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KAMUTANIQAH ®ONAAJIAHNLL CAMAPAAOPJ/IUK KOO OULIMEHT/IAPU TAXJIUIIN

YcmoHoB B.A.
TOLKEHT AaBaaTt UKTUCOANET YHUBEPCUTETH

AHHOTaywmsa: Makosaga  akumsgopnk  Xamustaapuga  Kanutaa — 6owkapysu
camapagopnruHmn baxonalugarv MaBxya MyaMMonapAaH Keimb ynkraH Xo0/14a TaaKUKOTHUHT
Aonsapbaurn acocnaHradH Ba Kanutasa 6owKapyBu caMapagopsiINrMHUHI Ha3apuii acocsiapu
éputuaraH. Mamnakatummusga aoamsat onamb 60paéTraH akuusigop/IMK — XaMmMustaapu
KanutaanHn 6owkKapuil camapagopanrn 6yninda Taxaia amasra owupwiaraH. LUyHuHrgek,
OJINHIraH HaTtvxanap acocmaa KanutaiaHu b6oLwkapuLl camapagopsinruHm
TaKOMUNALITUPULLIa A0MP XyJsi0ca Ba TaBcusisiap viwaab YnkmniaraH.

Kanur cy3nap: akuumsagopavk XamuaTty,  6axonail, Kanutasna, 6owkapuii,
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ANALYSIS OF CAPITAL EFFICIENCY RATIOS

Usmonov B.A.
Tashkent state university of economics

Abstract: The article is based on the relevance of the research and the theoretical
foundations of capital management efficiency, based on the existing problems in assessing
the effectiveness of capital management in joint stock companies. An analysis of the
effectiveness of capital management of joint stock companies operating in our country has
been conducted. Also, based on the results obtained, conclusions and recommendations for
improving the efficiency of capital management were developed.

Keywords: joint stock company, evaluation, capital, management, efficiency,
analysis.

1. Kupuuw.

AKUMSO0PVK XaMUATNapM Kanutanm Ba YHM 6owkapul caMapagopiivrMHU OWMpULL
YHUHI  MyBadpdakKMATUHUHI acocui  KanutnapumgaH 6upu xmcobnaHagun. AKUMAA0OPMK
XXaMuaTnapum KanutanuHu 6owkapul camapagopiiMrMHn ownpuw geraHaa, mMabnarnapHuHr
TYpAn Tapkubuin KucMmiapuHm okunoHa 6owkapub, kanuTanHuM eTapnuv gapaxaja caknab
Typuw 6mnaH 6up kKatopaa, YHUHI MyaMMOCM3 MLUMAWKW YYYH JIMKBUANMK Ba peHTabennuk
KypcaTkuunapu tusmMugaH dorganaHnwaaH nbopat. Kanutan etapau gapa)kaga sMacaurm
aKUMSAA0PANK XaMuaTnapu Kap3s mabnarnapy MUKAOPUHU OWKMG KETULIW HaTuUXacuaa, YHUHN
JVMKBUOANK Ba peHTabennuk koadduumeHTnapn nacanunwmra onmb Kenmwum MyMKUH.
Wynaoan 6yncaga, annanMa mabnarnapgad camapanu donganaHuwl Ba yHM TyFpu 6owkapuwl
Mypakkab BasudanapgaH 6upn 6ynmnb, y kanutan MMKLOPU aKUUMSAOPINK XaMUATAAPUHUHT
xycycumaTtura, ¢GaonmaTt Kynamu, uwnab uukapuw uuknu, Kpegut cmécatn Ba 6Houwka
ommnnapra 6ofnuk. bynapaaH kennb uJukran xonga, 6u3 akUMAAOPSMK XaMusaTnapu
KanuTann 60WwKapyBM caMapagosiMrMHuU KypcaTyBYM KypcaTKuunapgaH donpganaHraH xonga
YHUHI KanuTtan 6owKkapyBn XonaTuHM Taxann KUnguk.

