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Аннотация. Ушбу мақолада ишлаб чиқариш корхоналари миллий иқтисодиётнинг 
муҳим таркибий қисми бўлганлиги боис уларнинг қийматини ошириш бўйича асосий 
омиллар кўриб ўтилган. Жаҳон амалиётида корхона қийматини оширишга таъсир 
этувчи омилларга нисбатан ягона ёндашув мавжуд эмаслиги кўриб чиқилган. Шу сабабли 
корхона қийматини оширишда унинг молиявий барқарорлигини тавсифлайдиган 
кўрсаткичлар тизимини шакллантириш, таҳлил қилиш ва молиявий барқарорликни 
таъминлаш чоралар батафсил ўрганилган. 
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Аннотация. В данной статье рассмотрены основные факторы повышения 
стоимости предприятий так как они являются важной целью национальной экономики. 
В мировой практике не существует единого подхода к факторам, влияющим на 
повышение стоимости предприятия. Поэтому в целях повышения стоимости 
предприятия детально изучались формирование и анализ системы показателей, 
характеризующих его финансовую устойчивость, и меры по обеспечению финансовой 
устойчивости. 

Ключевые слова: устойчивость, экономическая устойчивость, управление 
финансовой устойчивостью предприятия, оценка финансовой устойчивости 
предприятия, уровень финансовой устойчивости предприятия, ликвидность, 
рентабельность, финансовая нестабильность. 

 
MAIN DIRECTIONS FOR ASSESSING THE FINANCIAL STABILITY OF  

HUDUDGAZTAMINOT JSC 
 

PhD Khusanov Kahramon Nishonovich 
Kimyo International University in Tashkent 

 

Annotation. This article discusses the main factors for increasing the value of enterprises 
since they are an important goal of the national economy. In world practice, there is no unified 
approach to the factors influencing the increase in the value of an enterprise. Therefore, in order 
to increase the value of the enterprise, the formation and analysis of a system of indicators 
characterizing its financial stability, and measures to ensure financial stability were studied in 
detail. 

Key words: sustainability, economic sustainability, managing the financial stability of an 
enterprise, assessing the financial stability of an enterprise, the level of financial stability of an 
enterprise, liquidity, profitability, financial instability. 

I SON - YANVAR, 2024 
 

UO‘K: 657.922 

564-572 



Iqtisodiy taraqqiyot va tahlil, 2024-yil, yanvar                                                                               www.e-itt.uz  

565 
 

Введение. 
Финансово-экономическое состояние организации представляет собой результат 

взаимодействия всех производственных факторов и находится в прямой зависимости 
от того, как быстро средства, вложенные в активы, превращаются в деньги. 

Проведение оценки и анализа финансово-экономического состояния является 
неотъемлемым этапом его эффективного функционирования, актуальность 
выражается в частности в определении финансового анализа, под которым понимается 
процесс, состоящий из обработки информации об экономическом состоянии субъекта 
предпринимательства, финансовых результатов его деятельности в прошлом для 
проведения прогноза возможных в будущем условий и результатов 

Нефтегазовая отрасль Узбекистана является крупнейшим сегментом экономики и 
имеет важнейшее стратегическое значение для развития всей экономики республики. 
Несмотря на то, что на мировом рынке энергоносителей наблюдается нестабильность, 
отражающаяся также на состояние нефтегазовой отрасли республики, деятельность 
нефтегазовых компаний характеризуется предсказуемостью. Вместе с тем, ухудшение 
геологических условий добычи и рост издержек добываемых энергетических и 
минеральных ресурсов усиливают риски торможения роста промышленности, 
снижения экпортных поступлений (Чепель, 2014). Основным оборудованием в системе 
газоснабжения являются газораспределительные системы, разработанные в основном 
по энергозатратной техноло гии. ГРС предназначены для подачи газа населенным 
пунктам, промышленным предприятиям и другим потребителям в заданном 
количестве с определенным давлением, необходимой степенью очистки, одоризации и 
учетом расхода газа210.  

