ega. Shuning uchun fagatgina hisb-kitoblar vig'indisi
to'g 1 investitsiva garorini gabul qilish imkonini berads.

Loyihaning o'zini oglash davri {maddati) investitsiva xarajatlanni 1o'lig
goplash uchun zarur bo‘lgan kutilayotgan yillar soni sifatida belgifanadi. O*zin
kplash davri:

" zind oglash yili
T - Q' zini {J‘qlﬂ-?h yilidan . i{)@{}}gﬂgg; gfmmagt{nq;yma[
" avvailgi villar somi Q° zini oglash yili
mobayridanaqgd pullar ogimi

Misof (sharili ravishda). O°zini oglash davrini hiseblab chigish uslubiyatini
ko'rib chigamiz  Investitsiva loyihas: 1000 ming AQSH dollari sarflanishini
talab giladi. daromadlarning bashorat gilinavotgan ogimi quyidagini iashkil
gitadi: binnchi yit - 2K ming; ikkinchi yil — 500 ming. uchinchi vif — 600
ming, to'riinchi vil ~ 800 ming, beshinchi wil — 900 ming AQSH doilon.
Diskont stavkasi — 15 %.
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Sodda (statistik) usul hisob-kitoblar lovina ki parim vildan so'ng e'gm
nglashidan dalotat berib tmribdi. Birog ushbu muddar muavvan sohadap
investinsive uchun daromadmmng taleh etiladigon me'vornt hisobga olmaydi.
Bunda put ogimiaring vagt nugtayi nazariden baholashga asoslangen usiubiyar
ancha xolisona natijalar beradi,

£ zini vglash muddarini aniglash uehun:

— diskont stavkasi va daromadiaraing paydo bo lish daverdan kelily chiggon
holda loyiha bo vicha daromadlarning diskontlangan pul ogimini hisoblab chigamiz;

— w'plongan diskontiangan pui ogimni loviha bovicha xarajafior ve
daromadiar ogimining aigebratk vig indisi sifatida hisoblab chigamiz. To ‘plangan
diskontlangan pul oqimy dastiabki jobiv migdor olingunge gadar hisoblab
chigiladi,

Yugorida keliinigan formula b vicha o zini oglash muddann aniglavmiz.

uyida «X» lovihaning o zint oglash muddatining h:sab~k:robt Keftinigan.
Diskont stavkasi - 15 %.

; T : ] =. H ’ :
; Davr INUTE AU R TR T N A
OO UPPOUN SN SN S ? L j
Pu! v DO L 206 0 S0 A0 ARG g 9\"}{1 3

ey - i * i .
}ﬂu&mﬂangan ot aq:m: JI}II?; Pof74 1 378 0 394 438 H 44a :
}}-__HE ..—..._...‘:.f...._k;_ e S ...5.“___‘-.,.—;_ - q__g;....- _ -..%.. - + -
o 'plangen dis mn'anganpui : HW R6 | .48 s +4{J¢=
g ; i i J N

fo=1+ 34458 = 3.1l

Stunday qilib, vacgt omilini hisobga vigan holda investitsiya gilingan summan
qoplash uchun amalda zarur be lgan davr sodda usul bilan aniglangan muddatgo
garaganda 0,6 vilea ko'p

Mazkur ke'rsatkich shu vaqt mobaynuda investitsiyalar loyihadan olinadigan
real daromadni bermavdigan muddatni aniglaydi. Ushbu jarayon fagai o'zim
oglash -muddati tugaganidan so’'ng boshlanadi, Variantlami tanlashda o'z
oqlash muddaii gisqa bo‘igan lovihalar afzal ko niladi.

O'zini oqlash davrini uzog muddatli majburiyatlar hisobidan
moliyalanadigan iovihalar bo'yicha hisoblab chigish magsadga muvofigdir. Loyiha
bo‘yicha o'zini oglash muddati kreditor iomonidan belgilanadigan garz
mablag'laridan foydalanish davridan qisga bo'lishi kerak. Ko'rib chiqilgan ushbu
ko'rsatkich, agar sarmovyador uchun investitsivarung maksimal darajada tez
gaytarilishi (bankrot bo‘lgan korxonalami molivaviy sog‘lomlashiirish vo‘larini
1anlash) asosiy bo‘lgan hollarda ustuvor hisoblanadi.

125



Mazkur ko'rsatkichning kamchilikiari quyidagilardan iborat:

+ isob-kitoblarda loyihaning taklif ettlayotgan o'zini oglash muddatidan
so'ng oiinadigan daromadiar mkor etiladi. Demak, mugobil loyihalarni tantab
olishda. agar fagar ushbu ko‘rsatkichmi qo‘lash bilap chekianilsa, jiddiy
varolarga yo') qo'vilishi mumkan.

- undan investitsiya portfelini tahiil qilish uchun fovdalanish qo‘shimcha
fusob-kitoblamu talab giladi. Umuman. portfel boyicha o'zini oglash davri
oddiy o'riacha migdor sifarida hisoblab chigilishi mumkin.

Daromadiarning sof joriy gqiymati usuli investitsiya loyihalarini
tasniflash va xarajatlami investitsiya loyihasi bo'yicha jorty qivmaiga keltirilgan
daromadlar bilan taggoslash asosida garor gabui gilish imkonini beradi.

Daromadiarning sof joriv giymau ko'tsatkichm: hisoblab chigish uchun
daromadiarming yuzaga kelish davrint diskontlash stavkasidan kelib chiggan
tioida darormadiar oqitmi har bir summasimng joriy grymatini anigiash; loyiha
bo'yicha keitirilgan daromadiarni goshish:; umurmy keltinlgan daromadlarni
loyiha bo'vicha xarajatlar miqdon bilan solishtirish va daromadlarning sof jony
giymatini (K7 tusoblab chigish talab etiladi, ya'n.

K=D-X,

bu yerda: K — umumiy keltinigan daromadlar;

D - loyiha bo'yicha keltirllgan xarajatlar.

K salbyy migdorgs ega bo‘lganda, sarmovador loyihalarni rad etadi. B
necha variantlarni ko rib chugishda ushbu ko'rsatkich migdori katta bo‘lgan
loyiha afzal ko' riladi.

Tahlil etilayotgan «X» loyiha bo'vicha (K} ko'rsatkichni hasoblab chigamiz:

o ———

—T
Dayr e 1 ]{ 2 [ 3| s

. 500 s00 | 300 | 900 i
_ _i T +

0005 ;74 3% 3% | 458 | 47

Y N S

Pt ogemi L 1000; | 200

i

| iskontiangan pul ogim

!
(Praromadiaening amumiy keltirilgan
g |

ttamm—n k.

{74 4 378 + 394 « 458 + 447 = 185}

K=1851- 1000851
K ning yobiy miqdon mazkur loyihani amalga oshirishdan sarmoya
aktivlasiming grymat ganchalik o'sganligini ko‘rsatib turibdi. Shuning uchun
daromadlarning sof jorly qiymati eng katta bo'lgan loyiha afzal ko'riladi. K
ko'rsatkichi mutlag ko' satkichlar wifasiga kiradi. bu esa investitsiya portfeli
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boyicha (Kru amqlash uchun tanlangan lovihalardan olingan natyjalarni jamlash
imkomni beradi.

Maziaur ko'rsatkichning kamchiiikian qunidagilardan thoray

+ K mng mutiaq giymat investitstya leyihalarim guyossy tahli giishda
har bir vartant bo‘yicha go viimaiar haymini hisebga oimaydi:

- Joyiha bo‘vicha (K} migdert nafagat xarajatiar surnmeasi va vagqi mobaynida
daromadiar ogimining tagsinlamshiga boglia. Natjalarga diskontlashning
go'lanladigan stavkasi katta 1a’sir ko' rsatadi. Xatar darajauni baholash esa
subyektiv tarzda amaiga oshirladi,

Diskontiash stavkalarining «X» lovihaning daromadligiga ta'sirini ko'rib
chigamiz. Diskont stavkasining o'sishi bilan (Kining o‘zgarishi.

! ) z T
| Diskontiash swavkas:, % S 45 25 438 48
i — D S P S b ]
IDammadla:mng sof Jory quvinat i 1526 | +85t | Miﬂ} +108 | -106

Diskont stavkasining oshishi aktiviaming real osishi mugdorini pasaytiradi.
Shunday qilib, bir lovihamng o' zi bozomung diskeint stavkas: tiian baholangan
turli sharoitlarida wrh xi nathaiarnt berad: va foydah loyvihadan zavath iovihaga
aylanishi mumgin,

Loyihaning daromadlilik stavkasi usuli xarajatiar muqdori va daromadiar
ogimu bilan farqg quladigan investitsiya loyihalanm tagqosiash tmkonim beradi
Opumal loyihani tanlash xarajatlar birligini haholashga asoslangan.

Lovihaning daromadliik stavkasi ikKita usulda hisoblab chigiladi;

P8 =K Xx1n%h, 25=DX

Bininchi holatda samaradorlik koeffitsiyenti foizlarda o*lchanadi va xarajatlar
birligiga sof keltirilgan daromadning darajasin ko' rsatib turibdi. [kkinchi holatda
ko‘rsatkich loyiha bevicha ijobiy va salbiy pul ngimiarining o'zaro nisbating
aks ettiruvchi indeks hisoblanadi.

Tahii etilayotgan «X» loyiha bo'yicha daromadlilik stavkasini hisoblab chigish.

loviha bo vicha kelririigan xarajotlar — 1000,

keltiriligan daromadiar summas ~ 1851,

daromadiarning sof joriy giymati — X5}

Loyihalaming daromadlilik sfavkasi.

{85 =851 1000x [00% = 851%, 2 N =18511000 = ] ,85.

Loyihaning daromadlilik stavkasi investitsivalar birligiga loyihani amalga
oshirishdan akuviaming ofsishu migdorini ko‘rsatib tunibdi. Bu K migdor
noldan kattaligini tasdiglavdi. Investitsiva qarosiarini qabul gilishda, agar ko'nib
chiqilayotgan loyihalarda miqdor bir xil ho‘lsa § ko‘rsatkich afzal ko‘riladi.
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ko'msatkichi mutlaq hisoblanadi. shuning uchun lovihalar daromadiarning
sof jorly aiymatiga ega bo'ladigan holat yuzaga kelishi mumkin.

Misol, Faraz gilaylik, taklif etilgan ikkita loyihadan bivini taniash zarur.
«L» loviha 900 summadagi investitsivalashni 1alab gilady, daromadiar ogimi:
birinchi yil — 300, ikkinchi yif — 400, uchinch: vil — 608} «M>» loyiha 325
summasidagi xarajatlarni ralab giladi va quyidagi daromadiarni ta ‘mintavdi:
birinchi yit — 100: ikkinchi yil = 200, uchinchi vil — 300 Qaror qabul gifish
uchur fovdalaniladigan diskontlash stavkasi 10 foigni tashicl giladi

K ko ‘rsatkichini hisoblash:

J—— - : ey —_
E Ko'rsatkich E «L» loyiha + «M» Inviho i[
- i ! 5
' Umunuy keliiviigan daromad (0 . 482 !
i Lovika bo vichea sesajgrlar (X : WK ! 324 N
: SN .o ...
. K ko rsatkich j 4 {55 + 157 :

Taklif etilayoigan lovihalar bo Yicha daromadlar sof joriy giymatining migdori
kana farg gitmaydi. Loyihani 1anlab olish uchun loyiha deromadiiligi stavkasidan
fovdalanish magsadga muvofiy:

Lioyviha - 8 = 155/900x 100% = i7,2%.

L loyiha - 5 = 155900 100% = 17,2 %.

Sormoyador uchun «Mv loviha fovdaliroq, chunki u 2.5 marta kop
daromadfilik stavkasiga ega

S ko'rsatkichining ustunfigi shundap iboratki, u rusbiy bo’lib, investitsiyatar
birigiring sarnarasing aks ettiradi. Bundan tashqgari, resurslaming cheklanganligi
sharostida ushbu Ko'rsatkich eng samarali investitsiva portfelind shakllantirish
imkonini beradi, Hisob-kitob natijalarining diskont stavkasiga bogliqligi mazioe
ko‘rsatkichning asosiy kamchiligi.

| oviha daromadliligining ichki stavkasi loyihadan keltirilgan daromadiar
summasini investitstyalar (xarajatiar) mugdoriga tenglashtiruvchi diskontlash
stavkasini o' zida namoyon etadi. Ushbu stavka daromadlar sof jorly qiymatining
nol migdorint ' minlaydi, Ushbu ko' rsatkich yordamida investitsiya loyihalaring
baholash diskontlash stavkasining unda loyihalar zararsiz bo‘ladigan eng katta
migdorini aniqlashga asoslangan.

Loyiha daromadliligining ichki stavkasi quyidagi tartibda hisoblab chiqiladi:

A. Diskontlashning ixtivoriy stavkasi tanlab olinadi va uning asosida loyiha
bo'yicha daromad!aming umumiy jorty giymati hisoblab chigiladi.
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B. Loyiha bo‘yicha xarajatlar daromadlarning keltiriigan summasi hilan
solishtinladi, Agar diskontlashning dastiabki ixtiyoriy stavkasi daromadlar sof
jony qrymatining nol miqdorint bermasa. u holda ana shu goida bo'vicha
diskontlashning ikkinchi stavkasi taniab olinadi:

- agar K>0 bo'lsa, u holda diskontlashning vangi stavkasi dasijabki
stavkadan katta bo'lishi kerak,

- agar K.<0 bo'lsa, u holda diskontiashning yangi stavkasi dastlabki
stavkadan kaita bo‘lishi kerak.

V. Diskontlashning ikkinchi stavkasi daromadlarning umumiy joriy qiymati
loyiha bo*yicha xarajatlardan ham ko'p, ham kam miqdorda olingunge aadar
taniab olinadi.

G. Loyiha daromadisligining ichki stavkasi interpolvatsiya usuli hilan echian
chigiladi.

Misol. «K» loyiha daromadliligining ichki stavkasini hisoblab chizing, u
bo yicha xaraqartar 1200 ni tashkil giladi, villar bo yicha daromadlor ogimi:
50, 200, 450, 500, 600.

Yechish:

1. 5 foiz stavkasi bovicha diskontlangan daromadiar ogimining surruzii
quyidagini tashkil giladi

44+ 181+ 389+41 1 +470=149¢

2. K ni anigiaymiz;

14991200299, ya'ni K>0,

3. Diskonslashning yangi stavkasini tanlab olamiz, U § forzdan vugori
bo lishi kerak, chunki K > 0.

4. 20 foiz stavka boyicha diskontlangan daromadlaming umumiy ogimini
hisoblab chigamiz:

42+ 139+ 2601241+ 24 1=923.
3. K ni aniglaymiz:
923-1200=-277, ya'ni K<0.
6. Daromadlilikning ichki stavkasini hisoblab chigamiz:
a) oraligni belgilaymiz:

[ 1499 r 5% ]

200 1 '5% Ly
923 20%

b} nisbatlarmi tuzamiz va tenglamani yechamiz;
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14461200 S-{5+ X j

449 -923 5=

296 _ X
§76 1%
X=78%;

vj daromadlifikning ichki stavkasini tseblab chigamiz.
F+78={28%.

Daromadiilikrming ichki stavkasining katta migdoriga ¢ga bo‘lgan loviha
afzal ko'mladi investitsiva loyihalarini tahli gilish va tanlashda ashbu stavkadan
foydalanish ushbu ko' rsatkichnu walain etishgs asoslangan. Daromadlilikming
ichki stavkast nafaqat xaraatlarming ushbu summas: milan, balki daromadlar
oqim bilan ham namoyon etilgan muavyan tovikaning individual ko' rsatkichi
hisoblanadi.

Misol, Darmmadlarni vagr mobaynida tagsimiashning daromadiilikning ichii
sravkast ko rsatkichiga fo sinni ko vib chigamiz. 1, 1 va TIf ioyihalar boicha
daromadlar va xargjatiar ogimiarini tahlil gilamiz,

Pul ogimining daromadlilikning fchke stavkasiga ta Sirt.

] 5 !
L H
i
L

i Ko'rsaticich b Lioyiha 11 loyiha 111 toyiha
L ; | ]
e wenne e frm s _ : )
| Xarajatlar: : 15200} {1200 ; 00
L Birinch vil 00 wo | 4w !
;.. L mmeme b el e e L e -; e i, at et .._.;
| ikkinchi il : 300 400 200 i
b - — e e _ .
f uchinchi yil S : 200 90t

b — : —+ : ot O SRR
iDaromadlilibning ichki stavkasi 12 % i % i 1t % .

Barcha uchta loyiha bir xil xargjatlami falab qiledi va daromadlar summasi
tegishili yitlar molivaviy hisobotlarida namoyon etiladigan ko ‘rinishda bir-binga
mos keladi. Birog vagr mobaynida daromadlar oginuni tagsimlashdagi farglar
ko'rib chigilayotgan ko‘rsatkichga katta ta'sir ko‘rsaradi. {1 loyiha bo'vicha
daromadlilikning ichki stavkasi 111 loyihadagiza qaraganda gariyh 1,6 marta
viigont.

Daromadlilikning ushbu stavkasini xatarning chtimoliy oshushi sharoitida
loyihaning bargarorligini aks ettiruvchi umng gandaydir emustahkamlik zaxirasi»
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sifatida talqin etish mumkin. Uinman iqtisodiyotga ham, biznesnimg miayvan
tariga ham tegishll bu™{gan o' zganshlar diskontlash stavkasining mos darajasini
talab giladi. Daromadliligining whii stavkast yugor bo'lgan jovihalar ancha
jozibador, chunk ular investitsiya sarmoyast givmatining oshish ehtimoli
bilan bog 'liq unga tushadigan katta yuklamaga chidashga qodir. Daromadiilik
ichki stavkasining hisoblab chigilgan migdorini ushbu muayvan sohada
sarmovaga daromadning talab etiladigan me’yori bilan taqqgosiash dastiabki
bosgichda samarasiz lovihalarni rad etsh imkoniat beradi. Mazkur
ko'msatkichlarmni tagqoslashga asoslangan loyibalami bahoiash usuli quvidagi
addiy karnchilikiarnga ega

» ushbu ko'rsatkichdan investitsiya portfelini bahofash uchun foydalansh
givin. chunki u fagar muayyan Jovihani tavsiflavdi:

+ mazkur ko rsatkct fovihaning igtisodiy hayot mebaynida bir necha
virik salbty pu! ogimlariga ega bo'lgan (ko‘chmas mulkni narxini bo'lib-
ha'lib to*lash sharmi bilan xand gilish voki bir necha vil mobaynida amalga
oshinladigan obyekt gurilishi) loyihalam) tahlil qitishda alohida qo'llanilishns
1ajab qiladi.

investitsiya loyihasi daromadliligining modifikatsiyalangan stavkasi
usuli pul mablag'lanimng bir necha marta chetga ketishi hollarida yuzaga keladigan
loyiha daromadhlge ichki stavkasining muhim Kamchiliging bartaraf etish
imkonini beradi Yugorida ko' rsatiiganidek, ko'chimas mulkni namxini bo'lib-
ho'lib to'Tash sharti bilan xand qilish vokd bir necha vil mobaynida amalga
oshiniadigan obyekr quritishi pul mabiag'lanining bir necha mana cheiga chigishiga
misol bo'ladi. Daromadlihgining ichki stavkasiiy hisoblab chigish aslubivati
keying yillarda wmvestitsiya lovihasiga sarfiash uchon mo'ljallangan summalami
ushbu stavkaga ieng bo'lgan stavka bo'vicha qayta investitsiyalashni nazanda tutadi,
Biroq amalivotda buni go'lash ehtimoli kam

Agar loviha bo'vicha xarajatiar bir niecha vii mobaynida amalgs osinrilsa
u holda sarmovador kelgusida lovihaga sarflashi lozim bo‘lgan vagiincha
bo'sh turgan mablag'larni boshga. ikkinchi darajali Joyihags investitsiva
gilisht mumbkin. Bundav vaqtinchalik investitsivalarga nisbatan go'viladigan
asosiy talablar — bu xavfsiziik va likvidlilik, churki go‘yilgan mablag‘lar
asosiy investitsiva lovihasi bo“yicha xarajatiar jadvaliga muvofiq aniq gaytarilishi
zarur. Xavisiz likvidli stavka migdor moliva bozorin. odatda. 10'lash muddati
besh yil bo'lgan daviat zayomi obligatsivalan bo'vicha daromad darajasi
orqali tahlil qilish asosida aniglanadi. Birog har bir muayyan holatda xavisiz
lixvidl stavkaning migdori vakka artibda aniglanadi, odatda. uning darajasi
risbatan yugort emas.
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Xavisiz likvidh stavka bo'yicha xarajatlarni diskentliash ularning umumiy
oy gaymatini hisoblab chiqish imkonivatini beradi. Daromadlilikning
rocifkatsivalangan staviasing hisobiab chigishda:

A Daromadliigining xavisiz likvidii stavkasi aniglanac.

