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Annotatsiya: Magolada mavsumiy mahsulotlar ishlab chigaruvchi korxonalarda moliyaviy bargarorlikni ta’'minlashning nazariy asoslari tadqiq etilgan. Moliyaviy
barqgarorlik tushunchasiga oid klassik va zamonaviy ilmiy yondashuvlar tanqidiy tahlil gilinib, mavsumiylik omilining korxona moliyaviy holatiga ta’sir kanallari
tizimlashtirilgan. An’anaviy moliyaviy tahlil ko‘rsatkichlarining mavsumiy ishlab chigarish sharoitidagi cheklovlari asoslangan hamda moliyaviy barqgarorlikni baholashda
“mavsumiy moliyaviy sikl” tushunchasini qo‘llash taklif etilgan. Tadgiqot natijalari mavsumiy tarmoglar korxonalarida moliyaviy menejmentni tashkil etish va
bargarorlikni baholash metodikalarini takomillashtirishda foydalanilishi mumkin.

Kalit so‘zlar: moliyaviy bargarorlik, mavsumiylik, mavsumiy ishlab chigarish, aylanma mablag’lar, likvidlik, moliyaviy sikl, to‘lov gobiliyati, moliyaviy tahlil.

Abstract: The article examines the theoretical foundations of ensuring the financial sustainability of enterprises producing seasonal products. Classical and modern
scientific approaches to the concept of financial sustainability are critically analyzed, and the channels through which the seasonality factor affects the financial
condition of an enterprise are systematized. The limitations of traditional financial analysis indicators under seasonal prod uction are substantiated, and the application
of the concept of the “seasonal financial cycle” in assessing financial sustainability is proposed.

Keywords: financial sustainability, seasonality, seasonal production, working capital, liquidity, financial cycle, solvency, financial analysis.

AGCTPaKTHbIW: B cTaTbe MCCNeAyOTCA TEOPETUYECKME OCHOBbI obecnevyeHuns GUHAHCOBOKM CTabUABHOCTM NPEANPUATUIA, MPOU3BOAALLUX CE30HHYIO MPOAYKLMIO.
MpPOBOANTCA KPUTUYECKMIA aHANN3 KNACCUYECKMUX U COBPEMEHHbIX HayYHbIX NOAXOA0B K KOHLENLUMM GUHAHCOBOI CTaBUABHOCTU, CUCTEMATU3UPYIOTCA KaHaNbl BAUAHUA
Ce30HHOro ¢akTopa Ha GpUHAHCOBOE COCTOAHWME NpeAnpuATUA. OBOCHOBBIBAIOTCA OrPaHUYEHUA TPAAMLMOHHbBIX NOKasaTesneil GUHAHCOBOTO aHa/iM3a B YCIOBUAX
Ce30HHOro MPOW3BOACTBA, M NpeanaraeTca UCMo/b30BaHWe KOHLENUUU «Ce30HHOTo GMHAHCOBOrO LMKAA» ANA OLEHKU GUHAHCOBOM CTabunbHOCTW. PesynbraTbl
nccneAoBaHNUA MoryT 6bITb MCNO/Ib30BAHbI A/1A OPTraHW3aLLUKM GUHAHCOBOTO YNIPAB/IEHWA B CE30HHbIX OTPAC/IAX M COBEPLIEHCTBOBAHUA METOA0B O LIeHKMU CTabUAbHOCTH.
KnioueBble cnoBa: puMHAHCOBAA CTabUNBbHOCTb, CE30HHOCTb, CE30HHOE MPOWU3BOACTBO, 06OPOTHbIN KanuTa, IMKBUAHOCTb, GUHAHCOBbIW LKA, NAaTeXecnocobHOCTb,

dUHaHCOBbIV aHaNu3.

Kirish (Beexenne/Introduction).