 
Литературный обзор. 
Основной задачей анализа финансового состояния является оперативное 

определение и устранение недостатков финансовой деятельности предприятия и поиск 
резервов совершенствования финансового состояния организации и её 
платежеспособности. 

Таким образом, с точки зрения многих авторов финансовое состояние организации 
коммерческого характера формируется объективно в структуре финансовых 
отношений внутреннего и внешнего характера. 

Гребнева (2018): «Под финансовой устойчивостью понимается один из главных 
показателей, дающий общее представление о состоянии дел в организации, о ее 
платежеспособности, финансовой дисциплине, стабильности деятельности, 
зависимости от кредитов и займов». 

Шеремет (2020) «Финансовая устойчивость — это способность организации 
поддерживать свое существование и бесперебойную работу, благодаря наличию 
определенных свободных средств и сбалансированности финансовых потоков». 

Такие авторы, как Щевьёва и Попов (2018) говорят, что «финансовая устойчивость 
предприятия - это совокупность экономических и финансовых показателей 
предприятия, определяющих возможность получения максимальной прибыли в 
результате вложения капитала при минимальном риске вложения средств». 

Как указывает Гиляровская (2003) Понятие «Финансовый устойчивость» 
организация многогранно, оно более многогранно в отличие от понятие 
«платежеспособность» и «кредитоспособность», так как включает в себе оценку 
различных сторон деятельности организации.  

Экспресс-анализ, или общий обзор итогов деятельности - это первый этап, с 
которого начинается анализ финансового состояния организации. Данный этап дает 
возможность сделать общий анализ деятельности предприятия, при этом, не выявляя 

 
210 Номенклатурный перечень газораспределительных станций магистральных газопроводов. 
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внутренней сущности факторов, повлиявших на формирование некоторых параметров, 
а также позволяет непосредственно изучить масштабы производства, его особенности. 
Наиболее важными источниками общего обзора итогов работы организации считаются 
сведения статистической и бухгалтерской отчетности (Ногойбаева, 2017). 

 
Анализ и обсуждение результатов. 
В настоящее время управление газораспределительной системой осуществляет 

акционерное общество «Hududgazta’minot», созданное согласно Постановлению 
Президента Республики Узбекистан № ПП-4388 от 9 июля 2019 года «О мерах но 
стабильному обеспечению экономики и населения энергоресурсами, финансовому 
оздоровлению и совершенствованию системы управления нефтегазовой отраслью» и 
Указа Президента Республики Узбекистан № УП-6010 от 18 июня 2020 «О 
дополнительных мерах по совершенствованию механизма реализации природного газа 
и электрической энергии» на базе территориальных филиалов газоснабжения АО 
«Узтрансгаз». 

На ГРС здания следует предусматривать с системами отопления, вентиляции, 
электротехническими устройствами, средствами телефонной и диспетчерской связи, 
оборудованием канала телемеханики и системой телемеханики. ГРС должна иметь 
линию электроснабжения, устройства электрохимзащиты, контроля загазованности и 
охранной сигнализации от несанкционированного вмешательства посторонних лиц в 
работу ГРС (Владимирова, Кершенбаума, 2008). 

В настоящие время на АО «Hududgazta’minot» данными актами были возложены 
следующие функции: 

- эксплуатация газораспределительных сетей и сопутствующего оборудования с 
соблюдением нормативных требований к безопасной эксплуатации; 

- приобретение по договору купли-продажи природного газа у АО «Узтрансгаз» — 
при поставке через магистральную газотранспортную систему, а также у 
производителей природного газа — при поставке напрямую в газораспределительные 
сети по тарифам, утверждаемым Межведомственной тарифной комиссией при Кабинете 
Министров Республики Узбекистан, для его дальнейшей реализации внутри 
республиканским потребителям, подключенным к газораспределительным сетям, в том 
числе населению; 

- закупка, поставка, хранение и реализация сжиженного газа населению и 
объектам социальной сферы. 

