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Annotatsiya. Magqolada innovatsion faoliyat bilan bog‘liq moliyaviy risklarni
boshqarishning nazariy-uslubiy asoslari, ularni prognoz qilishning zamonaviy usullari hamda
xalgaro amaliyot tajribalari tadqiq etilgan. Innovatsion loyihalarda uchraydigan
moliyalashtirish, likvidlik, rentabellik va investitsion risklar tahlil qilinib, “Qo ‘qon mexanika
zavodi” AJ misolida moliyaviy risklarning ekonometrik prognozi amalga oshirilgan. Tadgiqot
natijasida innovatsion faoliyat samaradorligini oshirish va moliyaviy risklarni kamaytirishga

qaratilgan ilmiy-amaliy tavsiyalar ishlab chigilgan.
Kalit so‘zlar: innovatsion faoliyat, moliyaviy risklar, risk-menejment, ssenariy tahlili,
Monte-Karlo simulyatsiyasi, rentabellik, investitsion risk, venchur moliyalashtirish, innovatsion

loyiha, prognozlash.
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Abstract. This article examines the theoretical and methodological foundations of
managing financial risks associated with innovative activities, modern forecasting techniques, and
international best practices. Financing, liquidity, profitability, and investment risks related to
innovation projects are analyzed, and an econometric forecast of financial risks is conducted using
the case of “Kokand mechanical plant” JSC. Based on the findings, scientific and practical
recommendations aimed at improving innovation performance and mitigating financial risks are
proposed.
Keywords: innovative activity, financial risks, risk management, scenario analysis, Monte
Carlo simulation, profitability, investment risk, venture financing, innovation project, forecasting.

Kirish

Milliy iqtisodiyotni rivojlantirishning joriy tendensiyalarida innovatsiyalar har tomonlama
dolzarb yo‘nalishlardan biriga aylanib ulgurdi. So‘nggi yillarda innovatsion faoliyatning
institutsional-tashkiliy asoslarini rivojlantirish, ilmiy ishlanmalarni iqtisodiyot tarmoqlariga keng
joriy etish, innovatsion infratuzilmani shakllantirish hamda innovatsion loyihalarni moliyaviy
go‘llab-quvvatlash borasida samarali ishlar amalga oshirildi. Xususan, O‘zbekiston
Respublikasining “Innovatsion faoliyat to‘g‘risida”gi Qonuni[l] gabul qilinishi, innovatsion
rivojlanish strategiyalarining ishlab chiqilishi, texnoparklar, innovatsion markazlar va startap
ekotizimini rivojlantirishga qaratilgan institutsional mexanizmning joriy etilishi innovatsion
igtisodiyotning huquqiy va tashkiliy asoslarini mustahkamlashga xizmat qilmoqda.

O‘zbekiston Respublikasini 2022-2026-yillarga mo‘ljallangan Taraqqiyot
strategiyasida[2] iqtisodiyotning innovatsion rivojlanishini ta’minlash, ilm-fan va ishlab chiqarish
integratsiyasini  kuchaytirish, yuqori texnologiyali mahsulotlar ulushini oshirish hamda
innovatsion faoliyatni moliyalashtirish mexanizmlarini takomillashtirish ustuvor vazifalar sifatida
belgilangan. Shu bilan birga, O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2024-yil 14-oktabrdagi
“Startap loyihalar va venchur moliyalashtirish ekotizimini yanada rivojlantirish chora-tadbirlari
to‘g‘risida”gi PQ-357-son qarori [3] innovatsion loyihalarni moliyalashtirishning zamonaviy
mexanizmini rivojlantirish, xususiy investitsiyalarni jalb qilish va innovatsion tadbirkorlikni
qo‘llab-quvvatlashning yangi bosqichini boshlab berdi, desak mubolag‘a bo‘lmaydi.

