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Annotatsiya. Maqola sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy bargarorligiga ta’sir etuvchi asosiy moliyaviy risklarni aniglash
va baholashga bag‘ishlangan. Tadqiqotda kredit, bozor, aktuar, operatsion va tartibga solish risklari tahlil qilinib, ularning
sug‘urta kompaniyalarining to‘lovga qobiliyatiga ta’siri o‘rganilgan. Moliyaviy risklarni baholashda VaR usuli, stress-testlar
va aktuar hisob-kitoblardan foydalanilgan. Natijalar bozor va aktuar risklarining ustuvor ahamiyatga ega ekanini ko‘rsatdi
hamda moliyaviy bargarorlikni oshirish uchun ragamli texnologiyalarni joriy etish va investitsiya portfellarini diversifikatsiya
qgilish bo‘yicha tavsiyalar ishlab chiqildi.

Kalit so‘zlar: sug‘urta, moliyaviy risklar, bargarorlik, aktuar hisob-kitoblar, risklarni boshgarish, Solvency Il, ragamlashtirish.

Abstract. The article focuses on the analysis of the main financial risks affecting the stability of insurance companies. The
study examines credit, market, actuarial, operational, and regulatory risks, as well as their impact on insurers’ solvency.
Financial risks are assessed using the VaR method, stress testing, and actuarial calculations. The results show that
market and actuarial risks have the greatest influence on insurers’ financial stability. Based on the findings, practical
recommendations are proposed, including the adoption of digital technologies and diversification of investment portfolios.

Keywords: insurance, financial risks, stability, actuarial calculations, risk management, Solvency II, digitalization.

AHHoTauus. CTaTed MOCBSLLEHa aHanu3y OCHOBHbIX (PMHAHCOBBLIX PMCKOB, BIUSIOLIMX HA YCTOMYMBOCTb CTPaXOBbIX
opraHusaumn. B nccnenoBaHny paccMOTPEHbl KPeAUTHbIE, PbIHOYHbIE, aKTyapHble, OnepaunoHHbIE U PErynsATOpHbIE
pUCKM, a TaKke M3y4YeHO KX BO3OENCTBME Ha MNATEXeCnoCOBHOCTb CTPaxoBblX KOMMaHWM. [Ns OLEHKUM PUCKOB
npumeHanuce Metoabl VaR, cTpecc-TecTUpoBaHWE U akTyapHble pacyéTbl. lNonyyeHHble pesynbraTbl nokasanu, 4To
Hanbornbllee BNMsHWE OKa3blBalOT PbIHOYHbLIE U akTyapHble pucku. Ha ocHoBe npoBedE€HHOro aHanu3a paspaboTaHbl
pekoMeHOauMm Mo MOBbIWEHUIO (PUHAHCOBOW YCTOMYMBOCTM 3a CYET BHEAPEHUS UMMPOBLIX TEXHOMOrMA W
anBepcudurKaumm MHBECTULIMOHHBIX NopTdernen.

KntoueBble crioBa: cTpaxoBaHue, (PMHAHCOBbIE PUCKW, YCTOMYMBOCTb, akTyapHble pacyéTbl, ynpaBreHue puckamu,
Solvency Il, uncdposnsauus.

KIRISH

Sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy bargarorligi moliya tizimining uzluksiz faoliyat yuritishi va milliy
igtisodiyotning barqaror rivojlanishini ta’'minlashda muhim ahamiyat kasb etadi. Hozirgi globallashuv sharoitida
igtisodiy noanigliklar, inflyatsiya jarayonlari, raqgamli transformatsiya va tartibga solish talablarining tez-tez
o'zgarib borishi sug‘urta kompaniyalarining to‘lovga layoqatliligi va ishonchliligiga salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin
bo‘lgan moliyaviy risklarning kuchayishiga olib kelmoqgda. Aynigsa, rivojlanayotgan bozorlar sharoitida faoliyat
yuritayotgan sug‘urtalovchilar uchun moliyaviy risklarni samarali boshqarish masalasi dolzarb ahamiyatga ega.