 

 
1-рисунок. Фактическое потребление природного газа потребителями 

республики через газораспределительные сети АО «Hududgazta’minot»211 
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Самостоятельный учет баланса потребленного газа начат Обществом с 1 июля 2020 
года в соответствии с УП-6010 от 18 июня 2020 «О дополнительных мерах по 
совершенствованию механизма реализации природного газа и электрической энергии». 

Государственная компания АО «Hududgazta’minot» ответственная за 
транспортировку и распределение природного газа в Узбекистане, обслуживающая 
примерно 7 671 600 потребителей, 91 290 км трубопроводов и 67 735 
распределительных пунктов. Его основные задачи включают повышение качества 
обслуживания клиентов и обеспечение бесперебойного поставок газа независимо от 
погодных условий, одновременно преследуя цели повышения энергоэффективности, 
сокращения вредных выбросов в атмосферу и увеличения потока экологически чистых 
инвестиций и технологий. 

Ниже в таблице Горизонтальный анализ баланса АО «Hududgazta’minot» выполнен 
путем обобщения данных 2020 г., 2021г., 2022 г. (таблица 1). 

Таблица 1  
Горизонтальный анализ баланса212 (млн. сум) 

Показатели 2020 2021 2022 

ПАССИВ 5323935 8329 536 12479 451 
Уставный капитал 2646309 2 646 309 2645451 
Резервный капитал 111265 133093 132570 
Целевые поступления 77930 89252 106929 
Нераспределенная прибыль/убыток -310026 -1063101 863111 
Долгосрочные обязательства 569900 2148089 4716530 
1 екущие обязательства 2228558 43758951 5741083 
АКТИВ 5323935 8329536 12479451 

Долгосрочные активы  1750000 1768755 3471553 

ТМЗ  1751499 4218839 5696492 

Дебиторы 1637423 2191451 3223577 

Денежные средства 184690 136445 79894 

Краткосрочные инвестиции и прочие активы 300 14 044 7 934 

 
Из таблицы 1 «Динамика Пассива баланса» видно, что в Пассиве баланса 

значительно изменились от 2021 к 2022 году такие показатели, как текущие 
обязательства и долгосрочные обязательства. В 2021 году текущие обязательства и 
долгосрочные обязательства составляли соответственно 4 375,9 млрд сум и 2 148,1 млрд 
сум. В 2022 году эти показатели составили соответственно 5 741,1 млрд сум и 4 716,5 
млрд сум. Увеличение текущих обязательств связано с ростом кредиторской 
задолженности поставщикам и заказчикам, а также краткосрочных банковских 
кредитов. Увеличение долгосрочных обязательств произошло в связи с ростом 
долгосрочной кредиторской задолженности поставщикам и заказчикам, а также с 
привлечением дополнительных долгосрочных кредитов. 

Если по итогам 2020 и 2021 годов предприятие понесла убытков в размере 469,7 
млрд и 665,5 млрд сумов соответственно, то по итогам 2022 года предприятием 
достигнута чистая прибыль в сумме 200,0 млрд сумов. Это связано с реализацией 
проекта автоматизированной системы контроля учета газа, который включал 
установку более трех миллионов интеллектуальных газовых счетчиков в домашних 
хозяйствах по всей стране. Новые устройства привели к значительному сокращению 
потребления благодаря повышению осведомленности пользователей, тем самым 
принеся значительные выгоды национальной экономике и сократив выбросы 
углекислого газа.  

 

 
212 https://hududgaz.uz/files/ маълумотлари 

https://hududgaz.uz/files/
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Таблица 2. 
Финансовые результаты деятельности АО «Hududgazta’minot» за 2020-2022 г213 

Показатели  
Годы 

2020 2021 2022 
Чистая выручка от реализации 
продукции (товаров, работ и услуг) 

010 5 629 890 077 9 202 178 438 10 364 211 773 

Себестоимость реализованной 
продукции (товаров, работ и услуг) 

020 4707211741 7691879730 8375438884 

Валовая прибыль (убыток) от 
реализации продукции (товаров, работ и 
услуг) (010020) 

