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busHecaa MoMsIBMM KapopJiapHu Ka0yJ KUJIKII BA YHAA
JICBEPUKHUHT aXaMUATHU

M.b.IlynaroBa

AHHOTanMs: Makonana Ow3Hecqa MOJUSBUN KapopiaapHA KaOyn KHJTHII
OOCKHUUIapy KeTMa-KeTIMKIapu EpuTwiran Oynu0, Kapop KaOyn Kuiaumijga
KOMITAHMSIHUHT Kap3 MaOJlaFHU Kajl0 KUJIUITHUHT axaMUATH Hazapud KUXaTiIapH
Taxauia KwinHrad. Kommanus monmsBui MaOnariapHu kand Kuiauin Oopacuia
JICBEPYKHUHT axaMUATIN >KaxaTlIapy, YHHHT Typjapu. OIEparlioH, MOJIUSBUN Ba
YMYMUH JIEBEPUKHUHT ACOCUU KUXATIIAPUTA TYXTAINHIaH.
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JIEBEPUK, YMyMUH JICBEPYK, MHBECTUIIHSI

Making financial decisions in business and the importance of
leverage

M.B.Pulatova

Abstract: The article describes the sequence of stages in making financial
decisions in business, and also analyzes the theoretical aspects of the importance of
debt financing of a company in decision making. Considered important aspects of
leverage in terms of attracting financial resources to the company, its types: operating,
financial and total leverage.

Keywords: finance, business, debt capital, financial leverage, operating leverage,
total leverage, investments

MonusiamTupuil Ba HHBECTULIMSIIAI TYFPUCHIATH Kapopiap OM3HECHUHT TyO
MOXMSITUHU U(OJia KUIaJau Ba YHUHT MyBadakusati €k MyBaphakUsITCU3TUTHHU
oenrunab 6epanu. by Kyitugarmiap 6unaH OOFIUK;

- OyHzail Kapopiap KyIMHUHYa MUKAOPH YOy OW3HEC YUyH )KyAa MyXuM Oyiran
CyMMaJiaru myJs Ma0iariapuaas GpoijanaHuIlHg Ha3apaa TyTalu;

- MOHaHJ KapoOpHU KaOyd KWITaHJaH CYHT, YHM OCOHJIMKYa Y3rapTupud
OYnMaiu, NIYHUHT YY4yH XaM oJiaTAa, OU3HEC Yy30K MYAJNATIN UCTUKOOJ1a MyalsH
MOJIMSUTAIUTUPUI YCYJIUTa €KW MHBECTULIMSIIAP Typura OOFJIuK Oynaau.

buzHec MONUACHMHUHI XO3UPrd aMaluETH MabiayMm (Kym) Aapaxkana
npanopuyoHan (aKJI-uIpOKKa acOCIIaHraH) HazapusAra TasHcajga, OU3HEC MOJIUSICH
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aXaMHUSATII aMaJIii dKaHJIUTHHH, KapOpJIapHHU peajl, aMaiauii KaOyn Kuiauin OwiiaH
OOFJIMKJIMTUHUA TYUIYHUIIUMU3 JIO3UM.

busnecna xap Kangail KaOyJ1 KWIMHTaH Kapop KeJakakka Jaxjiop XucoOJaHaau.
daxkat Kapop KaOyn KwirasjaH cyHT adcyclaHMaiaurad OYIUIIUMU3 KEpaK, YyHKH
YTran 3aMOHHHU Y3rapTUPHII KyJpaTura sra sMacMu3. MosusiBuil KapopyiapHu KaOys
KWIHII Ma3Kyp YMyMUW KOHJIaaH MyCTacHO 3Mac.

busnecna xap kanai Kapop KaOyJ1 KAJIUII )Kapa€HU KyHugaru onTuTa OOCKUYHU
V3 nuura oauim kepak (1-pacm):