U. Loviha bo'vicha investitsiyalash villari bo'yicha tagsimiangan xarajatlar
aavisiz Hiondl stavka bo'yicha diskontlanadi,

%W Maodifikatsivalangan pul ogimi tuzifadi.

4 Muditikatsivalangan pul ogimi asosida daromadiilikning
sidifihalaivalangan stavkast hisoblab chigiladi.

Misol. Daromadlitikning modifikatsiyalangan stavkasini hisoblab chigish
sviibumi ko 'rib chigamiy «Re loyiha mavijud bo Tib, uning xarajatlari 750 ni
rashkil giladi, villar bo yicha daromadiar ogimi: 400, 500, 700, 600, Tkkinchi
vilda l:ythaga kirdish uchur mo fatlangan madlag lar bir yilda xavfsiz loyihaga,
masatan, davlar gimmatli gog'ozlariga joviashtirilishi mumbkin. Agar ushbu
mmmath gog vziar yillik 4 foiz daromadni 1 'minlasa, u holda sarmovador
Hirinchi il wchan quyidagilami sarflashi Jozim: 750 — asosiv loyihaga; 750
FEV) 8% - B0 x 09615 = 721 — daviw gimmatli gog'ozlariga. Umumiy
wrecsiistyadas 471 ni sashkil giladi.

ncyinigi Risob-kitoblar loviha daeromadliligning ichki stavkasini hisoblab
Whiiuhdugs &abi inlerpolyatsiva usuli bilan amalga oshiriladi. Pul ogimi
modifisaisiyatangan ko ‘rinishda quyida berilgan,

FPui ogimini xavfsiz likvidli stavka bo vicha modifikatsiyalash:

Davr _L 0 | : P : P4 5
Pulogimi ; (7505 | (750) | 400 | 500 | 700 | 600
".luuq._;u 1}uf-u lﬁd cFId qfq\u?’f ‘ I'1'4?J'} ] ; 4(}0 300 | 700 600

i i

Muditikatsivalangan daromadlilik stavkasi = 118 %

iy Wylhalanning jozibadorligini baholash usullanni yaxshilash
sarmovzdoming loyihalarmi amalga oshinshda olinadigan daromadiardan
fnydalanisitigs bog'lig. Ushbu mablag'iar sarmoyadorning moliyaviy
imkoniyatlarn va siyosatidan kelib chigib, tardi xildagi yangi loyihalarga investristya
giiinadi Bunday ioyihalar bo'yicha xatarning yo'l go'yiladigan darajasi asosiy
loyiha tichur mo‘hallangan vaqtinchalik bo‘sh turgan mablag‘larni sarflashdagiga
garaganda yugori bo‘lishi mumkin Bundan tashqari, investitsiyalari
diversifikatsivalash mumkin, Asosiy loyihadan daromadlar olish bosgichida
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molivaviv sivosaini beigilovehi sarmovador bo'lajak investitsivalar
daromadliligining ¢ ntacha stavkasini hisoblab chigadi.

Moliyaviy menejmentning daromadlilik stavkasini hisobiab chigishda:

A. Daromadliligining xavfsiz likvidli stavkasi aniqlanad:

B. Investitsiva lovihast o vicha xarajatlarning xavfsiz likvidli stavka bovicha
diskontlangan summasi hisoblab chigiladi.

V. Daromadlilikning o' rtacha stavkasi aniglanadi

G. Tahlil etilayotgan investitsiya loythasidan olinadigan, daromadlilikning
o'rtacha stavkasi bo'yicha to*piangan daromadiaming umumiy bo‘lajak giymati
hisoblab chiqgiladi.

Misol. ligar: kclvwilgan «Re lovibe uchun moliyaviv menejmentning
daromadlilik sceviasing Aisoblab chigamiz. Lovika bo ‘vicha xarajatiarning joriy
giymari M71 ai tashiil giladi. Agar dormadiitikning o ‘macha stavikas ¥
Joizga teng bo'lsa, lovihadan olinadigan daromodlarning bo'lgiak qiymatini
aniglavmiy

JOO{FV ™ = 00 12597 = 504
SO0[FVE™ = 500 11664 = 583
SO0FV E* = 600 10 = 600
00l T = 700% 1,08 = 756
Summa = 2443

Put ogimine xavfsiz likvidli stavkasi bo ‘yicha modifikatsiyalash:

, , - !
i, Dawr ENSEEIEE
2. Puf g \(7501](750){40015601700; 600

!
i
|
3. Modifikatsiyalangan pufoqimiiMTI I ¢ i0i0 | (i IZ-MS#
[ H i i ; |
{ Moliyaviy mencimenmine daromadlilik wavkasi = 10.7% |

1

Loyiha daromadliligining ichki stavkasi daromadlilikning xavfsiz likvidli
stavkasi bo'yicha (xarajatiarga nishatan go‘laniladigan} va o'rtacha stavkasi bo'vicha
{daromadlar oqumiga uisbatan qo‘Uaniladigan) modifikatsivalangan pul ogimi
uchun hisoblab chigiladi.
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5.4. Sofig solinishi munesabati bilan korxona giymatini baholashoing
8'ziga X085 xususiyatlasi

Korxona (biznesining bozor qiyitaiini shakilanunshning o'ziga xos
xusisivatlandan birt bo'lib uning solig solishga bog ligligi hisobianadi. Qtymatni
haholash amalivotida ushbu holaiga nozircha vetariicha ¢ tibor qaratilmayapti.
Korxona giymate baholashda deyarl hech qachon ushbu giymatda buyurtmachi
haholangan korxona thiznes)dan foydalanishning muayvan yo'nalishlaridan
ket chigib 1o lashiga 10°g 1 keladigan soligiar ganday aks ettirilganligi hisobga
ohirmaydi

Shu tafun birga, buyurtinachini korxonaning «sofs giymati emas. ballo
andan fovdatanisitning real moltvaviy ogibatian — umi xarid qibish xarajatlar:,
uni sotishdus twhadipan eho yok andey pydalanish samamdorlig (xanid
qilish grymatigs kintiigan daromadlan. obvelani hoshga konona usav sammaoyasiga
ulush sifanda kiritsh natjasida wymar va plush migdonning o' Zganshs, ohvekin:
ustav sarmoyasiga badal sifatida olish natijasida o'z korxonast mulki qiymatning
o‘zgarshi pziqriradi.

Ushbu holedorda magkur harakatiar bilan bog'liq barcha xarajatlam: sobga
ohish +a 10lash fozim Dremak. sobig omili real bahotash natijalariga bevosita
ta'ski i rsalads

Rorsonan baholasiining soiig mubitied tahli! gibshda qundagt holatams:
hisobga olish carur

Biraschidan, sorsonuiig tirli xildags mulkiaa i wildags soliglar orgald
sohiq tizine bilar o'zarg harakat qlads

Tkkinciudan, kooonan baholashiga bevosiia va bilvosita 1a"sir ko msatuvchi
soliqharss Lar quaushde korxenaw Sahwolashia aalhagh bo'lmagan boshga soliglar
oryali ogasalash jozm.

Uiching hiudb, kWOIXoBaga birtichi gaida daryad keloruvoii obyeks sitatida
garalishn Kersk  Ana shundav vondashuv goianiganda. soliglar muikdan
lovdalansinan oilnadigan daromadlar hisobidan goplanadigan xarajatiarming
muhim moddas; sifatida ishiok etadi,

Tyorai wshkdotian facivatining ahlili shuni ko'rsatmoqdak, vlarmog
soliq 1o lovlarining asosly manbasi bo‘lib wshum shurok etadi. U moliya
resursiannmng axosiy manbasi fusoblanadi va mabiag lar (sarmoya)ning tijorat
faolivatiga jalb euilgan aylaninamng moiiyaviy tomonini tavsiflayds.

Korxona qrymating baholashda jaolivatning tarli yo'nalishlan uchun ko'zda
tutilgan solig witiyoziann io°g'n baholash eng muhim,
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Misol. Bir vilda 100G min, so'mni washidd gilacigan bir xil yalpe fovde
ko ‘rsatkichiga ega bo’lgan ikkita korvonami baholash carur.

Bunda B korxony moliyeiash manbolarmming iarkibida har il i€ foig
siavikasi Do Vicha joiziar i tanadigan S0 min. so m mugdorida kapuat go viimalor
uchun kreditiarga ega.

A korxong bank kreduiiridan foydaianmaydi.

Qonun hujatlar bilan belygilangan mmuivoglarmi hisobga vigan holdu ikkaln
korvonaning daromadlifigeu sofishiramz, (5. 2-odval).

{kkita komona daromadiandag {arq asosiy vositalarga kapital o' yiimalas
uchun kredyt forzlan bo yicha soliq imtiyozlandan foydalanish tufayh vuzaga
keladi. Bu foyda fagar kredit uchun foiz stavkasi sofig solish stavkasidan past
bo'lganda. o nn fulishy musakin, Aks holds, daromaddan kreditorlar foydasiga
cheginnatar angdon gaskx fovdasiga chegirmalar migdoridan yaqon bo'hishy
mumkin va benlgair aptivoziardan teskan samara keltb chiqad;,

5 . 2"_'! ad v
Korxonalar daremadiiligini giyoslash, min. so'm
il H f
L Mendkeher | Akeona | Bkorrona |
| Yalpi foyds i ’ 100 i
! . L
b S - | —
5K'Ver*‘ir nchun }‘JIZMT [ /i ; hiH
— _ :
1 ‘miu.r w langungu qadc.r fmdﬂ ] / ()U EARE i
e LA o a2 e o o A o o et “-__."" e e
Fﬁv{iﬂ selig*i (15%) i5 ) 14,25 :
= ; : .
il.'aqf fovde (mulidoviar daromadi; 33 f 80,75
[ E— —— s ——— i crmemm e st mm s e rmed
Korxena faolivat: kelttradigon umumis daromad < ; 35 7% '
Hmulkdoriar va kredftorlar daromidi] ’ 5 T i
- ' ; e
:Rorsone daromadideg farg | i[ .73 .5

e e o AL BRI 20 ol AT+ L W e i AT R e M B A o ra  Aa o et weaE E r—— 1y ——

Normal faolivar ko rsatavoigan iqtisodivorda uzog muddarii kreditiar bo'yicha
foizlar stavkalan fovds uchan korporativ seliq stavkalaridan ancha pasiligun
hisobga olgan hoida soliq mtiyoziarni hisobga olish mexanzmi komona
{biznes)ning haholash grymatini hisoblab chigishning ajralmas gismi hisoblanadi.

{ishbu omilning 12"sum aoiglash uchun fovda solig'i stavkass, keedit uchun
fowz. stavkasi va kredil sumimasi 0" riasidagi bog lighikni chigansh zarur Yugondags
misoldan kKo‘nnib ribdiki, kerxonalatr daromadidagi farg (0,75 min. so'm)
benlgan kredit uchun foiz to’lovt (5 mhn. so"my va foyda solig'i stavkasim ({5
101z} o' Zida namoyon etads,
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Soligdan yutish quyidag formuia bo'yicha hisoblab chigilishi mumkin;
S, =KxF xF,

by yerda; S} .~ soligdan vutish:

K — berilgan kredit magdori;

F, = kredit uchun foiz stavkasi;

F —foyda solig'i stavkasi

End: uzoq muddatli istigholda soligdan yutish samarasini hisoblab chigish
lozim. Buning uchun ushbu samaraga korxona ¢heksiz yillar davomida ega bo'lishini
tasavvur gilish va muddarsiz annuitet formulasini go'llash zarur, Mazkur holaida
soligdan vutish jorly giymatining formulasi quvidagi ko'ninishga ega bo'ladi:

PV = qﬁ* Kb F KxF,
o, f, '
bu yerda: P¥ - soliqdan yutugquung jony glyiats
Demak, soligdan yurugning joriv giymati quyidaging tashkil qiladi:
50 min. so'm x 0, £5=7.3 min. som.

Endi kredit jalb gilmagon A koriona 16 foi7 ishiab chigarish rentabelligign
{korxonaning deromadiilig} ega deb faraz qilamiz. «Korxona abadiy» deb faraz
gilgan holda muddatsiz enmuiter Jormulasi bilan daromadli yondashuvning
soddatashfirilgan varianti bo yicha aning qiymatini aniglaymiz. Agar sof foyda 85
min. so ‘mni tashkil gilsa, u holda korxonaning joriy giymati 85 min. so'm / 0,15
— 366 min. so‘mni tashiki! giladi. Endi A korxona xuddi B korxona olgan hajmdagi
va xudii 0°'sho shartlordo uzog muddatl kreditdan jfoydolona boshladi deb faraz
qilamiz. Mazkur holarda uning grymati soligdan yunigning joriy giymati migdoriga
oshgan va 366 + 7.5 = 573,5 min. so'mni wshkil gilgan bo'lar edi.

Shunday gilib. umumiy holatda korxonaning jorly giyvimati daromadli
yondashuv asosida soliq imtiyozlarining uzoq muddatli bahosim o'zida namoyon
clwvchi seligdan yutugning giymatini hisobga olgan hojda aniglanishi kerak:

Y = PVh - _PVM,
bu verda: ¥ — korxonaning umumiy baholash qivmati,

PV —soligdan yutuqni hisobga olimagan holda korxonaning jory qiymatt,

PV, - soligdan yutuqning joriy giymati.

Ushbu algoritm soliq imtivozlarining har qanday turida korxona giymatiti
aniglash uchun qo‘lianilishi mumkin,

Komxona qivmatini baholashda soliglarning ta’siri barcha aktivlar va
xarajatlaming barcha elementlariga nisbatan hisobga olinishi lozim. Masalan,
bino qurilishi uchun zarur bo‘lgan matenatlar qiymatini baholashda qo’sqilgan
giymat solig'i ¢QQS) summasini hisobga olish kerak. Bu shu bilan izohlanadiki,
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materiallar vetkazib beruvchisi tomonidan 10'langan QQS. mazkur holatda
sotish hajmi uchun hisoblangan Q5 summasidan chegirma gilinisht mumkin
emas. Ana shunday obyektiar bo yicha pudratchilarga ro'langan soliq summasi
obyektlar balans giymatini oshirnishga kiradi. Demak, o xshash obyekini bunyod
etish uchun moddiy xarajatlar nuqtayi nazardan bino giymatini baholash
uchun quyidagi formuladan foydalanish lozim:

¢.=Mx{+ Nyl

bu verda: £ — qurilayeigan binonmng baholash qiymatiga kiritidadigan
moddiy xarajatlar migderi:

M - moddiv bovlikiar» gisp bo yicha hisobga olinadigan maieriallar va
boshga doyitwuartung hozor nani;

N s — go'shitpan Govinar solig't stavkasi.

Agar gap tugallangan kapial gurilishy blan shga wshiriladigan obyekt
haqida emas, balki, masalan. bevosita xarid gitish orgali 1shga tushiriladigan
mashinalar, jihozlar, transpon vositalari va asosiy fondlaming boshga cbyektian
haqgida ketganda edi, u heldy xaridor tomonidan to'langan QQS summasi
bunday obyekt givmatini baholashda hisobga olinmagan bo'lar edi. Chunki u
saridor korxonasin sotish hajmiga hisoblangan solig summasidan chigankishs
lozim bo'lardi.

Yugorida keltivlgan formaladan obvekt giymatint baholashga nisbatan xarajat
nuqtayi nazandan yondashuv chog'ida xarajatning har bir gismi hisoblab
chugilayotganda fovdalangan ma'qul.

Baholanayotgan obyektdan ganday magsadiarda foydalanilishini hisobga
olish lozim. Yetkarib beruvchi tomonidan to‘langan QQSni goplash vsuh ana
shunga bog'lig. Qnnun hujiattzn bilan komxona faolivarining qator yo'nalishlari
sotish haimiga solig hisoblashdan ozod etilgan.

Agar vetkazib beraveh rolagan QOS summast obyekining balans glymatiga
regishii bo‘lgan usosiv vositaiar obyeku baholansa, u holda ushbu giymar une
baholash vaqtida QQSni hisobga olgan holda aniglanishi kerak, ya’ni:

Vo = Vip X [1 * Nggs};

bu yerda: ¥, — asosiy vositalar obyektining baholash qiymati;

V., — baholanayotgan asosiy vositalar obyektiga o*xshash obyeking bozor
qiymati.

Asosiy vositalarni haholashda QQS omulini hisobga olish metodologiyasini
nomoddiy aktivlams baholashda to'ligiicha qo'llab bo'lmaydi, chunki solig
haqidagi gqonun hujjatianining taiablari bu verda deyarli o‘xshash, Intellektual
mulk obyektlariga tegishli bo'lgan nomoddiy aktivlar hagida gap ketayotganda
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«mehnat: omiling fsobga olishda vaziyat boshqacha tus oladi. Bu verda ko'p
narsa bunday obvekilarga tegishii bo’lgan huguglarm gotiga kirsh ganday
shartrioma bilan rasmiylashurdishiga bog liq. Agar buxgalterik hisobi, muailiflik
huguglari. patent-hisenziya faolive; haqidagy qonun Hupatiagda bunday
hoquglarni go'iga kintish nwallil yok: boshga huguqg egasi bilan wziladigan
pudrai shartnomas: bo'yicha xo'zda witilgan bo'lsa, u holda aomoadiy aktivlar
vbvekitu baholashda quyidagi iormuiadan foydalamsh rmumkin;
5} X {f + Nmp
A N Y

bu verda: {1 - nomoddiy sktiviar obvektining baholash qrymati;

3 = hogug egasiming go°ligs ' jangan samma,

N, — mehnatpa hac 10'lash fondiga hisoblangar umumiy stavka;

¥, daromad oz’ stavkasy,

N, — pensiya fondiga hadalar stavkas,

Agar huqug oldi-soudi shartnomast bo'vicha dsmomy shaxsdan ge'lga
kiritilsa, u holda nomoddiy ekiiviar obvektinn haholask uchun  quyidagt
lormuladan foydataniladi;

O =2

5.5, Bank bizpesini baholashning o’ziga xos Xususiyatiari

{qusodiyotning bank sekton o' zining bir gator xususivatlariga ega bo'lib,
hular uming giymatin: baholashnmg o'z1ga xos xususiyatlarini belgilab beradi.
Lishbu xususiyailar ;chida quvidagilami ajratish mumkin:

< (zbekiston Respublikasi Markaziy banki tomomdan faoliyatning
reglamentlanishi va aazorat qilinishi.