030 922678335 1510298708 1988772889 

Расходы периода всего 
(050+060+070+080) 

040 1316185458 2012171955 1481581512 

Расходы на реализацию 050 83111 208360 227232 
Административные расходы 060 153096769 209301487 261710567 
Прочие операционные расходы 070 1163005578 1802662108 1219643712 
Расходы отчетного периода, исключае-
мые из налогооблагаемой базы в будушем 

080    

Прочие доходы от основной 
деятельности 

090 36124305 52987684 34765601 

Прибыль (убыток) от основной 
деятельности (030-040+090) 

100 -357382817 -448885563 541956978 

Доходы от финансовой деятельности, 
всего (120+130+140+150+160), в том 
числе: 

110 20209883 31218679 277201606 

Доходы в виде дивидендов 120    
Доходы в виде процентов 130 6307349 4080370 1764307 
Доходы от долгосрочной аренды (лизинг) 140    
Доходы от валютных курсовых разниц 150 13902534 27138309 275437299 
Прочие доходы от финансовой 
деятельности 

160    

Расходы по финансовой деятельности 
(180+190+200+210), в том числе: 

170 78560 015 176355161 503595431 

Расходы в виде процентов 180 19223607 90344651 152406496 
Расходы в виде процентов по 
долгосрочной аренде (лизингу) 

190    

Убытки от валютных курсовых разниц 200 59336408 86010510 351188935 
Прочие расходы по финансовой 
деятельности 

210    

Прибыль (убыток) от общехозяйствен-
ной деятельности (100+110-170) 

220 -415732950 -594022045 315563153 

Чрезвычайные прибыли и убытки 230 -1158178   
Прибыль (убыток) до уплаты налога на 
доходы (прибыль) (220+/-230) 

240 -416891128 -594022045 315 563 153 

Налог на доходы (прибыль) 250 52752791 71452167 1 15 580 516 
Прочие налоги и сборы от прибыли 260 11445   
Чистая прибыль (убыток) отчетного 
периода (240-250-251 -252-260) 

270 -469655363 -665474212 199982638 

 
Актив баланса значительно увеличился от 2021 года к 2022 году по таким статьям, 

как долгосрочные активы, товарно-материальные запасы и дебиторская 
задолженность. 

 
213 https://hududgaz.uz/files/ маълумотлари 

https://hududgaz.uz/files/
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Из таблицы 1 «Динамика актива баланса» видно, что в 2022 году размер активов 
Общества продолжал расти. По итогам 2022 года объем активов вырос на 49,8% и 
составил 12 479,5 млрд, сум (+4 149,9 млрд сум). Стремительный рост наблюдается в 
составе долгосрочных активов. Долгосрочные активы Общества в 2022 году 
увеличились на 96,3%, составив 3 471,6 млрд, сум (+1 702,8 млрд сум). Рост 
долгосрочных активов был обусловлен с ростом долгосрочной дебиторской 
задолженности. Также в 2022 году наблюдалось и рост ТМЗ на 35,0 % и составил 5 696,5 
млрд. сумов (+1 477,7 млрд сум). 

Увеличение убытка предприятия за 2020-21 годы обусловлено тем, что в отличии 
от тарифов на реализуемый природный газ, возросли цены товаров, работ и услуг при 
реализации природного газа потребителям. Кроме того, значительно увеличились 
расходы в виде процентов для обслуживания привлеченных кредитных средств. 

Несмотря на вышеперечисленные факторы в 2022 году Общество получило 
прибыль в размере 200,0 млрд сумов. 

Основными показателями (критериями) для оценки экономического состояния 
предприятия являются: 

- коэффициент платежеспособности или покрытия; 
- коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами; 
- коэффициенты рентабельности расходов и активов; 
Для принятия окончательного решения также могут быть применены 

дополнительные показатели: 
- коэффициент соотношения собственных и краткосрочных заемных средств; 
- коэффициент износа основных средств. 
Коэффициент покрытия (платёжеспособности) показывает платёжные 

возможности краткосрочных обязательств предприятия, оцениваемые при условии 
не только своевременных расчётов с дебиторами и благоприятной реализации 
готовой продукции, но и прочих элементов текущих (оборотных) активов. 
Уменьшение коэффициента говорит о снижении платёжных возможностей 
предприятия. 