Jahon amaliyoti shuni ko‘rsatadiki, innovatsion faoliyat iqtisodiy o‘sishning asosiy
drayverlaridan biri bo‘lishi bilan bir qatorda yuqori tavakkalchilik darajasi bilan ham tavsiflanadi.
Innovatsion loyihalarning muvaffaqiyati texnologik yangiliklarning amaliy natija berishi, bozor
tomonidan qabul qilinishi, moliyalashtirish manbalarining barqarorligi va investitsion qarorlarning
samaradorligiga bog‘liq. Mazkur omillar esa innovatsion faoliyat bilan bog‘liq moliyaviy risklarni
boshqarish masalasini innovatsion iqtisodiyotning muhim tarkibiy qismiga aylantirmoqda.
Aynigsa, sun’iy intellekt, Big Data, FinTech, biotexnologiya, “yashil” texnologiyalar va raqamli
platformalar asosidagi innovatsion loyihalarning rivojlanishi moliyaviy risklarning yangi
shakllarini yuzaga keltirmoqda. Tadqiqotlardan ma’lumki, innovatsion loyihalarda investitsiya
resurslarining cheklanganligi, texnologik yangilanishlar, bozor talabining shakllanmasligi,
likvidlik muammolari hamda valyuta va foiz stavkalari o‘zgarishi bilan bog‘liq moliyaviy risklar
investor va tadbirkorlar uchun ayrim muammolarni keltirib chigarmoqda. Shuning uchun,
innovatsion faoliyat bilan bog‘liq moliyaviy risklarni aniqlash, baholash va boshqarishning
zamonaviy uslublarini ishlab chiqish, xalqaro amaliyotda qo‘llanilayotgan risk-menejment
vositalarini o‘rganish hamda ularni O‘zbekiston sharoitiga moslashtirish ilmiy va amaliy jihatdan
dolzarb ahamiyat kasb etadi.

Adabiyotlar sharhi

Xalqgaro va mahalliy ilmiy nashrlarda olimlar tomonidan innovatsion faoliyat bilan bog‘liq
moliyaviy risklarni boshqgarishga doir ko‘plab ilmiy maqolalar va tadqiqotlar e’lon gilinmoqda.
Aynigsa, innovatsion iqtisodiyotning jadal rivojlanishi, ragamli texnologiyalar, sun’iy intellekt,
Big Data, FinTech va startap ekotizimlarining kengayishi innovatsion loyihalarni moliyalashtirish
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bilan bog‘liq risklarni boshqgarishning zamonaviy yondashuvlarini ishlab chiqishni talab etmoqda.
Metrick A. va Yasuda A. tomonidan olib borilgan ilmiy tadqiqotlarda innovatsion loyihalarni
moliyalashtirishda venchur kapitalning o‘rni hamda moliyaviy risklarni boshqarish mexanizmi
tahlil qilingan. Tadqiqot natijalariga ko‘ra, innovatsion faoliyatdagi asosiy tavakkalchiliklar
texnologik muvaffaqiyatsizlik, bozor noaniqligi va moliyalashtirish manbalarining yetishmasligi
bilan bog‘liq bo‘lib, ularni kamaytirishda investitsion portfelni diversifikatsiyalash va bosqichma-
bosqich moliyalashtirishdan foydalanish muhim ahamiyatga ega. Mualliflar innovatsion
loyihalarda risk va daromadlilik o‘rtasidagi mutanosiblikni ta’minlash venchur investitsiyalar
samaradorligining asosiy omillaridan biri ekanligini ta’kidlagan [4]. Kerr W.R., Nanda R. va
Rhodes-Kropf M. innovatsion kompaniyalarni moliyalashtirishda investitsion risklarning iqtisodiy
mohiyati va ularni boshqgarish usullari o‘rganilgan. Tadqiqot natijalariga ko‘ra, innovatsion faoliyat
bilan bog‘liq moliyaviy risklarni samarali boshqarish startaplarning uzoq muddatli moliyaviy
barqarorligini ta’minlash imkonini beradi. Mualliflar innovatsion faoliyatni moliyalashtirishda
davlat qo‘llab-quvvatlashi va xususiy investitsiyalar o‘rtasidagi muvozanatni ta’minlash
zarurligini asoslab bergan [5]. Damodaran A. ilmiy tadqiqotlarida innovatsion loyihalarni
baholashda riskka moslashtirilgan diskont stavkalar, real opsionlar modeli va ssenariy tahlil
usullarining ahamiyati yoritilgan. Muallitning fikricha, innovatsion faoliyat bilan bog‘liq
moliyaviy risklarni boshgarishda an’anaviy investitsion baholash usullaridan tashqari noaniqlik
omillarini hisobga oluvchi zamonaviy moliyaviy instrumentlardan foydalanish zarur [6]. Block
J.H., Colombo M.G., Cumming D. va Vismara S. tomonidan venchur kapital va innovatsion
moliyalashtirish mexanizmining risklarni kamaytirishdagi o‘rni tahlil qilingan. Tadqiqot
natijalariga ko‘ra, moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiyalash innovatsion loyihalarning
muvaffaqiyat ehtimolini oshiradi va investitsion risklarni kamaytiradi. Mualliflar innovatsion
faoliyatni moliyalashtirishda raqamli platformalardan foydalanish samaradorligini alohida
ta’kidlagan [7].