- o'z sarmoyasining mshatan past daragas: va qjarz mablag larinimg yugon
safmuog

+ hank batansida xatariar mmlanishining vuqor darajasy;

- huxgalterbk hisobining o'ziga xoslig;

- ko'plak bank operatsivalaring amalga oshirish va rasmoylashtirishdagi
murakkablikiar

{qusodivot rvogiamshida hank tizmi pul avianishini ta’mintashda, sarmovalar
harakatida. sanoai va tnorat korxonalariga tivojlanish uchun imkonivatiar
herishda, igtisodivotm rivoriantinsh maaosadida aholi jamg armalarini jalb etishda
mubim rol o'vnaydi. Bunday vazifani banklar jamiyaiga o'ziga xos mahsulotni.
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ya'ni 0 zlari hoshga jovea sotish magsadida bir jovdar: arzonrog xand giladigan
pullarm bensh orgail bajaradi. Bozordagi operatsivalar. asosan, o'z mablag'lari
husobidan emas. balkl garz mablag'lan hisobidap amalga oshiniadi Bunda
aktivlar va sarmoya rentabellyining vuqon dagsjasi xatarlaming kredit tashkilotiar
balansida jamlanishiga olit keladi Shu munosabat bilan thjorat banki
bargarorligining bir qater muhrm belgilari aratish lozim: sarmovaning
vetarl darajasi; Hkvidli baians: 1o'lov gobilivati; sarmova sifati bo'yvicha tiablann;
gondinsh; past darajaby xatar. Shunt ta xadiash lozimki, yugornida kKo rsatdgan
heshia belgidan uchtast hank sarmoyast ko' rsatkichlanga kiradt

Amalivotda jamoatchiltkning tijorar banklanga bo*igan ishonchini saqglats
turishnimg ma’hum be'igan ko'plab choralart maviud. Bozor iqusodivot sharoitida
ana shunday choraiar jumiasiga go-shilist va qo'shib olish {(xarid gihish} kirads
Bank sektonda sodir bo'ladigan go'shilish va qo'shib olishiar 1atvan. hatte
gar’sy 1artibga sohsk sharoiida bam uiarm rag batlanuruvein ko plab onsilia
bilan belgilab berladi. Ular schida quyidagilarni ta’kidlash momkin: fovdaning
osishiga ¢ga bo'lishga intilish: nagd pullaming chigib ketishl xatannt pasavtirish
va pufuzni mustahkamiash; vogor malakali kadranga ega bo'lish.

Bankiar boshqga tashkilotlardan ajratib turuvchs facliyatimng o'ziga xos
Xususivatlanm tlar giymatini baholashda hisobga olish lozim. Bankiarm
baholash «go-shib oluvchi» bank akstyadorlan uchun adofatli narxmi aniqlash,
shuningdek, sotevchi uchun cng magbul narxni belgilash magsadida amaiga
nshiriladi. Bankrot bo'lgan bankm tugaushda baholash nazorat giluvchi organ
kreditorlar uchun goplashiing eng yuqon giymatini 1a miniay ohshi uchun
amalga oshirtladi

Yuqorda ts’kidlangamdek. dank {aohyaiinmng 0" ziga X0s xusustyal moliyaviy
garortar qabui qilishdan iborat. Xarajath usul bilan aktiviami bahoiash kredit
tashkilotining qivinatini aniq helgiash mmkonini bermaydi, chunki ulamning
real qiymati ancha past bo'lishl mumkin. Avn: paytda. bank balansiung kredit
portfeli, qimmatii qog'ozlar portfeli kabi aktiviari puta sekshiruvlarsiz noto'g'n
bahelanishi mumkin. Bozorda foiz stavkalan va valuta kurslarining har kunlik
o‘zgarib turishi ogibatida akuviar bozor giymaiining o'zgarshi bunday
rrakkablikiarga sabab bo'ladi. Foiz stavkalaridagi farg o'vini siddiy muarmmoni
kelturib chigaradi va natijalarning ishonchlilik darajasini pasayuradi.

Bank giymati ko‘pincha aksiyaderlik sanmoyasining givmatiga bog'liq bo'ladi.
Bank qiymatini baholashda ikkita ko msatkichga asoslamish mumkin; mutlaq va
nishiy.

Mutlaq ko ‘rsatkich asosan bank egalari voks aksiyadorlariga pul mablag lanning
oginu sifatida namoyon bo‘ladi. Bundan shu narsa kelib chigadiki, bankning
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0'z. sarmoyasi aksiyadorlarga sarmoyaning o'rtacha giymati bo'vicha diskontiangan
bo'lajak to'toviarga teng.

Aksiyadorlarga naqd pullaming erkin oginu {NEQ) quyidagicha tarzda
amglanishi mumikin:

NEQ = 5D+ NPX + M —F ={SD+ NPX )+ (M - F)=D.

bu verda: S — soliglar to*langandan keyin foyda;

NPX — naqd mulsiz yarapatlar;

A — mablag'laring balans manbalari;

F— mablag‘lardan balansli foydalanish;

D — aksiyadorlarga dividend to‘loviari.

Mazkur formula yordamida bankning tikvidlilik zaxirasi operatsiyaiarim
amalga oshirishdar olingar sof fovdasiga mwzatishlar kitiladi. Mablaglar
manbalarni va ulardan fovdalanish o'rtasidagi farg «ortigcha» yoki «likvidtilik
zaxirasi» tushunchasiga mos kelacdh. Amalga oshirilgan o'zgarishlar summasi
dividend to‘loviariga tengdir.

Bankning firma sifatidagr qiymatini tavsifiovchi nisbiy ko ‘rsatidch quyidag:
formmaa bo'vicha anugianishi nuevkin

I D
Bank aksiyalarining bozor giymati =} -—-L--

wt i~ 8Y "

bu yerda: D, — aksiyadorlar kutayotgan yillik dividendlar;

§ — sarmoyaga mugobil xarajatlar stavkasi;

= muddat.

Tabiiyki. bozorda aksiyalarning kursi ganchalik yuqori bo‘lsa, bankning
qivmati ham shunchalik yugori bo’ladi. Aksiyalar qiymati pasayganda bankning
qivmati ham kamavadi. Bank o'z zZimmasiga oladigan xatar ham muhim
ahamiyat kasb etadi. Xatar darajasi oshgan hollarda bank aksivadoriari, bir
tomondan, agar ular o'zlariga xatarni gabui qibishni istashmasa, o'z
akstyalarini sotishlari mumkin. Ikkinchi tomondan, xatar darajasi ganchalik
yugori bo'lsa. bank echun shunchalik ko'p sarmoya zarur. Sarmoyani oshirish
manbasi bo'lib esa soliglar to‘langanidan keyin qoladigan foyda xizmat qiladi.
Bu aksivadorlarga dividendlar ko'rirushida to'lanadigan naqd pul ogimining
pasavishim anglatadi va aksiyalar giymatining pasayishiga olib kelishi mumkin.
Nazariy jihatdan «aksiyalaming bozor giymati» nisbiy ko'rsatkichi sintetik
ko'rsatkichni o'zida namovon giladi va «qiymat» tushunchasiga mos keladi.
Birog bozorda ushbu bank aksiyalari bilan yetarlicha operatsivalar amalga
oshirilmasligi aksiyalar givmatining yugori bo‘lishiga sabab bo‘lisht mumkin.
Bu hol bankning aksiyalar bozor qivmati ko‘rsatkichlarining o‘rnini bosuvchi
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foydalilik ko‘rsatkichlariga murojaat etishga majbur giladi. Lekip ular ham
kamchiliklardan holi emas.

Baholash usuli tahlil magsadiga garab tanlanadi. Bunda fovdalaniladigan
usullar soni falaygina. Aym payida, baholashning asosiv {fundamental)
ko' psatkichlan ham maviud bey'lib, ular barcha usullarda mardi darajada birgalikda
fovdalaniladi. Banklar uchun ana shunday ¢°ziga xos ko'rsatkichlar jumlasiga
toizit xarar kiradi. Bu xatar hank biznesining o'ziga xos xususivatiant hilan
shartlangan bo'lib, bu xususivatlar quyidagilardan iborar:

- hanklar katta migdordagi ssudalarni beradi;

- foiz stavkalan hisobidan fovda olad.

foizli xatar -- bozorda foiz stavkalarining favqulodda, salbiy o*zgarishi
oqibatida bank foydast va sarmovasining pasayishiga olib keluvchi xatar. Foiz
stavkalaridagl kutiimagan o'zgarishiar bank fovdasi va sarmoyasird pasaytirishi
va ¢z navbatida, bankning bozor givmatini ham pasaytirishr mumkin, Foiz
stavkasi, aslida, pul mabiag‘larini garzga xarid qilish nanxi tusoblanadi. Foiz
stavkasining darajasi bozorda pul mablag'larining talabi va taklifiga bog'lig. Bu
omillar ko‘piab boshga clementlar ta’siti ostida belgilanib, ular jumlasiga
gquyidagilarm kiritish muamkin: igtisodiyotdagi jamg‘armalar hayme, pul
mablag‘lariga bo’lgan ehtiyojlar, mamlakatdagi monetar sivosat va b. Amalivotda
banklarga kutilayotgan inflatsiva sur’atlari, mablag larming qaytarilmasligi xatar
va bitim muddatini hisobga olgan holda pul mablag‘lariga go“yilmalar uchun
foydaning real me’yorini ishlab topish imkonini beruvchi nominal foiz stavkalari
darajasi quyidagi tarzda aniglanadi.

Nominal foiz stavkasi:

i=Efr)+ Eli}+ x,

bu verda: E(r) — inflatsivaning rea) sur’atiari;

E¢i} — inflatsivaning kutilayotgan sur’atlari;

x — ¥atar uchun ustama haq.

Misol. Nominal foiz stavkasini hisoblash, % hisobida

E Ko ‘rsatkich : Pul bozori Tijoras banklari E
| i = i 725 i 800 s
1 Efr} + I : 3.05 ;
i' £ + | 20 i 420

x | E 4.75 ,
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Inflatsivering real surati Efr} inflarsivaning kutilayotgan sur'ati E(imi
nominal sur'at {ildan chigarib tashlash orgali aniglangan. Inflatsiyaning
kutitayotgan sur'ati E(i}, odarda. bir yit mobaynida iste ‘mol rovariari narxining
o'sish sur'an gsosida Aisoblah chigiladi. Mazkur holarda, Erj = 725 % -
420% =305 %

Xatar uchun ustama haq fijorat banklarining ssudalari bo yicha shakllangan
daromaddan pul bozoridagi wayanch stavkan! chwgarth tastlash volf bilan
anigianadi, ya'ni 8,00 % — 725 % = 4,75 %

Bank biznesida foiz sivosatning asosiy vositalandan bin ekantigi bois. foiz
stavkasining darajasini aniqglast va imilatsion kutishlarni hisobga olgan holda um
hashorat giiish kredit mnassasasining foydaliligini belgilab beruvchi shartlardan
bini lusoblanadi. inflaisiya darajasi o'sganda, nominal foiz stavkalar ham oshadi
v aksincha - kamayadi.

Shunday qilib, inflarsiva daragasi 620 foiz bo'lganida nominal forz stavkasi
9,25 foizgacha o 'sadi. ya'ni

IS X TV %

Inflassivaning kutilayorgan darajasi 2,20 foizgacha pasaysa, pul bozoriming

nominal foiz stavkasi ham kamyadi
308 %20 %=3.25 %

Mablag’larning butligini va 1qtisodiy o'sishm ta’minlash uchun banklar
o'z aktiviarining qiymatini ushlab turishiar lozim.

Bank gimmatli gog'ozlarining qiymati sarmoya bozoridagi foiz stavkalari
bilan uzviy bog‘langan. Ushbu gog‘ozlar daromadi gat’iy belgilanganligi bois.
bozordagi foiz stavkalarining o'zgarishi — alar o'sganda, bozor glymatining
pasayishiga voke foiz stavkalari pasayganda. uning o'sishiga oiib keladi. Shu
munosabal bilan foizli xatamni baholashga alohida ¢’tibor garatish lozim. Xatarni
o'lchashda uning beshta tarkibiy qismi hisobga olinadi; foizli xatar; kapital
dimmatl qog‘ozlar bo'vichia xatar: valuta xatar; tovar ho'yicha xatar; opsionlar
ho'vicha xatar. Xatarni o'lchashning ikkita asosiy ko‘rsatkichi maviud; nlarning
hinnchisi operatsiyalar harakatining muddatiga (GAR): ikkinchisi esa
gperatsryalaramg foiz stavkalarining o' zgarishiga moyilligiga asoslangan.

(AR ko' matkichs ikkita holatda bank balansi aktivlar va passiviarining foiz
stavkalarming o'zgarishiga moyilligini o'lchash usuli sifatida foydalanilishi
mumkin:

= foizli xatardan sug'urtalanish uchun;

- go'shimcha daromad olish uchun.

Fotz stavkalarining o'zgarishiga moyi] bo‘lgan aktiviar jumlasiga quyidagilar
kiradi: 0'Zgaruvchan foiz stavkalari sharoitida berilgan ssudalar; ochiq kredit
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lirayalari; gisqa muddatli, muomnalada bo‘lgan quimmatli qugozlar; banklararo
ssudalar; o'zgaruvchan foiz stavkali muddat cho’zilgan ssudalar

Foiz stavkalarining o’zgarishiga moyil bo‘igan aktivlar va passiviar bilan
bir gatorda banklar balansida foiz stavkalanning o' zganshiga moyt bo'lmagan
akuvlar va passivlar ham mavud bo'lib, ular jumlasiga guyidaghlar kiradi:
gat'iy belgilangan foiz stavkalari sharoitida bertlgan ssudaiar; kredii Kartalarni
boryichassudalar; 1poteka ssudalari; g aznava unga tenglashtirilgan mabjag'lar;
binolar, inshootlar, jihozlar va boshga nomoddiy aktivlar.

Forz stavkalarining o'zgarishiga movil bo'lgan passiviar jumiasiga quvidagilar
kiradi: yil mobaynuda so'ndiriiadigan yirik nomnatlar depozit sertifikatlan;
banklararo kredit; talab qilib olinadigan depozitlar: o‘zgaruvchan foiz stavkali
muddath depozitlar; NOW hisobvaraglari; bank tomonidan imitatsiya qilingan
o'zgaruvchan {01z stavkal gimmath gog ozlar.

Bank balansi passiviarining foiz stavkalanning o'zgarishiga moyil qismi
quyidagilardan iborat- bank sarmoyasi. joriy yil fovdasi, hisob-kitoblardagi
mablag’lar, mijozlarning hisob-kitob va joriy hisobvaraqiaridagi ular bo‘yicha
foizlar to'lanmaydigan qoldigiar.

Bank gimmatli qog'ozlan portfelini tahlil gilish uchun foizlar ko‘rinishidagi
sof foydani tavsiflovchi vagtinchalik oraliq ko‘rsatkichi yoki barcha aktiviar va
majbunivatiar harakatining muddatlarini hisobga olgan hoida akstyadorlik
sarmoyasining bozor giymatidan foydalanish mumkin. Davormuylik tahlili shunga
asoslanganki, foizli xatar pul mablag'larimng oqib kelishi muddatlan wlarning
chigib ketishi muddatlariga mos kelmagan hollarda vuzaga kelad:.

Sarmoya bozor giymatining oshishi kredit muassasasi faoliyatining
maqsadi bo'lganligs bois, bank quyvidagi formula asosida foizli xatarni boshqarishi
mumkin (R )

R =DA-uDL

bu verda. [}4 - har bur aktiv davomliligini amalga oshirish summasi va
barcha akrivlar bozor qivmatining mutanosib ubushi bilan o‘lchanadigan
aktiviarning umumiy davomiyligi;

1 — umumiy passivlarning umumaiy aktiviarga nisbati;

DL — har bir passiv davomiyligini amalga oshirish summasi va barcha
aktivlar bozor giymatining mutanosib ulushi bilan o‘lchanadigan passivlarning
wmumiy davomiyligi.

Baholanayotgan bank faolivatining yugorida ko tib chigilgan ko' rsatkichlan
boshga axberot bilan bir qatorda uni givmatini baholashning ishonchliligini
oshiradi.
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Aksanyat moliyaviy tahlilchilar biznes givmatini baholashning nchta asosty
usuli mavjud degan fikrga go'shilishadi: xarajatli voki sof aktiviarni haholash
usuli; daromadli yoki daromad ko' rsatkichlari va naqd pul ogimining migdoriga
asoslangan usul; giyosiy voki bozor usuii. Barcha uchta usul nafagat bir-binnd
inkor etmaydi, balki bir-bini bilan o*zaro bog'langan.

Baholashning xarajatli usuli mazkur go'llanmaning avvaig: boblanda
hatafsil ko'rib chaqilgan. Shuning uchun asosty e’tiborm golgan ikki usulga garatamiz,

Daromadli usuf yoki daromad ko‘rsatkichlari va naqd pul oqimining
miqdoriga asostangan asul. Bankning faolivat ko'rsatuvchi korxona sifatidagi
givmati uning aktiviarining bozor giymati va ushbu aktiv kefajakda keltiradigan
daromad miqdori bilan aniglanadi. Bu fikr to'g'n, lekin agar ustuvor
yo'nalishiarni aniglash talab etilganda edi, u holda daromadm kutish kata
ahamivat kasb etgan bo‘lardi. Bu shum anglatadiki. bank aktiviarining quymati
ular investitsivalarning mugobi! varianslari bilan sclishtiriiganda keltirisin
mumkin bo*lgan daromad migdenda baholanishi mumikin, Baholashdagi bunday
yondashuv aktiviaming alohida roifalarga nisbatan va urmnurman bankka nisbatan
adolati. Aktiv qrymati mazkur aktivdan unga egalik qilish muddati mobaynida
kuilayotgan daromadning jory qivmati bilan aniglanadi. Bankn sotib olish
uchun amalda quyidagilar qo‘iga kiritiladi: boshqaruv, bozorlar, iajriba,
mahsulotlar. Ushbu sanab o'tilgan bolaklarning har biri ma’no kasb etadi.
biroq haqigatda bo‘lajak daromadlar ogimi sotib olinadi. Shuning uchun banklarns
baholash jarayonida duch kelinadigan muammo shundan iboratki, bo'lajak
daromadlarni bashorat gilish va warni joriy givmaiga diskentlash zarur. Buning
uchun ikkita muhim ko'rsatkichni ajratish lozam:

- kutilayotgan bo‘lajak ogum sumrnasi;

- diskontlashning tegishli stavkast

Ushbu masalalaming soddaligini nazarda tuigan holda shuni ta’kidlash
lozimki, bank ishi tadbirkordik facliyatidan fargli o'laroq, yugorida aytilganidek,
xatarh, pul mablag‘larining oqimni esa o‘zgamuvchan hisoblanadi. Bunday sharoitda
ishonchli iqtisodiy bashoratni deyarti tuzib bo'Imaydi. Shuning uchun ko‘pchibik
hollarda bashorat baholarining to"plamiga ega bo'lish imkonini beruvchi nisbatan
sodda yondashuvdan foydalaniladi. Mazkur yondashuv mohiyati shundan
iboratki, bunda bashoratning bir necha variantlari tuziladi:

" eng optimistik;

© eng ehtimoliv;

* eng pessimistik.

Birinchi variantda eng yuqori pul ogimlaridan, ikkinchi varianida eng
ehtimoliy daromadlarni olishdan kelib chiqiladi. uchinchi variantda esa
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vazivatlar noqulay s olganda olinishy mumkin bo*igan daromad nazarda
tutiladi.

Bunday bashoratlarni taqqoslashda dastiab ehtimohy natijalaming har biri
uchun ehtimollik koeffitsiyenti belgilapadi.

Misol, Kurilayorgan qivimami ehtimollik koeffitsryenti asosida hisoblab
chigish.

T ———

.. | Ehimotikx | Daromad, i Kutilayorgan
Ehtimollik | koeffitsiyenti ; ] ‘ | qiymat, ming
| ¥ | ming se‘'m | so'm i
! : ;

 Pest L op2s b sooor | 20 000
. Onmacha | 056 100000 | S6000 |
Yugori | 025 | 140000 35000 |
; 1
O'ritacha | g
chamalangan Lo i ; 105000 E

Baholash daromadlarining chamalangan migdorini hisoblab chigishning
mugobil varianti ham mavjud, ya’ni

F= a-+4m-+b ’
6

bu yerda: E — baholash {(chamalangan) foydasi;

a — eng pessimistik baho;

m — eng chtimoliy baho;

b — eng optimistik baho.

