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Annotatsiya. Magolada «O’zbektelekom» AK va «O‘zbekiston pochtasi» AJning 2021—
2025-yillar uchun BHMS bo’yicha hisobotlari asosida moliyaviy instrumentlar tarkibi, dinamikasi
va moliyaviy natijaga ta’siri IAS 32 ta'rifi kesimida tahlil qilingan. Telekom operatorida moliyaviy
majburiyatlar jami majburiyatlarning 90-97 foizini tashkil etishi, moliyaviy faoliyatning manfiy
netto natijasi asosiy faoliyat foydasining 43,5-96,5 foizini yutishi, pochta operatorida esa moliyaviy
aktivlar va savdo debitorligi ustunligi aniglangan. Milliy hisobotlarning IFRS 9 bo’yicha tasniflash
uchun to’rtta cheklovi ko‘rsatilib, hisob va audit ustuvorliklari asoslangan.

Kalit so’zlar: moliyaviy instrumentlar, IAS 32, IFRS 9, valyuta riski, savdo debitorligi,
AKT sohasi.

Annomanus. B cmamve Ha ocrose omuémnocmu no HCEY AK «Y30exmeaexom» u AO
«Y30exucmon noumacu» 3a 2021-2025 zz. npoanarusuposarvt cocmas u OUHAMUKA PUHAHCOEGLLX
uHcmpymenmos 6 paspese onpederenus IAS 32 u ux erusgnue Ha PuHaxcosvlii pesyrvmam. Y
meaekoM-onepamopa Ppunarcosvle 00a3amervcmea cocmasasrom 90-97 % ecex oba3amervcms, a
OMPUUAMEALHVIT YUCTbLIL Pe3yAbmam GuHancosol deamervrocmu nozaowaem 43,5-96,5 %
onepayuoHHou NpubbIAL, Y NOUM06020 onepamopa npeodAadarom PuHancosvle AKMuebl U
mopzoéas dedumopckas 3a0oAxkeHHOCMb. DBuvigérenbl uemvipe o0paHuueHus HAYUOHAADHOU
omuémnocmu 0As kaaccupurayuu no IFRS 9, obocrosarvr npuopumemuvt yuéma u ayouma.

Katouesvie caosa: ¢unancosvie urcmpymenmol, IAS 32, IFRS 9, eartommoviil puck,
mopzoeas dedbumopckas 3adorxerirocmo, cpepa VIKT.

Amnnotation. Using the national-GAAP statements of JSC Uzbektelecom and ]SC
Uzbekistan Post for 2021-2025, the article analyses the composition and dynamics of financial
instruments, as defined in IAS 32, and their effect on financial performance. At the telecom
operator, financial liabilities make up 90-97% of total liabilities and the negative net result of
financing activities absorbs 43.5-96.5% of operating profit; at the postal operator, financial assets
and trade receivables dominate. Four limitations of national statements for IFRS 9 classification are
identified, and accounting and audit priorities are substantiated.

Keywords: financial instruments, IAS 32, IFRS 9, currency risk, trade receivables, ICT
sector.
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Kirish. Axborot-kommunikatsiya texnologiyalari (AKT) sohasi aksiyadorlik
jamiyatlarida moliyaviy instrumentlar balansning yordamchi moddasi emas, moliyaviy
natijani belgilovchi omilga aylandi: tarmoqni modernizatsiyalash uchun jalb qilingan
qarzning asosiy qismi xorijiy valyutada[1], abonentlar va byudjet tashkilotlari bilan hisob-
kitoblar esa yirik debitorlik gqarzini yuzaga keltiradi. Jamoat ahamiyatiga ega tashkilotlar
(JAET) reyestriga kiritilgan 425 ta tashkilot 2027-yil 1-yanvardan hisobni MHXS asosida
yuritishi kerak[2, 5-band; 3], biroq 21-son BHMS hisobvaraqlar rejasida IFRS 9
kategoriyalari ajratilmagan[4], ochiq axborotning asosiy manbai bo‘lgan BHMS hisobotlari
esa moliyaviy instrumentlarni alohida ko‘rsatmaydi. Magsad — «O’zbektelekom» AK va
«O’zbekiston pochtasi» AJ misolida 2021-2025-yillarda moliyaviy instrumentlar tarkibi,
dinamikasi va moliyaviy natijaga ta’sirini IAS 32 ta’rifi asosida baholash hamda IFRS 9
bo’yicha tasnifning axborot cheklovlarini aniqlash.