S.Kalendjyanning ta’kidlanishicha, korxonalarning innovatsion faoliyati yuqori darajadagi
moliyaviy noaniqlik va investitsion risklar bilan tavsiflanadi. Olimning fikriga ko‘ra, innovatsion
loyihalarni muvaffaqiyatli amalga oshirish uchun moliyaviy risklarni samarali boshqarish strategik
moliyaviy rejalashtirish, ragamli monitoring texnologiyalari hamda zamonaviy risk-menejment
mexanizmlarining o‘zaro integratsiyasiga asoslanishi lozim [8]. Y.Fedorova moliyaviy risklar
investitsion muhitning yuqori darajadagi o‘zgaruvchanligi, kelgusidagi pul oqimlarining
noaniqligi hamda innovatsion loyihalar natijalarini prognoz qilishning murakkabligi bilan
chambarchas bog‘ligligini asoslab beradi. Olimaning ta’kidlashicha, xalqaro amaliyotda
innovatsion risklarni boshgarish ekonometrik modellashtirish, stress-test usullari va moliyaviy
ma’lumotlarni raqamli tahlil qilish vositalaridan keng foydalanishga asoslanadi [9]. A.Abramov
innovatsion iqtisodiyot sharoitida moliyaviy risklarni boshqgarish mexanizmini takomillashtirish va
innovatsion loyihalarni moliyalashtirishning yangi modellarini shakllantirish zarurligini
ta’kidlaydi. Uning fikricha, xalqaro tajribada venchur moliyalashtirish, innovatsion investitsiya
fondlari hamda kapital bozori instrumentlaridan samarali foydalanish innovatsion faoliyat bilan
bog‘liqg moliyaviy risklarni kamaytirishning muhim vositasi hisoblanadi [10].

Yugqoridagi ilmiy yondashuvlar innovatsion faoliyat bilan bog‘liq moliyaviy risklarni
boshqarishda strategik moliyaviy rejalashtirish, ragamli texnologiyalar, ekonometrik
modellashtirish, venchur moliyalashtirish hamda ESG tamoyillaridan kompleks foydalanish
zarurligini ko‘rsatadi. Bu esa innovatsion loyihalarning moliyaviy barqarorligini ta’minlash,
investitsion risklarni minimallashtirish va korxonalar innovatsion rivojlanishining uzoq muddatli
samaradorligini oshirish uchun muhim metodologik asos bo‘lib xizmat qiladi. Innovatsion
faoliyatning o‘ziga xos jihati shundaki, u yuqori darajadagi noaniqlik, texnologik
muvaffaqiyatsizlik ehtimoli, bozor talabining o‘zgaruvchanligi va investitsiya resurslarining uzoq
muddatga bog‘lanishi bilan tavsiflanadi. Shuning uchun innovatsion faoliyat bilan bog‘liq
moliyaviy risklarni baholash va boshqarish masalasi zamonaviy moliyaviy menejment, investitsion
strategiya va risk-menejment tizimining muhim tarkibiy qismi sifatida qaraladi.
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Tadqiqot metodologiyasi
Mazkur tadqgiqotda innovatsion faoliyat bilan bog‘liq moliyaviy risklarni boshqarishning
nazariy va amaliy jihatlarini o‘rganishda tizimli yondashuv, iqtisodiy-statistik tahlil, qiyosiy tahlil,
ekonometrik modellashtirish, ilmiy abstraksiyalash, induksiya va deduksiya, analiz va sintez
usullaridan foydalanildi. Tadqiqot jarayonida innovatsion loyihalar bilan bog‘liq moliyaviy
risklarni baholashda xalgaro amaliyotda keng qo‘llaniladigan Scenario Analysis (ssenariy tahlili),
Monte-Carlo Simulation, Value at Risk (VaR) usullarining ilmiy asoslari tahlil qilindi.

Tahlil va natijalar

Moliyaviy risklarni prognoz qilish usullari turli ilmiy maktablar va amaliy yondashuvlar
negizida shakllanib kelmogda. Xalqaro ilmiy tadqiqotlarni o‘rganish asosida, risklarni prognoz
qilish usullariga doir uch asosiy yondashuvni ajratish mumkin deb hisoblaymiz, bular: statistik va
ekonometrik modellar, sun’iy intellekt va mashinaviy o‘rganish usullari hamda stsenariy tahlili
(stress-testlar). Bugungi kunda moliyaviy prognozlash amaliyotida chiziqli va chiziqli bo‘lmagan
bog‘ligliklarni hisobga olish maqgsadida ushbu usullar ko*‘pincha birgalikda yoki gibrid ko‘rinishda
foydalanilmoqda. Bizningcha, xalqaro amaliyotda moliyaviy risklarni prognoz qilishda keng
foydalanilayotgan usullar sifatida quyidagilarni alohida ajratib ko‘rsatib ko‘rsatish mumkin deb
hisoblaymiz (1-jadval).

