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MOLIYAVIY BARQARORLIK: BAHOLASH MEZONLARI, TURLARI VA
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Annotatsiya. Korxona moliyaviy barqarorligi - bu faoliyatning uzluksizligini ta’'minlash
va korporativ strategiylarni amalga oshirishga asos bo‘lib, igtisodiy va moliyaviy xavf-
xatarlarning samarali boshqarilishiga tayangan holda ishlaydi. Maqolada moliyaviy
bargarorlikning muhim yo ‘nalishlari, uning igtisodiy va moliyaviy tizimdagi o ‘rni, barqarorlikni
baholash mezonlari va turlari hamda moliyaviy barqarorlik bilan barqaror rivojlanish o ‘rtasidagi
bog ‘ligliklar tahlil gilinadi.
Kalit so‘zlar: Moliyaviy bargarorlik, moliyaviy barqgarorlikning turlari, risolarni
boshqarish, likvidlik, korporativ strategiya, bargaror rivojlanish, baholash mezonlari.
FINANCIAL STABILITY: ASSESSMENT CRITERIA, TYPES AND THEIR ROLE IN
ECONOMIC DEVELOPMENT
Abstract. The financial stability of an enterprise is the basis for ensuring the continuity of
its activities and implementing corporate strategies, relying on the effective management of
economic and financial risks. The article analyzes the important areas of financial stability, its
role in the economic and financial system, the criteria and types of stability assessment, and the
relationship between financial stability and sustainable development.
Keywords: Financial stability, types of financial stability, risk management, liquidity,
corporate strategy, sustainable development, assessment criteria.
®UHAHCOBAS YCTOMUYUBOCTH: KPUTEPUHU OIIEHKH, TUIIBI 1 UX POJIb B
9KOHOMMNYECKOM PASBUTHUHA
Annomauusn. Qunancosasi ycmoudusocms nPeonpusimus s61s.emcst OCHO80U obecneyeHus
HenpepvleHOCmU eco oesamenbHoCmu U pealusayuu KopnopamueHsblx cmpamezuﬁ, onupasicev Ha
aghghexmusrnoe  ynpagnenwue IKOHOMUHECKUMU U  QUHAHCOBbIMU puckamu. B cmamove
AHATUSUPYIOMCA 6AJNCHbIE ACNEKNbL qbuHchoeod ycmoduueocmu, ee pojvb 6 SKOHOMUYECKOU U
¢unarncosotl cucmeme, Kpumepuu U 8UObL OYEeHKU YCMOUYUBOCMU, d MAKIHCE CE53b DUHAHCOBOU

VCMOUYUBOCNU C YCIOUYUBLIM PA3BUNMUEM.
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VApasieHue puckamu, JIUKEUOHOCb, KOPNOPAMUGHAS. cmpamecus, YCmoudugoe passumue,

Kpumepuu OyeHKU.

Moliyaviy bargarorlik - bu korxona o‘zining moliyaviy holatini mustahkamlashi, o‘zaro
garzlarini vaqgtida to‘lash qobiliyati va iqtisodiy havf-xatarlarga garshi kuchi bilan tavsiflanadi.

Ko‘pincha bu tushuncha likvidlik, rentabellik va karz olgan mablag‘larni to‘lash qobiliyati
bilan bog‘liqdir. Amerikalik olim K.Gobson! moliyaviy barqarorlikni "korxona o°‘z moliyaviy
yuklarini hamda operatsiyalarini samarali boshqarish va o‘zining xatarlarini minimallashtirish
gobiliyati” deb ta'rif bergan.

Uning fikricha, moliyaviy bargarorlikning muhim xususiyati shundaki, bu korxonaning
kelajakda iqtisodiy shoklarga, bozor tuzilmasi o‘zgarishlariga va ichki xavf-xatarlarga garshi
o‘zini ta’minlash imkonini beradi.

Moliyaviy bargarorlik fagat bir korxona uchun emas, balki butun igtisodiy tizim uchun
ham muhim ahamiyatga ega. Amerikalik igtisodchi Hayman Minski? o‘zining «Qarz va pul»
asarida moliyaviy bargarorlikning igtisodiy xavfsizlik va moliyaviy ingirozlarning oldini olishdagi
rolini ta’kidlagan. Uning fikricha, agar korxona yetarli moliyaviy barqarorlikka ega bo‘lsa, u holda
igtisodiy tizim kamroq ingirozga uchraydi va rivojlanishning yangi imkoniyatlarini yaratadi.