Sug'urta sohasida ragamli texnologiyalarni joriy etish, aktuar prognozlash modellaridan foydalanish hamda
nazorat organlari tomonidan tartibga solish mexanizmlarini kuchaytirish moliyaviy risklarni baholash va ularni
kamaytirish strategiyalarini gayta ko‘rib chigishni talab etmogda. Shu bois xavflarni boshqarishda kompleks va
tizimli yondashuvni qo‘llash, jumladan, miqgdoriy va sifat tahlil usullaridan foydalanish muhim hisoblanadi.

Mazkur tadgigotning asosiy magsadi sug‘urta faoliyatida yuzaga keladigan moliyaviy risklarni tahlil gilish,
sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy barqarorligini mustahkamlashga qaratilgan risklarni minimallashtirish
strategiyalarini ishlab chigish va ilmiy asoslashdan iborat.
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Belgilangan magsadga erishish uchun quyidagi vazifalar amalga oshiriladi:

— sug‘urta faoliyatidagi moliyaviy risklarning mavjud tasniflarini tahlil gilish;

— moliyaviy risklarni baholash usullarini o‘rganish;

— asosiy risklarning sug‘urta tashkiloti bargarorligiga ta’sirini aniglash;

— amaldagi risklarni kamaytirish strategiyalarini baholash;

— zamonaviy muammolarni inobatga olgan holda sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy barqarorligini
oshirish bo‘yicha tavsiyalar ishlab chigish.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Sug'urta faoliyatidagi moliyaviy risklar masalasi xorijiy va mahalliy ilmiy adabiyotlarda tizimli va ko‘p qgirrali
yondashuvlar asosida tadqiq etilgan. Xorijiy tadqgiqotlarda, avvalo, sug‘urta tashkilotlari faoliyatida risklarni
aniglash, baholash va minimallashtirishning zamonaviy instrumentlari markaziy o‘rin egallaydi. Xususan,
J. Hall moliyaviy xatarlarni boshgarish jarayonida hosilaviy moliyaviy vositalardan foydalanish sug‘urta
kompaniyalarining bozor risklariga nisbatan barqarorligini oshirishini ilmiy jihatdan asoslab beradi. Muallif
fyuchers, opsion va svop kabi instrumentlar orqali foiz stavkasi, valyuta va aktivlar giymati o‘zgarishidan kelib
chiqadigan risklarni cheklash imkoniyatlarini batafsil tahlil giladi. Bu yondashuv sug‘urta tashkilotlari investitsiya
portfellarini muvozanatlash va kutiimagan yo‘qotishlarni kamaytirishda muhim ahamiyat kasb etadi.

Xalgaro moliyaviy institutlar tadgiqotlarida esa sug‘urta sektoridagi risklarni tartibga solishning
institutsional va me’yoriy jihatlariga alohida e’tibor garatilgan. Jahon banki tomonidan ishlab chigilgan Solvency
Il konsepsiyasi sug‘urta tashkilotlarining kapital yetarliligi, riskka moslashtirilgan aktivlar tuzilmasi va ichki risk-
menejment tizimlarini kuchaytirishga qaratilgan bo‘lib, moliyaviy bargarorlikni ta’minlashda zamonaviy standart
sifatida baholanadi. Ushbu yondashuv sug‘urta kompaniyalarini nafagat individual risklarga, balki tizimli va
makroiqtisodiy xatarlarga nisbatan ham bardoshliligini oshirishga xizmat giladi.