Xalqgaro amaliyotda kompaniyalar tomonidan istigbolli rivojlanish va unga ta’sir etuvchi
risklarni baholashda ssenariy tahlil (Scenario Analysis) metodidan keng foydalaniladi. Ssenariy
tahlili bu turli xil ehtimoliy kelajak ssenariylarini shakllantirib, ular amalga oshganda investitsiya
portfeli yoki kompaniya faoliyati qanday natijalarga ega bo‘lishini baholash usulidir. Boshgacha
aytganda, ssenariy tahlili “nima bo‘ladi agar...?”” degan savolga javob izlaydigan tahlil instrumenti
hisoblanadi. Ssenariy tahlil tom ma’noda ta’sirchanlik tahlili (sensitivity analysis) bilan uzqiy
bog‘liq deb hisoblaymiz, chunki ta’sirchanlik tahlilida faqat bitta o‘zgaruvchi o‘zgarganda natija
qay holatga o‘zgarishini kuzatadigan bo‘lsak, ssenariy tahlilda bir vaqtning o‘zida bir necha
muhim o‘zgaruvchilarning turli birikmalarda o‘zgarishi kuzatiladi.

1-jadval
Risklarni prognoz qilish usullari va ularning tasnifiy jihatlari

Usul nomi

Tavsifi

Afzalliklari

Kamchiliklari

Scenario Analysis
(Ssenariy tahlili)

Turli bo‘lishi mumkin
bo‘lgan voqealar
ssenariylarini tahlil gilish

Keng qamrovli tahlil,
turli ssenariylar

Ssenariylarni tanlash
subyektiv bo‘lishi
mumkin

Ehtimoliy natijalarni

Monte-Carlo Ehtimollik asosidagi kene doirada hisobea Murakkab, ko‘p
Simulation modellashtirish & oladi & ma’lumot talab qiladi
Sensitivity .. .

Analysis Xususiy omillar Oddiy va tez amalga Ch:‘kz zr;g;rzs?ft}?izoier:dl’
(Sezuvchanlik o°zgarishini tahlil qilish oshiriladi . S00g
tahlili) olinmaydi
VaR Maksimal kutilayotgan Moliyaviy institutlar Ekstremal holatlar
(Value at Risk) yo‘qotishni baholash orasida keng ¢’tiborga olinmasligi

go‘llaniladi

mumkin

Stress Testing
(Stress-testi)

Ekstremal sharoitlarda
faoliyatni baholash

Ingiroz holatiga
tayyorlanishda
foydali

Scenariylar tanlash
murakkab

*Muallif tomonidan tuzilgan

Odatda ssenariy tahlilda bir necha muqobil ssenariylar tuzilib bular, bazaviy (ko‘proq
kutiluvchi), eng yaxshi holat (best-case) va eng yomon holat (worst-case) ssenariylari hisoblanadi.
Umuman olganda moliyaviy menejerlar va investorlar turli holatlardagi ehtimoliy zarar yoki foyda
hajmini aniqlashlari hamda strategik rejalarini  shu bazaviy prognozlar asosida
muvofiqlashtirishlari mumkin. Ssenariy tahlilining asosiy nazariy yutuqlaridan biri shuki,

“Moliyaviy texnologiyalar” ilmiy elektron jurnali 3-son 2026-yil



—
>4/
MOLIYAULIY

TEXNOLOGIVALAR “Moliyaviy texnologiyalar” ilmiy elektron jurnali

.
kelajakni to‘lig va aniq prognoz qilish qiyin bo‘lsada, lekin olingan natijalar istigboldagi ro‘y
berishi mumkin bo‘lgan vaziyatlarga oldindan tayyorgarlik ko‘rish imkonini beradi. Fikrimizcha,
bu kabi imkoniyatlarning keng jabhasini hisobga olgan holda strategik rejalar tuzilsa, kompaniya
yoki investitsiya portfeli har qanday holatga tayyor turadi. Ssenariy tahlili investitsiya qarorlarini
gabul qilish va risk-menejmentni samarali tashkil etish uchun muhim ahamiyatga ega bo‘lib,
avvalo, u barcha ehtimoliy natijalarni tizimli o‘rganishga imkon beradi ya’ni “eng yomon holatda”
nimalar sodir bo‘lishi mumkinligini pronoz qilish imkonini beradi.