Shu bilan birga, Chililik igtisodchi Roberto Alvares va boshgalar® tomonidan olib borilgan
tadqiqotda moliyaviy barqarorlikning iqtisodiy o‘sish va ishsizlikni kamaytirishda muhim roliga
e’tibor qaratishgan.

Ular ta’kidlashicha, moliyaviy barqarorlik bo‘lgan jamiyatlarda korxonalarning ijtimoiy va
iqtisodiy javobgarligi kuchli bo‘ladi, bu esa global moliyaviy barqgarorlikka olib keladi. Bizning
fikrimizcha, korxonaning moliyaviy bargarorligi — bu xo‘jalik sub'ekti o‘z faoliyatini
kengaytirish uchun bargaror moliyaviy manbalar yaratishi, tashqi muhitdagi nogulay sharoitlar
ta'siriga qarshi turishi va qiyinchiliklar yuzaga kelganda ham oz to‘lov qobiliyatini saqlab qolish
qgobiliyatidir.

1-rasm Igtisodchi olimlarning korxonaning moliyaviy bargarorligini baholash mezonlari

sifatida belgilab olgan asosiy yo ‘nalishlari.

1 K. Gobson, Financial Stability and Risk Management, Moscow: Economic Publication, 2003.

2 H. Minsky, Stability and Financial Systems: Theory and Practice, McGraw-Hill, 2008.

3 R. Alvarez, et al., "Financial Stability and Economic Crises: A Global Perspective,” J. Financial Econ., vol. 34, no.
2, pp. 87-101, 2012.

329



ISSN:
2181-3906
2025

Moliyaviy barqarorlik baholash mezonlari

Altmanning Z-Score

Modeli A. Kraus va R.Litzenberger I.Rakhmatov

Tadgqiqotlari
-Likvidlik -To I(_)V .qOb'l'yat' -Mahalliy igtisodiy va
- Kapital struktura -Likvidlik moliyaviy
-Qarzdorlik -Kundanlik operatsiyalar

sharoitlarga

_Aktivlarni boshqarish UChun kerakh mablag |ar mOSlaShgan indekslar

samaradorligi

Korxonaning moliyaviy bargarorligini baholash uchun bir necha mezonlar mavjud.

E.Altman* o‘zining Z-Score modelini ishlab chigib, moliyaviy bargarorlikni baholashning
bir necha asosiy mezonlarini taklif qilgan. Unga ko‘ra, likvidlik, kapital struktura, qarzlar va
aktivlarning boshgaruv samaradorligi asosiy mezonlardan hisoblanadi.

A Kraus va R.Litsenberger® ham moliyaviy barqarorlikni baholashda likvidlik va to‘lov
qobiliyatini (masalan, qarz/aktiv, likvidlik va kundalik operatsiyalar uchun kerakli mablag‘lar)
hisobga olish kerakligini ta’kidlashgan. Bu mezonlar korxonaning ichki moliyaviy vaziyati va
uning boshqarish gobiliyatini aniglashda muhim ahamiyatga ega.

Ushbu mezonlar, 1.Raxmatov® o°zining mahalliy tadgiqotlarida, O‘zbekistondagi igtisodiy
va moliyaviy sharoitlarga moslashtirilgan holda, korxonalarning moliyaviy bargarorligini
baholash uchun mahalliy indekslarni ishlab chiqishga e’tibor qaratishi zarurligini ta’kidlagan.

Moliyaviy bargarorlikning bir necha turlari mavjud. Iqgtisodchi olim Yevgen Fama’
moliyaviy bargarorlikni uch turga ajratgan:

- Strukturaviy moliyaviy bargarorlik - korxonaning moliyaviy tuzilishi, aktivlar va
passivlar o‘rtasidagi muvozanatni ta’minlash;

- Amaliy moliyaviy barqgarorlik - har kunlik moliyaviy operatsiyalar samarali
bajarilishi;

4 E. I. Altman, "Financial Ratios, Discriminant Analysis and Bankruptcy Prediction," J. Finance, vol. 23, no. 4, pp.
589-609, 1968.