1-6ockuu: Makcanuu makutantupuil. Kapop kaOyn kunaérran maxc aiHaH
KaHJal HaTuKara OHPUIIMOKYM DJKAHJIWTMHU aHWK TacaBBYp KWJIUIIU KeEpak.
KoMmaHusutapHUHT  9XTUMOJIMM  MakcaJylapy  XaMm Typiidya OYJIuIId MyMKHH.
Macanan, (oiiga HOpMaCUHU OUIUPUIIUIN, SHTU JIOWMXAHU aMalira OLIUPUIL, SHTH
0030pra 4uKuIi, Kap3 MabJaFuHuU Kajl0 KWIHII OPKATU aKIUsSAopJIap (papaBOHIUTUTA
SPUILHUII Ba X.K.3.. Makcajajapra spuIIUIIAA JEBEPHXKHUHT XaM axaMUsTH KarTa.
JleBepux K03(p(HULIMEHTH Ba TABCUPUHU KyHuAa KypuO YMKaMuU3 .

2-00CKMY: DXTUMOJIMA Xapakariap HYHAIMIUIApUHU aHUKIANL. DXTUMOJIMN
Xapakarjiap WyHaJIUMIUIapUHU TYUIYHUO OJIMIN Kepak. byHJa KOHYH TOMOHHUAAH €KU
Kapop KaOyJ Kuima€TraH maxc Ha3opaTu OCTHaa OyiMaraH OoIka Kydjaap TOMOHHIaH
OenruiiaHaiural  Xapaxkarjap OJPKUHJIUTHHUHT Oapya YeKJaHUIIapu Xucoora
OJIMHUIIIY KEPaK.

2-00CcKHY.

OXTHMOIIHIT XapaKkaTiap
HHATIIOIIHEA aHUKIaIT

4-00CKHY.
MabayMoTIapHH Oaxoramn
Ba Kapopiap Huuad
QHKHIIL.

6-00CKHY.

Kapopaap kaOyn KIITHIT
HaTIKAIapH
MOHHTOPHHTH.

1-pacm. BusHecna MosusBHi KapopiapHu KaOy1 Kumuin 6ockudaapu’

3-6ocknu: Kapopmap kaOyn KWIMHHIIWTA TETHILIA MabIyMOTJIApHH TYTLIAIL.
OXTUMOJIMIA Xapakarjap WYHaIMIDIapuIaH xap OUpPUHU KYpuO YUKUII Ba yHra
TEeTUIIIM aXOOpOTHU aHUWKJIAIl Kepak. MyalisH XapakaT yCylad TYFpUCHIaru
MAabJIYMOTJIADHUHT XaMMAacH Xam MyxuM sMmac. dapa3 KWianiauK, KOMIIAHUs MyausiH
XaKMJIM JIBUTATENra 3ra MalluHa Xapu KWIMIIHA UCTalau, OyHAa UIIOHWINIINK Ba
HApXHUHT JHT XMW HUCOATUra dra MOJEITHHU M371a0 TONMUIITHY STOHA MaKcaa KUinO
Kysaau. YmlOy KOMITaHMSTa MallMHAHWHT WIIOHWIMIMTH Ba HapXd TYFPUCHUIATH

! Myanmud Tomonuan Taitépnanau
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MabJIyMOTJIApruHa KU3uKapau Oynaau. bolka MabiymoTiaap, MacajlaH, MallMHAHUHT
paHTH, IU3aMHUA €KUM KaCU MamJlaKaT/la MAFWITAHJIMIA KEMUHTHY Tapa)kaJlard Macasa
xucobOnaHaau. by wmammHa XapuOPUHUHT MakKcaajapy HIIOHWIMINK Ba HapX
TYFpUCHJATH MacaJlaHu KYypuO YMKUII OWJIaH YEKJIAHWIIMHU aHTIIaTMauau; (axar,
arap ymoOy KypcaTKuujap TYFpU Keyca, OOIIKa OMWUIAPHUHI aXaMUSATH KEHUHTHU
Japakaja dKaHIUTHHA OUIIINpPaIu.

4-6ockuy: MabayMoTinapHu OaxoJialll Ba Kapopiap uuuiad yukuil. Maskyp
O0ocKMYZa MyXHM MabIyMOTJIapAaH OCNTWIaHTaH MakKcajjiapra SPUIINII YIyH 3HT
AXIIM XapakaT WYHaNUIIM aXpaTtuO oOJIMHAIWraH Tap3Aa QoijanaHuiIral XoJijaa
MaB)KyJl UMKOHHUSTIIAP COJMIUTUPWIAAU. Y IOy KUTOOHUHI KAaTTa KUCMU MOJMUSBHUIMA
KapopJlapHU KaOyNl KWJIWIIra TETUIUIM MabIyMOTIapHU Oaxojal ycyJjiapura
OarvITaHA/IH.