Mahalliy olimlar tadqigotlarida O‘zbekiston sug‘urta bozorining o‘ziga xos xususiyatlari, institutsional
rivojlanish darajasi va moliyaviy barqgarorlik muammolari keng vyoritilgan. N. S. Yuldashev sug‘urta
tashkilotlarining moliyaviy barqarorligini baholashda kapital yetarliligi, likvidlik darajasi va sug‘urta zaxiralari
sifatining hal qiluvchi rolini ta’kidlaydi. Muallif sug‘urta bozorida risklarning yuqori darajada markazlashuvi va
aktivlar diversifikatsiyasining yetarli emasligi moliyaviy barqarorlikka salbiy ta’sir ko‘rsatishini ilmiy asoslaydi.
B. D. Ismoilov esa bozor risklari sharoitida sug‘urta tashkilotlarining investitsiya strategiyalarini tahlil qilib, risk
va daromadlilik o‘rtasidagi muvozanatni ta’minlash zarurligini ko‘rsatadi. Uning fikricha, investitsiya portfelining
tarmoglar va moliyaviy instrumentlar bo‘yicha diversifikatsiyasi sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy risklarini
minimallashtirishning muhim sharti hisoblanadi.

Shuningdek, H. S. Umarovning tadgiqotlarida O‘zbekiston sug‘urta bozorining rivojlanish tendensiyalari
va asosiy muammolari tahlil qilinib, moliyaviy risklarning kuchayishiga olib kelayotgan omillar sifatida bozor
infratuzilmasining yetarli darajada rivojlanmaganligi, ragobat muhitining cheklanganligi va risk-menejment
amaliyotining sustligi gayd etiladi. Muallif sug‘urta faoliyatida moliyaviy risklarni kamaytirish uchun korporativ
boshqaruvni takomillashtirish, ichki nazorat va risklarni monitoring qgilish mexanizmlarini kuchaytirish zarurligini
asoslab beradi.

Umuman olganda, mavjud ilmiy adabiyotlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, sug‘urta faoliyatidagi moliyaviy risklarni
baholash va minimallashtirish kompleks yondashuvni talab etadi. Xorijiy tajribada risklarni boshqgarishning
zamonaviy moliyaviy instrumentlari va me’yoriy standartlari ustuvor ahamiyatga ega bo‘lsa, mahalliy
tadqigotlarda sug‘urta bozorining institutsional rivojlanishi va ichki risk-menejment tizimlarini takomillashtirish
masalalari asosiy yo‘nalish sifatida namoyon bo‘Imoqgda. Bu holat mazkur ilmiy maqgolada sug‘urta faoliyatidagi
moliyaviy risklarni baholash va ularni minimallashtirish strategiyalarini chuqurroq tadqiq etish zarurligini
ko‘rsatadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadgiqot jarayonida sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy risklarini o‘rganishda migdoriy va sifat usullaridan
foydalanildi. Asosiy risk turlari sifatida kredit, bozor, aktuar, operatsion va tartibga solish risklari ajratib olindi.
Risklarni baholashda VaR usuli, stress-testlar, aktuar hisob-kitoblar va moliyaviy tahlil metodlari qo‘llanildi.
Ma’lumotlar bazasi sifatida sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy hisobotlari, O‘zbekiston Markaziy banki
statistik ma’lumotlari hamda IAIS va Jahon banki tadqigotlaridan foydalanildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Ishlab chigilgan moliyaviy risklarni minimallashtirish strategiyalari sug‘urta tashkilotlari faoliyatida
bargarorlikni ta’minlashga qaratilgan kompleks mexanizmlar majmuasini oz ichiga oladi. Xususan, aktivlarni
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diversifikatsiyalash sug‘urta kompaniyalarining investitsiya portfellarida risk konsentratsiyasini kamaytirib, bozor
kon’yunkturasidagi salbiy o‘zgarishlarning moliyaviy natijalarga ta’sirini yumshatishga xizmat qiladi. Zaxiralarni
optimallashtirish esa sug‘urta majburiyatlari va mavjud moliyaviy resurslar o‘rtasidagi mutanosiblikni ta’minlab,
to‘lovga layoqatlilik darajasini bargaror ushlab turish imkonini beradi. Aktuar modellarni takomillashtirish
sug‘urta risklarini yanada aniqroq baholash, kelajakdagi majburiyatlarni prognozlash va noto‘g‘ri hisob-kitoblar
bilan bog‘liq xatarlarni kamaytirishda muhim ahamiyat kasb etadi. Ragamli texnologiyalarni joriy etish sug‘urta
faoliyatida ma’lumotlarni tezkor gayta ishlash, risklarni monitoring qilish va qgarorlar gabul qgilish jarayonining
shaffofligini oshirishga xizmat qilsa, Solvency Il standartlarini moslashtirish sug‘urta kompaniyalarining
kapital yetarliligi va riskka mos boshqgaruv tizimlarini xalgaro talablarga yaginlashtirish imkonini beradi.
Mazkur yondashuvlar moliyaviy risklarni har tomonlama baholash va ularni kamaytirishga garatilgan samarali
mexanizmlarni shakllantirish uchun metodologik asos bo'lib xizmat giladi.

