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CHET ELDA BANKROTLIK EHTIMOLINI 
BAHOLASH MODELLARI

Nasiriddinov Bahouddin Nuriddinovich
Denov TPI doktoranti
b.nasriddinov@dtpi.uz
ORCID 0009-0003-8033-3197

Annotatsiya: Kompaniyaning moliyaviy-xo‘jalik faoliyatini tahlil qilishda foydalaniladigan turli modellar o‘tgan davr 
mobaynida kompaniyaning to‘lov qobiliyatini, moliyaviy barqarorligini va mustaqilligini yo‘qotish xavfini baholaydi. 
Bankrotlikni bashorat qilish tizimlari tijorat tashkilotining moliyaviy holatini tavsiflovchi eng muhim koeffitsientlarni o‘z 
ichiga oladi, ular asosida bankrotlik ehtimolining kompleks ko‘rsatkichi hisoblanadi.

Tadqiqotning asosiy maqsadi xorijiy usullardan foydalangan holda bankrotlik ehtimolini baholashga yondashuvlarni 
o‘rganish va ularning amaliy ahamiyatini baholashdir.

Kalit soʻzlar: bankrotlik, to‘lov qobiliyati, moliyaviy barqarorlik, koefitsentlar, qarzdor.

Abstract: Various models used in the analysis of the financial and economic activities of the company assess the risk of 
loss of the company's solvency, financial stability and independence over the past period. Bankruptcy prediction systems 
include the most important coefficients characterizing the financial condition of a commercial organization, on the basis of 
which a complex indicator of the probability of bankruptcy is calculated.

The main purpose of the study is to study approaches to assessing the probability of bankruptcy using foreign methods 
and assess their practical significance.

Key words: bankruptcy, solvency, financial stability, ratios, debtor.

Аннотация: Различные модели, используемые при анализе финансово-хозяйственной деятельности компании, 
позволяют оценить риск потери платежеспособности, финансовой устойчивости и независимости компании 
за прошедший период. Системы прогнозирования банкротства включают в себя важнейшие коэффициенты, 
характеризующие финансовое состояние коммерческой организации, на основе которых рассчитывается 
комплексный показатель вероятности банкротства.

Основной целью исследования является изучение подходов к оценке вероятности банкротства с использованием 
зарубежных методик и оценка их практической значимости.

Ключевые слова: банкротство, платежеспособность, финансовая устойчивость, коэффициенты, должник.

K R I S H
Iqtisodiyotni o‘zgartirishning zamonaviy sharoitida, kuzatilayotgan iqtisodiy va siyosiy beqarorlik sharoitida 

korxonaning bankrot bo‘lish ehtimolini ishonchli va aniq baholash juda muhimdir. Buning sababi shundaki, tobora 
ko‘payib borayotgan korxonalar rahbarlari korxonani inqirozdan olib chiqish choralarini inqirozning dastlabki 
bosqichlarida, uni qaytarib bo‘lmaydigan holga keltirmasdan oldin qabul qilish va amalga oshirish kerakligini 
tushunishadi. Biroq, boshqa tomondan, korxonada noqulay tendentsiyalar paydo bo‘lishi haqidagi juda zaif 
va har doim ham ishonchli bo‘lmagan signallarga asoslangan inqirozni boshqarish tizimini ishlab chiqish va 
qo‘llash asossiz ko‘rinadi. Shu sababli, korxonaning bankrotlikka yaqinligini ishonchli va aniq baholash korxona 
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uchun inqirozni boshqarishning samarali tizimini ishlab chiqish va joriy etishdan kam emas. Shunga qaramay, 
hozirda O‘zbekistonda korxonalarida qo‘llanilishi mumkin bo‘lgan bankrotlik ehtimolini prognoz qilishning 
yagona modeli mavjud emas; va bankrotlik ehtimolini baholashning barcha modellari orasida E. Altman va V. 
Biverning bankrotlik ehtimolini baholashning Amerika modellari eng ko‘p qo‘llaniladi.

Tadqiqot obyekti sifatida Rossiya va xorijiy bankrotlik ehtimolini baholash metodikalari o‘rganilgan.
Tadqiqot predmeti esa bankrotlik ehtimolini baholashdan iborat.
Bankrotlik ehtimolini baholashda xorijiy qonunchilikni tahlil qilish natijalari, shuningdek, printsipial 

jihatdan, barcha to‘lovga layoqatsiz (bankrotlik) tizimlarini qarzdorga (AQSh, Frantsiya) va kreditorga (Angliya, 
Germaniya) yo‘naltirilgan ikkita ekstremal guruhga bo‘lish mumkin degan xulosaga kelishga imkon beradi.