5-0ocknu: KaOyn KWJIMHraH KapoOpHHM amaira omupuil. Arap KaOysn KAJIMHTaH
KAPOPHUHI amaiira OUMPWIMIIMHU TabMUHJIAII Oyinya xapakaT KWIMHMaca,
camapajid Kapop KaOyid KWJIMII y4yH BakT capduail Ba KUUMHYAIMKIAPHU €HTHO
VrumHuHr oiimacu MyK. byHnait xapakariap KaOyna KWJIMHTaH KapoOpHU KOHYHHI
Kyura KUpUTULI Oyiirya Kepakiu yopaiap OWiiaH YeKIaHMaiau, OaJku yHUHT OyTyH
Xa€T MUK MOOaHUIA yJIap YCTUIaH HA30paTHHU Y3 nuura onaau. Pexxanamrupunran
yopajap amMaira OWMPWIMIIMHU  Kadonariaiiauran €ku  kadosariamnra
NYHANTUPUIAAUTAH XapaKaTiap KyJUIAHWINIINA KEPaK.

6-6ockuy: Kapopuap kabys Kunii HaTukanapu MOHUTOpUHTH. Camapaiu Kapop
KaOyJl KWJIMII OJJMHTY KapopJjlap HaTHXKalapy MyXTa MOHUTOPUHT KUJIMHHUIIMHU
Tanab sTaau.

KOxopuna kapopnapHu KaOysl KUJIMII acociiapuaaH KenuOd YMKKaH X0Jiga Kapop
KaOyJl KMJTUIITa TAbCUP STYBYM JIEBEPUK TYIIyHUATAPCUTA TYXTAJICaK.

JleBepwk (uHrnm3 tuwiampan “leverage” puuar €xum gactak ae0d TapKkuMma
KWIWHAIM) Y3 Ba Kap3 MaOJarlapuHUHT HUCOATMHU KypcaTaau. YOy KOHCEMLUs
Owian ssHa Oup Hapca OOFIHMK - JeBepuk 3pdekTH, Oy JEBEPHKHUHT MHHUMAI
KuiiMaTra y3rapuiiy OOIlIKa MOJHUSBUNA KYpPCATKUWIAPHUHT CE3WJIapiid Y3rapuinura
OJIM0 KEeNWIKU MyMKUHIIUTHIA HaMOEH OYnaau Ba y anbarra MOJUABHI Kapop KaOyi
KWIKIIAATU aCOCUM KypcaTkuwiapaaH Oupu XucoOIaHaIu.

MonusiBuit neBepmx kodbduimeHTd (KapO3HUHT V3 KamuTaiura HHUCOAaTH)
TAIKWJIOTHUHT Kap3 Ba ¥3 KaluTajdd HUCOATH KYpCcaTKUUUIUp. Y KOPXOHAHUHT
MOJIMSIBUM XOJATUHUHT 3HT MYXUM KYpPCaTKUWIApU T'ypyXUra KUpajau, yjiaap MabHO
KUXATHIAH YXIIal OYJIraH aBTOHOMHS Ba MOJIMSIBUN KapaMIIHK KO3 UIIMESHTIapUHH
Y3 Muura ojaaM, IyHUHTJIEK, TAIIKWJIOTHUHT 3 Ba Kap3 MaOnarjapu ypracuaaru
HUCOAaTHU akC ATTupaau. “MonusgBuil JeBepuk~ araMacu KynuH4Ya OW3HECHH
MOJMSTAIITUPUIITA TPUHIMIIAA €HAAIIYB XaKuja ranvpradjia, yMyMUAd MabHOAA
KYJUTaHWJIa 1, OyHJla KOpXOHa Kap3 Mabiafnapu €épaaMuia MHBECTULIMS KUIMHTaH V3

WWW.OPENSCIENCE.UZ / ISSN 2181-0842 1243 (o) R



"SCIENCE AND EDUCATION" SCIENTIFIC JOURNAL / IMPACT FACTOR 3.848 APRIL 2023 / VOLUME 4 ISSUE 4

MaOJaFrIapUHUHT  JApPOMAJIMIUTUHU  OIIMPHUIN  YYyH MOJUSABUI  BOCHUTAHU
IaKJJIAHTUPAIH.