Если коэффициент платёжеспособности на конец отчётного периода имеет 
значение ниже 1,25, предприятие по этому показателю считается 
неплатёжеспособным. 

Коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами 
характеризует наличие собственных оборотных средств предприятия, необходимых 
для его финансовой устойчивости, соотношения интересов собственников предприятия 
и кредиторов. 

Если коэффициент обеспеченности собственными оборотными средствами на 
конец отчетного периода имеет значение меньше 0,2, то предприятие по этому 
показателю считается необеспеченным собственными оборотными средствами. 

Коэффициенты рентабельности расходов и активов показывают уровень 
прибыльности (убыточности) финансово-хозяйственной деятельности предприятия. 

Если коэффициенты рентабельности за отчётный период: 
- имеют значение ниже нуля (минусовой показатель) то предприятие считается 

убыточным; 
- имеют значение ниже 0,05, то предприятие считается низкорентабельным 

(кроме предприятий-монополистов). 
Коэффициент соотношения собственных и краткосрочных заёмных средств 

(текущей финансовой независимости) определяет степень обеспеченности возврата 
краткосрочных заёмных средств собственными источниками. 

Если коэффициент соотношения собственных и краткосрочных заёмных средств 
на конец отчётного периода имеет значение менее 1, это свидетельствует о наличии у 
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предприятия финансового риска. 
Коэффициент износа основных средств характеризует долю износа 

(изношенность) основных фондов за период. 
Если коэффициент износа основных средств на конец рассматриваемого периода 

превышает значение 0,5, предприятие характеризуется значительной изношенностью 
основных средств. 

Коэффициент рентабельности собственного капитала, ROE - характеризует 
эффективность использования не всего капитала (или активов) организации, а только 
той его части, которая принадлежит собственникам предприятия. Чем выше значение, 
тем организация работает лучше. 

Основные показатели оценки экономического состояния предприятия приведены 
в таблице 3. 

 
Таблица 3 

Система показателей для оценки экономического состояния  
предприятия АО «Hududgazta’minot»214 

Наименование 2020 2021 2022 
Общий коэффициент покрытия - коэффициент 
платёжеспособности (отношение оборотных активов к 
краткосрочным обязательствам без просроченной 
задолженности). Критическим считается значение менее 1,25 

1,50 1,19 1,57 

коэффициент соотношения собственных и заёмных средств 
(отношение источника собственных средств к краткосрочным 

1,13 0,41 0,35 

обязательствам без просроченной задолженности). Критическим 
считается значение менее 1 

   

Коэффициент обеспеченности собственными оборотными 
средствами (отношение собственных средств, направляемых на 
формирование оборотных средств к оборотным активам). 
Критическим считается значение менее 0,2 

0,33 0,16 0,17 

Коэффициент рентабельности активов (отношение прибыли до 
уплаты налогов к активам предприятия). Критическим 
(убыточным) считается значение ниже 0. 

-0,10 -0,09 0,03 

Уровень рентабельности по затратам (отношение прибыли до 
уплаты налогов к общим затратам на производство). Критическим 
(убыточным) считается значение ниже 0. 

-0,07 -0,06 0,03 

Коэффициент износа оборудования (отношение суммы износа к 
первоначальной стоимости основных фондов). Критическим 
считается значение выше 0,5. 

0,55 0,58 0,60 

 
Дополнительно в нижеследующей таблице 4 приведены коэффициенты 

ликвидности и показатели финансовой устойчивости.  
Показатели ликвидности являются одними из ключевых факторов определения 

финансового положения предприятия, чем выше значение, тем менее предприятие 
зависимо от внешних заимствований при осуществлении оперативной деятельности. 
Коэффициент текущей ликвидности по результатам 2022 года имеет значение больше, 
чем требуемой нормы. 