M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  S H A R H I
Xorijiy amaliyotda usul va modellarni ishlab chiqish masalalari bilan quyidagi olimlar shug’ullanishgan: 

Springate, Altman, Beaver, Taffler va Tishow, Les, Konan va Golders, Beerman, Vaybel, Argentina, Skoun, 
Fulmer, Chessera, J. Depalyan va boshqalar. Ushbu olimlarning sa’y-harakatlari bilan prognozlashda dolzarb 
bo‘lgan iqtisodiy-matematik parametrlarni ta’kidlash uchun muhim ishlar amalga oshirildi va korxonalarning 
to‘lov qobiliyatini umumiy baholashga uz hissalarini qo‘shishgan.

Mamlakatimizda korxonaning bankrotlik ehtimolini tahlil qilishning xorijiy usullarini o‘rganish bilan quyidagi 
olimlar: N.Xasanov., J.Kudaybergenov., B.Tashmuradova., Sh.Elmurodov., Sh.Mustafakulov., Yu.Yusupov., 
B.Xodiev., A.Ibragimov., M.Amonboev., N.Rizaev., B.Berkinov va boshqalar shug’ullanishgan.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Mahalliy iqtisodiyotda korxonalarning bankrotligini baholash va prognozlashning xorijiy usullarini qo‘llash 

imkoniyatlarini o‘rganishdan iboratdir.
Bankrotlik xavfini tahlil qilish
Hozirgi O‘zbekiston huquqiy tizimi, shubhasiz, turli xil zamonaviy huquqiy tizimlardan ma’lum bir mustaqillik 

bilan ajralib turadi, hatto ushbu huquqiy tizimlarning alohida elementlarini doimiy ravishda qarzga olish tufayli 
va fuqarolik huquqi sohasida - ayniqsa Anglo-Sakson huquqiy tizimining elementlari, shu bilan birga ichki 
huquq tizimi kontinental yoki romano-german huquqiy oilasi bilan genetik bog’liqdir. Kompaniyaning moliyaviy-
xo‘jalik faoliyatini tahlil qilishda foydalaniladigan turli xil modellar o‘tgan davr mobaynida kompaniyaning to‘lov 
qobiliyatini, moliyaviy barqarorligini va mustaqilligini yo‘qotish xavfini baholaydi.

Moliyaviy barqarorlikni baholash tahlil maqsadiga, mavjud ma’lumotlarga, dasturiy va texnik ta’minotga 
qarab turlicha batafsillik darajasida amalga oshirilishi mumkin. Eng maqbul usul bu ekspress-tahlil va 
chuqurlashtirilgan moliyaviy holatni baholash jarayonlarini ajratishdan iborat [1].

Bankrotlikni prognozlash tizimlariga tijorat tashkilotining moliyaviy holatini tavsiflovchi eng muhim 
koeffitsientlar kiradi, ular asosida bankrotlik ehtimolini ko‘rsatuvchi kompleks ko‘rsatkich hisoblanadi.

Amaldagi normativ hujjatlar, shuningdek, xorijiy va mahalliy iqtisodiy adabiyotlar bankrotlikning mumkin 
bo‘lgan belgilarini aniqlashning turli usullari va yondashuvlarini o‘z ichiga oladi.

Xorijiy iqtisodiy adabiyotlarda tashkilotlarning bankrotlik ehtimolini tashxis qilishning ko‘plab metodikalari va 
matematik modellari taklif etilgan. Biroq, ko‘plab mahalliy mualliflarining ta’kidlashicha, bankrotlikni prognozlash 
bo‘yicha xorijiy modellarni mahalliy sharoitda qo‘llashga qilingan ko‘plab urinishlar etarlicha aniq natijalar 
bermadi. Mamlakatimizda bankrotlik institutining yoshligi sababli korxonalarning bankrotlik statistikasi yo‘qligi 
tufayli bizning iqtisodimizning realligiga asoslangan va bankrotlikning ishonchli prognozlashiga qaratilgan 
o‘zimizning ishlanmalarini ishlab chiqish qiyin [1].

Xorijiy iqtisodiy adabiyotlarida tashkilotlarning bankrotlik ehtimolini tashxis qilishning bir-biridan farq qiluvchi 
bir qancha metodikalari va matematik modellari taklif etilgan.