2. Agabuérnap wapxm.

MonusiBuii TaAKUKOTNAPHUHE MyXWMM KWUCMUK KOMMaHuaMap KanutanuvHu 6owkapuil
ébunaH 6ofnuMk. by 23ca Y3 ypHMaa xaMm KoHuenTyaja, XaM 3MNUPUK Japaxaja KeHr
ypraHunaértradH gonsap6 macananapgaH 6upu 6ynnb, maskyp hyHanuw 6yihnua onumnap
Typinya Tap3ga TaaKukoTnap onmb 6opuwraH. XycyCaH, XOpPWX/IWMK WKTUCOAYM ONUM
SundayHuur  (2011) dwukpura  Kypa, aKUMa4OpAUK  XamMusaTnapuga  Kanutan
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camMapafop/INrMHU OWMPULL TYNOB KOBUINATM Ba YHWUHI JIMKBUAAUIM YUYYH MYXUM axaMusiT
kKacb aTaan. YHUHI TagKUMKOTNApWU WYHWU KYPCaTAMKKW, aKUMSAOPSINK XaMUATIapu MONUABUNA
XONaTUHM 6apKapoOpAMIMHW  TabMUHAAW  YJAapPHWUHE  MonusaBMn  xucoboTnapu, HasopaTt
TU3UMUHM  TakoMuanawTupuw 6unaH 6up kaTtopaa, Y3 MabnarnapuHu 6OLWWKAPULLHK
camMapanu TalKun 3TULW, Y3NYKCU3 YCUW Ba TY/O0B KOOMNMATMHM TabMWHAAWAAH Aapak
bepan.

Alipour (2011)TagkukKoTnapura acocaH, aKUuMa4OPAIMK >KaMUSTAapW  KanuTanauHu
bowKapuw YHWUHI peTabennuruHm owupuwra xm3mat KuwinbrmHa konmanm, pebutopnmk
Kap3napvHu KaManTUpuL OpKaan akuusaopsap YYyH MHBECTUMUMS KUPUTULWL XKapaéHura
KaTTa UMKOHMAT 6epuwaaH nbopar.

AHa 6uMp XOpWMXIWK TaaKukoTymnapgaH 6umpm Ganesan (2007) kapawsiapura Kypa,
KanutanHu 6owKapuw caMapajop/IMrMHM ownpuwl, annaHMa mabnarnapra 6ynraH TtanabHu
MUHUMMaNNaWTMpmMW Ba MyMKWH 6ynraH gapoMagnapHuM MakcuMMan gapaxaga owupuwaaH
nbéopaT. YHUHI TaaKMKOTNapura acocaH akuusaaop/MK >XamMUAaTAapu KanuTaaunHu camapanwu
6owKapuw opkanu goraanmnmk Ba peHTabennmk gapa)acuMHW oWMpULLITa SPULLINLL MYMKUH.

WyHuHraek, NenaHg (1994) y3 TagkukKoTura acocaH, KOMMaHWSAApHUHE Kanutanwu
Tapknbu ynapHUHr Kap3 Kanutaam KUAMaATUHU aHUKNaWwAa MyXUM YPUH TYTUWMHWU anTmnb
yTmwn 6unaH 6up KaTopaa, Kap3 KanuMTalMHUMHE KOMMNAHWsS KanuTanam camapaaopsmrura
TabCUPUHWN YpraHnwaa y3 xynocanapuHm kentupub ytraH. XycycaH, YHUHr dukpura Kypa
Kap3 KanuTanauvHW YypraHuw HadakaT KOMMaHWA KanuTanuM camapagopivrnHu owupaau,
6ankyM KOMMaHua Kenrycuzaru pexanapuHu XaMm yHra Moc Tap3ga onub 6opuwnHm y3
TaAKMKoTUAA YpraHraH.

Maxannuin onumnapgaH HOngawes Ba 6owkanap (2013) TaakukoTnapura Kypa,
KOpXOHa kanutan 6owkapyBu camMapagop/IMrMHM OWMpULWAa MOJIMSBUIA  pexanawTUpuLL
MYXUM axamuatra sra 6ynub, 6y opkanm KOpxoHanap JAapoMaasiapy Ba Xapa)xaTnapwu
ypTacmaarm TadoByTHM 6Mp MapoMaa onmb 6opuin xakuaa TabkuasaluraH.