Tadqigot natijalari shuni ko‘rsatadiki, sug‘urta kompaniyalari faoliyatida uchraydigan asosiy moliyaviy risklar
kredit, bozor, aktuar, operatsion hamda tartibga solish risklari ko‘rinishida namoyon bo‘ladi. Kredit riski asosan
sug‘urta kompaniyalarining kontragentlari va gayta sug‘urtalovchilarining moliyaviy barqarorligi bilan bog'liq
bo'lib, ularning majburiyatlarni bajara olmasligi sug‘urtalovchining likvidlik holatiga bevosita ta’sir ko‘rsatadi.
Bozor risklari inflyatsiya darajasining o‘zgarishi, valyuta kurslari tebranishi va foiz stavkalarining beqarorligi
natijasida investitsiya portfeli giymatining pasayishi ehtimoli bilan izohlanadi. Aktuar risklar sug‘urta zaxiralari
hajmi bilan kelgusidagi sug‘urta to‘lovlari o‘rtasida nomuvofiglik yuzaga kelishi natijasida shakllanib, noto‘g'ri
baholangan sug‘urta tariflari moliyaviy bargarorlikka jiddiy xavf tug‘diradi. Operatsion risklar ichki boshqgaruv
jarayonlaridagi xatolar, axborot tizimlaridagi nosozliklar va inson omili bilan bog'‘liq bo‘lsa, tartibga solish risklari
sug‘urta faoliyatini tartibga soluvchi normativ-huquqiy hujjatlardagi o‘zgarishlar natijasida yuzaga keladi.

O‘zbekiston sug‘urta bozorida faoliyat yuritayotgan kompaniyalarning moliyaviy hisobotlari tahlili ularning
to‘lov gobiliyati ko‘rsatkichlari amaldagi me’yoriy talablar doirasida ekanligini ko‘rsatadi. Shu bilan birga, mavjud
bargarorlik ko‘rsatkichlari sug‘urta tashkilotlari uchun risklarni boshgarish tizimini yanada takomillashtirish
zarurligini inkor etmaydi. Sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy barqarorligini mustahkamlashda risklarni
boshqgarishga tizimli yondashuvni joriy etish, ya’'ni risklarni aniglash, baholash, monitoring gilish va ularni
minimallashtirish choralarini o‘zaro uyg‘unlashtirish muhim ahamiyatga ega. Zamonaviy aktuar modellar,
ragamli texnologiyalar va xalgaro tartibga solish standartlaridan foydalanish sug‘urtalovchilarning moliyaviy
holatini mustahkamlash, shaffoflikni oshirish va uzoq muddatli barqarorlikni ta’minlashga xizmat giladi (1-jadval).

1-jadval. Sug‘urtada moliyaviy risklar bo‘yicha tadqiqotlar!