Bu esa moliyaviy menejerlarga garor gabul gilishda asosiy axborot manbai bo‘lish bilan
birga, har bir garorning nafaqat kutilgan natijasini, balki yomon tus olgandagi holatini ham
namoyon etadi. Ikkinchidan, ssenariy tahlil strategik rejalashtirishda muhim ahamiyatga ega,
chunki u boshqaruv organlari va moliyaviy menejerlarga turli sharoit va vaziyatlarda gaysi
strategiya optimal samara berishini tekshirib ko‘rish imkonini beradi. Uchinchidan, ssenariy tahlil
usuli barqaror risk-menejment mexanizmi va oldindan turli vaziyatlarga tayyorgarlik ko‘rishni
ta’minlaydi. Xuddi favqulodda vaziyatlar ssenariylari orqali favqulodda holatlarga tayyorgarlik
ko‘rilgani kabi, moliyaviy ssenariy tahlili orqali moliyaviy turg‘unliklarga tayyorgarlik ko‘rish
mumkin bo‘ladi, bu esa kompaniyani “shok” holatlaridan himoyalash imkonini beradi.

Xalqgaro amaliyot borasida fikrlarimizni davom ettirar ekanmiz, ROE dan foydalanishda
kompaniya kapitalining o‘rtacha tortilgan qiymati ya’'ni WACC (Weighted Average Cost of
Capital) bilan solishtiriladigan muhim jihati mavjud. Bunda kompaniyalar tomonidan valyuta va
inflyatsiya bilan bog‘liq moliyaviy risklarni baholashda ushbu ko‘rsatkichlar bazaviy
ko‘rsatkichlar sifatida foydalaniladi. Ushbu tajribadan kelib chiqqan holda milliy amaliyotda
aksiyadorlik jamiyatlarida kapital bilan bog‘liq moliyaviy risklarni prognoz qilish amaliyotini
takomillashtirishda kapitalning o‘rtacha hisoblangan qiymatidan diskont stavka sifatida
foydalanilganda valyuta va inflyatsiya bilan bog‘liq moliyaviy risklarni inobatga olish tartibini
joriy etish zarur, deb hisoblaymiz.

1-jadval
“Qo‘qon mexanika zavodi” aksiyadorlik jamiyatining samaradorlik ko‘rsatkichlari tahlili

Ne Ko‘rsatkichlar 2019y. | 2020y.| 2021y. | 2022y. | 2023y. 2024 y.
Xususiy kapital

1. rentabelligi (ROE) -24,30 0,90 1,46 0,97 1,24 1,40
Aktivlar rentabelligi

2. (ROA) -8,49 0,33 0,53 0,34 0,44 0,99
O‘z mablag‘larini qarz

3. | mablag‘lariga  nisbati 0,54 0,58 0,57 0,54 0,55 0,55
(E/D)
Moliyaviy leveraj

4. koeffitsienti (D/E) 1,86 1,74 1,77 1,86 1,81 1,45

5. | Qarznishati koeffitsienti | o5 oo | 6349 | 6300 | 6499 | 6438 61,20
(Debt ratio)
To‘lov gobiliyati

6. | (qoplash) koeffitsiyenti 1,32 1,35 1,32 1,26 1,3 1,27
(Solvency ratio)
Absolyut likvidlik

7. | koeffitsienti  (Liquidity 0 0,38 0,034 0,15 0,25 0,17
Ratios)
Asosiy vositalarni

8. | yangilash koeffitsienti 0,69 0,54 0,71 0,59 0,64 0,71
(CAPEX)

*Muallif tomonidan tuzilgan

Mazkur ilmiy maqolani bajarish jarayonida “Qo‘qon mexanika zavodi” aksiyadorlik
jamiyatining innovatsion faoliyatini moliyalashtirishda kapitaldan foydalanish va moliyaviy
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barqarorlik ko‘rsatkichlari bilan bog‘liq risklarni prognoz qilish masalasiga e’tiborimizni
qaratimiz. 1-jadval ma’lumotlari va jamiyatning yillik moliyaviy hisobot ko‘rsatkichlariga
asoslanib, bir va ko‘p o‘zgaruvchili vaqtli qatorlar bo‘yicha moliyaviy risk ko‘rsatkichlarini
prognozini amalga oshiramiz. Foster-Styuart usulidan foydalanib esa, y;-y> ko‘rsatkichlarining
vaqt qatorlari statsionar emasligi, ys3-ys vaqtlar qatorida esa tendentsiya yo‘qligi aniqlandi.
Statsionar bo‘lmagan vaqt qatorlarini modellashtirish va prognoz qilish uchun biz analitik
tekislash va adaptiv polinom modellardan foydalandik. Statsionar bo‘lganlar uchun esa -
eksponent tekislash va avtoregression modellardan foydalanamiz. Trend tenglamalari va ularning
sifatini baholash 2-jadvalda keltirilgan.

