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INVESTITSION QARORLARNI KABUL QILISHDA MOLIYAVIY TAHLILNING
AHAMIYATI VA ROLI

3HAYEHHUE U POJIb PHHAHCOBOI'O AHAJIN3A B IPUHATUN
NHBECTUIIMOHHBIX PEIIEHUN

THE SIGNIFICANCE AND ROLE OF FINANCIAL ANALYSIS IN MAKING
INVESTMENT DECISIONS

Yuldasheva Gulmira Azatovna
Farg‘ona davlat universiteti Buxgalteriya hisobi va moliya kafedrasi o*qituvchisi

Moliyaviy tahlil korporativ investitsiya garorlarini gabul gilishda muhim axborot manbai
hisoblanadi. U buxgalteriya ma’lumotlarini kapital tagsimlash, xavf va kutilayotgan daromadni
baholash imkonini beruvchi tahliliy ko‘rsatkichlarga aylantiradi. Ushbu tadgiqotda moliyaviy
ko‘rsatkichlarning investitsiya qarorlarini asoslashdagi roli o‘rganiladi. Xususan, daromadlilik,
likvidlik va pul oqimlari ko‘rsatkichlari hamda ROI, ROCE, NPV va Payback Period kabi baholash
usullarining qaror sifatiga ta’siri tahlil qilinadi. Tadqiqot natijalari moliyaviy tahlilni tizimli qo‘llash
kapitaldan samarali foydalanish va barqaror rivojlanishni ta’minlashini ko‘rsatadi.

Kalit so‘zlar: moliyaviy tahlil, investitsiya garorlari, ROI, ROCE, NPV, Payback period,
kapital samaradorligi.

OUHAHCOBBIM aHaNU3 SBISETCS BAXKHBIM HCTOYHUKOM HH(DOpPMAMKM TPH TMPUHSATUU
KOPIOPATUBHBIX HMHBECTUIIMOHHBIX PEIICHUNA. AHATUTHYECKHE TOKA3aTeNu, IOJyYeHHBIE U3
(MHAHCOBOW OTYETHOCTH, MO3BOJISIOT OLIEHHWBATH PACIpE/IeICHHE KaluTala, PUCK U 0XKHIAEMYIO
JIOXOAHOCTh. B 1aHHOM mCCeI0BaHUH U3y4yaeTcsl posih (PMHAHCOBBIX MOKa3aTele B 000CHOBaHUU
WHBECTUIIMOHHBIX pEelIeHUu. B yacTHOCTH, aHAM3HUpYyeTCs BIUSHUE MTOKa3aTeie peHTabenbHOCTH,
JIMKBUIHOCTH U JICHEKHBIX TTOTOKOB, a TaK:kKe MeTOI0B olleHKH, Takux kak ROI, ROCE, NPV u cpok
OKYIaeMOCTH, Ha KayeCTBO NPHUHATUS pelieHuil. Pe3ynbTaTsl McciaegoBaHUsl MOKA3bIBAIOT, YTO
CUCTEMHOE TNpUMeHeHue (QUHAHCOBOTO aHanu3a oOecneunBaeT 3((HEKTUBHOE HCIOIb30BaHUE
Kanurasga U CTabUIbHOE pa3BUTHE.

KuroueBble cioBa: ¢uHaHCOBBIM aHanmmu3, nHBecTUlMOHHBIE pemeHus, ROI, ROCE, NPV,
CPOK OKyMaeMocCTH, 3(ppeKTUBHOCTD KaruTama.
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Financial analysis is an important source of information when making corporate investment
decisions. Analytical indicators obtained from financial statements allow for the assessment of capital
allocation, risk, and expected returns. This study examines the role of financial indicators in justifying
investment decisions. In particular, it analyzes the impact of profitability, liquidity, and cash flow
indicators, as well as valuation methods such as ROI, ROCE, NPV, and payback period, on decision-
making quality. The study results indicate that the systematic application of financial analysis ensures
efficient use of capital and sustainable development.