Mavzuga oid adabiyotlar tahlili. Gebhardt nomoliyaviy korxonalarda haqqoniy
giymat baholari keng tarqalgan degan qarashni rad etib, ularning aksariyati 3-darajaga
tegishli emasligini ko’rsatgan[5]. Allayannis va hammualliflar Sharqgiy Osiyo nomoliyaviy
kompaniyalari mahalliy, xorijiy va xejirlangan xorijiy valyutadagi qarzni tanlashini tahlil
qilib, Osiyo ingirozida xejirlangan xorijiy qarzdan foydalangan kompaniyalar bozor
giymati eng ko’p pasayganini aniqlagan[6] — bu hosila bozori tor iqtisodiyotlar uchun
muhim. Glaum va Klocker xejirlash hisobini qo‘llovchi kompaniyalarning yarmidan
ko’pida hisob qoidalari xejirlash qarorlariga ta’sir etishini[7], Fang va hammualliflar IFRS
9 joriy etilgach Xitoyning nomoliyaviy kompaniyalari ulushli investitsiyalarni ko“proq
sotganini va audit haqi oshganini[8], Tahat va hammualliflar IFRS 7 dan keyin
Iordaniyada ochib berilgan bandlar ulushi 30 foizdan 47 foizga ko’tarilganini[9]
ko‘rsatgan. Milliy adabiyotda Kenjebayeva aksiyadorlik jamiyatlari moliyaviy aktivlarini
tasniflash shartlarini[10], Xolpo‘lotov moliyaviy instrumentlarni hisobotda aks
ettirishni[11], Mahmudova kredit va qarzlarni samarali stavkada baholashni[12], Urazov
va Umarova kurs farqlari hisobini soliq hisobidan ajratishni[13] o‘rgangan. AKT sohasi
aksiyadorlik jamiyatlarining moliyaviy instrumentlarini milliy hisobotlar asosida IAS 32
mezonlari bo'yicha qayta guruhlab tahlil gilgan tadqiqot esa ko’rib chigilgan manbalarda
uchramadi.

Tadqiqot metodologiyasi. Axborot bazasi — «O’zbektelekom» AK[14-16] va
«O’zbekiston pochtasi» AJning[17-19] 2022, 2024 va 2025-yillar uchun BHMS bo‘yicha
yillik hisobotlari: ularning davr boshi va oxiri ustunlari 2021-2025-yillar qatorini beradji;
konsolidatsiyalashgan MHXS ko‘rsatkichlari matbuot[20] va reyting agentligi[1]
ma’lumotlaridan taqqoslash uchun olindi. Balans moddalari IAS 32 ta'rifi bo’yicha[21, 11-
band, AG11-AG12] qayta guruhlandi: moliyaviy aktivlarga uzoq muddatli investitsiyalar,
bo'naklardan tashqari debitorlik, pul mablaglari va qisqa muddatli investitsiyalar,
moliyaviy majburiyatlarga kredit va qarzlar, yetkazib beruvchilar, ta’sischilar va boshqa
kreditorlik kiritildi; olingan bo‘naklar, soliq va mehnat haqi bo’yicha qarzlar chiqarildi.
Gorizontal, vertikal va koeffitsiyent tahlili qo‘llanildi. Hisobvaraqlar analitikasi mavjud
emasligi sababli «boshqa debitorlik» va «boshqa kreditorlik» yuqori chegara sifatida
qaraladi.