2-jadval
“Qo‘qon mexanika zavodi” aksiyadorlik jamiyatining 2013-2024 yillar uchun rentabellik
ko‘rsatkichlarini analitik tekislash natijalari*

. Approksimatsiya O‘zgaruvchanlik
Trend tenglamasi hatoligi, % koeffitsienti, %
y, = —0,14t? + 2,88t + 12,82 3,90 4,87
y, = —0,01t3 + 0,13t2 — 0,07t + 2,14 11,80 14,98

*Muallif tomonidan tuzilgan

O‘zgaruvchanlik koeffitsientlari tadbirkorlik riskini aks ettiruvchi ko‘rsatkichlar
tendentsiyasini o‘rganishga muhim omillardan biri hisoblanadi, chunki ular tendentsiyaning
barqarorligini baholashga imkon beradi. Bunday holda, yalpi foyda marjasining o‘zgaruvchanligi
past deb baholanadi va bu ko‘rsatkichning tendentsiyasi barqaror hisoblanadi. Sof foyda marjasi
ko‘rsatkichi uchun 14,98%]li o‘zgaruvchanlik koeffitsienti yakuniy moliyaviy natijalarning
nobarqarorligini ko‘rsatadi. O‘zgaruvchanlikni hisobga olgan holda jamiyatning kapitaldan
foydalanish bilan bog‘liq risklari bo‘yicha prognozlash natijalarini 3-jadvalda quyidagicha keltirib
o‘tamiz.

3-javdal
“Qo‘qon mexanika zavodi” aksiyadorlik jamiyatining moliyaviy risklar miqdori
o‘zgarishining prognoz parametlari

Ne Yillar Yalpi foyda rentabelligi, % Sof foyda rentabelligi, %
1. 2026 19,45 -0,98

2. 2027 21,91 0,45

3. 2028 20,02 2,6

4. 2029 17,84 1,4

*Muallif tomonidan tuzilgan

3-jadval ma’lumotlaridan ko‘rinadiki, agar jamiyat tomonidan 2020-2023 yillarda
kuzatilgan tendentsiya davom etsa, 2026-2029 yillarda “Qo‘qon mexanika zavodi” aksiyadorlik
jamiyatining yalpi va sof rentabelligining pasayishi prognoz qilinmoqda. Ikkinchi ssenariyda esa,
jamiyatning 2013-2019 yillardagi o‘sish suratlari saqlanib qoladigan bo‘lsa, aksiyadorlik
jamiyatining yalpi va sof rentabelligining o‘sishi prognoz qilinmoqda. Birinchi holatdagi
ssenariyda, yalpi foyda marjasining pasayishi kompaniyaning umumiy moliyaviy salohiyati va
barqarorligini pasayishi sifatida qabul qilinadi. Shuningdek, jadval ma’lumotlaridagi sof foyda
marjasini prognoz natijalari tahlil qilinayotgan davrda moliyaviy zararlar oshib borishi boshqacha
aytkanda, moliyaviy risklar yuqori ekanligini ko‘rsatadi. O‘z navbatida aytib o‘tish joyizki, 2013-
2019 va 2020-2024 yillardagi ma’lumotlarni hisobga olish va qisqa muddatli tendentsiyalarni aks
ettirish uchun adaptiv modellar yordamida moliyaviy risklarning darajasi prognoz qilindi.
Modellarning parametrlari approksimatsiya hatoligi mezoniga muvofiq tanlangan (4-jadval).
Prognoz natijalari “Qo‘qon mexanika zavodi” AJda 2026-yilda rentabellik ko‘rsatkichlarining
yaxshilanish tendensiyasi saqlanib qolishini ko‘rsatmoqda. Xususan, ROE va ROA
ko‘rsatkichlarining o‘sishi korxona aktivlari va xususiy kapitalidan foydalanish samaradorligi
ortayotganligini bildiradi.
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4-jadval
“Qo‘qon mexanika zavodi” AJning rentabellik ko‘rsatkichlariga doir adaptiv
modellarining statistik ma’lumotlari qiymatlar

. Eksponensia! o‘rt-achalarn-ing pag(::l‘gtﬁf:iy;ing _
Ne | Ko‘rsatkichlar boshlang‘ich qiymatlari qiymati |6],%
So Ty o Y
1. Vi 16,57 0,412 0,8 0,8 4,3
2. V2 2,21 -0,087 0,8 0,5 8,1
3. V3 5,84 - 0,8 - 5,4
4. V4 8,37 - 0,8 - 9,4
5. Vs 6,19 - 0,8 - 7,1