Bankrotlikni oldindan aytishning ikkita asosiy yondashuvi mavjud. Birinchisi – miqdoriy – moliyaviy 
ma’lumotlarga asoslanadi va quyidagi taniqli koeffitsientlarni o‘z ichiga oladi: Altmanning Z-koeffitsienti (AQSh), 
Taffler koeffitsienti (Buyuk Britaniya), Biver koeffitsienti, R-hisob modeli (Rossiya) va boshqalar. Shuningdek, 
korxona qiymati, to‘lov qobiliyatini tiklash koeffitsienti kabi bankrotlik ehtimoli ko‘rsatkichlarini baholashda 
qo‘llaniladi. 

Ikkinchisi – sifatli yondashuv – bankrot bo‘lgan kompaniyalar to‘g‘risidagi ma’lumotlardan kelib chiqadi 
va ularni tadqiq qilinayotgan kompaniyaning mos ma’lumotlari bilan solishtiradi (Argentining A-hisobi, Skoun 
usuli). Korxonaning moliyaviy barqarorligini umumiy baholash uchun qo‘llaniladigan integral balli baholash usuli 
miqdoriy hamda sifatli yondashuv xususiyatlarini o‘zida mujassam etgan [2].
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1-jadval. O‘zbekiston Respubliksi hukumati tomonidan tasdiqlangan moliyaviy ko‘rsatgichlar
Koeffitsiyent guruhlari Koeffitsiyent nomi Hisoblash tartibi

To‘lovga loyoqatlilikni ifodalovchi 
koeffitsentlari

Absalyut likvidlik koeffitsenti Eng yuqori likvidlikdagi aylanma aktivlar / 
Joriy majburiyatlar

Joriy likvidlik koeffitsenti Likvid aktivlar / Qisqa muddatli 
majburiyatlar

Qarzdorning o‘z aktivlari bilan 
ta’minlanganligi ko‘rsatkichi

Likvid va moslashtirilgan aylanma 
bo‘lmagan aktivlar yig‘indisi / 
Majburiyatlar

Joriy majburiyatlar bo‘yicha to‘lov 
qobiliyati darajasi

Joriy majburiyatlar / Oʻrtacha oylik 
daromad

Moliyaviy barqarorlikni ifodalovchi 
koeffitsentlar

Moliyaviy mustaqillik koeffitsienti O‘z mablag’lari manbasi/jami aktivlar

O‘z aylanma mablag’lari bilan 
ta’minlanganlik koeffitsenti

(O‘z mablag’lari - Moslashtirilgan 
aylanma bo‘lmagan aktivlar) / Aylanma 
mablag’lar

Majburiyatlarda muddati o‘tgan 
kreditorlik qarzlarining ulushi

Muddati o‘tgan kreditorlik qarzlari/Jami 
majburiyatlar

Debitorlik qarzlarining jami aktivlarga 
nisbati

(Uzoq muddatli debitor qarzlari + Qisqa 
muddatli debitor qarzlari + Qaytariladigan 
potensial aylanma aktivlar) / Jami aktivlar

Qarzdorning tadbirkorlik faoliyatini 
tavsiflovchi koeffitsientlar

Aktivlar rentabelligi Sof foyda (zarar) / Jami aktivlar
Sof foyda meyori Sof foyda / daromad (sof)

Shubhasiz, korxonaning moliyaviy-iqtisodiy faoliyatini tavsiflovchi ko‘rsatkichlarning qiymatini baholay 
olish va ularning kelajakdagi qiymatlarini prognozlash qobiliyati muhim ahamiyatga ega. Prognozlash uchun 
allaqachon ma’lum va o‘rganilgan usullardan foydalanish maqsadga muvofiqdir, ular orasida statistik usullar 
yetakchi o‘rinni egallaydi.  

Hozirgi kunda oldindan boshqaruvda ixtisoslashtirilgan dasturlar juda dolzarb hisoblanadi. Ular boshqaruv 
qarorlarini optimallashtirish maqsadida dinamik tizimlarni prognozlash, tahlil qilish va modellashtirishning ilg‘or 
usullari va vositalarini keng qo‘llaydi [1].  

O‘zbekiston sharoitida ushbu usullarni qo‘llash maqsadga muvofiqligini solishtirishda, bankrotlikni 
prognozlash metodlari bilan bog‘liq quyidagi muammolarni aniqlash kerak:  

- Koeffitsientlarning og‘irlik qiymatlarini hisoblash bazasi haqida ma’lumotning yetishmasligi;  
- Model natijalarini hisoblashda olinadigan baholash mezonlarini hisoblash asoslarining yo‘qligi;  
- Bankrotliklar statistikasining yetishmasligi;  
- Ma’lumotlarning ishonchliligi muammosi va ularni olish qiyinchiliklari [3].  