Ushbu misoldan foydalanib, quyidagiga ega bo Tamiz:

F = 80(.19?+ 4""%@@"' 140000 = 103333

Keitinilgan hisob-kitoblar sodda bo‘lsa-da, ularda daromad migdorini aniglash
tamoyih ochib berilgan.

Diskont stavkasi xatarlar darajasi bilan solishtirilganda investitsiyalarning
muqobil vaniantlart boyicha 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 {Capital
Assets Pricing Model} usuli bo*vicha hisoblab chigiladi.

Kapital aktivlarni baholash modeli sarmova bozorining zamonaviy nazariyasi
asosind tashkil gitadi. Uni bank giymatini baholash uchun magbulligi shu narsa
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bilan belgilanachki, kredit tashkilotlan faqai sammovaning umumiy bozorids
mavind bo'lgan investitsiva vanantlarming io'plami gismiga tegishli. Demak.
urls molivavyy kompamyaiar, shu mmladan. banklar nandan viarga boshqa
investitsiva aktivlanning sarxian bogilig bo'lgan igtisodiv omillar bilan
belgilanadr. Sarmoya bozon nazarivasiga murakkab matematika asos qilib obingan,
hirog uni iqtisodiy jihatdan talqn etish niumkin, be mustaqgil tadgigot mavzus)
hisoblanadi.

Qiyosiy yoki bozer wsuli. Mazkur usulning mohivaty shundan iboratki.
bank aksivaiarining kuisi smng xand giish obveku sitatida bozor uchun
jozibadorliging aks etciradi. Bozor uchun jozibadorlik ko' rsatkicht, odatda.
ochig turdags aksivadordik japuyatlar bo'yvicha hisoblah chigiladi. Muomalaga
fagar oddiv aksivalarn; chigargan bankning bozor uchun jozibadorlik
keo'rsatkichimi amglash achun tugagan molivaviy vddag solig solingandan
keying: fovdani vo'l oxinda mucmajada bo'lgan aksivalar soniga bo'lish
zarur. Shu tariqa. bir aksivaga 10°'g2'n keladigar daromadni aks ettiruveh:
ko rsatkich hosit bo'ladt So'ngra aksivaning ixtryoriv ravishda tanlangan
har ganday sanadagi bozor narxt hir aksivaga to'g'n keladigan daromad
bilan muvofiglashtiriladi. Natijada bozor uchun jozibadorlik ko'rsatkichi
hasii ba'lad,

Misol. Bankning sohg solingandarn kevingi sof daromadi 100 min. so'mm,
hir aksivaga to'g'n keladigan daromad 1000 so mni tashkii giladi, mucmalada
{01 mngta aksiva mavjud. Agar bank aksivalarnining bir donasi 10600 so'mdan
sotilsa, 11 holda narxming daromadga nisbati 10 {10000 / 1006} bo*ladi. Ushbu
koethitsivent (10inu bir aksivaga 10°g'n keladigan daromad (1000)gz ko'pavtirish
natyasida aksivaning soulish nama 10000 so'm hosil bo'lad:.

Yomg turdagi banklar aksivalanning bozor uchun yozibadorlik ko' rsarkichin
aniglash bilan bog'lig qator muammolar maviud. Shulardan eng murakkahian
quyvidagilar

- yopig turdags hanklar aksivalan muomaiada bo'lmaydi;

- hagigatan ham. qoslanadigan o xshash bankiarmi topish qivin;

© yopiq turdagi tashkilotlar daromadining ko' rsatkichlari buzib ko' rsatilish:
mumkin. Avni payvida baholashning boshqa usullariga garaganda mazkur nsu!
tushuntish uchun ancha sodda.

Tijorar banklanning aksivalan bozorda muomalada bo'imasligi, demak,
ulamning sarmovador uchun jozibadorligmi baholashring ilojt vo gligi sababli
mamiakatimiz amalivotida ushbu asulni go'ilab bo'lmaydi. Lekin bank
aksiyalarpung kurs grymatiyn bashorar gilish mamlakatimiz tjorat banklari
uchun dolzarb muwammoligicha golmogda,
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Bank uchun uning o'z operaisivalan hisobiga foyds olish gobiliyati muhim
hisoblanadi. Bunda. ko pircha. daromadming absolut sugdornt va abiag'lar
40 vish rentabelligiga asoslanadigan mubhim koeffitsiventlardan foydalangiadi.

Bankming zarar ko'rmay faolivat ko'rsatishi sof foizli daromadga, yi'ni
mablag'larni sovlashtunsh givimats va wlami jalb qitish qrymat: o' rtasidagi farqga
hog g Ushbu ko' matkichdas hinknirg daromad olish qobilivatini tahlit ailishda
mutlaq katalik sifatida va sicbiv ko'rsatkich — sof foizlhh marja sifatida foydalanmsh
mumkin, Bu kowsatkich <ot foizl daromadwing daromadii aktiviarning o itacha
gojdhglanga mishats sifanida hisoblab cluailadi Muammoli kreditlar voki
aktiviarning yuqon dacajasiea epa ho'lgan banklar foizlt marjaning eda past
voi salby kerrsatkichiga ega. Sof foizh maganig vugon qivmat, odaida,
resirsiarning past qivmain voki kreditlar bo'vicha daromadlarning yugor darajasi
mian kuzatdadi. bu eng vugori xatar sdatida babolamshs mumkin. Har ganday
xoeffitsiyentiar mubam kamichiliklanza ega, chunk; ulami aniq baiolash uchun
omiis tabig taish etilady,

Bank tomonidan amalga oshirtladigan operatsiyaiar natjjalar foizhi marja
ko rsatkichi ¢ {'}; vordamida baholanadh,

0, = Folt daromadiar - Foizh xargjatlar
o Daromad keltincvehi akoviar

Mazkur ko matkichrung qiymati hagida gandaydir statistik ma’lumotlar
aviud boolmasa, thorat bankbas uchun uning amaldags darasast fagat dinamik
aor va omitls tahlil gilish asosida baholanishr raumkie. Ushbu ko' msatkichning
wosty karchilign shu hilan bog tigki, foizli daromadlar bankning ssuda portfeli
w1 gunrmatli gog' oziar porteli bilan bog'liq, foizdi xarajatlar ¢sa resurslarming
harcha turlanga regshli. Bunda formulaning mahraji daromad keltsruveht
aktviarpimg umum?y vig'indiss bilan namoyorn etilgan.

Kredit porifefining daromadiiiiging baholash uchun sof foizli daromadning
{{oizdi marja) ssuda garzarining o*rtachz yoldiglariga nisbatidan {ovdalanish
qmwumkin. U daromadiihk darajasint amiqlash va kredit portfelining xaanmnt
hahotash imkomm beradi.

Bank ishlashining moliyaviy natijasini tavsiffovchi ko'rsatkichlardan biri
holib soliglar to'langanidan so'ng. ya'ni bank ixtiyorida qoladigan foyda
msoblanadi. Lishbu fovda barcha aktiviarning tshiashi tefayh olinganligi bois,
bank tshlashining samaradoriigi sof foyda va aktivlaming o'rtacha migdorn:
raggostash yo'l bilan baholanadi,

oo Sof Joyda
o Aktiviar o viachamigdor:
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Ushbu ko'rsatkich aktiviarning rentabellik ko'rsatkichi deb ham vurnitiladi.
Rentabeliik ko‘rsatkichi ganchalik vuqori bo‘lsa. aktiv ham shuncha ko'p
daromad olib keladi. R ko*rsatkichining o°ziga xosligi shundan iboratki, agar
bankning o‘lchami, ya’ni uning aktivlari miqdort gancha katta bo‘lsa, zktivlar
rentabelligi ko wsatkichi qiymati shuncha past bo'ladi. Bundan., bankiarm
aktiviammung turh o'lchamt bilan: tagqoslash mumkin emasligi kelib chugad:.

R ko'matkichi uchta karalik vordamida hisoblanadt: foydalar, soligiar,
aktivlar, Bank foydasi uming daromadiari va xarajatlari o' nasidagi farqqa teng.
Shu tufayli omillar taklilisiz R ni baholash ma’noga ega bo'lmayd;.

Ana shunday baholashni amalga oshinish uchun aktiviar rentabelligi
ko'rsatkichi (R 7 quvidagi ifodalanadi:

N Sof fovda _ Yalpi daromad _Nof fovda
" Akinlar o riacha migdort  Aktiviar o' riacha migdori  Yalpi daromad

Mazkur formulaga muvofig akitvlar sentabelligi qanchalik yugori bo'isa,
aktivlar daromadliligi va fovda marjasi shunchalik yuqori bo‘ladi. Aktivlarning
daromadliligy bank qo*vilmalarining tarkibiga va ushbu qo'yilmalarning
samaradorliligiga bog'liq. Foyda marjasi bankning yalpr daromadida foydaning
nlushini ko‘rsatib turibdt.

Bankntng molivaviy bargarorligi va bank operatsiyalarining natijajanng
baholash uchun boshqa ko'rsatkichiardan ham fovdalanish mumkin.

Nazorar savollgri

1. Komonani faolivat ko‘rsatuvchi sifatida baholash deganda nima
tushuniladi?

2. Nima uchun korxonaning faoliyat ko*rsatuvchi sifatidagi qiymati minoritar
xususiyatga ega?

3. Faolivar ko‘rsatayotgan korxonani baholashda qanday vondashuviar va
usitlardan foydalaniladi va nima uchun?

4. Mulkdor korxonani faoliyat ko‘msatuvchi sifatida baholash natijalan asosida
qanday xulesalanga kelishi mumkin?

5. Korxonalar (biznes)ni tarkibty o'zgartirish dasturlarining igtisodiy
mazmuni nimadan jborat?

6. Biznesni o'sishining tashqi omillarini gidirib topish zaruratini ganday
sababiar keltirib chiqaradi?

7. Nima uchun tarkibiy o' zgartirish dasmriarini ishiab chigishda diskontlangan
pul ogimlari usulidan foydalaniladi?

8. Qayta tashkil etish sinergetik ta’sirining iqtisodiy mazmuni qanday?
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9. lnvestitsiva loyihasiing 1gtisodiv ma’nosi mumadan iborat?

10, trvestitsiva loyihatarini baholashrung sodda va murakkab usuilarining
asosiy farglan ganday?

11, Nima nchun mvesinsiya loyihalanny baholash uchun investitsiyalash
samaradorhigining bir necha ko' rsatkichlaridan (usullaridan} fovdalanish zarur?

12, {nvestitsiva loyihasint baholashning qaysi usuli diskont stavkasiga bog'lig?

13, Investitsiva lovihasine baholashning gaysi usuli go‘laniladigan
daromadlilik stavkasiga bog'lg?

14. Qanday holatlarda ivestitsiya lovihasim baholashda imvestitsiyalash
samaradorligining barcha ko‘rsatkichlandan foydalanishga zarurat yo'q?

13 Nima uchun korxonalar {biznes) giyvmatind baholashda sohq muhitint
hisobga olish zanirati yuzaga keiadi?

16, Solig vang'ng hisobga olgan hoida korxona (biznes) givmatins baholash
uchun ganday usullardan foydalaniladi?

17. Bankni baholash uchun qiymatlarning ganday wirlaridan foydalaniladi?

1¥. Bankning bozot qivmatini baholash ganday xususiyatlarga ega?

19. Foizli xatar nima va akiivlar hamda majburiyatlar giymatint aniglash
uchun v ganday ahamivat kasb etadi?

20 Aksivadortik sarmoyasining bozor giymatini anigtash achun vaqt oralig'
model asosida portfel xatarin: baholash usulining ahamiyab ganday?

21 Bankm baholashni amalga oshirish uchun xarajatli usuining mohiyati
nimadan thorat?

22 Daromadh usuldan foydajanishning o°ziga xos xususivatian ganday”

23, Bankming kredit portfeli qanday baholanadi va uni baholashning ganday
psullari mavjud?

24. Oimmatli gog'ozlar porifeli ganday baholanadi?
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XULOSA

Biznes — bu ma’lum tuzilma doirasida tashkil etilgan muavyan faoliyat.
Lining asosiy magsad foyda clishdan iborat. Sarmoya daromad olish maqsadida
amalga oshintadigan mahsulotn yaraush yokr xizmat ko'rsatish jaravonining
asost, whi mazmund hisoblanadi. Daromad olish bu ~ ka'plab sohalarda,
ighisodivot tarmodiandag faclivatning maqgsadi va yakuntv natijasi, ya'n:
hiznesning magsadi va natijasi hisobianadi.

Branes fovaming baveha helailangs ega va o fugarolik-hugugiy muomala obyekn
no sty mamkin. Ushbu ovarmog o'7z1za xos xususevatlan um baholashning
tamoyillan, modellan, vondashuviat va usulianm belgilab berady. Biznesm
baholash biznosm tovar sifatida ham. sadbirkorlik faolivatining turi sifatida
nam tashkil fish. fovdalapish va boshgansh sohasidags masaiaianing keng
doiras: ho'ycha gugoriar gabul gibsh uchug zarur. Biznesm: baholashdan
fostaanuyvchitaming keng domrasi manfaatdordir. Baholash ishiarini o tkazishdan
manfagtdor bo'lzan wmonlar o zlariming gtisodty manfaatlanm amalga
oshinshga intigan holda baholash magsadini beigilayde

Vagl va xatar biznes grymatini baholashning asosiy omiflan hisoblanadi.
Komona qivmatiza a'sir ko' natuvehs omillarming mulvm ynig'indisi bolib taiab
oenilan hisablanady, u tovarnimg fovdalifigiga, ya o uning bo'lajak foydajanga va
afarmi olish vaquga boghq. Yang mulkdor ega bo'ladigan nazorat darajasi
korsonamng bhozor glymatiga ta’sir ko'rsatuvehi muhim omillardan bin
sisoblanad:. Bozor narxiga biznesdags har qanday chekioviar 1a’sir ko'rsatadi.
BLzngsni baholash iamoyillari va yondashuvlan xilma-xilligs bilan ajralib turads.

Bienes grymiauns bahotashga balansdan tashqan sarmoyant hisobga olgan
hodda bizaasaing haqugly givmatn fusobga olish imkonini beruvchi igtisodiy
modet ases gitib olingan. Biznes givmatini baholash deganda mulkdor qandaydir
buvuin yoki ahyektgs almashish uchtin tayvor bo'lgan pul ekvivalentini aniglash
tushunitadi. Bozor munosabatlan nuqtayi nazaridan bozor qivinati va me’voriy
hisoblah chigiladigan qrymar ajratiladi. Shuningdek, muayyan magsadlar uchun
investitseya Qivmat isarmoyadorlar mangaatian vo'lida), sugrura giymati (sug'urta
organlarining manfaatlan vo'lida}, soliq solinadigan giymat ¢solig otganlaiming
manfaatlani volida) va hokazo qiymatiar ajratifadi.

Baholash chog'ida fovdalaniladigan o‘xshash obyekining xususiyatiga gaab
takrox ishiab chiqarish qiymati va o'nin bosish qiymati farglanad:. Buxgalteriya
hisobida balans qivmati va goldiq qiymat farqlanadi. Korxenaning rivojlanish
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istigbolianga garab ishiab tuirgan kKormxonammg qivmati va tugatish giymai:
anmiglamshi mumkin,

Biznesni baholashning normaitv-huguqiy va iexnologik 1a minovi
hujjatlaming uchia gurnhi bilan namoyon etilgan. Hujjatlarning binnchs guruhi
biznesm nvodantirish uchun itimoiy-igtisodiy muhitning shaklianushini va
uning fugarolik- huquqgiy muomalada shtirok etishm 1a’ minlayd:. Hupatlarning
ikksnchi puruhi bahoiash frohyati 1o°g nisidags qonun hujjattan. ushbu faolivar
tunm lsenzivalash mexamzmi, jamoat kasbiy biriashmalarni go'liab-
quvvatlash vic baholoveh mutaxassislari tayvoriashm ¢°z wchiga olgani halda
faolivat mari sifatida baholash jaravonini tartibga soladi. Hujjatlarning uchinchs
gurnhi hiznes grymatim baholash, baholash ishlarim amalga oshinsh uslubivati
va texnologivasyt: nisbatan talablarm belgiiab beradi

Korxona givimauni baholash wsullari xidma-xi! bo'lgani holda baholash
ishlarni amaiga oshimshmng amurmiashtinigan algontm sshiarning vettita asossy
hosqichim o'z ichiga oladi. wmladan: muammolarni amglash, korxonam
oldindan ko zdan kechirish va baholash uchun shamnoma ruzish; axboror yig'ish
va tahlil gilish, bozor konvunkturasini tahli qilisk: bahoiash usullarini tanlash
va stlarm tahli! etilayotgan korxonani bahoiash uchun qo llash: turli yondashuviar
yordamida olingan natijalarni muvofiglashuinish; biznes givmatin baholash
bo'yicha hisobotarmni tayyorlash.

Biznes qpymatim baholash ushbu biznes faoiivat ko rsatishining tashq va
ichk: shartianni belgilab beruvchi tizimh axboroint vig'ish va unga ishlov
bensh zaruratini nazarda wtadi. Mazkur axborotning hajmi va xususiyati baholash
magsadiga garab belgilanadi.

Tashgi axborot biznes faolivar ko' rsatishining tizimli va inflatsiva xatadarini.
shuningdek, iqtisodiy nvojlanish sur’atlari, foiz stavkasmung mgqdori, vaiuta
kursi va boshqalar o' zganshi bilan hog'lig xatarlarm aks ettirishi lozim. Unda
tarmoq raqobatining shartlar, sotish bozorlant va ishiab chigariladigan
mahsulotdan foydalanishning ehtimoliy variantlan, shumingdek, ishlab
chigartiadigan mahsulotning potensial hajmiga va unga bo‘lgan tafabning
o' zgarishiga ta’sir ko'rsatuvchu omillar aks ewtirlishu kerak.

fchki axborot baholanayotgan komona faolivatini to’liq haymda tavsiflash
hamda korxona tarixs haqgidagi ma’lumotlar, uming marketing strategivasl,
vetkazib beruvchilar tavsifi. ishlab chigarish guvvatlari. ishleb chigansh va
boshgarav xodimian haqidagi ma’lumotlami. shuningdek. ichki molivaviy
axborotni 0°z ichiga olishi lozim

Ichki molivaviy hopatiar bilan 1shlash axboretga tuzatishiar kirtish,
buxgalterlik hisobotini bir me’yorga keltirish, buxgalterlik hisobotining shakliny
0'zgartirish, nisbiy ko‘rsatkichlarni hisoblab cluqishrit 0°z ichuga oladi.
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Huyjarlargs axborot tuzatishlarni kimtsh uni qivostanadigan turga Keltinsh,
il ogqumiarining prognozlanei tuzishda narxlarning o'zgarishi va diskont
stavkalanm hisobga olish uchun amalga oshirilad). Barcha balans moddalarin
miflly vajuta kursting bargaror valuta kursiga nisbatan o°zgarishi bo'vicha gayta
bahotash tuzatish kiritishning eng sodda usuli hisoblanach. Nandaraing umumiy
darajasi ¢"zganshini hisobga olish usuli moliya hisobotini inflatsiyadan xalos
glishning eng keng targalgan usuli tusoblanadi.

Hisobotfarni bir me’vorgs keltinsh normal faolivai ko'rsatuvch: biznesga
x0s bo'lgan daromadlar va xarajatlami amglash maqsadida analga oshuriiadi va
bir martaliX, noan anaviy va operatsivalarga taallugli bo'lmagan daromadiar va
xarajatlarga tuzatishlar kintish, operatsivalami hisobga olish usuli hamda
aktiviaming bozor givmatini aniqlash magsadida buxgalterlik hmscbotiga
ruzatishlar kiritishni o'z ichoga ofadi Bunda moliyavy hisobotdan fagat baholash
wmagsadianda loydaianist mumkarn

Hisobotlar shakiini o*zgartirish -~ bu hisobvaraglarn busgalteriik hisobining
vagona standartlariga keltirish uchun ularga weatishiar kiritishdir. Buxgalterlik
husobotian shakllarini o'zgartirish korxonars baholash jarayonida majburiy
bo'masa-da. lekin uning zarurligi qator satablar bilan shartlanad.