*Muallif tomonidan tuzilgan

Moliyaviy leverage hamda qarz nisbati ko ‘rsatkichlari deyarli o‘zgarmasdan qolayotganligi
korxona kapital tuzilmasining nisbatan barqaror ekanligini anglatadi. Shu bilan birga, to‘lov
qobiliyati va absolyut likvidlik koeffitsientlarida biroz pasayish kuzatilishi mumkinligi qisqa
muddatli majburiyatlarni boshqarishni yanada takomillashtirish zarurligini ko‘rsatadi. CAPEX
koeffitsientining 0,62 darajasida prognoz qilinishi asosiy vositalarni yangilash jarayonlari davom
etishini, biroq investitsion faollikning keskin oshishi kutilmayotganligini anglatadi.

Xulosa

Innovatsion faoliyat bilan bog‘liq moliyaviy risklar korporativ tuzilmalarning investitsion
faolligi, moliyaviy barqarorligi va uzoq muddatli rivojlanish istigbollariga sezilarli ta’sir
ko‘rsatadi. Innovatsion loyihalar yuqori darajadagi noaniqlik, texnologik tavakkalchilik va bozor
kon’yunkturasining o‘zgaruvchanligi bilan tavsiflanishi sababli ularni moliyalashtirishda
an’anaviy risk baholash usullaridan foydalanish yetarli natija bermaydi. Shuning uchun
innovatsion faoliyat samaradorligini ta’minlash uchun moliyaviy risklarni boshqarish tizimini
kompaniyaning umumiy strategik rivojlanish konsepsiyasi bilan integratsiyalashgan holda tashkil
etish magsadga muvofiq hisoblanadi. Bu esa innovatsion loyihalarning moliyaviy barqarorligini
oshirish va investitsiya resurslaridan samarali foydalanishga xizmat qiladi.

Xalqgaro amaliyot tajribasi shuni ko‘rsatadiki, innovatsion faoliyat bilan bog‘liq moliyaviy
risklarni  boshqarishda Ssenariy tahlil (Scenario Analysis), Monte-Carlo simulyatsiyasi,
Sezuvchanlik tahlili, Value at Risk usuli (VaR) va stress-test kabi usullar keng qo‘llaniladi. Mazkur
yondashuvlar ehtimoliy moliyaviy yo‘qotishlarni oldindan aniqlash, turli iqtisodiy ssenariylarni
baholash hamda investitsion qarorlar sifatini oshirish imkonini beradi. Tadqiqot natijalari ushbu
usullarni O‘zbekistondagi korporativ tuzilmalar amaliyotiga joriy etish innovatsion loyihalar bilan
bog‘liq risklarni prognoz qilish sifatini oshirish va investitsion faoliyat samaradorligini
ta’minlashda muhim ahamiyat kasb etishini ko‘rsatdi.

“Qo‘gon mexanika zavodi” AJ misolida amalga oshirilgan ekonometrik tahlillar
korxonaning rentabellik ko‘rsatkichlari bo‘yicha turli tendensiyalar mavjudligini ko‘rsatdi.
Xususan, sof foyda rentabelligi ko‘rsatkichining yuqori o‘zgaruvchanligi innovatsion faoliyat bilan
bog‘liqg moliyaviy risklarning saqlanib qolayotganligini anglatadi. Prognoz natijalariga ko‘ra,
innovatsion faoliyat samaradorligini oshirish va moliyaviy risklarni kamaytirish uchun korxonada
investitsion resurslardan foydalanish samaradorligini oshirish, xarajatlarni optimallashtirish va
moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiyalash zarur. Bu esa kelgusida korxonaning moliyaviy
barqarorligi va raqobatbardoshligini mustahkamlash imkonini beradi.

Innovatsion faoliyat bilan bog‘liq moliyaviy risklarni boshqarishda ragamli texnologiyalar,
sun’ily intellekt, Big Data va avtomatlashtirilgan analitik platformalardan foydalanish muhim
ahamiyatga ega. Tadqiqot natijalari ragamli risk-monitoring tizimlari moliyaviy
tavakkalchiliklarni erta aniqlash, investitsion loyihalarning samaradorligini baholash va boshqaruv
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qarorlarini tezkor gabul qilish imkoniyatlarini kengaytirishini ko‘rsatdi. Shu sababli innovatsion
faoliyatni amalga oshirayotgan korxonalarda raqamli risk-menejment infratuzilmasini
shakllantirish, ma’lumotlar bazalarini integratsiyalash va prognozlashning intellektual modellarini
joriy etish magsadga muvofiq hisoblanadi.

