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Annotatsiya. Mazkur maqolada aksiyadorlik jamiyatlarida risk boshqgaruvining nazariy va amaliy jihatlari kompleks
yondashuv asosida tahlil gilingan. Xususan, gaz ta’minoti sohasida faoliyat yurituvchi “Hududgaz Andijon” filiali
misolida risklarning asosiy turlari aniglanib, ularning ehtimollik va ta’sir darajalari baholandi. Tadqiqot jarayonida xalgaro
standartlar (COSO ERM, ISO 31000) hamda igtisodiy tahlil usullaridan foydalanildi. Natijalar shuni ko‘rsatdiki, texnologik
va operatsion risklar eng yuqori darajada bo‘lib, mavjud risk boshqgaruv tizimi fragmentar xarakterga ega. Shuningdek,
risklarni boshqarishning samarali modeli taklif etilib, uni takomillashtirish bo‘yicha amaliy tavsiyalar ishlab chigildi.
Tadqiqgot natijalari gaz ta’'minoti korxonalarining igtisodiy xavfsizligini oshirishga xizmat giladi.

Kalit so‘zlar: aksiyadorlik jamiyati, risk boshqgaruvi, gaz ta’minoti, texnologik risk, operatsion risk, moliyaviy risk, COSO
ERM, ISO 31000.

Abstract. This article analyzes the theoretical and practical aspects of risk management in joint-stock companies using
a comprehensive approach. In particular, the main types of risks were identified and assessed in terms of probability
and impact based on the case of the “Hududgaz Andijon” gas supply branch. The study employs international standards
such as COSO ERM and ISO 31000, as well as economic and statistical analysis methods. The findings indicate
that technological and operational risks are the most significant, while the existing risk management system remains
fragmented. Furthermore, an improved risk management model is proposed along with practical recommendations for its
implementation. The results of the study contribute to enhancing the economic security and operational efficiency of gas
supply enterprises.

Keywords: joint-stock company, risk management, gas supply, technological risk, operational risk, financial risk, COSO
ERM, ISO 31000.

AHHOTauus. B gaHHOM cTtaTtbe NPOBEAEH KOMMIEKCHbIM aHanM3 TEOPETUYECKMX Y NMPaKTUYECKMX acreKToB yrnpaBeHus
puckamm B aKUMOHEpHbIX obulecTBax. Ha npumepe dununana rasocHadbxenns «Hududgaz Andijon» BbISiBNEHbI
OCHOBHbIE BM[bl PUCKOB 1 AaHa X OLEHKa Mo BEPOATHOCTU M CTeNneHn Bo3dencTBusA. B nccnenosaHnm ncnonb3oBaHbl
MeXxayHapoAHble cTaHaapTbl ynpaeneHus puckamu (COSO ERM, ISO 31000), a Takke MeTOAbI 3KOHOMUYECKOTO aHanunsaa.
MonyyeHHble pe3ynbTaThl MOKa3blBalT, YTO HaMOOMbLUYI 3HAYMMOCTb WMMEKT TEXHOMOrMYeckMe M onepauuoHHbIe
puUCKKN, NMpW 3TOM CYLLECTBYIOLLAA CUCTEMa YMpaBlieHUs pUCKaMu HOCUT dparMeHTapHbin xapakTtep. lNpegnoxeHa
yCOBEpLLEHCTBOBaHHasi MOAENb YNpaBreHnsi puckamu u paspaboTaHbl MpakTUYECKME pEKOMEHAALNM N0 €€ BHEAPEHUIO.
PesynbraThl nccnenoBaHvs HanpasreHbl Ha MOBbILLEHNE 3KOHOMUYECKOoW 6e30MacHOCTU NPeaNpPUATUIA ra30CHaBXKEHS.

KntoueBble croea: akuuMoHepHoe OOLEeCTBO, YMnpaBrneHWe puckamu, rasocHabXeHne, TEXHOMOMMYECKUA PUCK,
onepaumoHHbIV pUck, pruHaHcoBbI puck, COSO ERM, ISO 31000.

KIRISH

Zamonaviy iqtisodiyot sharoitida aksiyadorlik jamiyatlari faoliyati yuqori darajadagi noaniglik va
tavakkalchilik bilan chambarchas bog‘liq bo'lib, aynigsa infratuzilma va strategik tarmoglarda faoliyat yurituvchi
korxonalar uchun risk boshqaruvi tizimi muhim ahamiyat kasb etadi. Gaz ta’'minoti sohasi esa mamlakat
igtisodiy xavfsizligi, sanoatning uzluksiz ishlashi va aholining ijtimoiy barqgarorligini ta’'minlashda asosiy o‘rin
tutadi. Shu sababli, aksiyadorlik shaklida faoliyat yurituvchi gaz ta’minoti korxonalarida risklarni aniglash,
baholash va boshgarish mexanizmlarini chuqur o‘rganish dolzarb ilmiy-amaliy masalalardan biridir.