Molivaviv hufjatlaming vertikal va gorizontal 1ahlillan korxona moliyaviy
ahvolimi tezitk bilan tahhl qilishning hir gismt hisoblanadi va dinamikada korxens
saomoyasining tarkitnda, molryalash manbalarida, daromad olishda yuz berayolgan
o'zganshiarmi ko'rish imkonini beradi. Verikaj 1ahlil — bu balansning tugli
moddalan ma’lumotlan, moliyaviv natijalar to'g'nsidagi hisobot va boshgalar
korxona vositalariming umumiy suremasidan foiziar hisobida va giyoslanadigan
narxlarda tagdim etish. Nisbiy ko'rsatkichiar bilan operatsiva qilish retrospektiv
moliyavy hujatga inflaision tuzatishlar kintishga yo'l qo'ymaslik imkonim beradi.
Gorizontal tahii] bu - tayanch yilga nisbatan indekslar ko‘tinishida ma’Tumotlaon:
taqdim etish yoki tahlil etilavorgan davr mobaynida moddalar bo'vicha foizli
o'zgarish va olingan ma’lumetlami tagqosiash. Moliyaviy koeffitsiventlar ro'yxati
komonani baholash magsadlan bilan belgiianadi.

Komxena (biznes) giymatini baholash, baholash ishiarining  umumiy gabui
quingan tamoyillari, yondashuvlar va usullariga asostangan. Bunda biznesning
asosiy maqsadi — daromad olish magsadidan kelib chiggan holda um giymatin:
baholash ko'p jihadan mazkur biznesning isughollan va bo'lajak daromadianning
jorly qiymat qandayiigiga bog’liq. Shu munosabat bilan korxons (biznesni
baholashga nusbatan muhim vondashiviardan bin bo'lib daromad nudtayi nazardan
yondashuv hisoblanadi. Ushba yondashuv bilan korxona (bizres)ni baholash
amalivotida diskontlangan pul ogimlan usuli hamda foydani kapitallashtirish
usulidan foydalarladi. Bunda mazkur yondashuv hisob- kitob xususivatiga ega.
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Komxona {(biznes) qivmatn baholashga misbatan qivosiv vondashuv o*xshash
korxonalar oldi-sotdisining haquqiy narxlanga asoslanadi va korxonaning ishlab
chiqarish-moliya faolivatidagi enshilgan natijalarm aks ettiradi. Baholash magsadi,
obvekti va muayvan shartlanga garab quyosty vondashuv korxonani baholashning
uchta asosty usulidan foydalanishni nazarda rutadic o*xshash korona vsuli; bitimlar
usuli; rarmoq koeffitsiventlars usuli {Fxshash komxona usuli yoki sarmoya hozon
usLdi ochig fond bozorida shakllangan nardardan fovdalanishga asoslangan. Ochig
furdagi aksiyadorlik jarmvan yakka aksiyasining nanuni givoslash uchun asos
hisoblanadi. ('z navbatida, sof ko' rinishda mazkur usuldan aksiyalarning mnoritar
paketini baholash uchun foydalaniladi. Bitimlar usuli yoki sotuvlar usuli korxonan:
yoki aksivalarning nazorat paketini sotib olishga yo naltirilgan. Bu hof korxonani
yoki aksivalarning nazorat paketiny baholashning ushbu usulini qo‘llashning
eng optimal sohasini belgdab beradi. Tarmoq koeffitsiventian nseli voki tarmoq
rusbatlan usub narx va ma’lum molivaviy ko'msatkichlar o'rtasidagi tavsiyva
etilayotgan nisbatlardan foydalanishga asoslangan.

Biznesm huaholashga nishatan xarajatd {(mulkiy)} yondashuv korxona
giymatini sarflangan xarajailar nuqtaz nazaridan Ko'rib chiqadi. Mazkur
vondashuv ikkita asosty usul bilan namovon etilgan: sof aktiviar qivman
usuli; tugatish grymati usuii. Sof aktivlar qiymatt usull ko'chmas va ko'char
mulk. nomoddiy aktivlar, moliyaviy qo’vilmalarimng bozor qiymatim
aniglashni nazarda wiadi.

Tugatish quymati usuli korxonans tugatishning taqvim rejasini ishiab chiqush,
akuvlarning tugatish qiymatini, shuningdek, korxonani tugatish bilan bog™lig
xarajatlarni amglashm o'z ichiga oladi.

Korxonalar (biznes)ni rivojlantirish va ularni fugarolik-huquqiy muomalaga
jalb etish ko'char va ko'chmas mulkning. nomoddiy aktiviarning bozor
qiymatini baholashni nazarda tutadi. Korxona (biznesjning alohida aktiviari
giymatini baholash har bir aktiv bo'yicha wlaming qiymatini shakllantiravchi
omiliar ta’sirini hisobga olish zarurati bilan bog'liq, bu esa, 0’2 navbatida,
ushbu qgiymarni aniqlash ishlarini tashkil gilish va o‘tkazishning o'ziga xos
xususiyatlarini nazarda wadi.

Baholash obyekt: sifatida mashinalar va jihozlaming o‘ziga xos beigilari
ularni baholash ishlanning maxsus yo'nalishiga ajratish zaruratini belgilab
berdi. Bu yerda ushbu turdagi mulkni bahelashga nisbatan faqat asosiy
yondashuvlar keltinlgan.

Mashinalar va jihozlarni baholashga nishatan xarajatli vondashuvda bir xil
obyektning narxi bo'vicha hisob-kitob ysuli, alohida gism bo'vicha hisob-kitob
usuli va baholashning indeksli usulidan foydalaniladi.
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Mashinalar va jthoziar givmanm baholashga nisbaian qivosty vondashuvda,
0" nidan-107g 1 taggosiash usuli va o'xshashlar usulidan foydaianiladi. Ushbu
usiinmg asosiy muammolar; zarur axborotm {mashinaiar va jthoziarning
jorty sarxlart olish. ma’lumotlar bazasin: varstish. baholash obvekiiga
aynan o°'xshash obvektiarat tanlash bilan bog'lig gryinchdiklardan iborat.
(" xshashlar tanlash va giveslanadigan mashinalar va jihozlar biriarining
a'xehashlik darajasin aniglashda niaming vaqinkigt voki o xshashligming uchua
daraast farglagadi.

Mashinalar va jthozlam: baholashga nisbaran daromad aagtavt nazardan
vondashuv goidiq usub bilan korxona {biznesi daromadining mashinalar va
phoziarga to'g'n keladigan wushini aniglashgs asosiangan. Keyingi hwsob-kitoblarda
kamtallashtinsh wsuli va diskontlangan pul ognnlan ssudidan foyvdalandads.

Korxona {hiznas) givrating nabiolashaa babolanadigan nomaoddsy aktiviag
wirlari O zbekiston Respublikasiming Fugurobk kadeksipa mirvofiq amglangan,
Nomoddiy akuvlayns, birinehs walds nelickival mutkn baholashdan avval
tshis mtk obvektlamu ekspertiza gihsk zarug

Ushbu mulkn: xarajathi vondashuy hilan baholashda tannamdan vutish
usth va barpo etish givmart usub go'llantiadi. Tannarxdan vutish usnli nomoddiy
aktivdan foydalanish natijasida xarajatlardagi iegehshlami amglashga asostangan.
Bamo etish qiymat vsuli muavvan nomoddiy aktivmay tiklash quvmanms
aniglashga asoslangan.

Nomaddn aknvlami baholashda qivosiy vondashuviy go*llashga ushbu
akiivlar bozonrimg nvojlanmagantig to'sainiik qilmogda.

Komxens (mznesinmg nomoddwy akiivianni banolashga nishatar daromad
nugtavi nazandan vondashiev ortigeha foydalar usuli; diskontiangan pui ogmmian
usttdl, royaltidan ovod ctish usuli, fovdalardag ustunlik usull bilan namoyon
2tdgan  Ixtirofar va tovar beigilan giymarti aniglash korxons {biznesining
barcha fovdasind tashiil etishda uiar giymatinang nlushlishtirokiga asoslangan.

Korxons (elzpesinmg molivaviv aknvlarin: baholash grmmath qogozlar
va aksiyaldr grvmating aniglashni o'z ichtga oladi.

Ohligasiyalarning bozor givmat foizli o' lovlami uzish sanasigacha olingan
jony diskontiangan quymat hamda obligaisiyan so'ndirish muddat: keiganida
nominakn ko'lasimiing joriy diskontlangan giymatin} aniglashga asoslangan.
Qimmatli gog'ovlami so'ndrish usullaridagy farg uiar qiymating baholashga
nishatan twrll vonéashuviamm: belgiiab beradi

Dnvidendlarnt 1o lash va nazorat dargjasuung xabma-xathgs oddiy va imtsyozl
akstyalar qtvmatni, shusimgdek, siarning nazorat va menoritar paketlan
qiymatuy baholashga nisbatan turh vondashuviari belgilab beradi.
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Aviunma mablagiiarmeng turlt xal magsadlan, shu miadan. wlardan ustav
sanmovasiga ulush sifatida fovdalanist wlar giymatini baholashda bir qator
0'71ga xos xususiyatiarmng hisobga ohmshini talab qiladi

Korxona (biznes) giymatining tarkibiv qisom sifatida kadrlar salohiyvating
baholash ushbu saiohiyal ishiab chuganshnr nivojlantinshning muhim omils
husoblanadt degan xulosadan kelib chigad: Korxons {biznesining mson
resurslarini baholashga nishartan vondashuvian aktivlar model va fovdalilik
modeliga asosianad:. Aktivac modeh uchun wson resursiga sarflangan sanneyan;
hisobga olish. jovdalilik modeliga esa xodimning muayvan komxona sharoiiida
ko'p yokt kam go'shimeha qiymar keltirish gobilivat asos qilib olingan.

{qnsodiyotmng jadal rivojlamishi sharottida korxonalarmi tarkibly o'zgartinsh
jarayopim nivojlantirish nazarda rutiladi. Tarkibry o'zgartinshning iqtisodiv
mazmuint shundan thoratks, shlab chugansh resurslaridan samarali fovdalanishni
ta'minlash korvona (biznes) griymatining oshisinga ofiby keladi. Bimes qaymatinimg
o' zgarishi amalga oshirilavotgan o zganshlar samaradorligining mezoni sifatida
shtrok etads. Tarkibiy o zgartinsh magsadida Xorxona givimatns fusoblab
chigshning bazaviv modeli sifatida diskontlangan pul oqimian usuli shtirok
efadi. Bunda biznes qiymarint oshinshning barcha manbalann: ichks va tashgi
manbalarga bo'lisk mwmkin. Qrymaini hosit gtishming whki strategivalan
kononanmng pul oqunbaring shakllantirish manbalanm tahlil qilishga asoslangar.
(Jiymatni hosil quishming tashgs strategivalan tarkibiv o'Zgartinshnung uchia
vo'nalishini shakllantiradi: strategik gavea tashkii etish, korxonalami bankrot
boigan hollarda gayta tashkii etish va korxona (biznes)ning qo‘shib ofinishury
oidint olish maqgsadida gayta tashki! etish,

Korxona (bizues)ning novojlanishi mvestitsiva loyihatarir baholash va amaiga
oshirish bilan uzviy bog'lig. Loyihaning investitsion jozibadorligini baholash
vagt omilini hisobga olgan holda, loviha bo'yicha xarajatlar va daromadiarn
taqgoslashm nazarda tutadi. Bunda daromadlar grymauni lnsoblab chigish uchun
a0 llandadigan diskontiash stavkass baholanayotgan loyithaning xatardilik darajasiga
bog'l1g. Investitsion jozibadorhik hagidagi yakuniy qaror fagat ko' satkichlarning
butun tizimidan foydalanush chog'ida ohnadigan integral axboroi asosida gabuf
gilimishy mumkin. Bunda har bir ko‘rsatkich lovihaning turlh tomonini
tavsiflaydi. Loyihamng daromadiilik stavkasi loviha be'yicha xarajatlar buligiga
ohnadigan sof keltirilgan daromadning miqdorin aks eturadi. Ko'rsatkich
qo‘laniladigan diskomtiash stavkasiga bog'lig, va'ni subyekiiv ta'sirga duchor
ho'ladi. Loyiha daromadiiligining ichki stavkas: fovihaning «mustahkamik
zaxirasin» aks ettiradi. Daromadiiikning modifikatsivalangan stavkasi villar
bo'yicha xarajatiarning tagsimlanishini nazarda tutuvchy lovihalar bovicha
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hisoblab chugiladi. Shunwg uchun keyingi davrlarda asosiy loyihaga sarflashe
lozim bo'lgan vagtincha bo'sh turgan mablag'lamni xavisizlik va likvidlilik
shartlariga javob beruvchi boshqa ikkinchi darajali loyvihaga investitsiva qgilishi
mumkin. [kkinchx darajali ioyihalar muayyan daromadni ta’munlaganligr bois,
dasilabki davrda mvestitsiyalarga bo'lgan ehtiyoj, diskontlashning xavisiz likvidh
stavkasi darajasidan kelib chiqqan holda kamayadi. Molivaviy menejmentning
daromadliiik stavkasi shuni nazarda rutadiki, lovihadan olinadigan daromadlar
turh daromadhlik darajasiga ega bo'lgan bir necha loyihaga investitsivalanishi
mumkin. Turli wswliar bilan olingan ko‘rsatkichlardan foydalanish eng
jozibador investitsiya loyihasini aniglash imkonini beradi.

Korxona (biznes)ni tugatish, bankrotlik va sanatsiya tartibotlarini o‘tkazish
bilan bog'lig baholash ishlarim amalga oshirishda korxona (biznes) giymatini
baholashning ¢o*ziga xos usullaridar: fovdalamush lozim. Soliq solish tizimy va
uning korxona {biznes) givmatinu baholashga 1a’sirint hisobga olishda
baholashning alohida usuilarini qo‘lash talab etiladi. Aksanyat korxonalar
{biznes) tovarlar ishiab chiqansh yarayomda atrof-muht bilan uzviy bog'langan
va U bilan 0'zaro hamkorlik qiladi. Shu munosabat bilan ularning qiymatiga
mazkur korxonalar {biznes)ning tabiiv-ekologik talablarga mos kelishi katta
ta’sir ko'rsatadi. Ushbu magsadlarda konona (biznes) grymatini baholash chog'ida
turl usullardan fovdalaniladi.

Korxonalar (biznes) xilma-xil be'lgam hoida ular qiymatini baholash
asosan umumiy qabul gilingan vondashuvlarga, tamoyillarga va vsullarga
asoslangan. Shu bilan birga, nlardan aynmlari ¢'ziga xos vondashuviarm talab
qiladi. Ular jumiasiga bank biznesi kiradi.

Korxonalar (biznes) giymatini baholash tegishli dastlabki axborot, uslubiy
matematik va boshqa ta’minot mrlarini talab giluvchi murakkab igtisodiy-
texnologik jarayonni 0‘zida namoyon etadi. Respublikada korxonalar (biznes)
givmatim: baholash {jtimoiy-qiisodiy slohotlarning nmumiv jarayord bilan
o'zaro bogliglikda amalga oshirilmogda. Korxonalar (biznesini baholashni
rivojlantirishnng ijtimoiy-igtisodiy bazasi bo’lib igtisodiyotda islohotlarn
chuqurlashtirish va xo‘jalik yuritishning bozor mexanizmlarini joriy etishni
kengayurish hisoblanadi.

Respublikada iqtisodivoini isloh gilish va xo'jalik yuritishning bozor
mexanizmlarini shakilantirish villan mobaynida korxonalar (biznes) givmatini
baholashni tartibga soluvchi normativ-huquaqiy bazaning asosi shakllandi. Shu
bilan birga, mazkur baza nzimh xususiyatga ega emas, aynigsa. bu baholash
standartlarining milliy tizimiga taaliugli. Korxonalami baholashnmg normativ-
huqugiy bazasi «qonun — standart - uslubiyats yagona uchlikni namovon
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eumavdi. Korxonalarni baholash normativ-huqugiy bazasini
takomillashtirishning asosiy vo'natishlari bozor wslohotlarins vanada
chuguriashtirish, baholash faolivatini boshganshning bozor shakllan va
usullartint rivojlantirishk, bzholash xtzmatiar: bozonm shaklantinsh. faclivatning
ushbu sochasida ragobat muhitiny yaratish va shu asosda baholash ishlam
texnologivasini takomillashirrish. giyvmatnt pasaviirish va muddatiarni
qisgartirishru ta'minlash chora-tadbirtan dzimidan kelib chigadi

Korxonalar {biznesini baholash texnologivalar va usullaridan foydalanishinmg
hozirge darajass aktviar bo'vicha hisob va hisobotlarning holati, qo'laniladigan
me'vorlar hamda moddiy va nomoddiy aktivlar bozormning axborot bazasi bilan
shartlangan. Komxonalar (biznes}m baholash zamonaviy texnologivalan va
usullanning takomillashmaganhg: aktiviarmi barpo etish xaragatlarini hisobga olishda
o'tgan villarda yo'l go'vilgan noanigliklar. aktivlar keltiradigan daromadlami
aniqlashdagi kamchiliklar, bahoianayotgan komxonalarning o'ziga xos xususiyatlarini
hisobga olmaydigan me’youy ko'rsatkichiar (diskont stavkasi, tarmoq koeffitsiventlar
va h.k.ni qo'llash bilan bog'lig. Komxonalarm baholashning algoritmlan va dasnirry
ta’munotlan wo'liq ishlab chigilmagan, uni go'llash esa baholash ishlarining sifatini
oshirish va muddatlarini gisqartinshga sezilarli 1a’sir ko'rsatmaydi. Baholash
tashkiotlarining o'zaro, bozor wzilmajari hamda baholash xizmatining
iste’molchilan bilan hamkorlign va kooperatsivasi koronalar (biznes)ni baholashm
takomillashiinsh uchun asos hisoblanadi. Ushbu arayonlaming rvojlanishi birinchs
galda baholash ishlari texnologik jarayonining bajarilishi chog'ida giymat
bahclanishining vakuruy natijalariga katta a'sir ko'rsatvchi baholovchining
subyektviigi ko*prog namoyon bo'ladigan hosqgichlariga qaratilishi kerak.

Qchiq iqtisodivotm shakllantirish sharoitida korxonalar {biznes)ni
baholashning xalqaro standartlari talablariga rioya etish, baholash faoliyatining
0'zini 0°zi tartibga solishini kengavytirish, kadrlarni tayvorlash va qayta tayyorlash
talablanga riova etishga asoslangat baholash ishlann: tashkil etish va amalga
oshirishmng xalqaro tamoyillari va mexanizmianga mos kelishi masalasi muham
ahamivar kasb etadi.