2-jadval. Bankrotlikni bashorat qilishning mashxur modellarining afzalliklari va kamchiliklari.

Bankrotlikni bashoratlash 
modeli Model ustunligi Model kamchiligi

E.Altmanni ikki faktorli 
modeli

Hisoblashning soddaligi, balans 
asosida tashqi tahlilda qo‘llash 
imkoniyati

Viloyat korxonalari bo‘yicha olingan 
prognozlarning nomutanosibligi 100 foizni 
tashkil etadi. Resurslardan foydalanish 
samaradorligini, biznes va bozor faolligini va 
boshqalarni tavsiflovchi ko‘rsatkichlarning ta’siri 
hisobga olinmaydi. Xo‘jalik yurituvchi sub’ektlar 
faoliyatining tarmoq va mintaqaviy xususiyatlari 
hisobga olinmaydi.

E.Altmanni besh faktorli 
modeli

Modeldagi o‘zgaruvchilar korxona 
faoliyatining turli tomonlarini aks 
ettiradi, moliyaviy barqarorlikdagi 
o‘zgarishlarni dinamik prognozlash 
mumkin.

Model faqat aktsiyalari qimmatli qog’ozlar 
bozorida sotiladigan aktsiyadorlik jamiyatlariga 
nisbatan qo‘llaniladi. Agar aktsiyaning bozor 
qiymati dividend miqdorining o‘rtacha foiz 
stavkasiga nisbati sifatida aniqlansa ham, taxmin 
katta xatolikka yo‘l qo‘yadi.
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Irkutsk davlat iqtisodiy 
akademiyasining modeli

Rivojlanish mexanizmi va hisob-
kitoblarning barcha asosiy 
bosqichlari batafsil tavsiflangan 
bo‘lib, bu metodologiyani amaliy 
qo‘llashni osonlashtiradi.

R-счет qiymati boshqa usullar va modellar 
yordamida olingan natijalar bilan deyarli bog’liq 
emas. Olingan prognozlar korxonalarning haqiqiy 
moliyaviy ahvoliga mos kelmaydi. Bundan 
tashqari, integral ko‘rsatkich uchun tarmoqlar 
bo‘yicha farqlash (differensatsiya) mavjud emas.

Tafler modeli
Hisoblashning soddaligi, tashqi 
diagnostika tahlilida qo‘llash 
imkoniyati

So‘rovda qatnashgan qarzdorlarning aksariyati 
(87,5%) moliyaviy barqaror deb topildi. Olingan 
prognozlar etarli emas, chunki kritik (salbiy) Z 
ball darajasiga erishish deyarli mumkin emas.

U.Biver modeli

Model faqat 5 ta koeffitsientni 
o‘z ichiga oladi, hisob-kitoblarni 
amalga oshirish oson. Korxonaning 
haqiqiy moliyaviy holatini to‘liq 
baholash imkonini beruvchi asosiy 
ko‘rsatkichlar qo‘llaniladi

Turli koeffitsiyentlar qiymatlarining farq qilishi 
natijasida xulosalarning subyektivligi

V.V.Kavalyova modeli

Bu usullardan tashqi tahlil uchun 
foydalanish mumkin. O‘zgaruvchilar 
standartlari aniqlanadi, ular 
tarmoqlar bo‘yicha farqlanadi

Koeffitsiyentlar uchun belgilangan chegara 
qiymatlari haddan tashqari yuqori.Ikkala 
modelning ham umumiy kamchiligi shundaki, ular 
korxonaning moliyaviy barqarorligini baholashda 
keskin «o‘tishlar»ga olib keladi. Ya’ni, agar 
tashkilot 100 balldan 99 ball olgan bo‘lsa ham, 
uning moliyaviy ahvoli barqarorsiz deb topilishi 
mumkin.

Zayseva modeli

Model o‘zgaruvchilar sifatida 6 ta 
moliyaviy ko‘rsatkichdan foydalanadi, 
ular uchun standart qiymatlar 
aniqlanadi.

Metodika yetarlicha yaxshi tasvirlanmagan, 
koeffitsientlarni hisoblash texnikasi keltirilmagan. 
21,9% moliyaviy jihatdan nochor tashkilotlar 
uchun prognozlarning mosligi past, ya’ni ular 
uchun bankrotlik ehtimoli past deb baholangan. 
Oldingi davrlardagi yuklama koeffitsientlari 
haqidagi ma’lumotlarni jalb qilish zaruriyati 
mavjud, bu esa tashqi tahlil o‘tkazishda 
modeldan foydalanish imkoniyatlarini cheklaydi.