Bozor konyunkturasining tez  o‘zgaruvchanligi ~ sharoitida
korxonaning uzoq muddatli raqobatbardoshligi ko‘p jihatdan uning
moliyaviy barqarorligiga bog‘liqdir. Ayniqsa, ishlab chiqarish va sotish
hajmi yil davomida keskin tebranib turadigan mavsumiy tarmoglar —
qishloq xo‘jaligi mahsulotlarini qayta ishlash, 0zig-ovqat, to‘qimachilik,
qurilish materiallari sanoati korxonalari uchun moliyaviy bargarorlikni
ta’minlash alohida dolzarb ahamiyat kasb etadi. Bunday korxonalarda
daromadlar oqimi qisqa davrga to‘plangan holda shakllanadi,
xarajatlarning salmogli gismi esa yil davomida uzluksiz amalga
oshiriladi. Natijada likvidlikning davriy tangisligi, garz yukining
mavsumiy o‘sishi va moliyaviy muvozanatning buzilishi xavfi vujudga
keladi.

“O‘zbekiston — 2030” strategiyasida belgilangan sanoatni yuqori
texnologiyalar asosida rivojlantirish hamda qishloq xo‘jaligi
mahsulotlarini chuqur gayta ishlash vazifalari mavsumiy xususiyatga ega
tarmoglarda moliyaviy menejment sifatini tubdan oshirishni tagozo etadi.
Birog igtisodiy adabiyotda moliyaviy bargarorlik nazariyasi, asosan,
ishlab chigarish ritmi nisbatan bargaror korxonalar uchun ishlab chigilgan
bo‘lib, mavsumiylik omilining moliyaviy barqarorlikka ta’siri yetarlicha
tizimli tadgiq etilmagan. Mazkur magolaning magsadi — mavsumiy
ishlab chigarish sharoitida moliyaviy barqarorlikni ta’minlashning
nazariy asoslarini rivojlantirish va mavsumiylik omilining korxona
moliyaviy holatiga ta’sir kanallarini tizimlashtirishdan iborat.

Mavzuga oid adabiyotlar tahlili (O630p Juteparypsi/Literature
review).

Moliyaviy bargarorlik muammosi korporativ moliya nazariyasining
markaziy masalalaridan biri sifatida ko‘plab tadqiqotlarning predmeti
bo‘lib kelgan. Kapital tarkibi va uning firma qiymatiga ta’siriga oid
fundamental asoslar F.Modilyani va M.Miller ishlarida yaratilgan bo‘lib

[1], ular moliyaviy bargarorlikni kapital tarkibi optimalligi prizmasidan
o‘rganishga yo‘l ochdi. S.Mayers va N.Majlufning “iyerarxiya
nazariyasi” korxonalar moliyalashtirish manbalarini tanlashda ichki
manbalarga ustuvorlik berishini asoslaydi [2] — bu xulosa daromadlari
mavsumiy tebranadigan korxonalar uchun alohida ahamiyatga ega, zero
ularda ichki manbalar ogimi notekis shakllanadi. Moliyaviy
qiyinchiliklarni prognozlashtirish yo‘nalishida U.Biver [3] va E.Altman
[4] ishlari klassik hisoblanib, moliyaviy koeffitsiyentlar asosida
bankrotlik ehtimolini baholash metodologiyasiga asos solgan.

Moliyaviy tahlilning rus maktabida moliyaviy barqarorlik, to‘lov
gobiliyati va likvidlikni koeffitsiyentlar tizimi orgali baholash
yondashuvi A.D.Sheremet, V.V.Kovalyov, G.V.Saviskaya ishlarida
rivojlantirilgan [5; 6; 7]. Ularda barqarorlik, eng avvalo, o‘z va qarz
mablag‘lari nisbati hamda zaxiralarning moliyalashtirish manbalari bilan
ta’minlanganligi orqali talqin etiladi. O‘zbekistonlik olimlardan
A.V.Vahobov va T.S.Malikovlarning ishlarida korxona moliyasi va
moliyaviy munosabatlarning milliy igtisodiyot sharoitidagi xususiyatlari
tadqiq etilgan [8]. Shu bilan birga, ta’kidlash joizki, mavjud
tadqiqotlarning mutlaq ko ‘pchiligida moliyaviy barqarorlik yillik hisobot
sanalariga bog‘langan statik holat sifatida baholanadi, ishlab chiqarish va
pul ogimlarining yil ichidagi mavsumiy dinamikasi esa tahlil doirasidan
chetda qoladi. Aynan shu jihat mazkur tadqiqotning ilmiy bo‘shlig‘ini
belgilaydi.