Tahlil va natijalar. «O’zbektelekom» AK moliyaviy instrumentlarining IAS 32
bo‘yicha qayta guruhlangan tarkibi va dinamikasi 1-jadvalda keltirilgan.
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1-jadval
«O’zbektelekom» AK moliyaviy instrumentlarining tarkibi (yil oxiriga, mlrd S()]‘m)
Ko’rsatkich (balans satri) 2021 2022 2023 2024 2025

I. Moliyaviy aktivlar
Uzoq muddatli investitsiyalar (040-080) 216,0 2254 4741 635,4 653,4

shu jumladan gimmatli qog’ozlar (040) 65,3 57,7 291,9 475,3 478,7
Uzoq muddatli debitorlik (110) 196,1 274,8 350,1 28,8 50,1
Xaridorlar va buyurtmachilar qarzi (220) 2290 4145 616,2 4747 709,6
Boshga debitorlik (310) 70,3 109,2 226,6 4422 392,8
Pul mablag’lari (320) 14,0 5,7 12,9 40,5 28,0
Qisqa muddatli investitsiyalar (370) 3,5 2,3 2,3 91,7 248,4
Moliyaviy aktivlar, jami 728,8 1031,8 1682,2 17134 2 082,2
Jami aktivlardagi ulushi, % 8,6 12,2 16,2 13,1 15,4
II. Moliyaviy majburiyatlar
Kredit va qarzlar (570, 580, 730-750) 42493 4216,5 5270,8 7 133,0 7 565,7
:zl;;;;g%;beruvchllarga uzoq muddatli 669.8 83,6 762.9 890.6 3710
Yetkazib beruvchilarga joriy qarz (610) 404,3 826,1 1123,7 18778 1823,9
”;gg)jlschllarga va boshqa kreditorlik (710, 385,0 2688 343 5 3120 3274
Moliyaviy majburiyatlar, jami 5708,3 53949 7500,8 | 10213,3 | 10 088,0
Jami majburiyatlardagi ulushi, % 90,0 90,4 94,2 96,6 96,1
Kredit va qarzlar / xususiy kapital 2,03 1,71 2,16 2,87 2,50

Manba: muallif hisob-kitoblari [14-16] asosida; 2024-yil xususiy kapitali 2025-yil
hisobotining davr boshiga ustuni bo‘yicha (2024-yil hisobotida 2 483,2 mlrd so‘m). Jamlar
dastlabki ma’lumotlardan hisoblangan.