ABBano, ¢oitna y3rapagu. MkTucommérna MONMSBUN JIEBEPIKHU MOXHUPOHA
OOILIKAPUIIT WHBECTULIUS KWJIMHTAH KalUTaTHUHT PEHTA0CIUIMTUHU  Ce3UJIapiiu
napaxana omupaau. Kap3 mabiarnapu KopxoHa yuyH €MOH dMac, OaJIku OenruiaHrad
Makcaajiapra JpUINUIT WYIU XUCOONAHWIIUHU KypcaTaju. ﬁHpHK VHBECTULIUA
JoMMXaNapyuHU KpeIuTiap Ba MHBECTOPJIap MalJlaFiapuHu ka0 KuJIMaciaH amalira
OIIMPUIII MYMKHH 3Mac. YCKYHAJIApHMU SHTWJIAIl, OWHOJAPHU KYpHIL, SIHTH
TEXHOJIOTHSUIAPHU MIILIA0 YUKUII Ba XOKaszojapra KN MHJIIHOHIM MHBECTULHUSIAD
YUYH ¥3 KaluTaJIM 3Tapiiv OYJIMacaIurd MyMKHH.

Kapama-kapimu TyiryH4a XaM MaBxy - feieBeprx (nuriau3da, deleverij mam).
By naBnat, kopxoHa €Kd XyCyCHUH Kap3 OJYBUMHHUHT Kap3 IOKWHU KaMaTUPUIIHU
taBcuduioBun KapaéHaup. Puuar (mactak) Hadakar MOJTUSBHA KYpCaTKUWIAPHU
OLIMPUII HYHAIHUIIINIA, OATKW YIAPHUHT EMOHJIANTYBUA XaM HIILIAIIN MyMKHUH. Arap
Kap3 Japaxkacu XKyJaa IOKOpU Oyiica Ba XKOpUM JapOMaJHUHT YCUIIU Kap3HUHT
Veummuaan ce3ujapiiv Japaxazaa opkajga Kojia Ooliaca, Kap3 OJyBYM JEJIeBEpUIKIa
MaxxOyp Oynaau.

KopxoHnanap y31apuHHHT PUBOKJIAHUIL JUHAMHKACH XaKuJa TacaBBypra sra
Oynuim, MyamMMoJIap Ba 3axyUpaJlapHU aHUKJIANl, MOJMSA-XYKAIUK (PaoTusITUHU
AXIWIam  Oyiinya 4opa-Tag0upiapHd Oeiruiam y4yH MOJUSBHA TaXJIWIHH
YTKazaauiap.

ByHUHT yuyH JMKBUIJIMK, MOJMSBUM OapKapopiuK, TYIOB KOOWUIIUATH
KypcaTKAuwiapu XUco0-KUTOO KUITUHAIH.

MonusiBuii Taxyiunga 0apya KOMOaHUsIap TOMOHHWAAH KYJUIaHWIAIWTaH MKKU
TypJlard JICBEPHKHUHT )KOPUI KUMMAaTH Ba TMHAMHUKACU KynuHYa 0axojaHau:

e OnepaloH JIEBEPUK.

e MonusiBUM JIEBEPHIK.

OmneparuoH JeBEepUK KYMUHYA “UIUIA0 YMKAPHINI JEBEPKH~ 1e0 aramaau Ba
TaOMPKOPIUK XaB(DhU JapakacCuHH KypcaTaju.