Tadgigotni amalga oshirish jarayonida ma'lumotlarni tizimlashtirish,
ilmiy manbalarni tahlil gilish va matnni takomillashtirish bosgichlarida
sun'ly intellekt texnologiyalaridan yordamchi vosita sifatida taxminan
30% darajada foydalanildi. Barcha ilmiy xulosalar, tahlillar va yakuniy
natijalar muallif tomonidan mustagil shakllantirildi.

Tadqiqotni amalga oshirishda foydalanilgan usullar (MeToab!
/Methods).
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Tadgigotda ilmiy abstraksiya, induksiya va deduksiya, giyosiy va
tizimli tahlil, guruhlash hamda mantigiy umumlashtirish usullaridan
foydalanildi. Moliyaviy barqgarorlik tushunchasiga oid yondashuvlar
xronologik va mazmuniy mezonlar bo‘yicha tizimlashtirildi;
mavsumiylik omilining ta’siri korxona moliyaviy resurslari aylanishi
bosgichlari kesimida tahlil etildi.

Tahlil va natijalarlar (Amaimm3 m pe3yabTaTbl/Analysis and
rezults).

Igtisodiy ~ adabiyotda moliyaviy bargarorlik  tushunchasiga
yondashuvlarni shartli ravishda uchta guruhga birlashtirish mumkin.
Birinchi — resurs-tarkibiy yondashuv bo‘lib, unda barqarorlik kapital
tarkibi, o‘z aylanma mablag‘larining mavjudligi va zaxiralarning
moliyalashtirish manbalari bilan ta’minlanganligi orqali aniqlanadi.
Ikkinchi — funksional yondashuv bo‘lib, bargarorlik korxonaning to‘lov
qobiliyatini uzluksiz saglash, majburiyatlarini o‘z vaqtida bajarish
qobiliyati sifatida talgin etiladi. Uchinchi — strategik (dinamik)
yondashuvda moliyaviy barqarorlik tashqi muhit o‘zgarishlariga
moslashgan holda rivojlanishni ta’minlovchi moliyaviy muvozanat holati
sifatida garaladi. Fikrimizcha, mavsumiy ishlab chigarish sharoitida
aynan uchinchi yondashuv metodologik asos bo‘lib xizmat qilishi lozim,
chunki bunday korxonalarda moliyaviy muvozanat statik emas, balki
davriy takrorlanuvchi tebranishlar orgali namoyon bo‘ladi.

Mavsumiylik omilining korxona moliyaviy holatiga ta’sirini
quyidagi o‘zaro bog‘liq kanallar orqali tizimlashtirish mumkin.
Birinchidan, aylanma mablag‘lar aylanishining uzayishi va notekisligi:
xomashyo asosiy gismining gisga davrda xarid gilinishi zaxiralarga yirik
hajmdagi mablag‘larning “muzlatilishiga” olib keladi. Ikkinchidan,
likvidlikning davriy tangisligi: pul tushumlari sotish mavsumiga
to‘plangan holda, to‘lov majburiyatlari yil davomida tagsimlangan
bo‘ladi. Uchinchidan, qarz yukining mavsumiy o‘sishi: aylanma
mablag‘lar tangisligi, odatda, gisqa muddatli bank kreditlari hisobidan
qoplanadi, bu esa foiz xarajatlarini oshiradi va moliyaviy leveridjning yil
ichidagi tebranishini kuchaytiradi. To‘rtinchidan, doimiy xarajatlar
bosimi: ishlab chiqarish to‘xtab turgan davrlarda ham amortizatsiya, ish
hagi, saglash xarajatlari davom etadi, bu rentabellikning davriy
pasayishiga olib keladi. Beshinchidan, narx tavakkalchiligi: mavsumiy
mahsulotlar narxining yig‘im-terim davrida pasayishi va mavsumlararo
davrda oshishi sotish strategiyasi bilan moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi
bog‘liglikni kuchaytiradi.