Moliyaviy aktivlar 2021-2025-yillarda 728,8 mlrd so’'mdan 2 082,2 mlrd so‘'mga (2,9
barobar) o’sdi, jami aktivlardagi ulushi 8,6 foizdan 15,4 foizga ko’tarildi. O’sish manbalari
— xaridorlar va buyurtmachilar qarzi (3,1 barobar; 2025-yilda 709,6 mlrd so’m) va 040-
satrdagi qimmatli qog’ozlar (65,3 mlrd so‘'mdan 478,7 mlrd so‘'mga, 7,3 barobar). 2024-
yilda debitorlik moddalari turli yo'nalishda o’zgardi: xaridorlar qarzi 141,5 va uzoq
muddatli debitorlik 321,3 mlrd so‘mga kamayib, boshqa debitorlik 215,6 milrd so'mga
oshdi; sof o‘zgarish (-247,2 mlrd so‘m) moddalar o'rtasidagi qayta tasnif bilangina
izohlanmaydi. Likvid moddalar kichik: pul mablag’lari 57—40,5 mlrd so'm oralig‘ida.
BHMS hisoboti gimmatli qog’ozlarning qarz yoki ulushli instrument ekanini ochib
bermaydi, holbuki IFRS 9 bo’yicha qarz instrumenti biznes-model va SPPI-testga qarab
uch Kkategoriyadan biriga kiritiladi, ulushli instrument esa haqqoniy qiymatda
baholanadi[22, 4.1.1-4.1.4- va 5.7.5-bandlar]. Muddati o‘tgan debitorlik uchun ajratilgan
211-satr 2021-2022-yillarda to’ldirilmagan, 2023-2025-yillarda nol ko‘rsatilgan[14-16]:
709,6 mlrd so'mlik savdo debitorligi sharoitida kutilayotgan kredit zararlarini baholash
uchun zarur yoshlashtirish axboroti tashqi foydalanuvchiga berilmaydi.
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Majburiyatlar tomonida moliyaviy instrumentlar mutlagq ustun - jami
majburiyatlarning 90-97 foizi. Kredit va qarzlar 4 249,3 mlrd so‘'mdan 7 565,7 mlrd so'mga
(1,8 barobar) oshdi, ularning xususiy kapitalga nisbati 2024-yilda 2,87 ga yetib, 2025-yilda
2,50 gacha pasaydi. Fitch Ratings ma’lumotiga ko‘ra, qarzning qariyb 94 foizi AQSH
dollari, yevro va iyenada, daromad esa so‘mda, xejirlash qollanilmaydi[l]; MHXS
bo‘yicha 2025-yil oxiridagi taxminan 8,3 trln so’mlik garzning 3,3 trln so'mi qat’iy
(samarali stavka 11,4 %), taxminan 5 trln so’'mi suzuvchi stavkada (8,3 %)[20]. Ikkinchi
xususiyat — yetkazib beruvchilarga uzoq muddatli kreditorlik: 2021-yilda 669,8, 2022-yilda
83,6, 2024-yilda 890,6, 2025-yilda 371,0 mlrd so’m. Real sektor uchun noodatiy bu modda
uskuna yetkazib beruvchilarning kechiktirilgan to‘lov shartlari bilan izohlanishi mumkin;
u moliyalashtirish sifatida qaralsa, 2024-yilgi qarz yuki 8023,5 mlrd so‘'mga yetib,

MHXSdagi 8,3 trln so‘'mga yaqinlashadi.

2-jadval
«O’zbektelekom» AKda moliyaviy instrumentlarning moliyaviy natijaga ta’siri (inlrd
s0‘m)
Ko‘rsatkich (hisobot satri) 2021 2022 2023 2024 2025
Sof tushum (010) 5 406,4 6 485,7 7 850,0 8964,7 | 10512,8
Asosiy faoliyat foydasi (100) 1021,4 863,7 1193,9 488,4 1431,4
Foiz daromadlari (130) 13,1 0,1 0,4 16,1 47 .6
Kurs fargidan daromad (150) 241,4 509,6 366,5 867,0 910,8
Foiz xarajatlari (180) 197,2 2249 370,9 472,1 564,4
Kurs farqgidan zarar (200) 498,0 860,2 1120,6 919,4 1044,1
11\/;(()))11yav1y faoliyat netto natijasi (110- _444,0 5887 | 11525 | -390,0 ~689,3
Netto natija / asosiy faoliyat foydasi, % —43,5 —68,2 -96,5 -79,8 —48,2
Foizlarni qoplash (100 / 180), marta 5,18 3,84 3,22 1,03 2,54
Sof foyda (270) 499,0 226,9 25,4 41,6 590,9

Manba: muallif hisob-kitoblari [14-16] asosida (moliyaviy natijalar to’g’risidagi hisobot,
BHMS).