MonusiBuil JIeBeprK “KpeauT JIeBeprk~ N1e0 Xam arajiaid Ba MOJUSBUN PUCK
JapakacUHU €KUM KOMIIAHUSTHUHT MOJIUSIBUN OapKapOpJIMTUHU WYKOTHUII XaBPUHU aKC
ATTUPAIN

OmeparnoH JICBEPIK KYNMUHYA UIDIA0 YUKAPUIT KU UKTUCOIUN JIEBEpHK 1e0
atananu. by napomagaunr 1 ¢owusra y3rapumiu OuiaH KOpXOHaAHUHT OanaHc ¢oiinacu
KaHYaJIMK Y3rapuiiuHu kypcataau. [IyHUHT ydyH, KOMIAHUSIHUHT OIEpalyoH
PUYArHUHT YpTaya EKH >KOPUH KUMMATHHY OWIIMII Ba TapoMajl pexkacura 3ra 0ynui,
oneparuoH GONUJaHUHT Y3rapuIIuHU XaM TaXMUH KUJIUII MYMKHH.

Xankapo MOJUSBUM aMalué€r/ia OINepaluoH JEeBepwKHUHT Tabcupu DOL
(uurusua, Degree of Operation Leverage) ne0 HOMIaHaau, CaBAO TYIIYMHIArd Xap

WWW.OPENSCIENCE.UZ / ISSN 2181-0842 1244 (o) R



"SCIENCE AND EDUCATION" SCIENTIFIC JOURNAL / IMPACT FACTOR 3.848 APRIL 2023 / VOLUME 4 ISSUE 4

KaHIail Y3rapuin xap MouM (QOWTAHWHT KYWIMPOK Y3TapuInura Ojau0 KeTuImaa
HaMOEH OVaau.

Nmna6 unkapum nesepmwkuauHar tabcupu (DOL) kyhiumarun gopmyna Oyitnya
XUCOOJIaHAI:

DOL =MP/EBIT

(MP - sttt mapyxuHan gapoman (marnusya, Marginal Profit); EBIT - 6y dousnap
Ba COJIMKJIApJIaH OJIUHTH JapoMa).

Mynnait kunud, DOL gopmynacu Kyinaarniya KypuHUIIN MYMKHH:

DOL=(S-VC)/(S-VC-FC),

(S - cotumnan Tymran rapoman (narauzda, Sales), VC - y3rapysuan xapaxariap
(uarnusua, Variable Cost), FC - noumwuii xapaxatnap (uariusya, Fixed Cost). Iy
cababnu, y3rapyB4yaH Ba JOMMHUHN Xapa)kaTjap HUCOATMHUHT Yy3rapuiiu (onepanyoH
JICBEPMIKHUHT TahCUPH) MOJMSIBUI MEHEKEpJap TOMOHHUJAH OIeparuod (onganu
OLLIMPUII YYYH KEHT KYJIJIaHUJIA/IH.

Oxopugaru DOL dopmynacuaan kenud YMKKAH XO0Jja, arap yMyMHi
XapaxkaTiap TapkuOula JOMMHI XapakaTJIapHUHT YIYIIM KarTa Oyica, y Xojaa
KOMIaHUS FOKOPH Japakajiard onepaiyoH JEBEPUKra 3ra, SbHU TapOMAJHUHT KUUUK
y3rapuim XaMm oreparuod (GOWJTaHWHT CE3WIApiaN Y3rapuiura OjJu0 KeJIUIIH
mymkuH. Iy caGabnu, rokopu jJapaxkajard OINEpallMOH JIEBEpUXKra dra
KOMIaHUsJIapra THBECTUIUSIAP XaBMIUPOK XUCOOIaHAN.

[y Ounan Oupra, TaHHapXJap TapKUOMAA JOMMHI XapakaTIapHUHT HOKOPH
VYU, IIYHUHTACK, KamuTajdl Xapaxkarjap Ba CalOXUSTHUA OIIMPUII Ba MEXHAT
YHYMJIODJINTUTA WHBECTUIMSUIAPHUHT KYNAWUINM HATWXKACU OYIUIIM MYyMKHH Ba
IIYHUHT Y4yH XaM KpeIuTopjiap Ba MHBECTOPJIAp TOMOHMJIAH Xap JIOMM Xam Oup
MabHOJIa CanbOuii KaOyJl KMIIMHMACIUTH Kepak.