XynonkynosBHuHr (2021) TaakukKoTnapura acocaH, KOMMNaHWAMapHWHE Kap3 KanuTtanu
KMiNMaTuHM H6axonawga AyHE KeHr dorganaHaérraH koadduumeHTnapaaH xucobnaHraH,
XyMnaZaH, Kap3 KuiMaTu, Kap3HWM XyCycuh KanuTtanra HucbaTu, nesepax Ba Kaps
KoadduuneHnapnaaH kKeHr donganaHul oOpKanu KoMmnaHuganap kanutanu 6owkapysu
camMapafopsINrMHU OWMPULL MYMKUHAWTU Tabkuanab ytunrax.

3. TapKMKOT METOA0JIOrUACH.

Makonaga Koppensuusa Ba MKTUCOAMW Tax/un ycynnapugaH dongananumnraH 6ynmb,
“QaproHa A30T” AXKHUHI MONMABUIA XMCOBOTNapu opKaau YHWHE KanuTana camMapaiopsiuruHu
6ax0/10BYM KypcaTKnuiap Taxjama KUanHraH.

4. Taxnun Ba HaTUXKaJlap MyxoKaMacu.

Xankapo amanuétga KoMmMmaHusanap Kanutan  6owkapyBu — caMapafop/MIUHU
6axonalWHUHr 6Mp HeuTa Maxcyc KypcaTKuunapu Ba Moaennapu Masxyd. Y3 Has6aTuaa,
Kanutan 6owkapysn camapagopnuvrnHn 6axonawHWHr 6Mp KaH4ya KypcaTkuusiapum acocuaa
“®aproHa A3oT” AXKHUHT Taxaunu onub 6opungn.

Taxauvnnap HaTuxanapum Ba yHra Moc tapsaa Kabyn KkunnHaguraH MoOnvMsiBUA Kapopnap
aKUMAAOP/INK >XaMUATNapW KanuTanuMHW caMapajop/iIMrMHM owumpuwaa MyxXuM axamumaTra
ara. Taxnaun >xapaéHuiaH ONWHraH KypcaTKM4YnapHu Kynuaarn xaaBanfaH Kypuwnmuns
MYMKUH.(1->xaasan)

1->xaaBan
“®aproHa A30T” AXKHUHIr peHTabensink KypcaTkuunapm Taxivam
2015-2020 nunnap KeCVIMMAIE (%)

KypcaTtkuunap Wunnap
2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
?ggg“ap pexTabennmru 0,024 | 0,024 | 0,049 | 0,444 | 9,988 | 7%
ggﬁzggznﬁ/l”rf?goa 0,136 | 0,043 | 0,097 | 0,659 | 14,207 22é14
Corys penrabennui (ROS) 0,087 | 0,062 | 0,188 | 0,854 | 13,372 19(322

1 Openinfo.uz MabayMoTnapu acocuaa Myannnd TOMOHMAAH LWAaKNNaHTUPUIAM
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Monusasunii nesepax koad.(The
Debt-to-Equity (D/E)) 4,53 | 0,74 | 0,94 0,48 0,42 0,25

Equity ratio (kanutan Hucbatn) | 0,19 0,57 0,51 0,67 0,70 0,79
Kanutanmsaumsa Koad. 0,59 0,19 0,31 0,28 0,26 0,16

KanutanHuHr peHtabennuru 0.01 0.01 0.04 0.01 012 0.22
ko3d. (ROCE) ! ! ' ' / /

lOkopupgarn xagsanga “®aproHa A30T” AXHUHI peHTabennmk kypcatkuunapu 2015-
2020 nunnap opanusmMpa TaxAuna KuWinHraH 6ynmub, yHaa 3 Ta KypcaTKu4y SbHWU aKTuBnap
peHtabennurn (ROA), xycycun kanutan peHtabennurn (ROE) Ba cotyB peHTabennurn (ROS)
Taxamn KunumHrad. 2015-nmnga 6apua kypcatkmuynap 6enrmnaHraH MebépnapaaH nacT
6ynunb6, aktmenap peHtabennurm 0,02%, xycycmin kanutan peHtabennurm 0,13%, xamaa
cotyB peHTabennurm 0,08 % TalwKun 3TraH.