Moliyaviy instrumentlarning moliyaviy natijaga ta’siri 2-jadvalda ko’rsatilgan.
Moliyaviy faoliyatning netto natijasi barcha yillarda manfiy bo’lib, asosiy faoliyat
foydasining 43,5 foizidan (2021) 96,5 foizigacha (2023) bo‘lgan qgismini yutgan. Eng
beqaror unsur — kurs farglari: yalpi kurs zarari har yili 498,0-1 120,6 mlrd so’'mni tashkil
etdi; foiz xarajatlari 2,9 barobar o'sib, 564,4 mlrd so‘mga yetdi, foizlarni qoplash
koeffitsiyenti 2024-yilda 1,03 gacha tushib, 2025-yilda 2,54 ga tiklandi. Ikki hisob konturi
natijasi keskin farq qiladi: 2024-yilda sof foyda BHMS bo’yicha 41,6, konsolidatsiyalashgan
MHXS bo‘yicha 801,3 mlrd so’m, netto kurs farqi mos ravishda 52,4 va +113,8 mlrd so’m;
2025-yilda farq gisqargan (590,9 va 609,8; -133,3 va -85,6 mlrd so‘m)[20]. Farq
konsolidatsiya perimetri bilan birga baholash va taqdim etish qoidalaridan ham kelib
chigadi va MHXS izohlaridagi muvofiglashtirish asosida ajratilishi kerak.

Ikki korxonaning moliyaviy instrumentlarga oid nisbiy ko’rsatkichlari 3-jadvalda
taqqoslangan.
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3-jadval
Obyekt korxonalarda moliyaviy instrumentlarga oid nisbiy ko‘rsatkichlar ]

Ko’rsatkich 2021 2022 2023 2024 2025
«O’zbektelekom» AK
Moliyaviy aktivlar /jami aktivlar, % 8,6 12,2 16,2 13,1 15,4
ﬁ;ﬁﬁfylztﬂf,ﬂiz riyatlar /jami 900 | 904 | 942 | 96 | 91
Kredit va qarzlar / xususiy kapital 2,03 1,71 2,16 2,87 2,50
Foizlarni qoplash, marta 5,18 3,84 3,22 1,03 2,54
Xaridorlar qarzi aylanish muddati, kun 15,5 23,3 28,7 19,3 24,6
Netto kurs farqi / sof tushum, % -4,7 -5,4 96 -0,6 -1,3
«O’zbekiston pochtasi» AJ
Moliyaviy aktivlar /jami aktivlar, % 54,5 41,7 51,9 66,6 63,6
x;tﬁ;zt;z?b Z“yaﬂar /jami 59,8 57,9 62,2 76,0 73,9
Kredit va qarzlar / xususiy kapital 0,16 0,16 0,22 0,59 0,32
Foizlarni qoplash, marta n/m n/m 3,76 1,70 1,50
Xaridorlar qarzi aylanish muddati, kun 65,3 67,0 93,1 111,7 132,1
Netto kurs farqi / sof tushum, % n/m n/m +0,4 -0,1 -0,5

Manba: muallif hisob-kitoblari [14-19] asosida; n/m — ma’lumot yo’q. Aylanish muddati =
220-satr x 365 / sof tushum; «O’zbekiston pochtasi» AJning 2021-2022-yillar
majburiyatlariga 492-satr summalari kiritilgan.

«O’zbekiston pochtasi» AJning profili qarama-qarshi. Balans valyutasi
«O’zbektelekom» AKnikidan 23-35 barobar kichik bo‘lsa-da, moliyaviy aktivlar jami
aktivlarning 41,7-66,6 foizini tashkil etadi va asosan savdo debitorligidan iborat:
xaridorlar qarzi 2021-2025-yillarda 49,1 mlrd so‘mdan 288,6 mlrd so‘'mga (5,9 barobar) —
tushumdan (2,9 barobar) tezroq o‘sdi, aylanish muddati 65,3 kundan 132,1 kungacha
uzaydi. Pul mablag’lari tarkibidagi «boshqa pul mablag‘lari» (360-satr) 6,3-30,5 mlrd
so'mni tashkil etadi; pochta operatorida ular yo‘ldagi o‘tkazmalar va agentlik hisob-
kitoblari bo‘yicha mijoz mablag‘larini o’z ichiga olishi mumkin, biroq balans ularni va mos
majburiyatni alohida ko'rsatmaydi. Qarz yuki 2024-yildan ko’paydi: kredit va qarzlar 84,0
mlrd so’'mga yetdi (2025-yilda 72,5), foizlarni qoplash koeffitsiyenti 3,76 dan (2023) 1,50
gacha (2025) pasaydi. Hisobot sifatiga oid misol: 2021-2022-yillarda 54,5 va 27,9 mird
so’'mlik uzoq muddatli kreditorlik asosiy satrlarda emas, «shundan muddati o’tgan» 492-
satrda ko’rsatilib, 490-satr jamiga kiritilgan[17]; 2023-yildan u 500-satrda (7000) aks etadi.