Key words: financial analysis, investment decisions, ROI, ROCE, NPV, payback period,
capital efficiency.

Investitsiya garorlari korporativ boshqgaruvi uchun eng muhim muammolardan biridir va ular
kompaniyaning uzoq muddatli samaradorligi, ragobatbardoshligi hamda moliyaviy bargarorligiga
bevosita ta’sir qiladi. Tez o‘zgaruvchan va noaniq biznes muhitida faqat intuitsiyaga tayanib qaror
gabul gilish kapitalni samarali tagsimlash imkoniyatini kamaytiradi. Shu sababli, kompaniyalar
investitsiya qarorlarini qo‘llab-quvvatlash uchun moliyaviy tahlildan keng foydalanadilar. Moliyaviy
tahlil korxonaning moliyaviy holati va operatsion samaradorligini obyektiv baholash imkonini beradi.
Moliyaviy ko‘rsatkichlar orqali rahbariyat investitsiya variantlarining kutilayotgan natijalarini
baholay oladi, moliyaviy cheklovlarni aniglaydi va strategik tashabbuslarni giymat yaratishga
yo‘naltiradi. Shu nuqtai nazardan, moliyaviy tahlil ko‘rsatkichlari korporativ investitsiya garorlarini
gabul qilishda muhim asos bo‘lib hisoblanadi.

Ushbu magqgolaning magsadi moliyaviy tahlil ko‘rsatkichlarining korporativ investitsiya
garorlaridagi rolini tahlil qilish va ularning xavfni kamaytirish va kapital tagsimlash sifatini
oshirishdagi ahamiyatini ko‘rsatishdir. Moliyaviy tahlil kompaniyaning moliyaviy holatini, ishlash
tendensiyalarini va natijalarni shakllantiruvchi omillarni tizimli baholash jarayoni sifatida
ta’riflanadi. U manfaatdor tomonlarga korxona qanday daromad olayotganini, resurslarni qanchalik
samarali ishlatayotganini va ichki va tashgi sharoitlar ostida moliyaviy bargarorligini tushunishga
yordam beradi. Moliyaviy tahlil shunchaki moliyaviy hisobotlarni ko‘rib chiqishdan iborat emas,
balki korxonaning moliyaviy sog‘lig‘i haqida integratsiyalagan tasavvur beradi.

Moliyaviy tahlilning asosiy magsadi kompaniyaning moliyaviy holatini obyektiv baholash
imkonini beruvchi vakillik ko‘rsatkichlarini aniqlashdir. Bu ko‘rsatkichlar murakkab moliyaviy
ma’lumotlarni tushunarli o‘lchovlarga aylantirib, qaror qabul gqilishni qo‘llab-quvvatlaydi. Shu
sababli moliyaviy tahlil nafagat diagnostik vosita, balki strategik rejalashtirish va investitsiya
baholashning muhim gismi hisoblanadi. Investitsiya nugtai nazaridan moliyaviy tahlil rahbarlar,
egalari, shuningdek investorlar va kreditorlar uchun muhimdir. Rahbarlar investitsiya garorlarini
asoslashda, egalari daromad va xavfni boshgarishda, investorlar esa daromad salohiyati va moliyaviy
barqarorlikni baholashda moliyaviy ko‘rsatkichlarga tayanadi. Shu sababli moliyaviy tahlil
korporativ investitsiya garorlarining asosiy axborot bazasini tashkil giladi.

Korporativ investitsiya garorlari biznesning ishlashini, samaradorligini va bargarorligini
tavsiflovchi o‘zaro bog‘liq moliyaviy ko‘rsatkichlar tizimiga tayangan holda gabul qilinadi. Ushbu
ko‘rsatkichlar bir nechta asosiy guruhlarga bo‘linadi. Oshayotgan ROI, investitsiya 0‘z qiymatidan
ko‘proq daromad keltirayotganini bildiradi. Shu bilan birga, ROI fagat sof foydani ko‘rsatadi, lekin
pul ogimlarining vagtini hisobga olmaydi.