Korxonalar {(biznesmi takomillashtirish bo‘yicha tizimk yondashuvni amaiga
oshirish, mazkur ish asosiy yo‘nalishiarining ko*p qirraligi va bundan
manfaatdor bo‘lgan tomoniarning keng deirasi ashbu sohadagi ilmiy
tadaiqotiarni vanada rivojlantirish, tadbirkorlik fackivatining ushbu turins daviat
tomonidan amaliy go'llab-quvvatlash zarurligimi belgilab beradi.
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ILOVALAR

I-ilova

2001-2005- yillarda chet el valutaiari rasmiy kursining *zbhekiston
Respublikasi so'miga nishatan dinamikasi

; 2001 vit 2005 yi ]
1o ! ' T - i
T o e T
0200 | 32500 § 154 | 0347 § 3§13y, 3az !
0901 | 3257 [ 146 1:‘;.0?_? _3_86_.85“;- _____ 1326
(6D 3266 1 1isT 1707 ;W23 a4
2301 | 380 | 15T 1 M7 . 0T8¢9
i 30.01 ._ 32906 1 1558 _3_1.011 e
L0602 | M 1 e L ws | 4ner 1589 |
L BT G160 LMo L 40 W0l
T, 3305 | AL6E f 2108 | 8435 1 143l |
L3702 1 33455 | 1166 | M08 ;. duieb 1422
SN N B f |
F0603 | 368 | 1173 | 0409 | 42030 ;1432 |
1303 | 33760 ¢ 1180 QRS 42220 - 143§
2003 0 33906 1185 [ 1809 42408 | MA@
05 1 3954 | 481 3309 42599 1 Q44 |
{0304 | 1206 | 1189 10210 | 42766 ' 143 E
L w00 i Wi | e TWI0. esae | s |
P 1708 1 557 ¢ JR9¢ ] 160 0 43069 | 46
3 za.mE WTIE ¢ 202§ 23001 43220 © 146}
3 ‘ i Pawise ) a33e ;| 1aee |
0105 | 34870 | 3280 ] OLEL . 68090 ¢ 293 |
fnsm? 35024 | 209 {0611 ¢ 68177 : 1291
| 1505 5 3517 JNENCR X P 6BIS4 , N4 |
‘-”z@:ir B3I ¢ amie ] 041 | aNns 29
2005 | 35526 ;1222 z*n; 68341 | 287 |
0506 1 38851 G 230 10642 | S83ne | 2287
P 12.06 | 364260 0 1250 11102 68418 { N
1906 1 300 | 127 L iBIZ | 68345 . R
[ 2606 37577 1 1291 128020 68690 | 184 |
f I 312 L esR0 | 2T |

Eslatma: Kusslar O zbekiston Respublikasi Markaziy banki tomonidan buxgaltedik hiso-
bi, valuta operatsiyalan bovicha statistik va boshga hisobotlarni yuritish, shoringdek, bopxona
to*lovlarini hisoblash uchun belgilangar.
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{-tovaning davom:
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, i é :
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Lores por1s3e |29 Losay | osede | 278
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E | 'f
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I-ilovaning davomi
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1-ilovaning davomi

g 2004 yit 2004 yil
! 1 i . .
s LT Rt | | 00 e
0601 | 9016 | 32 | 0607 | 102145 | 3.7
1301 98132 1 3384 {13071 102292 ;1 35,14
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I-ilovaning davomi

| 2005 yi) 2005 yit o
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Z2-ilova

O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki tomonidan belgilangan gayia
moliyalash stavkalari’

" Th | Amal gilishmuddati | Oylikstavka, % | Yillik stavka, %’
Ld 02051994 - 0L loye , £50
L2 DLIGA99E -D1LO2i995 225
3 01L.02.1995 - 20031945 K 250
- a 20.03.1995 - M 07,1995 | 300 i
5 1 DLOT.1995-01.U8.1995 10 L
L6 1 010R1Y Mo719%6 7
L7 T D107 1996 - 01.08 1996 3 i
T8 0106199 - 01011997 | 1 |
9 00997001199 33 } j.
L0 1 01L1E1997 —0LO1199E 2 "
P11 | 01011998 -01.04.2000 3 j
R TECE L I S N
L3 01.05.2000-01.06.2000 24 1
P34 D 01062000 01072000 | 2,3 ;
315 1 0L07.2000- 0803 2002_____;_ R
16 T biot2002 < 01063002 | 25 !
17 1 01.06.2002 -01.01.2003 2,5 30 :
18 0L012003-01.042003 ¢ 25
L 24.12.2004 : ; 16 g
Eslatma.

" 1-16-satrlar bo'yicha ma lumotlar O zbekiston Respublikasi Markaziy bankinung 2002-
vi] 17-iyundagi 1G/16-63-sonli xatiga muvofiq keltirlgan
' Qayia moliyaiash stavkasi yillik {oiz miqdorida belgilangas:.
! (Qayta moliyalash stavkas oylik foiz migdonda belgilangan.
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I-ilova
Kumulyativ qurish usuli bilan kapitallashiirish stavkasini apiglask bo‘yicha
uslubiy tavsiyatar

Kumtilyativ usul. ko'pinche, kichik konxonadar {hznesin bahotashide gollamladi
Lining qo'Haniladigan diskontiash stavkas: (demah, gator holatlarda kapitailashtirish
koeffitsiventz) korxonani haholashdagi umurmiv xatarni goplash uchun talab etfladigan
amumiy foydani tavsiflovein gavor xatar omillaridan tagkib topadi.

Kumaliyativ qurish usuli bilap kapitallashiivish stavkasini hisoblash
algoritmi

| T Kapitallashtirish stevkalarint aviglash | . 5
if Th [ _j(apita j&hu b:i:q::l:ll:rlrm m_ ” T ; Asos va giymat, % i
R T T Y haingh mnasiiag) O rhekaan
, . Respubiikas: eng ishonchis .f
P P Sarmoya uchun XalTss danansd stivkda: 0 Daniinioy valuta depostian 5
:'. ?: Lt voche sarmeya uchiin daromad |
L j . Saviosigabul gl |
_ "'._-’{_“m F.cmma o lcnatmﬁ.; Kbt ke WSt ha_cn_'_ ldmbGgpacha 4
4 }«.a!;armnv hoshga (;mulan o ,
: 300 . iarmog xatan . 3 an 5 gacha
|32 - molyaviyxaar 4 Zdap 5 gacha |
%_Nli i~ faoliyami diversifikatsiyalosh | _2dan 3 gacha ]
.34 - menepment vakolan b fdan3gache
4 T Sof foyda sehin diskend sl ﬁ}_kisa | i +2b 3 yigiadis
rs G shaing o macha suran : Korxanamng hizacs-rejas:

1 Bimachi bashorar 'ui]z ghien ot f:wda.m ;
; 4-b. va 5-b. {arq :
__{ kapualtashinsh hoeflisiyen !

S — T T T T ——

Kapitatlashtirish stavkasini hisobiah chigish uchun fzohigy

I. Sarmoya uchun daromadning xatarsiz stavkasi sifatida O-zbekiston Respublikasi
eng shonchli bankining valutz depozitlan boyichi stavka tandab ofinishi mumldn, Sarmoya
achun daromadning xatarsiz sravkasi xatar Jafajasi past bo'lgan investiistyalacdan
ol mummkin bo'lgan kafolatli darnsnadni aks ettiradi.

2. Xalgaro amalivolga muvofig korxonalar uchun o' ichamyga o'rtacha ustama hag
2 forzdan & {oizgachani washkel aiadi.

3 Tarmog xatan ucion ustama hag! korkona tomonidan go'laruladigan zamonaviv
iexnologiyajar va ragobat muhiting hisobga olgan holda tanlab olinadi. Bunda rexoviogiya
vit faqobal daragasi ganchabik vagon boe'lsa, ushbe xatar uchian ustama hagi shunchalik
kam mugdorda @niab olinady

4 Muoliyaviy xatar uchun ustama hagi garz sarmoyasiga bog'lig bo'lib, likvidlilik
va aylanuvchanlib ko matkichlanm hsobga olgan holda taniab olinadi. Mofiyany
Xalaming eng Karm giymat sarmovaning likvedliig va aylanuvehaniigi vaqori bo'lganda
qo‘Haniladi.
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3. Faolwvains diversifikatsivalash xatar achun astama haq shlab chigarish
quvvatlan va mutaxassislasung ssh bilan ' mimtangandigiga bog'hig. Eng kar giymat
gquvvatlapdan maksiniat damjada (oydalanilganda go'llansiad

. Mengjmentaing omilkordigi xatan vchun ustama hag korxonada yugeri malakali
menejerlar, vosh boshgaruvehr xodimlaming maviudligini hisobga olpan holda rardab
olinadi. Eng ko'p ustama hzgi komxona ma 'mutyatiming shiat ushbu xodsmiar bilan
to'kdinlmagan hollarda qo’llaniad:.

7. Hisob-kitobda fovdalaniladigan sof foyda o'sishining o rtacha sur'ati axboro:
vig'ish posqichida olingan yoke komxenaning biznes-rejasida gabul qilingan korxona
faohvatirz bashorat qibish natijalan asosida amglanadi,

4-Hovy
Litsenziyalangan mahsulotini sotish yalpi hajmidan foizlar hisobida sanoat
tarmoqgtani bo‘yicha royaltining taxminiy stavkalari

l; Sanugl_tarmng‘& t sﬂ%ﬁlﬁf‘% . Sanoat tarmog'i | smﬁ(gxﬁ?% J
* Aviomobil sanoali i i-3 Uskunasozlik sanoan 4,7-1.5 :
| Aviatsiya sanoatt i & To'qimachlik sanoati 37 *
: Metalluggiya sancay ! 3-8 ; Farmatseviika sanoati | 2-5 i
Uzog muddath 1 f Kimyo sanoat E ‘
: foydataniladigan i . b
iste”mol %Ova.rlanm : i Elektronika sanoaty 4-10 ]
'_shiab chigansh : ! o ! :
- Foydalanish mudda: ¢ : i
F gisga bo‘igan ommaviy ‘ i i ;
¢ talab 15r¢" Mo} é $,2-1,3 i Eiektr-kimyo sancan | 1-5 E
+ \ovartarini ishiab ; i i i
_chigarish ; : | E

Turli xildagi litsenziyalangan mahsulotini sotish yalpi hajmidan foizlar
bisobida royaltining taxminiy stavkalari

; i Royaiti ] Royalti
: Mahsulot turi stavkasi,|  Mahsulot turi | stavkasi,
| % %
Ko tarish-transport asboblan 3 Qozonlar P35
Quyish asboblari 1,5-2,0 iHavo konditsionetlan | 34
» : T ]

Semeni zavodlar uchun ashob- 3.5 |Klapanlar. venullar 16
uskunalar t
Merallurgiva sanoati uchun . N . <
asbob-uskunalar 46 {Qozon jihozlan 5
Kimyo sanoati uchun asbob-

) .5 : .
uskunalar 35 [Kompressorlar, nasoshar 57 |
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r

r Royaiti l t Royalti ;
! Mahsulot turi stavkad, Mahsalot turi ! stavkasi, |
: % g%
M o ; ;
Eiﬂg{ﬁi‘“ sanoal uehun asbob- 4 |Sanoat yo'nalishidagi motorlar 5 3-5 E
p 4 :
f‘;h‘gz_:gfjﬁ;mﬂ“ uchun 5 [Yumgaishlovborishjibodas | 67
{Sovutish jiozlaci 24 |Metall konstruksiyalar © 24 :
Lo - [To'gimachitik sancati uchun i
!lﬂlllsh tAmi 6 aghob-uskunglar , i :
'O 'choglar 16 |Poligrafiva jihozian 4
ivclmtpmlar 35 |Eiektrotexmka jihozlar: P47
_1&_:[mr yo jilozlar _ 3.5 |Rele-apparapgra  © j__@____f
Hhishiog xa'fa _&msmnalm D .,P-]"k“ nazotat-n'lchash asboblan B
T emuir-lersak buyumisy 15 iElekiron piboziar P A%
i) ashobiar 21 Yanme o tkacuvchilar HEEY

{Ustara, preivogiar {3 [Radilampofar 34

{Meiall mebei t o J-2 TAKkurulatorlay [ 34
| Yarim tayyor mahsulotlar 3 |Flekw kabelfan BT
]Qu} ma buyasiar 1,5-2  JLiftlar ;45
| Qurilish mashinalag 1 1 |Metaliga ishlov berish uskunalan | 4-6
Qg itlar 3 Asbob-uskunalar R
iO“g 1tk - X katlar 3 {Payvandlash jihozlars FoS6 |
{Bo'you moddalar 3-4  {Simlas 5
ITa'm beryvchi {aromatiky moddalar]  2-4  {Foro-kinotovarlar N
{Organik kKimyo mahsulotin {1 3-3,5  {Tibbiy jihozlar va ashoblar L 4T
if"a:malsevtika igvarian 2-4  )lchash ashoblar P57 i
‘Kaschuk mahsulotian 33,5 Kanselariya jihoziar _,3_ i
Crvna mahsuiotlan 2-4 | Aviomotorkar va ulaming gismiari ; i 4
| Boyoglar 2-3  |Avia ehtiyoz gismlar E

Kley 23 1Qogioz Co1r
‘Foratovarlar, kismyoviy reakuviar i-3  {Kartondan gog'oz o'rami I
iMadanhi yog" Nusxa olish gog‘ozi 12 ;
1o qumachili tolasi | 23 ?;?ﬁ;;f&ﬁﬁfgﬁ;mm |36
Kiyinr likish achan gazlama 3 Spert tovarian =
Sanoat maqsadian ychun pazlama | 34 {Parfumeriya {25
Trikozaj 1 24 |Plasunkaia x5 1
Poyabzal 1-§  |Plasunassa mahsulotlan i I
Charim 3 |Ozig-ovgat tovarlan TR
Yog'och mebe! 123 1Qoramollar uchun ozuga T 2-3 }
Qurtlish matenallan {24 |Somoatmaguadian uchunsovutish | o
' ‘ithozlari SRS
Tohimliklar s I

218



S-ilova

2000-2(05-yillarda sanoating asosiy vz ular tarkibiga kirevchi tarmoqlar

bo‘yicha ishlab chigaruvchi korxonalar narxlarining indekslari.
1999-yil dekabrga nisbatan (oiz hisobida 2000-yil narxiari

i i 1 7l
Tarmogqlar non | Salmoq | vanvar E fevral E mart aprg! il
: I :
Sanoat - sami 100000 | 125 i 3099 § 1126 | 1164 !
shu jumiagan; ; :
Elekir energetikasi 009906 ¢ 1000 000 @ 100 0L
Issiqlik energerikasi 044868 1 1000 | 1327 @ 1327 | 1327
shunda;m_m T ) ! T I
aeft azib chigaroveh; 000480 | 1000 | 2506 2500 | 2500 |
T neftm qay[ﬁ 1siiovehi | 008672 !0{};!5}” ;_}40.4 ;mld{!.ﬂi lfi-f;,-’t_ .,,L
guz 005098 | 1006 | 1026 | 126 | 1126 |
ko'mir 000622 | 1000 | 100G | 000 | 1009 |
Qora metailurgys 001076 | 1000 . 1200 ¢ 1200 1206
Rangli meralturgiya 009703 | 1090 | 1164 | 1087 | 1269
Kimyo 004782 | 1006 | (037 | 1165 | 1181 |
| Nefi-kimyo 000197 1 1000 L1000 | 115 | 1S
ﬁ;ﬂfﬁﬂl‘“ﬁmgﬂg& 0.02846 | 1023 ; {003 1164 1 1252 ’
shundan. ; : | !
mashinasozlik 009637 1 1085 | 1016 | 1186 | 1202
Em“:ﬁaifhﬁ“ﬂiiﬁgg: 001020 1 1099 E 128.0 ; 1313 | 1382 :
Qurilish marcriallari sana | 0,05596 | 1034 | 1001 | 1108 | 112) |
Yengil: 017856 | 1009 | 1028 | 1033 | 1060
shundan: F ; i I
pata tozalash 010644 | 1000 | 1000 ¢ 1000 | 1000
ip gazlama 004440 | 1000 | 1029 | 1042 | 1133 |
Oztq-ovgat 6,i2323 § 1059 | 1097 © 107 | 148 |
shundan: i ‘
12’m beruveki 0.11236 { 1058 | 1087 | 1094 | 1137 .
Un-krupa 006744 | 1000 | 950 | 985 | 983 |
Omuxia yem: 0.00146 { 1000 | 1006 | 1006 | 1010 |
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Y-ilovaning davomi

- i T : 1
Tarmogiar uome Sahnoq} may i ivan = iyul ! avgust
Sanoat - jam) 1‘.00{)00% 1273 | 1314 NES (1528 |
i shu jumiadan’ ] i | |
Elek energerikas 00906 | 1000 | 1000 | 1000 1843
| tsiglik energeukasi [ 014868 | 1327 | 1362 | 1362 | 1913
stundan: 1' HI B |
. nefi gazibchigamuvehi | D00 L 2500 1 2500 © 2500 | 2500
i ncfwgaytaishiovchs  } 0086721 1404 Bk : ¢ 1463 ! 1717
b g 005001 1 1126 © 1316 1126 | 226
 komr U062 1000 1 000 1008 1314
Qora wetatler gy L0076 L 1208 1 3200 @ 1200 ¢ 1320
! Rangli metallurgiy 009763 | 1693 | 1843 1 1989 | 2227 |
| Kimyo uMT$2 | 187 1 N9 | 1222 [ 1434
Neft-kimyo {000197 | 1255 | 1255 i 1255 | 1253 |
~ashinasortk va melalgs 5‘1}.:2346;? 166.4 t 179.7 180.1 1804
shundan: o 5 i [ {
mashssasoztik 009637 1 1747 1 1904 ; 1910 1917 |
.y . 1 ! i - ot :
ige;‘;g”ia t%;;iqu;“;’; e}‘mozai 140.5 : a9 s 183 |
| Quritsh materiallari senoati  § 00559 { 1142 | 1180 | 1187 ) 1346 |
Yengil 017856 | 1066 | 1069 | 1069 | 1090 !
¢ shundan: ;._m e ?_ i i E j
paxta tozalash 010644 | 1000 | 1000 | 1000 | 1000 !
ip gazlama 004440 | 1133 © 1135 | 1200 © 1232
vt ol es T Vs 130
J{si'mnci::m: P I ! ]'
ta"m beruvety 001236 | 1198 | 1200 | 12L1 | 1295 |
Un-krupi noea | 985 | oogs T s | 1106 |
Ormuxta yerm 000146 | 1010 | L6 | 1016 | 1192 |
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S-ilovaning davomi

f ] ! !
| Tarmexjiar nom Salmag . sentabr ; oktabr : noyabr ; dekabr ;
Sonoar -yam T . 99 | dead | ik | 1702 ?
st jamladan. L ’ | j :
| Elektr energetikas: 000006 | 1444 | 1443 | 1444 | 1444 |
Issiglik energotikas: 014968 £ 1913 | 1913 | 1913 | K2
shundan. ': " '
| neft qazb chigaruvehi 0,00480 | 2500 ¢ 2500 1 2500 | 2500 _-;
neftni qaytasshlovels 10,0872 1717 | 17 LU ] ImT

| e 005094 © Wi | 264 | 1261 [ 260 |
| ko'mir 000622 | 1314 ; 1314 | 1314 | 1316 |
' Qora metallurgiya 001076 | 1452 | 1452 | 1452 | 1432 |
| Rangli metafturgiya 009763 | 2366 | 2482 | 2398 | 2420 |
Kimyo 004782 | 1537 | 1537 | 1546 | 1545 |
| Nefi-kimye 000197 1 1315 L 315 0 1315 | 15l
o okl Fos § w1 | asis | 1978 | 200
| shundan: E J k
| mashinasozlik 0.09657 | 1930 | 1935 ¢ 1958 [ 1965 |

. " ; 5
| O'mmon. yog ochga ishlov 4 o, I 507 11722 ¢ i783 | 1783
{ berish va selluloza gog oz i E

i
| Qurilish marerialior sanoatt | 005596 | 1445 | 1459 | 1529 | 1588 |
| Yeagil: 017856 | 1226 | 1322 | 1345 [ 1354 |
Ershundan; ] f
. paxtatozalash 010644 | 1193 | 1255 | 1287 | 1287 j

ip gazlama 004440 1 1232 | 1430 | 1459 | 1494 |
" Ozig-ovqar 012323 | 1446 ;| 1535 | 1583 | 1604 |
E shundan. E _i
| 1a'm beruvehi 011236 | 1447 | 1543 | 1594 | 1616 |
! Un-krupa 006744 1 1106 | 1106 | 1381 | 1383
'\ Omuxta yerm 000046 | 1192 | 1254 | 281 | 181 |
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S-tlgvaning davomi

