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BANKROTLIK XAVFINI TAHLIL QILISH
MODELLARI

Nasiriddinov Bahouddin Nuriddinovich
Denov TPI doktoranti
E-mail: b.nasriddinov@dtpi.uz

Annotatsiya: Barcha korxonalar bankrotlik xavfiga duchor bo'lishi mumkin. Bu xavf salbiy ogibatlarga olib kelishi va
nafagat korxonaning o‘z faoliyatiga, balki uning alogada bo‘lgan boshga subyektlarga ham murakkab ta’sir ko‘rsatishi
mumkin. Shu sababli, bankrotlik xavfini tashxislash jarayoni korxonaning uchinchi shaxslar oldidagi majburiyatlarini
bajarish qobiliyatini, ya’ni uning to‘lov qobiliyatini baholashdan iborat. Bankrotlik xavfini tahlil gilishning bir necha usullari
mavjud: Moliyaviy muvozanat asosida bankrotlik xavfini statik tahlil gilish, Funksional balans orgali bankrotlik xavfini
tahlil gilish, Scoring (ball) usuli yordamida bankrotlik xavfini baholash. So‘nggi yillarda korxonalarning moliyaviy-igtisodiy
faoliyatining dinamikligi tufayli kelajakdagi bankrotlik xavfi to‘g‘risida aniq ma’lumotga ega bo‘lish har gachongidan ham
muhim ahamiyat kasb etmoqda.

Kalit so‘zlar: bankrotlik, tashxislash, statistik tahlil, moliyaviy tahlil, scoring tahlil, z score bal.

Abstract: All enterprises may face the risk of bankruptcy. This risk can lead to negative consequences, affecting not
only the company's operations but also having a complex impact on other related entities. Therefore, the process of
diagnosing bankruptcy risk involves assessing the company's ability to fulfill its obligations to third parties—that is, its
solvency. There are several methods for analyzing bankruptcy risk: Static analysis of bankruptcy risk based on financial
balance sheets, Analysis of bankruptcy risk through functional balance, Evaluating bankruptcy risk using the scoring
(point-based) method. In recent years, due to the dynamic nature of corporate financial and economic activities, obtaining
accurate information about future bankruptcy risks has become more important than ever.

Key words: Bankruptcy, Diagnostics, Static analysis, Financial analysis, Scoring analysis, Z-score value.

AHHOTauusA: Bce npeanpuaTMs MoryT CTOMKHYTbCS C PUCKOM BaHKpPOTCTBa. OTOT PUCK MOXET MPUBECTU K HEraTUBHbBIM
NOCNeACTBUSM, OKa3biBasi CIOXXHOE BO3AENCTBUE HE TOMbKO Ha AeSTENbHOCTb CAMOro NMPeAnpPUSTUS, HO U Ha CBSI3aHHbIe
C HUM cy6beKTbI. [To3aToMy NpoLecc ANarHoCTVKM pricka 6aHKPOTCTBaA 3aKO4aETCs B OLIEHKE CNIOCOBHOCTU NMPeanpuUsiTUS
BbIMOSHSATH CBOM 06si3aTensCcTBa nepes TPETbMMM NULAMK, TO eCTb ero nnarexecnocobHocTy. CyLecTByeT HECKOMbKO
METOAOB aHanmsa pucka 6aHkpotcTBa: CTtaTmyeckuii aHanu3 pucka 6aHKpoTCTBa Ha OcHOBe chuHaHcoBoro GanaHca,
AHanu3 pucka 6aHKpoTcTBa Yepes hyHKLMOHanbHbIN 6anaHc, OueHka pucka 6aHKPOTCTBa C MOMOLLbO CKOPUHTOBOTO
(6annbHoro) metoaa.

B nocnegHve rogbl, B CBSA3M C AMHAMUYHOCTbIO (PMHAHCOBO-XO3ANCTBEHHOW AEATENbHOCTU NPEANPUATUIA, NonyYyeHne
TOYHOW MHGOpMaLmmM o Byayuiem pucke 6aHKpOTCTBa NprMobpeTaeT BCce Gonbluee 3HaYeHe.

KntoueBble crnoBa: BaHkpotcTBo, [OuarHoctuka, Ctatuyeckuidi aHanus, ®uHaHcoBbIA aHanu3, CKOPWUHIOBLIN aHanms,
Z-cyeT (nokasartenb AnbTMaHa).

