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К И РИН!

Диссертация мавзусининг долзарблиги ва зарурлиги. Иктисодий 

ислохотлар шароитида глобаллашув ва ракобат жараёнларини тобора кучайиб 

бориши иктисодиётнинг баркарорлигини таъминлашда молия бозори мисли 

курилмаган узгаришларга сабаб булмокда. Жахон иктисодиётида юзага келган 

ноаникликлар капитал окимларида жиддий муаммоларни юзага келтирмокда. 

“Жахон саноатида капиталнинг уртача тортилган киймати 2021 йилда барча 

тармоклар буйича 6,6 фоизда узгаришсиз колган. 2022 йилда келиб 6,8 

фоизгача усиши кузатилмокда. Бу усиш алохида тармокларнинг 

ривожланишида хам уз ифодасини топмокда”.1 Хусусан, йирик корхоналар 

капиталнинг уртача тортилган кийматини ва унинг окилона таркибини 

аниклашни такозо этмокда. Шунингдек, 2020 йилда ДКЩТдаги компаниялар 

капитал кийматидан кутилаётган даромад 4,34 фоизни, Европада 4,56, 

Японияда 4,25, Хитойда 4,69, Хиндистонда. 6,23 фоизни ташкил этган.2 Бу эса, 

уз навбатида, мазкур мамлакатлардаги компанияларнинг бизнес кийматини, 

инвестицион лойихаларни амалга ошириш ва инвестиция салохияти 

даражаларини аниклашда компаниянинг капитали кийматини бахолашнинг 

оптимал усулидан фойдаланиш зарурлигини намоён этади.

Ривожланган мамлакатларнинг йирик компанияларида капитални жалб 

килиш, йирик инвестиция лойихаларини амалга ошириш ва инвестицион 

карорлар кабул килишда капитал таркибини шакллантириш моделларини 

Узбекистон иктисодиётига жорий килиш натижасида миллий иктисодиётда 

фаолият юритаётган корхоналарнинг капитали таркибига таъсир килувчи 

омилларни аниклашда алохида ахамият касб этади. Жумладан, хусусий ва карз 

капиталини инобатга олган холда капиталнинг уртача тортилган кийматини 

Xисоблaш(WACC), молиявий левереж таъсири (effect of financial leverage), 

молиявий коэффицентлар (financial ratios) хамда оптималлаштиришнинг 

замонавий yслyблapини(modem method of capital structure optimization)

1 https://www.kroll.com/en/insights/publications/cost-of-capital
2 http ://pages.stern. nyu. edu/~adamodar/
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инобатга олган холда кутилаётган соф фойдани аникдаш ва компаниянинг 

капитал таркибини оптималлаштиришга таъсир килувчи макро хамда микро 

даражадаги омилларнинг таъсир даражаси буйича тадкикот олиб боришга 

алохида эътиборни такозо этади.

Узбекистонда акциядорлик жамиятларининг капиталлашув даражасини 

янада ошириш, иктисодий баркарорлигини таъминлаш, инвестиция жараёнида 

иштирокини янада кенгайтиришда уларнинг эркинлигини мустахкамлашга 

алохида эътибор каратилмокда. Бугунга келиб корхоналарнинг капитали 

хамда бизнес кийматларини бахолашда чегирмавий пул окимлари 

методологияларидан тулаконли фойдаланмаслиги ва капиталлар таркибини 

оптималлаштириш усуллари мавжуд эмаслиги эса компаниялар уз 

капиталларини оширишининг замонавий усулларидан фойдаланишга 

тускинлик килмокда. Шунга кура, 2022 - 2026 йилларга мулжалланган Янги 

Узбекистоннинг тараккиёт стратегияси доирасида «Капитал бозорини янада 

ривожлантириш, кимматли когозлар чикарилишини купайтириш, жисмоний 

ва юридик шахсларнинг фонд бозоридаги иштирокини кенгайтириш»3 

вазифаси алохида белгилаб берилди.

Узбекистон Республикаси Президентининг 2015 йил 24 апрелдаги ПФ- 

4720-сон «Акциядорлик жамиятларида замонавий корпоратив бошкарув 

услубларини жорий этиш чора-тадбирлари тугрисида», 2017 йил 7 февралдаги 

ПФ-4947-сон «Узбекистон Республикасини янада ривожлантириш буйича 

харакатлар стратегияси тугрисида», 2018 йил 22 январдаги ПФ-5308-сонли 

«Фаол тадбиркорлик, инновацион гоялар ва теxнологиялapни куллаб- 

кувватлаш йили»да амалга оширишга оид Давлат дастури тугрисида»ги 

фармонлари, 2015 йил 21 декабрдаги П^-2454-сон «Aкциядоpлик 

жамиятларига xоpижий инвесторларни жалб килиш борасидаги кушимча. 

чора-тадбирлар тугрисида»ги карори, 2021 йил 13 апрелдаги ПФ-6207-сон 

«Капитал бозорини янада ривожлантириш чора-тадбирлари тугрисида»ги

3 Узбекистон Республикаси Президентининг “Капитал бозорини янада ривожлантириш чора-тадбирлари 
тугрисида”ги ПФ-6207-сон фармони, 2021 йил 13 апрел.
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