2016-nnra kennb mMasKyp akKuMsaopavK XaMUSTUHWUHI aKTuBnap peHTabennuru
koadbpuumneHTn “bapkapop” mapaxaga 6ynunb, 2017 hunga 6y kypcatkmd 0,04 % ra ycraH
Ba 6y Hatmxa 2018 nmn 0,44% ra eTraH/InrMHn Kypuwl MyMKMH. Tabkunanaw no3mmkm, 2019-
2020 nunnap MmobamHmaa MasKkyp koadduumeHTnap ce3wnapau gapaxada Yycuwm Kang
3TMNmM6, Mmoc pasunwaa 9,9 % Ba 17,6%Hu Tawkmn aTam.

Xycycun kanutan peHTabennuru koadduumeHtn 2016-nmnga 2015-iimnra HucbataH
nacanmwm okmbatuga 0,04% HuW Tawkun 3Tmb, ywby koadduumeHT 2017-tinnga mxobui
ToMoHra ysrapub 0,09%ra eTraHnMruHn Kypuwunmms MyMkuH. 2018-imvnpa sca 6upos
MXobunii HaTuxa Kang atmnmb, maskyp koadbduumeHT 0,6%ra eTanm xamaa KoaraH UKKKM hun,
AabHM 2019-2020 nmunnap mobarHmaa 14,2% xampa 22,1%Hun Tawkun 311M6, 6y 2018 Mnnra
HucbaTtaH kapunb 15 Ba 23 6apobapra ycrannurnpgaHd ganonat 6epaaun.

CotyB peHTabennnrn KoadPUUMEHTUHU Taxaun KunaauradH 6yncak, 2016-nunga
Ma3kyp Kypcatkuy 0,02% ra kamanmb 0,06% Hu Tawkwun 3trad 6ynca, 2017 unga 0,04%
ra ycub 0,1% ra eTraHAIUrvHM Kypuw MyMKuH. 2018-rnnra kenmb maskyp kypcatkmy 2017-
munra HmucbaTtaH 8 6apobapra ycmb 0,8% ra eran. 2019-iimnpga ywby koadpduumeHTt 13,3%
Tawkwun a3trad 6ynca, 2020-nnga sca 19,2%ra eTraH.

MonusiBuin neeepax koadduumeHtn 2015-inmnga 4,53 ra TeHr 6ynranH 6ynca, 2016
munra kennb 6,1 6apobapra KeckuH Kamanmuwn okmbatmaa 0,74 HaTuxaHu Kang stou. Ly
katopga, 2018-nnn 6y koadpdpuumeHt 0,94 ra TeHr 6ynraH 6ynca, 2020-imnga kapunb 4
6apobapra kamanmw xmcobura 0,25 koadbdunumeHTHN Tawkun atam. 2018-2019 nmnnnapaa 6y
KoadpunumeHt Moc pasumwpa 0,48 Ba 0,42 6ynranHnurn Kysatungu. Tabkugnawl >KOU3KM,
“QaproHa A30T” AXHUHr MOAnABUN fieBepaxk KoadpduumeHTn cesunapnan papaxana
nacamraHnnru Ba Koad@uumeHT 1 aaH KUUYUKNUTMHKU Xucobra onraH xonaa, 6y akumsaaopnmk
XKaMUATU Kap3 3aBasura ongacuHuHr bup KUcMmM nykonaértraHnmrmpgad panonat 6epaawm.
ByHMHI ongvHM onuw Ba KanuTan O60WwKapyB camMapafop/IMrMHM OWMpUWl Makcaanaa
XYCYCUI KanUTaNHMHI XaXMUHM OWMPpULW Ba Kap3 Mabnarnapy MUKOOPWHM MPOMopunoHan
Aapaxaja KaMauTupuw akuMsigopivMK  XaMUATM  KanuTanum O6OWKapyBUMHUMHI  OKWJIOHA
Aapa)kaCMHU aKC 3TTMpaau.