KIRISH

Bozor iqtisodiyoti sharoitida xavf [1] har ganday igtisodiy subyekt, boshgaruv siyosati va shu subyekt
tomonidan ishlab chiqilgan strategiyaning ajralmas qgismidir. Bu strategiya, asosan, har bir korxonaning
imkoniyatlarni oldindan ko‘ra olish va ulardan foydalana olish qobiliyatiga bog'liq bo‘lib, “biznes muvaffagiyatsizligi
xavfi” deb ataladigan riskni o'z ichiga oladi.

Xavf korxona yoki investitsiya faoliyatini boshlashdan boshlab, rivojlanish maqgsadlari va shartlarini
belgilash, moliyaviy manbalarni jalb qilish, boshgaruvni amalga oshirish, bozorlarni topish, narxlar/to‘lovlarni
belgilash va boshga jarayonlarda namoyon bo'‘ladi.

Shunday qilib, noto‘g‘ri magsadni tanlash, noto‘g‘ri boshgaruv garorlari gabul gilish yoki mahsulotni tegishli
bozordagi talab bilan moslashtira olmaslik, korxona uchun zarar ko‘rish shaklida namoyon bo‘ladigan xavfga olib
keladi. Demak, xavf tug‘dira oladigan mumkin bo‘lgan vaziyatlarni aniglash va ularning oldini olish masalalari
korxonaning barqaror rivoji uchun ustuvor ahamiyatga ega.

Magqolada xavfning igtisodiy faoliyatga ta’sirining yangi ma’nolari va ahamiyatini aniglashga harakat
giladigan ko‘plab ta’riflari mavjud:
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-xavf - istalmagan hodisaning yuzaga kelishi ehtimoli[2];

-soddalashtiriigan ma’noda, xavf - har ganday faoliyatga xos bo‘lib, atrof-muhit ta’sirida natijalarning
o‘zgaruvchanligini anglatadi[3];

-xavf - so‘nggi moliyaviy yillardagi o‘rtacha rentabellik darajasiga nisbatan foydaning o‘zgaruvchanligi...
xavf shunchaki korxonaning o‘zgaruvchan atrof-muhit sharoitlariga vaqgtida va eng past xarajat bilan moslasha
olmasligidir[4];

-muayyan sharoitlarda yuzaga kelgan xavf biznes natijasiga va shu operatsiya/shartnomani amalga
oshirgan operatorga ta’sir qiladi[5].

-ko‘pgina vogealar va sharoitlar bilan uzviy bog‘liq bo‘lgan xavflar va noanigliklar eng yaxshi bashoratni
aniglashda hisobga olinishi shart[6].

Soddaroq ifodada, iqtisodiy subyektlar darajasida xavf atrof-muhit ta’sirida faoliyat natijalarining
o‘zgaruvchanligi sifatida baholanadi. Igtisodiy faoliyat rentabelligi go‘llanilgan xavfga bevosita bog‘liq: uni fagat
igtisodiy subyektning oz zimmasiga olgan xavfi asosida baholash mumkin.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

J.Ohlson[7] tomonidan 1980-yilda kiritilgan O-score modeli, Altman modeliga alternativ sifatida, korxona
bankrotligini aniglashda 9 ta moliyaviy ko‘rsatkichdan foydalanadi. Natija sifatida chiggan O-score’dan
logistika funksiyasi orqali bankrotlik ehtimoli olinadi. Model tashqgi omillar, masalan, firmalarning olchami va
makroiqtisodiy sharoitlarni ham hisobga oladi.

Y.Shi va X.Li[8] korporativ bankrotlikni taxmin gilish bo‘yicha 2004—2017-yillarda chop etilgan ilmiy ishlarni
sistematik tahlil gilgan. Ularning natijalari shuni ko‘rsatadiki, Logistic Regression (Logit) va Neural Network
modellaridan eng ko‘p foydalaniladi. So‘nggi yillarda esa mashinada o‘gitish metodlari (Random Forest, SVM)
keng targalmoqda. Bu tahlil sohada gaysi yondashuvlar yetakchi ekanligini aniglash imkonini beradi.