Xalgaro tajribada innovatsion loyihalarni moliyalashtirishda venchur kapital,
kraudfanding, xususiy investitsiya fondlari va davlat-xususiy sheriklik mexanizmlaridan samarali
foydalanish moliyaviy risklarni kamaytirishning muhim vositasi sifatida e’tirof etiladi.
O‘zbekiston amaliyotida ham innovatsion loyihalarni  moliyalashtirish manbalarini
diversifikatsiyalash, venchur fondlar faoliyatini kengaytirish hamda innovatsion investitsiyalar
uchun qo‘shimcha rag‘batlantiruvchi mexanizmlarni joriy etish zarur. Bu innovatsion
loyihalarning investitsion jozibadorligini oshirish, kapital resurslarini keng jalb qilish va
innovatsion iqtisodiyotning barqaror rivojlanishini ta’minlashga xizmat qiladi.

Innovatsion faoliyat bilan bog‘liq moliyaviy risklarni  boshqarish tizimini
takomillashtirishda ESG tamoyillarini joriy etish, riskka moslashtirilgan investitsion baholash
usullaridan foydalanish hamda strategik moliyaviy rejalashtirish mexanizmlarini rivojlantirish
muhim ahamiyat kasb etadi. Tadqiqot natijalari innovatsion loyihalarda moliyaviy risklarni
baholashning kompleks yondashuvi korxonalarning moliyaviy barqarorligini oshirish, investorlar
ishonchini mustahkamlash va uzoq muddatli investitsion samaradorlikka erishish imkonini
berishini ko‘rsatdi. Shu sababli innovatsion faoliyat bilan bog‘liq moliyaviy risklarni
boshqarishning institutsional va metodologik asoslarini yanada takomillashtirish zarur deb
hisoblanadi.

Foydalanilgan adabiyotlar

1. O‘zbekiston Respublikasining 2020-yil 24-iyuldagi “Innovatsion faoliyat to‘g‘risida”gi
Qonuni O‘RQ-630-son.

2. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2022 yil 28 yanvardagi PF-60-son «2022-
2026-yillarga mo‘ljallangan yangi O°‘zbekistonning Taraqqiyot strategiyasi to‘g‘risida»gi
Farmoni. — https://lex.uz/ru/docs/5841063

3. O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining 2024-yil 14-oktabrdagi “Startap loyihalar va
venchur moliyalashtirish ekotizimini yanada rivojlantirish chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi PQ-357-
son qarori.

4. Metrick A., Yasuda A. Venture Capital and the Finance of Innovation. Risk
Management and Innovation Investment Strategies // Journal of Corporate Finance. - 2021. - Vol.
68

5. Kerr W.R., Nanda R., Rhodes-Kropf M. Entrepreneurship as Experimentation // Journal
of Economic Perspectives. - 2022. - Vol. 36, No. 3. - Pp. 67-92.

6. Damodaran A. Valuing Young, Start-up and Growth Companies: Estimation Issues and
Risk Management Approaches // Journal of Applied Corporate Finance. — 2023. — Vol. 35, No. 2.
— Pp. 18-34.

7. Block J.H., Colombo M.G., Cumming D., Vismara S. New Players in Entrepreneurial
Finance and the Future of Crowdfunding and Venture Capital // Small Business Economics. —
2024. - Vol. 62, No. 1. — Pp. 25-48.

8. Kanenmxksn C.B. YnpapneHre HHHOBAMAMH U MPEANPUHUMATEIECTBOM B YCIOBHUSX
nrudposoit skoHoMukH // Poccuiickas akagemMusi HapOJHOTO XO3SIMCTBA U TOCYIapCTBEHHOU
cIyK0bI. - 2023.

9. ®enopoa E.A. Ynpasnenue (GUHAHCOBHIMH PUCKaMH WHHOBAIIMOHHBIX MPOEKTOB B
YCIOBUAX IM(PPOBOH TpaHCPOpPMALMU SKOHOMUKH // DKOHOMHMKA M YIpaBlIEHUE: HAy4HO-
IPAKTUYECKUN KypHaIL. - 2024.

10. A6pamoB A.I'. dunHaHCOBBIC PBHIHKM M HMHHOBAIIMOHHOE PAa3BUTHE HSKOHOMUKH:
COBpPEMEHHbIE TeHJICHIIMK U pucky // Hayunsle uccinenoanus HUY BIID. — 2022-2024.

“Moliyaviy texnologiyalar” ilmiy elektron jurnali 3-son 2026-yil