 
Выводы и предложения.  
Таким образом, по результатам оценки деятельности АО «Hududgazta’minot», за 

2020-2022 гг. можно сделать следующие выводы:  

 
214 https://hududgaz.uz/files/ маълумотлари 

https://hududgaz.uz/files/
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1) выручка от реализации продукции в 2022 году увеличилась  на 54,32 % по 
сравнению с 2020 годом, что составляет 10 364 211 773 сум. Следует отметить, что 
увеличение обусловлено увеличением объема производства.Показатель валового 
дохода так же увеличилось на 46,39 %, т.е. на 1 066 094 554 сум.  

2 ) большую часть активов предприятия составляют текущие активы;  
3) все текущие активы, а также часть долгосрочных активов предприятия 

сформированы за счет собственных средств;  
4) у рассматриваемого предприятия нет долгосрочных обязательств, что говорит 

о независимости предприятия от внешних источников. Долгосрочные активы Общества 
в 2022 году увеличились на 96,3%, составив 3 471,6 млрд, сум (+1 702,8 млрд сум). Рост 
долгосрочных активов был обусловлен с ростом долгосрочной дебиторской 
задолженности. Также в 2022 году наблюдалось и рост ТМЗ на 35,0 % и составил 5 696,5 
млрд сумов (+1 477,7 млрд сум)  

 
Таблица 4 

Коэффициенты ликвидности и показатели финансовой устойчивости 
предприятия215 

Наименование 
Единицы 

измерения 
2020 2021 2022 

Коэффициенты ликвидности  

Коэффициент общей (текущей) ликвидности = 
Оборотные активы/Краткосрочные обязательства 
Нормальным считается значение более 1.5 

разы 1,50 1,19 1,57 

Коэффициент среднесрочной (быстрой) ликвидности 
= (Ден.ср-ва+КФВ+ДЗ до 12 мес.) / Краткосрочные 
обязательства Нормальным считается значение в 
интервале 0,5-1,0 

разы 0,82 0,54 0,58 

Коэффициент абсолютной ликвидности=(Ден.ср-
ва+КФВ) / Краткосрочные обязательства 
Нормальным считается значение в интервале 0,2-0,5 

разы 0,08 0,03 0,02 

Показатели финансовой устойчивости 

Коэффициент автономии или или коэффициент 
финансовой независимости или коэффициент 
финансовой независимости. 
На практике нижний предел нормативного значения 
показателя - 0,5. 

разы 0,47 0,22 0,16 

Суммарные обязательства к суммарным активам 
(Долгосрочные обязательства + Текущие 
обязательства)/Суммарный Актив) Рекомендуемые 
значения в интервале 0,2-0,5 

разы 0,53 0,78 0,84 

Показатель рентабельности собственного капитала 

Рентабельность собственного капитала, ROE 
Норматив отсутствует. 
В целом, чем выше значение, тем организация 
работает лучше. 

% -37,2 -30,7 10,5 

 
5) баланс предприятия является абсолютно ликвидным. Значение текущей 

ликвидности отражает способность компании оперативно реализовать активы по 
рыночной стоимости, чтобы погасить все текущие долги перед кредиторами и 

 
215 https://hududgaz.uz/files/ маълумотлари 

https://hududgaz.uz/files/
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контрагентами 
6) все показатели ликвидности и финансовой устойчивости предприятия 

соответствуют установленным нормативам, при этом заметна тенденция улучшения их 
значений в сравнении с 2021 годом;  

7) прибыль по результатам деятельности предприятия имеет тенденцию к 
увеличению. По результатам 2022 г по предприятию наблюдается увеличение прибыли 
199 982 638 за счет увеличения количества выпускаемой продукции. 

В целом состояние АО «Hududgazta’minot» стабильное, за исключением того, что в 
2020 году большинство показателей общества было заметно снижено. Однако в 2022 
году общество реабилитировалась и одержала подъем. 
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