E.Alanis va hamkasblari[9] tomonidan 2022-yilda o‘tkazilgan tadgiqotda 1990—2019-yillardagi 2,585 ta
bankrotlik misollari asosida mashinada o‘gitish modellarining samaradorligi tagqoslandi. Gradient Boosted
Trees (GBT) eng kuchli model sifatida topildi. Muhim omillar sifatida ortigcha aktsiya gaytimi, idiosinkratik xavf
va kompaniya hajmi ko‘rsatildi.

R.Hanun va C.Ferdiani[10] tomonidan olib borilgan sistematik adabiyot tahliliga ko‘ra, Altman Z-score va
Ohlson O-score modellari ishlab chigarish va bank sohalarida eng yuqori aniglikka ega (90,91 %). Zmijewski
modeli (86,36 %) energiya va transport sohalariga mos, Springate modeli esa oddiyroq bo'lib, anigligi pastroq
(63,64—-73,48 %). Mualliflar Al bilan integratsiya qilish istigbollari hagida ham fikr bildirgan.

I. Altman[11] 1968-yilda ishlab chiqargan Z-score modeli korporativ bankrotlik ehtimolini aniglashda hal
giluvchi statistik vositadir. Modelda faoliyat koeffitsiyentlari — ishchi kapital/aktivlar, to‘planadigan foyda/aktivlar,
foiz va soligdan oldingi daromad/aktivlar, bozor giymati/passivlar va savdo hajmi/korpus aktivlar ishlatiladi.
Boshlang‘ich sinovlarda modelning anigligi 72 % bo‘lgan bo‘lsa, yaqin bir yil ichida bu ko‘rsatkich 80—90 %
atrofida qayd etilgan.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu tadqigot ishlarini amalga oshirishda ilmiy tadgigot metodologiyasida keng go'llaniladigan usullardan
foydalanildi. llmiy tahlil jarayonida ana shu ilmiy tadgiqot usullaridan, xususan, kuzatish, umumlashtirish,
guruhlash, taqqoslash, tahlil gilishda esa sintez va tahlil usullaridan keng foydalanildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Turli igtisodiy subyektlar faqat kutilayotgan daromad asosida xavfni o'z zimmalariga oladilar. Bu sharoitda
“xavfni boshqarish” tushunchasini kiritish zarur bo‘lib tuyuladi. Umumiy ma’noda, bu xavf ro‘y berganda
yo‘qotishlar va gqo‘shimcha xarajatlarni minimallashtirishni talab qiladi.

Xavfni boshqarish ikki elementga garatilgan:

1. Xavfni baholash — xavf tug‘diruvchi omillarni aniglash va ularning ta’sirini minimallashtirish uchun tahliliy
va statistik usullarni qo‘llash;

2. Oldini olish choralari — operatsiyalarni iloji boricha kam xavfli sohalarga yo‘naltirish, ba'zida xavfli
shartnomalardan voz kechish yoki sug‘urta qoplamalarini so‘nggi chora sifatida qo'llash (agar profilaktika
choralari etarli bo‘Imasa).

Tahlilchilar tomonidan ko‘pincha hisoblash va tahlil modellarining ekzogen (tashqi) o‘zgaruvchisi sifatida
garaladigan xavf turli ichki va/yoki tashqgi omillar natijasida yuzaga kelishi mumkin:

- amalga oshirilayotgan faoliyatning o‘ziga xosligi — korxonaning soha va biznes modeliga bog'liq risklar;
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- tashkiliy va funksional tuzilmaning barcha darajalari uchun gabul gilingan boshgaruv siyosati — noto‘g'ri
garorlar yoki samarasiz tizimlar xavfi;

- iqtisodiy subyektning ta’minotchilar, mijozlar va boshqgalar bilan munosabatlari — hamkorlikdagi
nomuvofigliklar yoki to‘lov qobiliyatsizligi risklari;

- siyosiy, huqugqiy va gonuniy muhit — tartibga solish yoki soliq o‘zgarishlari kabi tashqi omillar;

- boshga omillar — igtisodiy ingirozlar, texnologik o‘zgarishlar yoki tabiiy ofatlar kuchi.

Bankrotlik xavfini tahlil qgilish

Har bir igtisodiy subyekt bankrotlik xavfiga duchor bo‘lishi mumkin. Bu nafaqat subyektning o'z faoliyatiga,
balki uning alogador bo‘lgan boshga tashkilotlarga ham jiddiy salbiy oqibatlar keltirishi mumekin.