Muallif Tadgigot nomi Asosiy xulosalar

Xatarlarni kamaytirish uchun

Hull J. (2018) Risk Management in Insurance moliyaviy vositalardan foydalanish

“O‘zbekistonda sug‘urta Sug‘urtalovchilar zahiralarini

Yuldashev S. N. (2020) kompaniyalarining moliyaviy barqgarorligi” | baholashning dolzarb masalalari

“Solvency Il and Insurance Risk Xatarlarni boshqarishda xalgaro

World Bank (2021) Regulation” standartlarning roli

“Sug‘urta kompaniyalarining investitsion | Investitsion garorlarning moliyaviy

Ismoilov B.D. (2021) strategiyalari” barqarorlikka ta’siri

Shunday qilib, moliyaviy risklarni samarali boshqgarish sug‘urta tashkilotlaridan kompleks va
muvofiglashtiriigan yondashuvni talab etadi. Ushbu yondashuv tartibga solish mexanizmlarini takomillashtirish,
ragamli texnologiyalardan faol foydalanish, investitsiya siyosatini ehtiyotkorlik va riskka moslik tamoyillari
asosida yuritishni o‘zichiga oladi. Normativ-huquqiy bazadagi o‘’zgarishlar hamda innovatsion texnologiyalarning
sug‘urta sektorining moliyaviy barqarorligiga ta’sirini kelgusida yanada chuqurroq empirik va giyosiy tahlil qilish
dolzarb ilmiy vazifa hisoblanadi.

Tadqiqot jarayonida sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy barqarorligiga ta’sir ko‘rsatuvchi asosiy moliyaviy
risklar aniglanib, ularni tizimli tahlil qilish asosida amaliy xulosalar va tavsiyalar ishlab chiqildi. Xususan, bozor
va aktuariy risklar sug‘urta tashkilotlari uchun eng yuqori xavf darajasiga ega yo‘nalishlar ekani asoslab berildi.
Ushbu risklar sug‘urtalovchilarning to‘lovga layogatliligi, zaxiralarni shakllantirish sifati hamda umumiy moliyaviy
bargarorlik holatiga bevosita va uzoq muddatli ta’sir ko‘rsatishi bilan ajralib turadi.

1 Muallif tomonidan yaratilgan
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Tahlil natijalari shuni ko‘rsatadiki, xorijiy amaliyotda, aynigsa Yevropa mamlakatlarida, moliyaviy xatarlarni
kamaytirish magsadida Solvency Il kabi xalgaro tartibga solish standartlari keng qo‘llaniimoqda. Ushbu
standartlar sug‘urta zaxiralarini optimallashtirish, investitsiya faoliyatini ehtiyotkorlik tamoyillari asosida tashkil
etish hamda xatarlarni modellashtirish orqali baholash imkonini beradi. O‘zbekistonda esa mazkur yondashuvlar
hali to'liq joriy etilmagan bo'lib, sug‘urta kompaniyalarining aksariyati an’anaviy boshqaruv usullariga tayanib,
faoliyat yuritmoqgda. Bu holat ularning iqtisodiy tebranishlarga nisbatan sezgirligini oshirmoqda.

Shu munosabat bilan quyidagi amaliy tavsiyalar ishlab chiqildi:

— sug‘urta kompaniyalarida xatarlarni baholash jarayonida zamonaviy aktuariy modellarni keng joriy etish;

— investitsiya portfellarini diversifikatsiya qilish orqali bozor xatarlarini pasaytirish;

— raqgamli texnologiyalarni tatbiq etish, jumladan, risk-analitika, sun’iy intellekt va avtomatlashtirilgan
monitoring tizimlaridan foydalanish;

— milliy gonunchilikka xalgaro moliyaviy barqarorlik standartlarini bosgichma-bosqich integratsiya qilish.

Yuqoridagi tadgiqot moliyaviy xatarlarni yanada chuqurroq o‘rganish, shuningdek, sug‘urta sohasida
ragamli transformatsiyaning xatarlar boshqgaruviga ta’sirini alohida yo‘nalish sifatida tadqiq etishga qaratilgan
kelgusi ilmiy ishlanmalar uchun mustahkam metodologik asos bo‘lib xizmat qiladi.
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