5 A. Kraus and R. H. Litzenberger, "Optimal Financial Models," J. Finance, vol. 28, no. 4, pp. 911-922, 1973.

6 1. Rakhmatov, "Evaluating Financial Stability in Uzbekistan's Economic Context," J. Econ. Anal. Business, vol.
19, no. 1, pp. 115-129, 2018.

" E. Fama, "Efficient Capital Markets: I1," J. Finance, vol. 46, no. 5, pp. 1575-1617, 1991.
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- Ingirozga chidamli moliyaviy barqgarorlik - igtisodiy ingirozlarga yoki bozor
shoklariga tez va samarali javob berish qobiliyati.

Endryu Berg va boshqa olimlar tomonidan moliyaviy barqarorlik turlarining o‘zaro
bog‘ligligi va ularning davr davomida o‘zgarishi haqgida so‘z yuritilgan®. Ular ta’kidlashicha,
amaliy moliyaviy barqarorlik strukturaviy moliyaviy barqarorlikni ta’minlashga yordam beradi,
ingirozga chidamli bargaror firmani kelajakdagi xavf-xatarlardan himoya giladi.

Moliyaviy barqarorlik va barqaror rivojlanish o‘rtasidagi bog‘liglik iqtisodiy va ijtimoiy
tartiblarning uzluksizligini ta’minlashda muhim ahamiyatga ega. Saks® moliyaviy bargarorlikning
bargaror rivojlanishga bog‘ligligini tasdiglab, moliyaviy vaziyat mustahkam bo‘lgan
korxonalarning ko‘proq investitsiyalar va ekologik barqarorlikka qaratilgan loyihalarga
investitsiya kiritishini ta’kidlaydi. M.Gadjiyevaning tadqiqotlariga ko‘ra, moliyaviy barqarorlik
yuqori darajada bo‘lgan korxonalar, ayniqsa, rivojlanayotgan iqtisodiy tizimlarga ega
mamlakatlarda, bargaror rivojlanish magsadlariga erishishda muhim rol o‘ynaydi°.

Korxona moliyaviy bargarorligi — iqtisodiy o‘sish va barqaror rivojlanishga yo‘naltirilgan
muhim omillardan biri bo‘lib, moliyaviy xavflarni boshqarish va iqtisodiy shoklarga qarshi
mustahkam bo‘lishni ta’minlaydi. Moliyaviy barqarorlikni baholash va to‘g‘ri boshqarish uchun
turli mezonlar va mexanizmlar mavjud. Moliyaviy barqgarorlikning turlari va ularning kelajakdagi
ta’siri, barqaror rivojlanish bilan o‘zaro bog‘ligligi aniq ko‘rsatiladi.

Moliyaviy bargarorlik korxonaning iqgtisodiy va moliyaviy faoliyatini muvaffagiyatli
amalga oshirishda muhim rol o‘ynaydi. U o‘z navbatida, likvidlik, rentabellik va qarzlarni to‘lash
qobiliyati kabi mezonlar bilan bog‘liq bo‘lib, korxonaning moliyaviy holatini mustahkamlashga
yordam beradi. Olimalarning fikriga ko‘ra, moliyaviy barqarorlik fagat korxonalar uchun emas,
balki butun iqtisodiy tizim uchun muhim ahamiyatga ega bo‘lib, iqtisodiy xavf-xatarlarni
kamaytirish va barqaror rivojlanishni ta’minlashda kutilgan natijalarning ta’minlanishiga xizmat
giladi. Korxonaning moliyaviy barqarorligi iqtisodiy o‘sish va barqaror rivojlanishning ajralmas
qismi bo‘lib, iqtisodiy xavflarni boshqarish va ichki hamda tashqi muhitdagi noqulay sharoitlarga

garshi turish imkoniyatlaridan biri sifatida garaladi.

8 A. Berg et al., Financial Systems and Stability: Theoretical and Practical Foundations, Oxford University Press,
2006.

9 J. Sachs, Sustainable Development in the 21st Century, Columbia University Press, 2015.

10 M. Gadjieva, "Financial Stability and Sustainable Economic Development," J. Econ. Development, vol. 29, no. 2,
pp. 34-44, 2021.
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Shuning uchun, moliyaviy barqgarorlikni baholash va boshgarish tizimini muntazam

ravishda takomillashtirish, zamon talablariga mos keladigan mexanizmlar yaratish va mahalliy

sharoitlarga moslashtirish igtisodiy rivojlanishning kelajakdagi muhim yo‘nalishlaridan biridir.
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