Bankrotlik xavfi (to‘lov gobiliyatsizlik) - bu korxonaning quyidagi majburiyatlarini bajara olmasligidir:

- Faoliyatni davom ettirish uchun zarur bo‘lgan joriy operatsiyalardan kelib chigadigan majburiyatlar

- Majburiy to‘lovlar (soliklar, ijara to‘lovlari va boshqalar)

Bankrotlik xavfini tahlil gilish usullari:

1.Bankrotlik xavfini statik tahlil gilish (moliyaviy hisobotlar asosida)

2. Bankrotlik xavfini funksional tahlil gilish (moliyaviy hisobotlar asosida).

3. Bankrotlik xavfini skor usuli orgali tahlil gilish

Bankrotlikni bashorat qilishning skor usuli modellari

So‘nggi vyillarda korxonalarning igtisodiy va moliyaviy faoliyatining dinamikligi tufayli, kelajakda bankrotlik
xavfi hagida anigroqg ma’lumotga ega bo‘lish zarurati paydo bo‘ldi. Bu esa “skor usuli” deb ataladigan bankrotlik
xavfini bashorat qilish metodologiyasini ishlab chigishga olib keldi, bu metod moliyaviy ko‘rsatkichlarning
statistik tahliliga asoslanadi.

Tarixiy rivojlanish:

1960-yillardagi tadqigotlar muvaffaqiyatli korxonalar va bankrot bo‘lgan korxonalar ko‘rsatkichlari orasidagi
farglarni aniglashga qaratilgan. Tadqiqotlar shuni ko‘rsatdiki, ayrim moliyaviy ko‘rsatkichlar bu ikki turdagi
korxonalarda sezilarli darajada farq qiladi.

Diskriminant tahlil usuli:

Bankrotlikni o‘rganishda eng ko‘p qofllaniladigan statistik usul - bu diskriminant tahlil. Bu usul orqali
bashorat qiluvchi o‘zgaruvchilar aniglanadi va ularga ma’lum od‘irliklar beriladi, ularning yig‘indisi “Z ball” deb
ataladigan umumiy ko‘rsatkichni hosil giladi.

Skor usulini go‘llash uchun ikki turdagi korxonalar guruhini kuzatish kerak:

1. Moliyaviy qgiyinchilikka duchor bo‘lgan korxonalar;

2. Moliyaviy muammosiz korxonalar.

Har ikkala guruh uchun moliyaviy ko‘rsatkichlar tizimi ishlab chiqiladi va ularni eng yaxshi ajratib turadigan
chizigli kombinatsiya aniglanadi.

Z ball tizimi:

Diskriminant tahlil natijasida har bir korxona uchun Z ball hisoblanadi, bu bir gator moliyaviy ko‘rsatkichlarning
chizigli funksiyasidir. Turli ballarning tagsimlanishi “sog‘lom” korxonalarni giyinchilikdagi korxonalardan ajratish
imkonini beradi.

Z ball funksiyasi quyidagicha ifodalanadi:

Z = aX; + bX;, + cX3 +... + nX,

bu yerda:

- a, b, c,...n - har bir ko‘rsatkichga berilgan og'irlik koeffitsiyentlari

- X1, X5, X3,..X, - korxonaning moliyaviy ko‘rsatkichlari

Aslida baholash usuli ikkita ma’noga ega bo'lib rivojlandi: birinchisi yuqorida ko‘rsatilgan z funksiyasidan
foydalanish, ikkinchisi esa tahlil gilinayotgan kompaniya faoliyatini tavsiflovchi ko‘rsatkichlar asosida ballar
berishdir.

Bank tizimidagi tahlil usullarida z funksiyasi umumiy baholashning bir gismi sifatida qaraladi, va bu tahlil
quyidagi elementlarning tangidiy bahosi bilan to‘ldiriladi:

-menejment faoliyati;,

-moliyaviy boshqaruv;

-Sertifikatlangan buxgalterlar (CPA) hisobotlari;

-kreditorlar bilan munosabatlar;

-matbuotdagi bayonotlar;

-faoliyat olib borilayotgan sharoitlar;

-xodimlar qoniqish darajasi.