OnepanoH JEBEPUKHUHT KHMMAaTH Ba TabCUPU JUHAMUKACHUHHU OWJIUII
KOMIMAaHUs pax0apusTura MNuiad 4YMKApUIll Ba WHBECTUIIMS AACTypJIapUHU HIIA0
YUKUIIA HapxXjdapHU Oeiruiami, JOMMHUN XapakaTjapHU KaMaWTUpHIIL Ba
peHTa0CIIMK YerapacuHu €KW HIUIa0 YMKAPUITHUHT MYXUM HYKTaCMHU aHUKJIAII
OwtaH OOFIIMK TE3KOp KapopJiap KaldyJ KWJIUIIT HMKOHUHU Oepajiu.

MouusiBuii JIEBEPUK

MonusiBuii 1eBeprx Ko3PpPuuueHTH (EKM MONIHUSBUI 1aCTaK)- )KaMH KAp3HUHT Y3
KanuTajaura Hucoatuuu akc 3rtupanu - D / E (uariausga, Debt-to-Equity):

D/E = MaxOypusrtnap / ¥3 kanutai

('MabiymoTiiap MaBXKya OYynraHma, MOJUSBUN JIEBEPUIKHU XUCOOJAIl YYyH
aKTHUBJIAP Ba MAXOYPUSATIAPHUHT O030p KMMMaTHIaH (poiJanaHuIll SXIIHUPOKIUP. )

Yoy koddduimeHT Oup BaKTHUHT Y3UAa, Kap3 OJIMII HaTxacuga Y3
KaMUTAIMHUHT PEHTA0CIMTH Ba Kap3HUHT pyXcaT THJITaH MaKCUMal Jlapa)kacuaaH
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omu0 KeTuiu cadabin KOMIAHUSHAHT MOJUSIBUN OapKapOpIUTUHUA HYKOTHII XaB(u
Japakacu TaBcuQuiaiiu

MomusiBuii neBeprmxHUHT Tabcupu DFL (ing. Degree of Financial Leverage)
Owian GenruiaHaau Ba Kap3 MaOiarjapyHM Kal0 KUJIMII OPKAIH Y3 KamuTaTUHUHT
pEHTAOCIUTUTH KaHYAJIMK OIIHUIIUHA Kypcataan. MoJusBHil TaCTAKHUHT TAbCUPUHUHT
TaBcus dTuarad Kkuimatu 0,3 - 0,5 opanuruaa (rapuu y Xaiau XaM OU3HECHUHT TapMOK
XyCycusTaapura OofiuK).

DFL kypcaTknuum Kap3 IOKM Ba KOMIIaHHUS (POWJACHHUHT Y3rapyBUaHJIUTH
ypracuaaru TYFpUIaH-TYFpU OOFIMKIMKHU KypcaTanau, Oy Kyhujaaru hopmylanapaa
udonanananu:

DFL=%AEPS/%AEBIT= EBIT/(EBIT-I) = EBIT / (EBIT — Rd*D),

EBIT -dousnap Ba conukiiapuu Tyiaamniaad oJJUHTU XUco0aaru qapomaiiap;

EPS - akmustauHT cod dotina;

| - kap3 6yitnua dousnap;

Rd - ¥pravya oFupiaukaari KpeJauT CTaBKacH,

D - kap3ra oJIMHraH Kanurtain MUKIopu (YpTrada HHAJUIHK).

MonusiBuii TeBEPYKHUHT TahCUPHU aKTHBIAP PEHTAOCIUIMTH Ba kan0® KUJIWHTAH
KamuTaJl KUAMATH ypTacujard mwkoouii hapk opKaJid SpUITUITAHIUTH cababiiv, yHU
Kyhuaaruda ndoaanamn MyMKHAH:

DFL=(1-Tax)*(ROA -Rd) * D/E,

ROA-conukmapHu TYamijiaH OJIMHTA YMYMHH KamWTaJTHUHT PEHTAOCITUTH
(stimu poMTaHMHT aKTUBJIAPHUHT YpTaya KuiiMaTura HucOaTu);

Tax - coauK cTaBKacw,

Rd - ¥pravya oFUpIMKAary KPEAUT CTABKACH;

D - kap3 kanuTanu MUKIOpH (YpTaya MHILIUK);

E - ¥3 kanuTanmuHuHT MUKIOpH (YpTadya HUIUIHK).