2000-yil dekabrga nisbatan foiz hisobida 2001 yil varxlari

, . \
Tarmoglar nomi Salmoqg may i 1yun : 1yl : Avgust
i : i

ESanoat- jamy L L0000 | 1065 l 112.4 L 127 tr 1146
shu gumladan: 1: J : _;_ i
Blokr nergeckas  LOONSHS | 1168 1256 | 1256 § 136
Issiqlik energetikasi FO.A854 T 1028 0 1407 ] M0T ¢ 1410
shitdan: ; _i a i .
| nefequmbehianven  Doon e D ount f iz i
| neftni gava ishloveni 006277 1 3020 | 1033 1033 | 1034
| e Tousess : 1006 | 3351+ 135‘441"13‘33
kewr ?u,c,mmé (97 ‘ (297 1207 | w297
Qora meiailurgys | 01364 0 108 5 1i04 | 1229 ¢ 1129
Rangh meraiiurgiya 01420 1 NUR 5 LY L A | 073
| Kimyo 005292 1167 | 1183 1 1199 | 1211
Nett-kimyc 000255 | 1000 | 000 | 1000 | 1000
‘:‘;’;ﬁ)":‘;‘;‘:ﬁ‘“ va metallgs o.nw?j‘ 98 w2 1 984 | 98
stumdan: ; ’
| mastoasosik 010426 | 974 ' W16 { 91% | 919
o, {Zﬁuﬂi E:‘;’; 50,0;2415 1013 i 105.0 { 105,0 l 105.4
| Qurilish materiallan sapoati | 005192 | 1110 i, U26 | 1139 | 1150
| Yengil |69 | 1037 | 103 | 1039 | 1042
shandan: J: r ,
| paKia tozadash 0!10&?45 1006 ; 100,06 1006 100.6

ip gazlama 007008 ;| 1087 | 1088 | 1089 | 1094
Dzig-ovgat 0.12726 | 1040 | 1080 | 1040 | 1040
shondan: . E '

2" m beruveh 701337 ) 1036 ‘: 103.6 03,1 103.6
Un-krupa 007263 | 1000 | 1000 | 1000 | 1000
Otpuxia vem 000138 | 1030 | 1030 | 103} | 103)
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S-ilovaning davomi

o ;; i e e
Tarmoglar nom : Satmog | oyanvar o fevral mart | apret
i S R A SNt
Sanoar - jam -5~._n<=n:a:=§ 013 0 1037 7 039 1083
Cmbdan ! R
: Elekar energetikas: o T(‘{H—ﬂﬂ: HUIRS : 1087 087 Er iih.8 _,
: lssiglik enerpetkas: {@.12854 eS| 00 . 100 : il k
neft a1 chigarivehi P 0,0022 W60 | 1008 1006 D H000
" achioqu shlovet L 806277 L 1000 | 005 ¢ 1065 © 10
Il v it e S H , | d‘
gaz L 003655 | 1000 ¢ 1000 1009 | 1000
ko mir 000701 | Tida | 148 0 U44 | 1287
Quta metailurgiy? L001364 | 1000 | 100D 0L | W0iD
Rangl metaliurgive 1001420 | 1040 : 079 5 409 TR
Kimye 005292 1 M4 | 1050 l 1123 n;a,zj
Neft-kumye | 000255 | 1000 | 1000 : 1000 | 1004
rMasmm-.n;s:l.n.:lils: wa metallga ?_!;]”77 o1 7 I 1021 : 911 | o7 ?
| ushlov berish | E SRR B
shundan: | s ,
mashinasortik 1 000428 | 1015 t 1.8 987 | 97 :
O'mon. yog'ochga ishlov oo b ygan | 100 1 ot00s | oia !
berish va sellaloza qog oz != : L
Qurilish materiallari sanoar: | (L05194 | 102, P 1024 139 1087 _E
Yengil 009846 | 1003 | 1018 | 1020 102;»_3
shundan: E * : !
paxia tezalash L 10674 3 1048 1 1000 HUG ' 100.6 _i
 ip gazlama 007008 | 1011 | 1065 | 1047 | 1956 |
Ozig-ovqat ;0.1'2?% 015 | 1019 | 1028 | 1040
shundan; : . ; '
t5'm beruvehi Fed37 ] d0lr | w2y 11028 | 1035 |
| Un-keupa 007263 | 1000 | 1000 | 1000 | 1000 |
Owuxia yem 000138 | 102.8 L 1028 ’ 103.0 E 1051 §
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J-tlovaning davom;

: H ; ; 1 1
i ) ! : : :
Tarmoglar nomi ; Salnoqg | semtabr | okeabr : povabr | dekabr |
' ! f ' 3. i
Sancat - jam: 100000 F 1146 ¢ MI90 oM 1270
: + ; + : + 5
shis jutn)adan: L i : : ! !
Elekir energetikase EE'}.UBSUSE 1364 1 1415 175 L1594 }
issiglik energerikas: | 012853 1 i4LO | 1412 | 1412 | (485 |
R JU— .L..._+- - m_—_.,qr,n l E 5 [
shundan’ , } ! ! : i
e - JI'- - —ﬁr— ----------- e ol -
neft qazib chioawveli | 000221 { 3177 0 1nT D amsx by
'..... ....... — ¢ 4 e : .
aefeni gayta islovehi | 006277 | 1038 | 1043 . 1043 | 1193
-t i t 4 i
| g P O0568¢ T 1853 . 1853 ¢ IBS3 | 1§55
| ko'mr Co00701 1297 1207 ¢ 1297 | 1297
Qora metalturgry Lo0yaed | 1233 | 1233 | 1236 | 1236
Rangh metallurghya Popna20 | nei | 11gs - 1276 | 1327
Kimyo HE_{}.GSZ*}?.E 03 ¢ 1283 ) 1287 | 1305 |
ot o s st i L : t
Neft-Kimyo 000255 | 05,0 | 1030 | (031 | 1030
Tinasorl , ; ! ' - :
Mashinasozlik va metaliga joanmr | ses oo 2 | w2
ishlov berish ] !
shundan: ‘! : i
mashingsoztik L 010428 | 978 | 985 | 9RE | 987
. . i f
('rmon, yop ochga SOV 61500 ¢ 4000 | 1060 | 1060 | 1055 |
berish va sellulezs gog'or : g ] !
Quetlish mazeriaflari sanoat: EU‘[ISI"ME 1165 | il7.0 :: 117.3 ! 118.6
Yengil: LO.098%40 | 1043 | 1175 3 1313 | 1378 |
: ! 1 \ |
shundar: !_ IE E ; _i
paxta tozalash P 010674 T 1006 i 126,3',{ 146.8 | 1468 ;
-1 } {
ip gazlama 007008 | 1097 : 1102 1210 | 1406
Onig-ovqar 0,12726 | 1046 | 1069 | 1073 | 1075 !
shundan: i 3 !,
, .
1a'm beruveh 01337 | 1037 11063 | 1068 | 107.0 |
Un-krupa 1007263 | 1000 ( 990 | 99 %1 |
Omuxta yem 000138 | 1020 | 1020 | 1020 | 1020 |
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S-ilovaning davomi

2001-yil dekabrga nisbatan (oiz hisobida 2002- yi} narxlari

S ——
Tarmoglar nom Salmug ; yanvar | fevral mart | apret
Sanoar - jam: Troooo E 1060 | 1076 | 1093 | hi2a |
shu jumiadan. i ! !
Elekw energetikast | 008520 | 1000 { 1000 | 000 | 1123 |

[ Tssiqlik cnergetikasi 015306 | 1009 | 1350 | 351 | 1359 |
shundan: ! ]

neft qazib chiqaruveht 000294 | 1000 | 1573 | 1574 | 1574

nefini qayra wshiovch .0871s 100G ; 1371 a 1571 1584
e 005619 | 1026 § 1026 ! (026 | 1026

ko mr 000678 | 1000 | 1000 § 1000 | 1000
Qora metallurgrya 001251 | ) 106,1 100,1 1120
Rangii metallurgiva 010175 | 1002 | 1043 | 1088 | 116}
Kimvo 005468 ¢ 1043 | 1084 | 1096 | 1180
Nefi-iomyeo 000234 § 100G 108.3 108,3 108.3
:‘:h“f;’v“;ﬁ:;’k va metatlga DO9836 | 1002 ¢ 003 | 1055 | 107.0
shungan-

mashinasozlik 00683t 1003 E 1006 1080 104 5
h”ﬂ:}‘;?gﬂ‘;‘;&:’;;g“qﬁ;“g: 001368 | 1012 | 1084 | 1043 | 1063
Qurilish materiattan sanoat 005419 | 1024 | 1083 | 1il6 | 1158
Yengil 019137 | 1010 | 1020 | 1021 | 1022
shumdan;

paxia lozalash 0.09430 100,06 100G 100.0 100.0

\p gazlama 006342 | 1030 | 1038 | 1042 | 1045
Ozsg-ovgat 013252} 1028 | 1031 | 1045 | 1050
shundan:

1a'm beravchi LIRS0 | 1026 2.4 1035 3.9
Un-krupa 006368 1 1007 | 1007 | 1023 | 1023
Omuxts yem (.00193 1000 1022 1070 110.1
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S-tlovaning davomi

—— -

- \ : :
Tarmioglay nom é Satnog E may ’ 1yun i ivui i; avgust ;
Sanoat - yamne 1; I,t}fjﬁﬂ{i} 1j34 115, i LN E liS‘.}T

. : ; i
shu junyladan. ' i ‘;

{ Eicka cnergotikasi =u03529§ RS
Tssiqlik energetikas {015306[ 1359 | 1362 | 1837 § 1430 |
shundan: ; j:l i

neft gazib chigamycn _E! 000284 1 1374 15374 i 157.4 E £66.7 '
aettnd gayls ishiovely 5{39311-'~i 15ka 1 ogsen 1 iS4S | 1The |
ga: D816 L Guse 02 | 1026 | 1026
0 my {00067 | 1000 1 3000 T 1008 | 1059
Qﬂramelal!urgwam “f'ﬂmzsl 122 | 145 | 145 | 1437
Ra;,g—z-i-;::stm}urg:ya EU.]U]‘?ﬁ 1164 121.1 1 1736 ?!18.9 i
Kimye Po0sees | 1174 | 1200 | 1220 1 oamd |
Netiimye |ooozsa | u2s | n2s | 5167 | 1167 |

ii::]?umh‘lﬁ::k“metaﬁga 30393345 A 13122 E_n.m I m;:?
shundan SN S

mashtnasoziik g"i}{i‘&&?? 1104 { 1110 {_III,E E 13y

‘boezz;za’;‘;ﬁ:’lﬁaqf;lg: !01)136& 1072 | 113 l 118,1 : 122.8 E

f'Qurjhsh materialian sanoat: 5095419 123.0 1248 ! 1274 j‘_ I128.8 J
Yengit CLodont | aoze | aoe |oi03a | 1040 |
shundap: | ! _f ' :

pax tozalash 009430 { 100 OO | 1000 | W00 !

L—_;;;-ga;lama | 006342 | 1050 | 1053 _t0s4 | 080 E
Oziq-ovqat 1043252 1 1055 § 1059 ¢ 107 ! 1079 |
__s!;lmdan_ ; ! i F

' beruvohi 01880 | 1040 | 1042 | 1055 | 1053 |
Un-krupa 006368 | 1023 | 1031 | 4030 | 1031 |
Omuxia vem FO0093 | 1101 1108 1108 ¢ 1109
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S-ifovaning davomi

- ] —— R _;_'__"""__!
rTm'mor.]lar NG | Saimoy | Senrabr = oktaby j uoyabt dekabr ;
Sanoat - jaini oo | 1w | 1300 | 1326 _; 1307 E
shu jumladan: i E 1 : ;
Elektr encrgetikass 008526 | 1320 | 1445 | 1445 | 1565 |
Issiglik cnergetikaw | 0,15306 | 1445 | 1449 | 1456 | 1460 |
shugdan: - I| E i

neft quzih ctuqanvehe | 0.00294 | 1757 | 1753 | 1787 § 1750

sefin gy hiowchs {00815 | 1722 | ¥728 | 1729 | 1736
g | 005619 | 1026 | 1026 © 1026 | wz.b_j

ko*air 000678 | 1059 | 1059 | 1208 | 1203
Qoea metalluzgiya 001251 | 1508 | 1658 | 1654 | 1658
Rangli metaflorgiva L0375 | 194 | 1217 | 1402 | 1504
Kimyo L0.0s468 | 1300 | 1336 | 1384 | 1396
Neit-kimyo {00034 { 167 | 1180 | 1208 | 1208
asmasor ik va meallga 009836 | 177 | 183 | 1210 1 1227
shundan: ]
| mashinasozkik 006877 | 126 | 177 | 1213 | 1247 |
b“ﬂ‘:;ﬂg‘;ﬁ;‘;’;fq‘:;‘g: 001368 | 1234 | 1260 | 122 | 1296
Qurilish materrallari sanoau: | 0.05419 | 1332 | 1362 | 1367 | 130
Yengil: 010127 | 1044 | 1352 | 1367 | 1379
shundan:

paxia fozalash 009430 | 00,0 1530 1530 153.0

ip gazlama 006342 | 1084 1216 122.1 1256
Orig-ovgat 043252 | 1088 | u4s | 166 | 1189
shundan. : !

ta’m beruvchi $,11880 1 1064 112.7 115.0 1173
Un-krupa 006368 | 1104 | 1104 | 1104 | 1239
Omuxia yem 000193 | 1198 | 1198 | 1200 | 1204 |
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S-tlovaning davonu

2002 -vil dekabrga msbalan foiz hisobida 2003‘3'1! narxlar

I 2 T ; B —
i Tatwoglar nomi ' Salmpq ’ yapvar fevral : mari apre
b:n;w- 1ams %IHUEKJ{I[:T; 1014 Q3.7 ; TIKRY : 105.3
{ shu jumiadan . o :. E . .
| Blekir energetikasi 008505 1 1000 1 1087 | 0BT ¢ 116
issighik energetikas ?f}.]EHﬁdE 100, S LR ‘ L PR 1018
shundan: ; ! '
P et qazib chgoruvet | A9022 | 100G | 1000 008 ¢ 1000
g chioveh 1006277 g | 1008 1100 [ 1009
bt oo §eon | w0n |
i“ mT_.m 'tmmﬂ:; a4 Don4a 4 1097
(ora metallorgiya unn;w LN 5t i 101 2 j 01 oL
iéig:l:éfm.mrgwa ii}']li?f_i__md'ﬁ % 079 s 109, —!‘miﬂﬂ,ﬂ
Kimyo 005292 1 M6 | 050 1 1123 1 132
Neft-kinyo 1000255 1 1000 | 1000 | 1006 1006
e IR
e A R N
: rtmhmammhk ’ﬁnMZH JOLS 10LE 0 981 YLO
&;’fﬂa iﬁlﬁﬁaq::gig gnmzu; 1000 | 000 i 100.4 1013
E};;i;;; m;jg@";;ﬁ‘; 0.05194 T'wz.} [ Tho0a | vons 10;&-.?-7
| Yengil }0.1984(!2 003 ¢ 1018 i 102,0 T 102.5
| <hundn; 1i L i :
% paxtatozalash Et).1m74i 1009 | 1000 ‘; 1000 | 1006 |
ip gazlama [ 007008 | 1011 | 1045 | 1047 ;_mm
Ozig-cvqar 02726 | {015 . 1009 ( 0L 1040 |
shundan- ! *L : ' :
@' beruveh: 041337 | 1017 | 1023 | 1038 | 1038
Un-krupa L 9.07263 1 1000 1 1000 | 1000 . 1000
| Omuxta yem { 000138 | 102§ | 1028 | 1030 | 1033 ¢
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3-dpvaning davomi

[ E - -' J
’ Tammoglar non Salmoyg ity i WEL : Sy AVEWS!
. i : 1 ;
Sanoar- w0000 s eS| Viza | oii2c L nag
S A S R
- Eleker encrgetikas: ;3,03505. | Hi6h 1256 b 25 1364 E
' Issighik energetikas D005 1 W28 | 1407 | 1407 10 |
shindan. i -1 . : E T _-E_—““
neff aaztb chigaruwch, ¢ D022 § 1008 | NIT 1 LTI G 177 |
aefin ng.'ia-.;r“ﬁ:;:*l-. 1O68277 w0 n E 133 1032 ‘ 1038
e e i e e s
ke RN N TR
Qnramb:auurgiw ] 00364 3 1104 § 1M T 1229 229
Ei;i;l]‘;,.&;ﬁiﬁl-;ﬁ" ""’“’”f}'-' ?ﬂﬁi{? Mok | atia | uts 73
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GLOSSARIY

AKTIV - buxgaitenya balansining chap gismi bo'iib, korxona vositalan
{4308y vostialar, zaxiratar va rugailanmagan ishiab chiqarish. debitorlik qarzlar
va pui mablag’tari)mng tarkibi va joviashuvini aks ettiradi; keng ma'noda —
qiymaiga ¢ga bo'lgan va ysmoniy voki yuridik shaxsga tegishli bo'lgan har
ganday mulk

AMORTIZATSIYA AJRATMALARI - asosiy fondlar (asosiy sarmoya)ing
hir gisnuni siaming eskinshy o' rm w'idinsh uchun ajransh.

ANNUITETLAR - ma'lum muddat mobaynida reng vagtdan so'ng
olmadigan voki to*lanadigan teng migdordagi i lovlar seriyasi. Oddiy annuitetda
re'loviar har bir davr yakumda, bo'nakb anmuteida esa to‘loviar har bir
davmung bostida amalga oshiriladi.

ANNUITETNING BCO*LAJAK  QIYMATI (DAVR MOBAYNIDA
PUL BIRLIGINI JAMGARISH) — murakkab foizning oftita funksiyasidan
hint by lib, u badalrang jony givmat, foiz stavkasi va davriar sont maTum
ho{gan holda davriy teng imigdordag: badallaming bo'lajak qivmatni hisoblab
chigish uchun koeffitssivenini aniglash imkon:a beradi.

ANNUITETNING JORIY QIYMATI - murakkab foizning oltita
funksvasidan bin be'lib, u beigilangan foiz stavkasi bo'yicha diskontlangan pul
mablag'larming ma’lum migdordagi bo'lajak teng tushumlag yoki io'loviarining
sory giymatmi hisoblash achun koeffitsiyentm amglash imkomn beradi

BALANS - korxonaning ma'lum sanadagi moliyaviy alivolini tavsiflovchi
buxgahierhk hisobi natijalarning umumuiy vig'indisi. Balans o'zining chap
qsmida korxona mulkim (aktiviaring) aks ettiruvchl bandlarni, 0'ng qismida
esa ularga 0'z va qarz sarmoyasini (passiviami} garama-qgarshi o‘vuvehi bandlami
0'zida mujassamiantiradi,

BAHOLASH — ekspertiar tomonidan wrl: wildagi mulk {biznes)ning
qiymatine aniglash va uning asosida amaldagi qonun hupatian va standartiarni
baholash uchur zarur bo'lgan ma’lumotlarmr tizimh vig'ish va tahlil gilish.

BAHOLASH NATIJALARINI KELISHISH - baholashning turli
usutlan vordamida olingan natijaga asosan mulk giymatmi amqtash,

BAHOLASH OBYEKT! — korxonanming voki umuman biznesning
ko'char va ko’chmas muiks. nomoddiy va molivaviy aktiviari.
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BAHOLASH PREDMETI ~ obyekt giymatining tun, shuningdek, uni
baholast: bilan bog*lig muikiy va boshga huquglar.

BAHOLASH 5ANAS] - obyek: qiymati baliolanadigan sana.

BAHOLASH UCHUN BUYURTMA — buyurtmacin yoks uning ishonchli
shiaxsi va naslkni baihwolovehi o masida muayvan mulkm baholash uehun tuziigan
Vozmsa shartnoma.

BAHOLASH HAQIDA HISOBOUT — cksperi-baholovchi tomomdan
buyuntmachiga taadim etiladigan hupat bo'lib, unda o'tkazilgan buyurtima qilingan
obveks givmating baholash asoslanadi.

BAHOLASHDA ICHKI AXBOROT - baholanayotgan korxona
faolivatinmg sasmaradoriging tavsiflovehi axborot.

BAROLASHIIA TASHQI AXBOROT — baholanavotgan korxonaning
muttagada. tarmogda w3 mmuman ghsodiyotda faoliyat ko'rsatishy shartlarini
tavsifioveh axbarot.