Igtisodiy nazariyada ball usuliga asoslangan bir gqator modellar ishlab chigilgan bo'lib, ulardan quyidagilar
e’tiborga olinadi:
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Moliyaviy xavf tahlili Conan va M. J. Holder modeliga asoslangan ball usuli (Z) yordamida amalga oshiriladi,
bu bankrotlik xavfini baholash uchun go‘llaniladi va quyidagi formula asosida hisoblanadi:

72=0,24xX1+0,22xX,+0,16x X3-0,87xX,4-0,1xX5

Bunda X, dan X5 gacha bo‘lgan o‘zgaruvchilar igtisodiy-moliyaviy ko‘rsatkichlar bo‘lib, ular ko‘paytiriladigan
doimiylar statistik ko‘rsatkichlar sifatida bankrotlik xavfini baholashda o‘zgaruvchilarning foiz ulushini ifodalaydi
(1-jadval).

1-jadval.
X Yalpi operatsion foyda / Umumiy qarzlar
1 Yalpi operatsion foyda = operatsion daromad — operatsion xarajatlar
X Doimiy kapital / Umumiy aktivlar
2 Doimiy kapital = o'z kapitali + 1 yildan ortiq muddatli garzlar
X3 (Aylanma aktivlar — Zaxiralar) / Umumiy aktivlar
X4 Moliyaviy xarajatlar / Tovarlar aylanish(savdo hajmi)
Xs Xodimlar xarajatlari / Tovarlar aylanish(savdo hajmi)

Bankrotlik xavfining talqgini quyidagicha amalga oshiriladi (2-jadval):

2-jadval.
Bal qiymatlari Kampaniyalar ahvoli Bankrotlik riski darajasi
220,16 Juda yaxshi 10% past
0,1<Z<0,16 Yaxshi 10%-30%
0,04<Z=<0,1 Xavf ostida 30%-65%
Z2<0,04 Xavfli 65%-90%

Altman modeli
Ushbu model asosan sanoat rivojlangan mamlakatlarda qo‘llaniladi va quyidagi funksiyaga asoslanadi
(3-jadval):
7=3,3xX1+1,0xX,+0,6x X3+1,4xXy+1,2xX5

{OHOMHWKA ECONOMY

3-jadval.
X1 Yalpi foyda / Umumiy aktiviar
X2 Savdo hajmi / Umumiy aktivlar
X3 Bozor giymati / Umumiy qarzdorlik
X4 Tagsimlanmagan foyda / Umumiy aktivlar
X5 Aylanma kapital / Umumiy aktiviar

P
4

J

Ko‘rsatkichlarning ma’lumot tarkibidan kelib chigadiki, ularning mutlag qgiymati gancha yuqori bo'lsa,
darajalari shuncha yaxshi bo‘ladi. Shunday qilib, Z balli quyidagicha talqin qilinadi:

-qachon Z 1,8 dan kichik yoki teng bo‘lsa - bankrotlik holati yaqginlashgan;

-qachon Z 3 dan yuqori bo‘lsa - moliyaviy ahvol yaxshi va bank ushbu korxonaga ishonishi mumkin;
korxona to‘lov gobiliyatiga ega;

-qachon Z 1,8 va 3 oralig‘ida bo‘lsa - korxonaning moliyaviy ahvoli giyin, bankrotlik holatiga yaginlashgan
zaif ko‘rsatkichlar bilan tavsiflanadi. Bu holatda bo‘lgan korxona, agar tegishli moliyaviy choralarni gabul qilsa,
faoliyatini gayta tiklash imkoniyatiga ega.

Fransiya Bankining Balans Markazi Modeli 1975—1980-yillarda bankrotlikka uchragan 3000 sanoat
korxonasining bankrotlikdan oldingi 3 yillik ma’lumotlari asosida ishlab chigilgan. Ushbu model korxonaning
3 yil ichidagi bankrotlik xavfini bashorat giladi va 8 ta moliyaviy ko‘rsatkich (nisbat) yordamida korxonaning
holatini quyidagicha baholaydi:

- Normal (sog‘lom) korxonalarga o‘xshashlik darajasini

- Bankrotlik arafasidagi korxonalarga o‘xshashlik darajasini

Model quyidagi ifoda (formula) orgali amalga oshiriladi:

Z=-1,255xX,+2,003xX,-0,824xX3+5,221xX4-0,689%xX5-1,164xXs+0,706xX,+1,408xXg-85,544

Bu yerda (4-jadval):
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4-jadval

X, Moliyaviy xarajatlar/ Yalpi operatsion foyda

X, Doimiy kapital/lUmumiy aktivlar

X3 O'zini moliyalashtirish gobiliyati/Umumiy garz

X4 Yalpi operatsion foyda/Savdo tushumi

X5 Tijorat aktivlari*360/Zahiralar

X6 Qo'shilgan giymatdagi o‘zgarish*100/boshlang‘ich go‘shilgan giymat

X5 (Mijozlarning o‘rtacha hisob qoldig‘i(debitor)*360)/ Savdo tushumi

Xsg Moddiy investitsiyalar/qo‘shilgan giymat

Z ballning () belgisi normallik (giyinchilik) ehtimolini va bankrotlik xavfini quyidagicha aks ettiradi:
a) Z > 0: normallik ehtimoli = 76,1 %, giyinchilik ehtimoli = 23,9 %;
b) Z < 0: normallik ehtimoli = 20,6 %, giyinchilik ehtimoli = 79,4 % (5-jadval).

5-jadval
Z bal giymati Kompaniya holati Bankrotlik ehtimoli
Z>0,125 Ehtimoli yo‘q 10-45%
-0,25<7<0,125 Ehtimoli bor 45-70%
7<-0,25 Ehtimoli yuqori 70-100%

misollari keltirilgan:

6-jadval. Altman Z modeli orqali hisoblash

Quyida bankrotlik xavfini baholash uchun dunyoda keng qo‘llaniladigan modelning gisgacha tavsifi va

Alman modeli yordamida o‘tkazilgan tahlil natijalari quyidagi jadvalda jamlangan (6-jadval):
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N Spisifikatsiya Belgilar OIinish_ Analiz davri
manbasi 2022 2023 2024

1 | Umumiy aktivlar UA Balans 273182592 237977586 191083826

2 [ Savdo hajmi SX Mo-ya.N 318693447 208726886 181269604

3 | Tagsimlanmagan foyda TF Balans 660546 843953 7506920

4 | Bozor giymati BQ Balans 84661354 10695744 18195114

5 | Umumiy garz uQ Balans 126816332 169240836 126236750

6 | Yalpi foyda YT Mo-ya.N 26201212 16538904 23140253

7 | Aylanma aktivlar AA Balans 243500774 211211385 167921267

8 Xy YT/UA - 0.096 0.069 0.121

9 |X; SX/UA - 1.167 0.877 0.949

10 | X, BQ/UQ - 0.668 0.063 0.144

1 | X, TF/UA - 0.002 0.004 0.039
F: 12 | Xs AA/UA - 0.891 0.888 0.879
o 13 )Z(jf:f;(:}l‘?;f;:o'6x - - 2.957 2214 2.544
|
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Conan-Holder moduli yordamida o‘tkazilgan tahlil natijalari ushbu jadvalda jamlangan (7-jadval):
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7-jadval. Conan-Holder modeli orqali hisoblash
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e . Olinish Analiz davri

N Spisifikatsiya Belgilar .

manbasi 2022 2023 2024
1 | Debitorlik garzlari Dq Balans 44847009 61195974 40346122
2 | Pul tushumi Pt Pul.tush 333012700 | 209388922 | 185689146
3 | Doimiy kapital Dk Balans 84661354 10695744 18195114
4 | Umumiy garzdorlik Uq Balans 126816332 169240836 | 126236750
5 | Umumiy aktiviar Ua Balans 273182592 | 237977586 | 191083826
6 | Moliyaviy xarajat Mx Mo.Nat 1013362 2599793 2084513
7 | Savdo hajmi Sx Mo.Nat 318693447 | 208726886 | 181269604
8 | Jami xodimlarga xarajat Jxx Pul.tush 1947513 139856 1125329
9 [ Qo'shilgan giymat Qq Mo.Nat 14736000 1194730 8895563
10 | Yalpi operatsion foyda Yopf Mo.Nat 15643804 3636766 10646242
1" | Xy (Dg+Pt)/Ua - 1.383 1.137 1.183
12 | X, Dk/Ua - 0.310 0.045 0.095
13 | X5 Mx/Sx - 0.003 0.012 0.011
14 | X, Ixx/Qq - 0.132 0.117 0.127
15 | Xs Yopf/Uq - 0.123 0.021 0.084

7=0,24xX,+0,22xX,+

16 | (i o0k, - : 0.273 0.181 0.188

Olingan ballar tahlilidan quyidagi natijalar kelib chigadi:

1. 2022—2024-yillar davomida Alman modeli bo‘yicha Z-Score ko‘rsatkichi

- 1,8 chegarasidan yuqori giymatlar gayd etilgan.