KanutanHuur HucbaTtu (Equity ratio) nunnap paBomMmpa ceswnapnuv papa)aga owmb
6opunb, 2015-nmnga 0,19 koadhpuumeHT 6ynran 6ynca, 2020-nmnga TypTt 6apobapra owmnin
okmbatmaa 0,79 koadbduumeHtra TeHr 6ynam. 2016-2017-nunnap pgasommpga 6y
kypcatknunap 0,57 Ba 0,51 napHu Tawkwun 3TraH 6ynca, 2018-2019 nunnnapra kenunb 0,67
Ba 0,70 koadhduumeHTnapHu Tawkumn 3tam. by KoaddUUMEHTHUHI gapa)kacu KaH4da oKopu
6ynca wyHYa axwmn Hatuxa 6epaértraHuaaH ganonat 6epaau. Wy 6unaH 6upra, “®aproHa
A30T” AXHWHI MasKkyp KO3(PODOUUMEHTUHUHI OKOPpU Aapaxaja 3KaHAUMM, akuuMsaopsvk
XamMnatm bapkapop Ba Y3MHUHI Mabnarnapum xucobura MOAMANAWTUPULL UMKOHUATUIA
3KAHIUTMHU KYpCaTMb, MHBECTULMOH >X03MBadop/MIMHK olMpuLllra KaTTa Xucca Kylagu.
Bupok xankapo amanuért TaxpubanapuaaH MabNyMKW, akUMSOOPIUK XaMUATU Y3 Ba Kap3
KanuTannHWHE HMcbaTtn Moc pasmwaa 60:40 HM TaWKWUA 3TUAUMWKM ONTUMan xonaT cudaTtmaa
6axonaHagu. bu3 Makonaga TaAKMK 3TaéTraH akUMALOPAMK XAMUATUHUMHE Y3 Ba Kaps
Kanutann Hucbatnm 6yihnya BasnATHM Taxaumn Kunaguradn 6yncak, 2015 nunga 0,19
KO3 PUUMEHTHN Tawkua 3TraH bynca Taxanmn KuamHaétraH KonraH nunnap mobanmHmaa 0,6
Ba YHAAH IOKOPU KO3MDDULMEHTHN TaWWKWUA 3TraHANUIMHU 3bTUPOd STULI MYMKUH.

Kanutanuzauma koadduuymeHtn 2015-nmnga 0,59 kypcatmb, 2020-MMAHUMHI oxumpura
kennb 3,75 6apobapra kamamuwm HatTmxkacumga 0,16 koadduumeHTHM Kypcatau. by
KO3 PUUMEHTHMHI HOpMan kunMat 1 ra TeHr xucobnaHub, y MebépaaH KaH4danuk Kyn
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6ynca, akuMsigopaMK >KaMUATUHUHE Kap3 Mabnarnapura OOFMKAWK Japaxacu Kopu
xucobnaHagm xamaa aKUMSAOPSINK XAMUSATUHUHI MONusaABUA GapKapopaurn Kamanumwm
MYMKWH. ByHaaH Tawkapu, 6y KO3dPUUMEHTHUHI MebEpuAaH OpPTUK dapaxada nacrtaurmn by
AKUMSAOP/INK XaMUSTUHUHI Kena)xakgarm kanutan 6owkapysBu camapagopnuirn 6unaH
6OFNINK aHUK CTPATErMSHUHI eTUWIMacInrnaaH gapak 6epaaun.