Fulmer modeli

Model o‘zgaruvchi sifatida 9 
ta moliyaviy koeffitsientdan 
foydalanadi. Moliyaviy holatni 
dinamik prognoz qilish mumkin.

Model noto‘g‘ri prognoz bermoqda. Tahlil qilingan 
qarzdor korxonalar orasida 56,2% moliyaviy 
barqaror deb topilgan, atigi 18,75% holatdagina 
«amaldagi bankrot» deb baho berilgan. H-hisobi 
bo‘yicha tanlangan tanqidiy qiymat past 
belgilangan, hisob-kitoblarni amalga oshirishda 
ma’lum texnik qiyinchiliklar mavjud.

Springeyt modeli Model prognoz ishonchliligining etarli 
darajasini ko‘rsatadi

Z-balining sanoat yoki mintaqaviy tabaqalanishi 
yo‘q. O‘zgaruvchilar o‘rtasida juda yuqori 
korrelyatsiya mavjud

Korxonaning moliyaviy holatini faqat buxgalteriya hisobi va hisobotlari ma’lumotlariga asoslanib baholash 
noto‘g’ri natijalar berishi mumkin, chunki bu ma’lumotlar operativ emas. Korxonaning hozirgi moliyaviy 
ko‘rsatkichlarini aniqroq aks ettirish uchun asosan boshqaruv hisobi yoki korxona ichki hujjatlar aylanisidan 
foydalaniladi. Biroq bu holda maxfiylik cheklovlari paydo bo‘ladi - tahlil uchun ishlatiladigan ma’lumotlar va 
natijalar korporativ sirga aylanadi va tashqi foydalanuvchilar uchun bevosita mavjud bo‘lmaydi [1].

Bu shuni ko‘rsatadiki, boshqaruv hisobi ma’lumotlari asosida tahlil qilishning afzalligi, birinchi navbatda, 
objektivdir, chunki u tadqiqot ob’ektlarini qamrab olish bo‘yicha ehtiyojlar va ustuvorliklarga bog’liq.

Tashkilotlarning bankrotlik ehtimolini baholashning ko‘plab usullari mavjudligi bu mavzuga qiziqishning 
kuchliligi, talab va ahamiyatini tasdiqlaydi.

Shunday qilib, bankrotlik ehtimolini aniqlash usullarini qiyosiy baholash har bir usulning afzalliklari va 
kamchiliklarini aniqlash asosida amalga oshirildi. Bayon qilingan talablar tizimining majmui bankrotlik ehtimolini 
aniqlash usullarini takomillashtirish yo‘nalishlarini belgilash uchun asos yaratish imkonini beradi [5].

Hozir mavjud bo‘lgan korxona bankrotligini bashorat qilish usullarining hammasi tadqiqotchilarning 
ishonchiga sazovor emas. Ularning hammasi to‘g’ri tuzilmagan, hammasi bizning sharoitimizda qo‘llanilishi 
mumkin emas, hammasi mos natijalar bermaydi.
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Xuddi shu korxona bir vaqtning o‘zida umidsiz bankrot, barqaror rivojlanayotgan xo‘jalik yurituvchi subyekt 
va inqiroz oldi holatidagi korxona deb topilishi mumkin - hammasi tanlangan bankrotlikni bashorat qilish usuliga 
bog’liq.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R 
Ko‘pgina bankrotlik ehtimolini baxolash bilan shug’ullanuvchi mualliflari kabi, biz ham xorijiy bankrotlikni 

prognozlash modellarini mahalliy sharoitda qo‘llashga qilingan ko‘plab urinishlar iqtisodiyotdagi vaziyat farqlari 
tufayli etarli darajada aniq natijalar bermaganligini ta’kidlashimiz mumkin. “Xorijiy” modellarini O‘zbekiston 
sharoitiga moslashtirishning turli usullari taklif qilingan bo‘lsa-da, mutaxassislar bu moslashtirishning to‘g’riligiga 
ham shubha bilan qarashadi.

Ko‘pgina metodlarni korxona ma’lumotlarining cheklanganligi sharoitida qo‘llash qiyin. Odatda faqat 
buxgalteriya hisobotlari ma’lumotlaridan foydalanishga to‘g’ri keladi. Bu holat metodlarning doirasini sezilarli 
darajada cheklab qo‘yadi va faqat miqdoriy koeffitsiyentli metodlarni qo‘llash imkonini beradi.
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