YMyMuii KamuTaTHAHT PEHTAOCITUTH Ba YpTada OFUPIUKIArd KPEIUT CTaBKaCH
(ROA - Rd) ypracunaru dapk auddepenunnan ned atanaau, Oy xap J0MM HKOOUI
OynuIIM Kepak, YyHKH Kap3 KamuTajid Y4yH TYJOB oJaTAa y Oepaaurad Kylnmmda
doitnanan kampok Oymamu (ROA - Return on Assets). Ym0y kymmmua doiiga y3
KaMUTAIMHUHT pPEHTA0eIUTMrura Kymwiaad, Oy YHUHT pEeHTa0eIIMK HUCOATHHU
OLIMPUIITa UMKOH Oepaan, HaTmkana V3 kanutamu peatadbemmru (ROE - Return of
Equity) opraau.

(1-Tax) kymaiTMa COJUKHH Ty3aTyBUM XHCOOJIAaHAJW, YYHKH KpEAUT OyHuda
TYymaHaaurad (pousnap COJMKKAa TOPTUIAIUTAH JTapOMaJHU KaMaWTUpaau Ba "COJMK
KaTKOHU(1uT)" Basudacuau Oaxapanu. lyHnalt Kuiaumd, MOJHUSBUNA JIEBEPUKHUHT
TabCUPU OEBOCHTA KOPIIOPATUB JAPOMaJ COJUFHU CTABKACHHHUHT Y3rapuIIura OOFJIHK.
ConuK IOKMHUHT KaMaWuIy OwWjaH MOJUSBHA JIEBEPMIK TAbCHUPUHUHT COJIUK
Ty3aTyBUHCHTA OOFJIMKJIUTH KaMasi/IH.
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YMymuii JIeBEpUK.

TangOupKOpIUK Ba MOJIMSIBUNA TaBaKKATYMIMKIAPHUHT YMYMHUH Jlapa)KacuHU
Oaxomamr ydyH OINEpalioH Ba MOJIASIBUM JICBEPWKHUHT (YMYMHH JIEBEPHK)
’KaMJIAHTaH TabCUPHU POPMYJIacH KYIJIaHUIAIH.

YMymuii neBeprx TymryMHUHT 1% ra y3rapumm yuyyH (owusnap TYJIaHTaHUJIaH
KeHUH COoNMKKa Kaaap (holmaHuHT KaH4a Gou3 y3rapuiu xakuaa Gukp oepaau.

JleBepmwxuuHr Terunuin tabcupu DTL (unrnmzua Degree of Total Leverage)
Owran OenrunaHaaw Ba Kyiumaarua opmysa Ovian xucoOmaHa u:

DTL = DFL*DOL,

DTL - omeparmon (DOL) Ba momnusBuii neBepux (DFL) Ounan GOKINK TabCUp
Japaxkacu.

[lynnait kuaub, onepanvoH Ba MOJUABUN BOocUTanap €paamMuaa WHBECTUIUS
KWIMHTaH KalmWTaJTHUHT UCTAJTaH JapoMaJvHU Ba XaBOHUHT YMyMHUH JapakacUHU
Ha30paT KWJIaay Ba pexanamrTupand. MacanaH, Kap3 KaluTaJuHUA OLIMPUILI OPKalu
MacT ONepanyoH JICBEPUKHU OLIMPUIIT MYMKUH. BUPOK, FOKOpHU OINEpalroH JIEBEPUK
Ba KyWIM MOJIUSIBUH JIEBEPUKHUHT KOMOMHATIIMACH KOMITAHUSI YUyH 3apapiu OYIuIim
MyMKHWH, MacajlaH, COTYyBJaH TYyIIraH TYyIIYMHUHT cod papoMaara caib0ouit
TabcupuHu Kydatupamu. [y ca®alnm, TaBakKaIYWIMK Ba JapoMaj ypTacuaaru
KEJIMIITYB OYJraH onTuMai KaluTall TYy3WIMAaCcHHU U3JIalllia JIEBEPIHK KYJTaHUIIA !,
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