BbyHOoaH Tawkapu, KanuTanHuHr peHTtabennurn koadpduumentn (ROCE) xam
aKUMSAOP/NK XaMuaTaapu Kanutanu 60wKapyB CaMapafop/iMIvHU  Oowupuaa MyXuM
axamuaT kacb atraH 6ynnb, 6y koadpdunumeHT nnnap MmobanHuaa bapkapop Tap3ga ycuwra
ara sMacaury, KanutanHuHr 6oWwKapul camapagopaury KypcaTtkuuu nactavrmgadH pganonat
6epagn. 2015-2016 nunnap pasomuaa 6y koadpduumeHT y3rapuwra sra 6ynmMaraHaurm Ba
wy 2018-vimnra kenmb, sSHa Wy HaTWXaHWM  Kang 3TuwKn, 6y  KYPCaTKUYHWUHI
VWaMaéTraHanrmim  aKKon HamoéH 3taam. LWy ypuHaa 6y KypcaTkuy, KanuTasHUHC
mHBecTtopnapra xap 6up onmb KupuaraH WHBECTUUMSA KamnMWUTaSIHUHI KaHya MuKaopaa
mabnarnap onmnb KenuwmnHu Kypcatagm. ®ukpummnsya, 6y KypcaTKUUYHUHI 1 ra TeHr 6ynuwmn,
aKUMSAOP/INK XaMUATAaApW KanuTanum 6owkapyB camMapadopsiMIMHUM ONTUMan XosaTUHMU
Kypcataam, nekumH “®aproHa A3oT” AX HuHr 2020-imnra kenmnb 0,22 KO3UUMEHTHU Kalhg
3TMwmn 6y doihga MUKOOPUHUMHI KaMaMru Ba WYy YpuHAQ, XyCyCuMi KanuTan Ba Kap3
KanuTainHWUHIE MyTaHocMb Tap3ha TakcMMnaHMaraHnurugadH ganonat 6epaan. ®ukpuMmusda,
Kap3 KanuTanu Ba XyCyCMW KanuTan MUKOOPUHWUHI  y3apo TYFpPM MponopumoHarn
TakCuMnaHuwm, wy 6unaH 6up Katopaa, akKUMSAOPIMK XaMUATUHUHI cod dongacmHu
owMpULL KanuTanaaH oOKuoHa ponganaHaérraHank JapaxkacuHu y3uaa akc sTTupaau.

5. Xynoca Ba taknudnap.

“QaproHa A30T” AXHUWHI ONTU WUANUK MOAUABUW MablyMOT/apuiaH LWy MabiyMKw,
aKuMSAOPAUK  XaMUATUHUHI  akTmBnap  peHTabennurm  (ROA), xycycunm  kKanuTan
peHtabennurn (ROE), Ba cotys peHTabennurn (ROS) koadduumeHTnapm OXMpurn yd mun
MobaliHMaga aXwu HaTMXKa Kang sTvwura KapamcagaH KoaraH KypcaTkuuniapha KOHUKapau
AapaxaHu KypcaTMokaa, 6y sca y3 HaBbaTtumaa kanutan 6owkKapyBM OKWIOHaA Tap3aa
3MaC/AUIMHU HaMO&H 3Taau.

ByHaaH kennb unkkaH xonaa, Kynmaarm TaBCUsSnapHU KenTupaMmns:

aKUMALOP/IMK  XaMUATM  TOMOHWAAH Y30K MyAdatnuM Xanbd KWinHraH MovsaBuin
pecypCnapHMHr MabJ/lyM MUKAOPUHU KUCKA MyAAaTAuM Xanb KWAMHUMWIKM MyMKUH 6ynrad
MaHbanapra anMawTMpuLW OpKanau Kap3 MabnarnapuHu konnaw MyaaaTUHUM KamManTupuul
Xamaa oNnanHAaH NMPOrHO3 KUAMW MMKOHUSTU BYXYAra Kenmwmn MyMKUH;

AABp Xapa)kaTNapuHWUHI XaXXMUHW KaManTUpULLl OpKaau akuMALOPSINK XaMUATU cod
TywyM Ba cod doinga MUKAOPUHU OWLIMPULL, YYHKK 6M3ra MablyMKNU KOPXOHAHWUHI MOJIUSBUNA
6apKkapopIMrMHM  TabMUHAALWHWHE  MyXUM oMunniapugaH 6upu MaBxyn XapaxaTtnap
TapknbuHu onTumMannawTmpuw xucobnaHaau;

XYyCyCui KanuTasn Ba Kap3 Kanutanu MUKAOPWHU Xankapo amManuér TaxpubanapuaaH
Kennb ynmKKaH xonga ysapo TyFpu nponopumoHan HucbaTtaa Tawkua 3Tuw no3uMm, wy ébunaH
6bupra, akuusaopauK >XaMUATUHUHI cod donga XaxXMUHU OLIMPULL OpKaau KanuTanaHu
OoKMnoHa  6Gowkapuw  Ba  aAKUMSAOPSWK  XaMuATAapu  MOAUSABWUIA  XONATUHUHWHE
6apKapopanrMHmM TabMuUHNawaaH méopar.
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