Tahlil BHMS hisobotidan IFRS 9 bo’yicha tasnifni aniglashdagi to‘rtta cheklovni
ko'rsatadi. Birinchidan, balans instrumentlarni muddat va yuridik shakl bo‘yicha
guruhlaydi, biznes-model, shartnomaviy pul ogimlari, valyuta va stavka axboroti esa
hisobvaraqlar analitikasida qoladi. Ikkinchidan, taqdim etishi noaniq moddalar
ahamiyatli: yetkazib beruvchilarga uzoq muddatli kreditorlik (savdo kreditorligi yoki
moliyalashtirish), «boshqa pul mablag’lari» (mijoz mablag’lari) va ta’sischilarga qarz
(«O’zbektelekom» AKda 2024-yilda 184,4, 2025-yilda 2,9 mlrd so’m). Uchinchidan,
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moliyaviy bo’lmagan moddalar (olingan bo’naklar, soliq qarzlari) kreditorlik tarkibida
berilgani uchun kategoriyalar kesimida ochib berish[23, 8-band] analitik tuzatishni talab
giladi. To’rtinchidan, kutilayotgan kredit zararlari zahirasi va muddati o‘tgan debitorlik
ochib berilmaydi. Profillar farqi uslubiy urg‘uni belgilaydi: telekom operatorida — valyuta
va foiz stavkasi risklari, samarali stavka va IFRS 7 bo’yicha risk axboroti[23, 31-42-
bandlar], pochta operatorida - kutilayotgan kredit zararlari va mijoz mablag’larini
tasniflash.

Xulosa va takliflar. 1. «O’zbektelekom» AKda moliyaviy instrumentlar
majburiyatlar tomonida jamlangan, moliyaviy faoliyatning manfiy netto natijasi asosiy
faoliyat foydasining 43,5-96,5 foizini yutmoqda; asosiy risklar — valyuta, foiz stavkasi va
gayta moliyalashtirish.

2. «O’'zbekiston pochtasi» AJda moliyaviy instrumentlar aktivlar tomonida ustun,
asosiy risk — savdo debitorligi bo’yicha kredit riski; qarzga xizmat ko‘rsatish yuki tez
ortmoqda.

3. BHMS hisobotlari IFRS 9 kategoriyasi, kutilayotgan kredit zararlari va valyuta
pozitsiyasini aniqlashga imkon bermaydi, ikki kontur natijasi esa sof foyda miqyosida
keskin farq qilishi mumkin (2024-yilda 41,6 va 801,3 mlrd so'm).

4. Takliflar: 21-son BHMS doirasida moliyaviy instrumentlar bo‘yicha kategoriya,
valyuta va stavka turini aks ettiruvchi ishchi hisobvaraglar analitikasini joriy etish; 211-
satrni to’ldirish va kutilayotgan kredit zararlari zahirasini ochib berishni shart qilish;
JAETlar uchun BHMS va MHXS bo‘yicha sof foyda va qarz muvofiglashtirish jadvalini
e’lon qilish; auditda valyuta kreditlari, yetkazib beruvchilar krediti va savdo debitorligini
ustuvor obyekt sifatida belgilash.
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