BARQAROR IQTISODIY O*‘SISH ORQALI AHOLI
TURMUSH FAROVONLIGINI OSHIRISH MASALALARI

MOLIYAVIY LEVERIJ - KOMPANIYALAR KAPITALI
DAROMADLILIGINI OSHIRISH INSTRUMENTI SIFATIDA

Choriyev Isroil Xamzayevich
TDIU, “Moliyaviy tahlil” kafedrasi dotsenti, PhD
isroil77@rambler.ru

Raqobatdosh igtisodiyot sharoitida Respublikamizda faoliyat yuritayotgan
barcha xo‘jalik yurituvchi sub’ektlarning pirovard magsadi maksimal foyda
olishdan hamda o‘z moliyaviy holatini mustahkamlashdan iborat. Korxona
rahbarlari va moliyaviy menejerlari tomonidan ishlab chigarish, investitsion va
moliyaviy faoliyatlar bo‘yicha foydani shakllantirish va uni ko‘paytirishda
samarali boshqaruv usullarining qo‘llanilishi muhim ahamiyat kasb etadi.
Xofjalik yurituvchi sub’ektlar faoliyatining natijaviyligiga bir qator omillar
ta’sir etadi. Bunday omillar qatoriga sotilgan mahsulot(ish, xizmat)lar hajmi va
bahosi, ishlab chiqgarish va davr xarajatlari, moliyaviy faoliyatning daromadlari
va xarajatlari, to‘lanadigan soliglar va boshga omillarni kiritish mumkin.
Foydani shakllanishiga ta’sir etuvchi muhim omillar tarkibida olingan kredit va
qarzlar uchun to‘lanadigan foizlar hamda to‘lanadigan soliglarning ham o‘rni
katta.  Mazkur  omillarni  samarali  boshgarishda  foydalaniladigan
ko‘rsatkichlardan biri bu leverij ko‘rsatkichidir.

Leverij bu — tom ma’noda og‘ir narsalarni o‘zgartira oladigan ma’lum bir
kuch (dastak) bo‘lib, uning yordamida nisbatan og‘ir yuklarni joyidan ko‘chirish
imkonini beradi.

Igtisodiyotda, aniqrog‘i moliyaviy boshqaruvda leverij atamasi korxona
foydasini oshirishga qaratilgan aktivlar va passivlarni boshqarish jarayonini
anglatadi. Shuningdek, leverij atamasining moliya sohasidagi mazmuni, uncha
katta bo‘lmagan o‘zgarishi natijaviy ko‘rsatkichning sezilarli darajada
o‘zgarishga olib keluvchi omil sifatida ifodalanadi. Leveriy moliyaviy
boshgaruvning samarali vositalaridan biri hisoblanadi.

Korxonalarda foyda shakllanishini  samarali  boshgarish  uchun
boshgaruvning tashkiliy-uslubiy asoslarni takomillashtirish, foyda shakllanishi
mexanizmining asoslarini bilish, tahlil va rejalashtirishning zamonaviy
usullaridan foydalanish talab etiladi. Ushbu vazifalarni amalga oshirishning
muhim mexanizmlaridan biri moliyaviy leverij hisoblanadi.

Moliyaviy leverij korxonaning xususiy kapitali rentabelligini o‘zgarishiga
ta’sir etadigan qarz mablag‘laridan foydalanishni ifodalaydi. Moliyaviy leverij
korxona kapitali tarkibida qarz mablag‘laridan foydalanish hisobiga uning
xususiy kapitaliga to‘g‘ri keladigan qo‘shimcha foyda olish imkonini beruvchi
ob’ektiv omil sifatida qaraladi.

Moliyaviy leverij biznesga qarz mablag‘larini jalb etilganda paydo
bo‘ladi. Bu biznesda biror loyihani amalga oirishdan yuqori foyda olish
imkoniyati bo‘lsada (kapital egalari hamda moliyaviy menejerlar fikricha), uni
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moliyalashtirishda yetarli darajada xususiy kapitalga ega bo‘lmagan holatda
o‘rinli garor hisoblanadi.

Bozor iqtisodiyoti sharoitida har ganday xo‘jalik yurituvchi sub’ekt
aktivlarni moliyalashtirishda qarz mablag‘laridan unumli foydalanishga harakat
qiladi. Biroq moliyaviy leverijning yuqori darajada bo‘lishi, ya’ni qarz
mablag‘larining ko‘payib ketishi ham moliyaviy tavakkalchilikning ortishiga
olib keladi. Qarz mablag‘laridan unumli foydalanish hisobiga ushbu qarzlar
uchun to‘lanadigan foiz to‘lovlariga nisbatan yuqori foyda olishga erishish
natijasida xususiy kapital rentabelligini ortishi moliyaviy leverijning samarasini
ifodalaydi. Qarz mablag‘laridan bunday foydalanish G‘arb mamlakatlari
iqtisodiyotida “kapital spekulyatsiyasining ustunligi” deb ataladi. Uning
mohiyati garz beruvchilarning imkon berganicha garz olish va olingan garzdan
samarali foydalangan holda qarzga olingan mablag® rentabelligi va to‘langan
foiz stavkasining ijobiy farqi miqgdorida xususiy kapital rentabelligining
oshishini ta’minlashda namoyon bo‘ladi. Aksincha bo‘lsa, agar korxona
garzning foiz stavkasidan past migdorda foyda olsa, albatta, bu korxonaga zarar
keltiradi.

Bizningcha, xofjalik yurituvchi sub’ektlarda moliyaviy resurslarni
shakllantirishda, ya’ni moliyaviy leverij ko‘rsatkichining optimal darajasini
belgilashda quyidagi holatlarni hisobga olish lozim:

1. Moliyalashtirish manbalarining tarkibida garz kapitali ulushining
yugori bo‘lishi moliyaviy leverijning yuqori darajada bo‘lishini, mos ravishda,
moliyaviy riskning ham yuqori bo‘lishini ifodalaydi;

2. Moliyaviy leverij korxona biznesining kreditorlarga garamligini
hamda uning darajasini belgilaydi;

3. Uzoq muddatli kredit va qarzlarning ko‘p miqdorda jalb etilishi
moliyaviy leverijning o‘sishiga, mos ravishda moliyaviy riskning o‘sishiga olib
keladi;

4. Moliyaviy riskning o‘sishi muntazam majburiy to‘lovlarning (foiz
ko‘rinishida) o‘sishini ifodalab, to‘lov manbalarining (misol uchun, foyda)
yetarli bo‘lmagan sharoitlarida aktivlarning bir qismini hisobdan chiqarilishini
tagozo giladi;

5. Moliyaviy leverij yuqori bo‘lgan biznesda foiz va soliglar to‘langunga
gadar foydaning undan foydalanishning cheklanishi (moliyaviy resurslarning
egalari, ya’ni kreditorlar talablarining ustunligi) ta’sirida past darajadagi
o‘zgarishi ham sof foydaning sezilarli darajada o‘zgarishiga olib kelishi
mumkin.

Shuningdek, xo‘jalik yurituvchi sub’ektlar moliyaviy leverij ko‘rsatkichi
asosida moliyaviy resurslarni tarkibini samarali shakllantirishda biznesning
foydaliligi hamda aktivlar rentabelliligini ham hisobga olishsa, moliyaviy leverij
samarasi ularning foydasini yanada oshirishga xizmat giladi.
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