- Bu yaxshi bo‘lmagan moliyaviy ahvol va bankrotlik xavfining mavjudligi ehtimolini ko‘rsatadi.

2. Conan-Holder modeli bo‘yicha tahlil natijalari

- 2022-yilda 0,27 dan 2024-yilda 0,18 gacha bo‘lgan giymatlar gayd etilgan.

- Bu ko‘rsatkichlar 0,16 chegarasidan ancha yuqori bo‘lib, juda yaxshi moliyaviy holat va 10% dan kam
bankrotlik xavfi borligini anglatadi.

Tahliliy xulosa:

- lkkala model ham 2022—2024-yillar oralig‘ida korxonaning moliyaviy ahvoli o‘rtacha bo‘lganligini
tasdiglaydi.

- Bankrotlik xavfi Conan-Holder model bo‘yicha minimal (<10%) darajadagiligini lekin Alman modelda
chora tadbirlar belgilanmasa mavjud bo‘lish ehtimolini ko‘rsatdi.

- Ikkala natijaga ko‘ra xulosa gilinsa korxona bankrotlik darajasiga tushmaslik uchun boshqaruvni yanada
samarali tashkil etish choralarini ko‘rish kerak bo‘ladi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘tkazilgan tadqigot va natijalar shuni ko‘rsatadiki, bankrotlik xavfini baholashda qo‘llaniladigan modellar
shartli ravishda ikki yo‘nalishga bo'linadi: klassik statistik modellar va zamonaviy mashinada o‘gitish hamda
sun’iy intellekt yondashuvlari. Klassik modellar — Altman Z-score, Ohlson O-score, Zmijewski va Springate
— moliyaviy ko‘rsatkichlarga asoslanib, oddiy va tezkor baholash imkonini beradi, ammo ular dinamik
bozor sharoitlariga moslashishda va chizigli bo‘lmagan bog‘lanishlarni aniglashda cheklangan. Zamonaviy
yondashuvlar esa katta hajmdagi va murakkab tuzilishga ega ma’lumotlarni gqayta ishlash, yuqori aniglikdagi
bashoratlar berish hamda real vagt monitoringini yo‘lga qo‘yish imkoniyatini ta’minlaydi. Tadqigotlar shuni
ko‘rsatadiki, eng samarali natija ko‘pincha klassik modellarni zamonaviy Al texnologiyalari bilan birlashtirish
orgali erishiladi.

Olib borgan tahlillarimiz asosida quyidagi takliflarni ilgari surishimiz mumkin:

Mahalliy sharoitga moslashtirish — Klassik modellar parametrlarini sektor va mamlakat igtisodiy
xususiyatlariga mos ravishda qayta kalibrlash, chunki global model koeffitsiyentlari har doim ham lokal
bozorlarga mos kelmaydi.
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Ko'‘rsatkichlar bazasini kengaytirish — Bankrotlik xavfini aniglashda moliyaviy ko‘rsatkichlar bilan bir

gatorda makroiqgtisodiy indikatorlar, bozor sentimenti va tarmoq dinamikasi kabi qo‘shimcha omillarni ham
integratsiya qilish.

Gibrid yondashuvni joriy etish — Klassik statistik modellarning tushunarli va oddiy tuzilmasini zamonaviy

sun’iy intellekt va mashinada o‘qitish algoritmlari bilan birlashtirish orgali aniglik va ishonchlilikni oshirish.

FOYDALANILGAN ADABIYOTLAR RO‘YXATI:

Roman, M., Financial and banking Statistics, digital course, ASE, Bucharest.

Giurgiu, ., (1995), The Financial Mechanism of the Entrepreneur, Dacia Publishing House, Cluj Napoca, p. 175.
Niculescu, M., (1997), Strategic Global Diagnosis, Economic Publishing House, Bucharest, p. 234.