ROI grafigida investitsiya hajmi oshgani sari rentabellik ko‘rsatkichining o‘sish tendensiyasi
kuzatiladi. Bu kapital qo‘shilmalarining kengayishi bilan sof foyda mutanosib ravishda emas, balki
tezroq sur’atda ortayotganini anglatadi. Mazkur holat korxonada masshtab samarasi (economies of
scale) mavjudligini ko‘rsatadi.
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ROI ko'rsatkichining o'zgarishi
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Grafik tahlili shuni ko‘rsatadiki:

e Past investitsiya hajmida ROI nisbatan past darajada shakllanadi;

e Investitsiya hajmi oshgani sari rentabellik foizi ham izchil o‘sadi;

e Kapitaldan foydalanish samaradorligi yaxshilanmoqda.

Bu natija shuni anglatadiki, qo‘shimcha investitsiyalar korxona foydaliligini kamaytirmayapti,
aksincha kapital rentabelligini oshirmogda. Agar ROI korxonaning kapital giymatidan (masalan,
WACC) yuqori bo‘lsa, loyiha investorlar uchun iqtisodiy jihatdan magsadga muvofig hisoblanadi.

ROCE ko'rsatkichining dinamikasi
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ROCE grafigida band qilingan kapital hajmi oshishi bilan kapital rentabelligi ko‘rsatkichining
ijobiy dinamikasi kuzatiladi. Bu holat korxona jalb gilingan moliyaviy resurslardan samarali
foydalanayotganini anglatadi.

Grafik tahlili quyidagilarni ko‘rsatadi:

« Kapital hajmi oshgani sari EBIT (foiz va soliqlardan oldingi foyda) nisbatan tezroq o‘smoqda;

* ROCE ko‘rsatkichi barqaror ravishda yuqorilab bormoqda;

« Operatsion samaradorlik va aktivlardan foydalanish darajasi yaxshilanmogda.
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Mazkur tendensiya shuni anglatadiki, qo‘shimcha kapital investitsiyalari korxona operatsion
daromadliligini pasaytirmayapti, aksincha kapitaldan foydalanish samaradorligini oshirmoqgda. Agar
ROCE ko‘rsatkichi korxonaning kapital giymatidan (masalan, WACC darajasidan) yuqori bo‘lsa, bu
kompaniya investorlar uchun iqtisodiy qo‘shimcha qiymat yaratayotganini bildiradi.

NPV dinamikasi (12% diskont stavkasi)
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NPV grafigida diskontlagan pul ogimlari asosida loyihaning giymat yaratish dinamikasi aks
ettiriladi. Grafikdan ko‘rinadiki, dastlabki yillarda NPV manfiy hududda shakllanadi, bu
boshlang‘ich investitsiya xarajatlarining ustunligi bilan izohlanadi. Keyingi davrlarda diskontlagan
pul ogimlari hajmi oshib borishi natijasida NPV ijobiy zonaga o‘tadi.

Mazkur grafik tahlili quyidagilarni ko‘rsatadi:

« Dastlabki bosgichda loyiha kapitalni qoplamaydi (NPV < 0);

« Muayyan davrdan boshlab kumulyativ diskontlagan pul ogimlari investitsiya migdoridan
oshadi;

« NPV musbat giymatga ega bo‘lgan nuqtadan boshlab loyiha iqtisodiy qo‘shimcha giymat
yaratadi.

NPVning ijobiy qiymatga ega bo‘lishi loyithaning investorlar uchun maqgbulligini anglatadi,
chunki u kapital qiymatini (cost of capital) qoplaydi va qo‘shimcha daromad keltiradi. Aksincha,
NPV manfiy bo‘lsa, loyiha kapital qiymatini qoplay olmaydi va iqtisodiy jihatdan samarasiz
hisoblanadi.