BAHOLOVCH) - urhi xddagr mulk (biznesini baholash achun yuqon
malaka, tayvorgarlik va tajribagz ega bo'lgan mutaxassis.

BIZNES ~ daromad yoki boshaa foydalar keftiraveln har ganday (gonun
bilan ruxsat etilean) faoiivat iur.

BOZOR NARXY — butimda amalda 1o'langan pul summasi.

BOZOR QIYMATT - ularga nisbatan hech ganday bosim o'tkazilmagan
va ushbu bitimga tauallugl barcha holatlardan vaxshi xabardor bo'lgan sotuvchi
ham, xatidor ham unga rozi bo'lgan pul sumrnasi.

BUYURTMACH! - 12nga mulkni baholovchi tomomnidan bahoiash bo'vicha
xzmatlar ko*rsattiadigan vundik voki jismomy shaxs.

DAROMADLI YONDASHUY - daromad keltimavchi ko'chmas mulkni
{birnesni} ushbu ko ciunas mulkdan kefajakda kutilayotgan pul ogimini
kapitallashtinsh yoki diskontiashga asostangan baholash usubi.

DAROMADNING ICHEI STAVKAS] — unda investitsivalardan
keladigar: diskontlangan daromadiar (nvestitsiya xarajatiari bilan
tenglashtirladigan ioiz stavkasi.

DISKONTULANGAN PUL OQIMLARE USULI -~ prognoz davrida
daromadlar bo'lajak oqimuning va prognozdan Keyingl davrda obyektni qavta
sotishdan olinadigan tushumning joriy giymatin: hisoblash usuli.

DISKONTIANGAN PUL TUSHUMUARI — bo‘lajak pul wshumiari
va to'loviarning joriv qiymatl,

DISKONTLASH (PUL BIRLIGINING JORIY QIYMATT) -
murakkab foizning oitita funksiyasidan biri bo‘lib, u kutilayotgan bo‘lajak pui
ogimlari. tushumlar va o' toviarna ulaming joriy giymatiga, va’ni berilgan



davr va foiz stavkasida bugung! kundags qiyoslanadigan ko'rinishga Keltinsh
imkonini berad,

DISKONTLASH STAVKASI - kutilayotgan bo‘lajak daromadiar
{xarajatlar)ns joriy qiymatga keltirish achun foydalaniladigan foiz stavkasi.

YER UCHASTKASI GCHUN QOLDIQ TEXNIKASI - verdan
fovdalanganiik uchun olmadigan daromadni aniglovehn yer uchastkasining
giymaum sof opcratsiya daromadidan uning binofar va inshootlarga wo'g'n
keladigan qismi chugarib tashianganidan keyingi qoldiq sifatida baholash usult.

JORIY AKTIVLAR — bir yil mobavnida pulga aylantiniishi mumkin
bo'lgan pul mabiag lan. tovar-moddiy zaxiralar va debitorlik garzlari.

LJARA - o zgalar mulkidan to‘lov asosida vagtinchalik egalik qilish yoki
foydalanish huqugi.

INVESTITSIYALAR ~ daromad vokt boshga foydalarni olish uchun
pui mablagiarini sarflash yoki mulkni sotib olish.

INVESTITSIYA QIYMATI — muayyan sarmoyador uchun obyekining
inivestitsivalarga nisbatan yakka talabiarn: hischga oluvchi giymati.

INTELLEKTUAL MULK - fuqaro yoki jismony shaxsnung intelickrual
faolsyar natjalan va ularga tenglashtirifgan yuridik shaxs, mahsulot yoki
xizmatiarni individuatlashiinsh vositalari {firma nom, tovar beigisi va h.k.}
uchun huqua.

IQTISODIY ESKIRISH — tashqi igtisodiy va noiqtisodiy (sivosty. yundik,
miily va b.) omillar tufayli aktiv giymatining yo'qotilishi.

KAPITALEASHTIRISH ~ obyekidan olingan daromadlarii gavta
fusoblash jarayom bo'lib, u obyekuung qiymatini aniglash imkorani beradi.

KAPITALLASHTIRISH STAVKASI (KOEFFITSIYENTI) -
daromadlarni obyektning bozor givmatiga qayta hisoblash schun
foydalaniladigan foiz stavkast.

KAPITALLASHTIRISH USULI - willik daromad migaorini ushbu
daromadga mos keladigan kapitallashtirish stavkasiga bolish yo'li bilan korxona
(biznesimng bozor qrymatini amqlash usuli,

KORXONA — mulkiy obyekt va mahsuior, ishlar, xizmatlarmi ishiab
chigarish va (voki) realizatsiva qilish bo‘vicha uyushgan xo'jalik faocliyatining
ma’lum tarkibi. Korxona mulkly majmua hisoblanib, yuridik shaxs huqugiga,
mustaqil balansga, banklarda hisob-kitob va boshga hisobvaraqlarga ega.

KORXONANING BALANS QIYMATI - korxonaning turli xildagi
mol-mulki mavjudiigi va wlarming harakati haqgidagi buxgalterlik hisobi ma’lumotlari
bo‘yvicha hisoblab chigilgan giymat. U barcha aktiviaming balans qiymati va
rajbunyatiarning umumiy summas) o' rasidag farqmi o' zida namoyon etadt,
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KORXONA (BIZNES)NING JORIY QIYMATE - wshiab chiqansh
{aoltyatidan pui ogimirung va ohyekinn qaviz sohishdan wushigan tshummng
heimlangan stavka bo'vicha diskonglangan g vmian.

KUMULYATIV TUZISH USULE - rapuatiashtinsh voki diskontlash
stavkatanim hisoblasi nsui bo'lth, whas vitzrsiz {6l stavhasiga oaholanayotgan
komonags investisivatash xatartaiis hisobga oluvery wzatishiar (mokoioijar)
g0*shiladh

KUTISH TAMOY1i4 - ushbu tamoyvileg ko'ra bozor giymat bo'lajak,
daromadiar va mazhur akivgs sgalik qaish nuquglandan kelib cinguvchi boshqa
foydalaming 1ony giyonii sifitida aoqlaaad),

KO CHIRILMAYDIGAN MULKKA EGALIK ~ koclumas mulk
moddiy nbyvekelar lasmds ushbu k0 chmiss ruilkea cgalik huquglaridan ketib
chguvein vakolatlar va dsitisnae b vy sidis

KOCHMAS MU Gh - vor v vaa Joway ravishda o rnashgan narsalar
{hinotar, wshootlar, o risondar, ko'p villik daraxtlar va hk). ko'chinas
munlkitrg 35081y Yususiyatian ~ b hacakaisizhi va moadivitk

LIKVIDLILIK - |} korxosanmg mabunvatianni 02 vagtida bajansh
gobritvaty. 1y aktiviing tezds prlga aviaush gobiiyat;.

MOL-MULR — foydabitk vususivauga va giviatga ega bo'lgan moddiy
nbyektay va neau rddiy akiviar

MULE — rord subwekilar snsoioray via yundik shaxslary o nasidag shiab
chganst vositalun v astjalaraung lomgs wgshiings boraswdagi munosabatlar:
zgaiik yiish, tasarra? cush v iovddianish bugig orgal namoyon bo lads,

MULK AQUQUQE ~ mulkdeing o'7 muikiga cgalik gulish, ondan
lovdaianish va o asavrul eush ugudi. Mtk hugugga quyidagilar kiadi
' Ziga tegishh nuulkka nisbaias qonunge va tugugiy bujjadangs zid bo fiagan
hamda bushga shaxslamirg taguaianga va qooun bilas himoya gitinadigan
matitadiinigs puisic yernuzonaydigan har ganday harakatin amalga oshinsh
nuquge; o7 mualkut boshya stursisr xtivviwa o thazsh huguge oulkka egalik
gibish. undan foydatamsh ve e wsard anish hagugini boshga shaxsiarga
topsiunsh huough, mudkng garovga govish hugugs.

MULKE HOUGLQIND O'TRAZISH ~ bhelgilangan rariibda
rasmiylashtviigan oidi-sotdy, abmashish, hadye stsh, meros qoldirish, olib
go'vish datolatnoseas.

MULKN] BAHOLOVCHINING AHLOQI - muikni baholash
jarayonida baholovehiming huldiy noanalan va ahloqly qoidalari yig'indisL

MULKNING BOZOR QIYMATE — bu hisob-kitob pul sutnimasi
bo'lib. bunda mulk nagida o'lg ma Tumotgs cga bo'lgan va win sotishga majbur
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bo'tmagan somvche ushbu namga mulko sotishga rozi, mulk haqgida to'hg
ma lumotga ega bo‘lgan va uni sotib olishga majbur Ho'lmagan xaridor esa ashbu
narxga mulknt sotio olishga oz,

Muikning bozor givmati quyidagi shartiar mavjud bo’lgamda aniglanishs
mumiin: hozor raqobatl: bohb. ¢ ko'p sondi sotuvchilar va xaridorlarming
o'zaro hamkorlik gilishi uchun mulkni tanlash imkomyatini ragdim eradr;
sotuvchi va xanidor erkin, bir-bimga garam emas, bitim predmet hagida yaxshi
mz moiga ega va fagat o'z manfaatiann mumkin gadar gondirish — daromadni
oshunish yok: ehtivojine w'liq gondinsh maqsadida harekai giladi; mulk nning
harcha imkomyath xaridor uchun quiaylym ta’miniovchi vagt orahg'ida
muchratada boladi va sotiladi: bitim narxini to°lash pu! bilan voki pul ekvivalent;
hilan amalys oshiriladi. bundi sotuvehi va xaridor bozorda gabul qilingan moliyavy
shartlarn: go llavd:,

MULKNING GAROV QIYMATI - jgeditnd 1a’'muanlash uchun
aniglanadigan mulk givimati.

MULKNING SUG‘URTA QIYMATE - sugurta holati yuz berganda
muikka vetkaziladigan zararm to'liq goplash givmati,

MULKNING ESKIRISHI - rurli hodisalar (sabablar) 1a’siri ostida mulk
qrymatiung pasayishi. Eskinsh mulkning araldag: holati yoki buxgaiteriik va
statistk hisob ma’fumotlanga ko'ra ansglanadi. Eskinshning uchta wii mavind

funkstonaj, jismondy. tashgi eskirish.

MULTIPLIEATOR - kompaniya nana va uning mobyaviy ko' rsatkichian
o'rtasidag: nisbatni aks ettiruvchy koeffitsiyent. Bahoiash faoliyvarida
muilti phkatortarming ikkita xilidan tovdalanifadi: oralig muluplikatortar -
narx/foyda, nam/pul oqimi, nak/dividendlar, narx/sotishdan tushum; vagtga
nisbatan malti plikaiorlar — narx/sof aktiviar vab,

MURAKKAB FOIZ (PUL BIRLIGINING BO*LAJAK QIYMATI)
~ murakkab o1z texnikasi boyicha ma'tum joriy pul summesining bo'lajak qrymating
hisoblash uchun koeffitsiventm aniglash imkonini beruvchi murakkatr foizning
oltita funkstyvasidan bin. Foiz dastiabki stimmaga ham., eart imsoblangan, dastlabla
summaga gosiladigan ' lanmagan foizlarga ham hisoblab yoziladi.

NARX — obvekiga nisbatan talab va taklifning muayyan sharoifida uning
grymatini fodafashping pul shakil.

NOMODDIY AKTIVLAR - uzog dave {kamida bir yil} mobaymuda
dammad olish uchun foydataniladigan vo moddiy-ashyoviy shaklga ega bo'lmagan
yoki ularmung moddiy-ashyoviv shakl ulardan foydaiamsh jarayonida muhim rof
o'ynamaydigan obyektlar. Nomoddiy aktviar tarkibida intellekmai mulk, mudkiy
huquglar, kechiktinigan yok muddati uzaytirilgan xarajatlar, gudvili maviud.
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NORMALLASHTIRISH - normal faolivar ko'rsatuvehi biznes uchun xos
bo'lgas: daromadiar va xarajattamni aniglash; bir manalik daromadlar va xarajatiarni
isusno etadi, MOy Xususiyating aks etarish bitan operaistyalami hisobga olish
usulariga tuzatishlar kineadi, akuiviaring bozor qivmain belgllaydi.

NOU-XAU - o'z ¢gasigs daromad yoxs ma'fum bir ustuniiklarni
ta’minlovehe 10'liy yoki gisman maxdiy bo’igan iytisediy, texnik, boshganm
voki moliyaviv bilimiar va 1aiba

NUSXA - baholash obyekiini amg gayta takrorlash.

ODDIY FOIZ - hisoblab yozilgan foizlarga emas, balki fagat asosiy
{dastlabki) pu! sumimasl uchun olnadigan foiz.

OPERATSION XARAJATLAR — qarzga xizmat ko'rsatish va daromad
sohiglann: hisobga olmagan holda ko'chmas mulk obyekiidan foydalanish
KaTaatlan.

PASSIV - buxgalteriik balansining korxona mablag’lan manbalari (ustav
sapmovast, futh fordiag, krediglar va garaar, krediorlik garzianym aks ettiruvehi
0'Dg IS,

PUL 0OQIME — komonamng pul mabiag'larim oshiruvchu yoki
kamaytiroven sol darormad, amortizatsiva ajratimalant va boshqa davrily tushumiar
voki o loviar summasl.

ROYALYI ~ litsenziva bo'yicha ishiab cluganigan mahsiior qiymatidan
apratmalar ko unishida, foyda summasidan tisoblab yozilgan sotuvlar haymiiting
foiz shaklida litseniziya mukofotining muntazam 1o'lanishi,

SARMOYA - wnvestitsivalash uchun mo‘ljallangan pul mablag'lan (pul
sarmovast). tovarlar shlab chigarish va xizmatlar ko'rsatish jarayonida
foydalaniiadigan shlab chigarish vositalan (mulkly sarmoya) vig'indisi.

SOLIQ SOLISH UCHUN MULK QIYMATI — solig solish bazasim
amqlash uchun foydalaniladigan mulk givmat

SOTUVLARNI TO'G*RIDAN-TO*G‘RI QIYOSIY TAHLIL
QILISH USULI ~ obvektiar o rtasidagi farqlarni hisobga oluvchi ruzatishiar
kintilganidan so'ng baholanayotgan obyekt bilan tagqoslanadigan obyektlarning
vadindag) sotuvlarim qivostash yo'h bilan giymatn: baholash usuli.

SOF JORIY QIYMAT - dastlabki investitsiva xarajatiari chegirib
tashiangan holda diskontlashning berilgan stavkasida operatsiya faoliyat: va
obyektlarmt sotushdan keladigan daromadlar oqumining giymati

SOF AKTIVLAR {NETTO-AKTIVLAR) - jami akuvlar va jami
majburivatiar ¢'rasidagi farg.

SOF DAROMAD (buxgaileriik hisobi va solig solishda) — daromadlar
va Xargjatiar o'rtasidag: farg {shu jumladan soliqlar).
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TALAB VA TAKLIF TAMOGYILI - ushbu tamovilga ko ra aktiviing boZor
qiymati bozoming regishii segimennda salab va taklifning o zane harakati natgasida
belgiianadi.

TIKLASH QIYMATI - baholanavotgan obyekining anig nusxasun qurish
uchun joriv narxlardags xarajatlar.

TUGATISH QIYMAT! — korxona aktiviaru aiohida sotish natijasids
olingan, uning tugatish grvmatidap tishgan daromadlar va unt tugatish
xargatdarn o nasidag farg ko' rirushidag) summa.

FAOLIYAT KO‘RSATAYOTGAN KORXONANING QIYMATI
~ shakbiangan ishiab chigarishmng faolivar ko matishi natijalariga muvolig
arvglanadizan vagona mulkiy majmua givmati

FIRMA - by voki bir necha komxonalarga voxud vakka tadbarkorga tegishh
hotigan nom. Firma nooss iaqudi gonus bilan himoyalanadi,

FOIZ STAVKASI — joriv summalami bo‘lajak qiymatga keltirish uchun
fovdalaniladigan asosiy pul summasigs daromad stavkas:.

FOIZL3d XATAR — pul Hhozonda forz stavkalariting saibiy, kunilmagan
o'zganishi ogibatida bank omoridan 9°z fovdasining bir qismini yo'gotish
ehtimal;.

FRANCHAYZING - vangi ichui boshlovchi mijor tomonidan
ko' rsariladigan igtisodiy homivlik,

FRANSHIZA — to’lov evaziga taqdup etladigar marka vok: firma
mahstioridar mashiur firmz tomomidan foydalanizh hmqueg, shuningdek
mazhsulotnt hoshgansh va sotishday ma'lore vordam, Fravshiza 187 yizmat
ko'ssatrvehi restoranlar, aviomobillimi ta’mirlask ustaxonalan, vogile's Guyish
shovobchatart va boshga sohalarda kong targaldi.

FUNDAMENTAL (ASOQSIY) QIYMAT ~ investiisyalarning ko'zda
natilavosgan ichiki ususivatlariga asostangan, far qanday nwayyan sarsneyadornga
tegishit bolgar xyustsiyatlar bilan ta’sir Lo msatdtaagan obycks quymatind whihiy
bahoiash.

XARAJATLAR - korsona yvoki yakka tadbitkomming miahsalor, shiar va
xizmatlarma ishiab cheqansh va {yoki} realizaisiya qilish uchun pid shaklida
fodalangan xaraclan.

XARAJATLI YONDASHUY - barcha eskirish terfan chigarib tashiangan
holdz hudd: shunday fovda keltiraveh obyegining tiklash giymaii yoki
o'nnbosish qiymaiga asoslangan usul.

XATAR - Kutilayotgan daromadne to'ligicha oiniaslik voki kKutitmagan
xarajavarning paydo bo lisht xavii.
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CHEGARA UNUMDORIIK TAMOYILI — mazkur tamovilga ko'ra asosty
shiab chigarish omillanni kengaytirish sof natiga xarajatiarning o'sishiga garaganda
tezroq ko' paygunga gadar samaraii msoblanadi,

02 SARMOYASI ~ kndilgan {(to'langant sarmoya va tagsimlanmagan
fovdani o'z ichiga oluvchi korxonaning ustay, 1a’sisuk yoki aksiyadorlik sarmoyasi.

0'Z XARAJATLARING O*Z1 QOPLASH YOKI ZARAR KO'RMAY
[SHLASH NUQTAS! — amuiniy daromad amaniy Xarajatlarga teng bo'lgan
ishiab chigansh fhajmi,

(RINBOSISH TAMOYILI — mazkur tamoyilga ko'ra aktivinhg eng
katia qiymati eng past namx bilan yoki huddi shunday foyda keltiruvehi boshga
akuivint guiish {solb olishi xaraatian vilan aniglasadi |

O*RINBOSISH QI\YMATI — fusksivalari bo'vicha banolanayotgan
abvekiga o xshasiy, felan zemonavly matenal, iexnologivalar va standarilarmi
40 lash bilan guertigan obyektni barpo eiish uchin joriy warxlarcage xarajatia.

O'XSHASH — btaholamayongan muikka o'xshash yoko uni tukrortovchi
obvek,

QIYMAT — ushbu obvektda moddiyiashiinigan shlab chigarish omilian
sarajatlan. Qiymainy paholash ~ qQymatning 1anlangan standarti (bozor.
investitsiya, tugatish va hik. glymatlarga muvoliiq aniq bir vaqtda obyekuning
Jiymatmy anigiash.

QIYOSIY YONDASBUV - o'xshash korxonalar narglari voki
giyoslanadigan kompaniyalas aksiyalan narxjarini taggoslash ve'lt bian korxona
qivmatini baholash. Baholash chog'ida molivaviy tahlil vamulti plikatodardan
fovdalaniladi. Mazkuy vondashuy tchta usulng o'z wlega oladi: o' xshash kompariya
{(sarmoya bozoni) usuli, bitimiar usudi va tarmog Koeffitsiventiarn asul),

QOLDIQ QIYMAYT — hisoblangan eskirisk chegirib tashlangan helda
aktvlarning dastlabki giymati.
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