Stancu, 1., (1994), Financial Management, Economic Publishing House, Bucharest, p. 236.

Pxino, D.O., (2003), Foreign Exchange Policy and Risk Management in International Transactions, Economic Publishing
House, Bucharest, 182.

International Accounting Standards, (2001), Economic Publishing House, Bucharest, p. 124.

Ohlson, J. A. (1980). Financial ratios and the probabilistic prediction of bankruptcy. Journal of Accounting Research,
18(1), 109—-131. https://doi.org/10.2307/2490395

Shi, Y., & Li, X. (2019). A literature review on corporate bankruptcy prediction using intelligent techniques. International
Journal of Intelligent Systems, 34(5), 905-929. https://doi.org/10.1002/int.22088
Alanis, E., Chava, S., & Shah, A. (2022). Predicting bankruptcy using machine learning. arXiv preprint arXiv:2212.12051.
https://arxiv.org/abs/2212.12051

Hanun, R. U., & Ferdiani, C. (2025). Analysis of bankruptcy prediction models: A systematic literature review. Journal of
Financial Analysis and Decision Making, 7(2), 45-62. https://generatedp.com/index.php/fr/article/view/47
Altman, E. I. (1968). Financial ratios, discriminant analysis and the prediction of corporate bankruptcy. The Journal of
Finance, 23(4), 589-609. https://doi.org/10.2307/2978933
Stancu, 1., (1997), Finance, Second Edition, Economic Publishing House, Bucharest.

Bailesteanu, Gh., (1998), Diagnosis, Risk and Efficiency in Business, Mirton Publishing House, Timisoara, 1998, p.
103.
Valceanu, Gh., Robu, V., Georgescu, N., (2005), Economic-Financial Analysis, Economic Publishing House, Bucharest,
p. 383.

Anghel, |., (2002), Bankruptcy Radiography and Predilection, Economic Publishing House, Bucharest, p. 87.

Ivonciu, P., (1998), The Analysis of the Bankruptcy Risk Using Score Method, Finante-Banci-Asigurari Journal, p.
17-19.

@ https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz




Ijtimoiy, iqtisodiy, texnologik, ilmiy, ommabop jurnal

Ingliz tili muharriri: Feruz Hakimov
Musahhih: Zokir ALIBEKOV

Sahifalovchi va dizayner: Oloviddin Sobir o‘g'li

2025. Ne 8

© Materiallar ko‘chirib bosilganda ““Yashil” igtisodiyot va taraqqgiyot” jurnali manba sifatida
ko‘rsatilishi shart. Jurnalda bosilgan material va reklamalardagi dalillarning anigligiga mualliflar
ma’sul. Tahririyat fikri har vagt ham mualliflar fikriga mos kelamasligi mumkin. Tahririyatga
yuborilgan materiallar qaytarilmaydi.

Mazkur jurnalda maqolalar chop etish uchun quyidagi havolalarga
magola, reklama, hikoya va boshqa ijodiy materiallar yuborishingiz mumkin.
Materiallar va reklamalar pullik asosda chop etiladi.

El.Pochta: sq143235@gmail.com
Bot: @iqtisodiyot_77
Tel.: 93 718 40 07

Jurnalga istalgan payt quyidagi rekvizitlar orgali obuna bo‘lishingiz mumkin. Obuna bo‘lgach,
@iqtisodiyot_77 telegram sahifamizga to‘lov hagidagi ma’lumotni skrinshot yoki foto shaklida
jo‘natishingizni so‘raymiz. Shu asosda har oygi jurnal yangi sonini manzilingizga jo‘natamiz.

Yashil” igtisodiyot va taraqqiyot” jurnali 03.11.2022-yildan
O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti Adminstratsiyasi huzuridagi
Axborot va ommaviy kommunikatsiyalar agentligi tomonidan
Ne566955 reyestr ragami tartibi bo‘yicha ro‘yxatdan o‘tkazilgan.
Litsenziya ragami: Ne046523. PNFL: 30407832680027

Manzilimiz: Toshkent shahar, Mirzo Ulug‘bek tumani
Kumushkon ko‘chasi, 26-uy.

Rl [ f
EE-T- B Je Jurnal sayti: https://yashil-igtisodiyot-taraqqiyot.uz