NPV grafigining asosiy afzalligi shundaki, u vaqt giymatini va diskont stavkasini hisobga oladi.
Shu sababli u korporativ investitsiya garorlarini gabul gilishda eng ishonchli va nazariy jihatdan
asoslangan ko‘rsatkich sifatida qaraladi.

Payback Period aniglash grafigi
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Payback Period grafigida investitsiya loyihasi bo‘yicha kumulyativ pul oqimlarining vaqt
davomida o‘sishi tasvirlanadi. Grafik investitsiya qaysi davrda o°zini to‘liq qoplashini vizual ravishda
aniglash imkonini beradi.

Tahlil shuni ko‘rsatadiki:

e Dastlabki yillarda kumulyativ pul oqimlari boshlang‘ich investitsiya miqdoridan past bo‘ladi;

« Har bir davrda tushayotgan pul oqimlari yig‘ilib boradi;

e Ma’lum bir nuqtada kumulyativ pul oqimi investitsiya summasiga tenglashadi — bu Payback
Period hisoblanadi.

Grafikdan investitsiya goplanadigan davrni aniglash mumkin. Qoplash muddati ganchalik gisga
bo‘lsa, loyiha likvidligi va risk darajasi shunchalik past bo‘ladi. Aynigsa, yuqori noaniqlik sharoitida
investorlar tez qoplanadigan loyihalarni afzal ko‘radilar. Biroq Payback Period usulining muhim
cheklovi mavjud:

« U vaqt giymatini (diskontlashni) hisobga olmaydi;

« Qoplash nugtasidan keyingi pul ogimlarini inobatga olmaydi;

« Loyihaning umumiy rentabelligi hagida to‘liq tasavvur bermaydi.

Shu sababli Payback Period ko‘rsatkichi asosan risk va likvidlikni baholash vositasi sifatida
qo‘llanadi hamda NPV yoki IRR kabi diskontlagan metodlar bilan birgalikda tahlil qilinishi
magsadga muvofiqdir. Tadgiqgot natijalari shuni ko‘rsatadiki, moliyaviy tahlil ko‘rsatkichlari
korporativ investitsiya garorlarini gabul gilish jarayonining ajralmas va metodologik asoslangan
tarkibiy gismi hisoblanadi. Zamonaviy biznes mubhitida resurslarning cheklanganligi hamda tashqi
igtisodiy noanigliklarning ortib borishi sharoitida kapitalni samarali tagsimlash fagat subyektiv
garashlarga emas, balki analitik moliyaviy axborotga tayanishni talab etadi. Shu nugtai nazardan,
moliyaviy tahlil investitsiya garorlarini intuitiv yondashuvdan ilmiy asoslangan boshgaruv
qarorlariga aylantiruvchi mexanizm sifatida namoyon bo‘ladi. Daromadlilik (ROI, ROCE), qiymat
yaratish (NPV) hamda likvidlik va xavfni baholash (Payback Period) ko‘rsatkichlarini kompleks
qo‘llash investitsiya loyihalarining samaradorligini ko‘p qirrali baholash imkonini beradi. Xususan,
ROI va ROCE kapitaldan foydalanish samaradorligini aniglash orgali korxonaning operatsion va
moliyaviy faoliyat natijadorligini ko‘rsatadi, NPV esa vaqt qiymatini hisobga olgan holda loyiha
igtisodiy qo‘shimcha giymat yaratishini aniglaydi. Payback Period esa noaniglik darajasi yuqori
sharoitda likvidlik va riskni tezkor baholash vositasi sifatida xizmat qiladi. Ushbu ko‘rsatkichlarning
o‘zaro integratsiyalashgan holda qo‘llanilishi investitsiya qarorlarining aniqligi va asoslanganlik
darajasini sezilarli ravishda oshiradi.
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