Yugoridagi tahlil an’anaviy moliyaviy bargarorlik
ko‘rsatkichlarining mavsumiy korxonalarga nisbatan qo‘llanilishidagi

Foydalanilgan adabiyotlar (Jlureparypsl/ References):

jiddiy cheklovlarni yuzaga chigaradi. Yillik balans sanasiga hisoblangan
joriy likvidlik, avtonomiya yoki ta’minlanganlik koeftitsiyentlari
korxona holatini fagat bitta nugtada aks ettiradi: balans sanasi sotish
mavsumiga to‘g‘ri kelsa, ko‘rsatkichlar sun’iy yuqori, zaxira to‘plash
davriga to‘g‘ri kelsa — sun’iy past chigadi. Demak, bir xil moliyaviy
holatdagi ikki korxona faqat balans sanasining mavsumiy sikldagi o‘rniga
ko‘ra tubdan farqli baholanishi mumkin. Bu holat, birinchidan, kredit
tashkilotlarining garz oluvchini baholashida, ikkinchidan, moliyaviy
giyinchiliklarni erta aniglashda tizimli xatolarga olib keladi.

Ushbu cheklovlarni bartaraf etish uchun moliyaviy barqgarorlikni
baholashga “mavsumiy moliyaviy sikl” tushunchasini kiritish maqsadga
muvofiq deb hisoblaymiz. Mavsumiy moliyaviy sikl deganda biz korxona
moliyaviy resurslarining zaxira to‘plash, ishlab chiqarish, sotish va
mavsumlararo davrlardan iborat to‘liq aylanishini hamda ushbu
aylanishning har bir bosgichiga xos likvidlik, garzdorlik va rentabellik
parametrlarining me’yoriy oraliglarini tushunamiz. Bunday yondashuvda
bargarorlik mezoni — ko‘rsatkichlarning yillik o‘rtacha qiymatlari emas,
balki ularning sikl bosqichlari bo‘yicha belgilangan me’yoriy yo‘laklarga
mosligi hamda sikl yakunida moliyaviy muvozanning tiklanish
qobiliyatidir. Mazkur yondashuv moliyaviy barqgarorlikni statik
“holat”dan dinamik “jarayon” sifatida baholashga o‘tish imkonini beradi
va keyingi tadgiqotlarimizda integral baholash modelini ishlab chigish
uchun nazariy asos bo‘lib xizmat qiladi.

Xulosa va takliflar (BeiBoas! u npenso:xennsi/Conclusion).

Tadgigot natijasida quyidagi xulosalarga kelindi. Birinchidan,
moliyaviy bargarorlik nazariyasida mavsumiylik omili yetarlicha tadqiq
etilmagan bo‘lib, mavjud yondashuvlar barqaror ishlab chiqarish ritmiga
ega korxonalarga mo‘ljallangan. lIkkinchidan, mavsumiylikning
moliyaviy holatga ta’siri besh kanal — aylanma mablag‘lar aylanishi,
likvidlik, garz yuki, doimiy xarajatlar va narx tavakkalchiligi orgali
namoyon bo‘ladi hamda ushbu kanallar o‘zaro kuchaytiruvchi
xususiyatga ega. Uchinchidan, an’anaviy koeffitsiyent tahlili mavsumiy
korxonalarda balans sanasiga bog‘liq tizimli xatolikka yo‘l qo‘yadi, shu
bois baholash choraklik (oy) kesimidagi dinamik ma’lumotlarga
tayanishi lozim. To‘rtinchidan, moliyaviy barqarorlikni “mavsumiy
moliyaviy sikl” doirasida baholash taklif etildi, bu esa baholash
metodikalarini mavsumiy tarmoglar xususiyatiga moslashtirish imkonini
beradi. Keyingi tadgiqotlar mazkur nazariy yondashuv asosida moliyaviy
bargarorlikni integral baholash modelini ishlab chigish va uni
O‘zbekiston sanoat korxonalari ma’lumotlarida sinovdan o‘tkazishga
yo‘naltiriladi.
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