Bugungi kunda aksiyadorlik jamiyatlari faoliyatida moliyaviy, operatsion, texnologik, huqugiy va ekologik
risklar tobora murakkablashib bormoqda. Energiya resurslariga bo‘lgan talabning ortishi, bozor sharoitlarining
o‘zgaruvchanligi hamda ragamli texnologiyalarning jadal joriy etilishi korxonalar oldiga yangi vazifalarni
go‘ymoqda. Bunday sharoitda risklarni oldindan prognoz qilish va ularning salbiy ta’sirini kamaytirish korxona
barqarorligining muhim omiliga aylanadi.

Xalgaro amaliyotda yirik aksiyadorlik jamiyatlarida risk boshqaruvi korporativ boshgaruvning ajralmas gismi
sifatida qaraladi. COSO ERM, ISO 31000 kabi zamonaviy standartlar risklarni tizimli ravishda boshqarish, ichki
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nazoratni kuchaytirish hamda strategik qarorlar sifatini oshirish imkonini beradi. Ushbu yondashuvlarning milliy
korxonalar faoliyatiga moslashtirilishi ularning samaradorligini oshirishda muhim ahamiyatga ega.

Shuningdek, gaz ta’minoti korxonalarida risk boshgaruvining samarali yo‘lga qo'yilishi investitsion
jozibadorlikni oshirish, aksiyadorlar manfaatlarini himoya qilish hamda resurslardan oqilona foydalanishga
xizmat giladi. Shu nugtai nazardan, mazkur tadqigotda aksiyadorlik jamiyatlarida risk boshgaruvining o‘ziga
xos jihatlarini tahlil qilish va amaliy takliflar ishlab chigish muhim ilmiy ahamiyat kasb etadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Xorijiy olimlardan Aswath Damodaran [1] risklarni baholashda moliyaviy instrumentlar va bozor omillarining
ta’sirini chuqur tahlil gilgan bo‘lsa, John C. Hull [2] moliyaviy institutlarda risklarni boshqarish mexanizmlarini
ishlab chiggan. Paul Hopkin esa risk boshgaruvining amaliy jihatlarini, jumladan, risklarni aniglash va ularni
kamaytirish strategiyalarini tizimli yondashuv asosida o‘rganadi. Ushbu ilmiy ishlarda risk boshqaruvi asosan
moliyaviy sektor yoki umumiy korporativ boshgaruv doirasida ko‘rib chigilgan bo'lib, infratuzilma tarmogqlari,
xususan gaz ta’minoti sohasi yetarli darajada chuqur tahlil gilinmagan.

MDH olimlari tomonidan olib borilgan tadgiqotlarda risk boshqaruvi ko‘prog moliyaviy bargarorlik va xo‘jalik
faoliyati samaradorligi bilan bog‘liq holda o‘rganilgan. Jumladan, V.V. Kovalev [7] moliyaviy tahlil asosida risklarni
aniglash va baholash usullarini ishlab chiggan bo‘lsa, I.A. Blank [6] moliyaviy risklarni boshqarishning strategik
va operatsion mexanizmlarini taklif etgan. |.T. Balabanov [8] esa risk-menejmentni tadbirkorlik faoliyatining
ajralmas qismi sifatida ko'rib, risklarni diversifikatsiya qgilish va sug‘urtalash usullarini asoslab bergan. Biroq
ushbu yondashuvlarda aksiyadorlik jamiyatlarining institutsional xususiyatlari, aynigsa davlat ulushi yuqori
bo‘lgan korxonalarda risklarni boshgarish masalalari yetarli darajada yoritiimagan.

Mahalliy olimlar tomonidan olib borilgan ilmiy tadqigotlarda risk boshgaruvi milliy igtisodiyot sharoiti bilan
bog'liq holda tahlil gilingan. Shodmonov Sh.Sh. [14] igtisodiy xavfsizlikni ta’minlashda risklarni boshqarishning
ahamiyatini nazariy jihatdan asoslab bergan bo‘lsa, Vahobov A.V. [14] moliyaviy boshqaruv tizimida risklarning
o‘rni va ularni kamaytirish mexanizmlarini o‘'rgangan. Yuldashev B. [15] esa korporativ boshqgaruv tizimida
risklarni boshqarishning tashkiliy asoslarini tahlil gilgan. Shu bilan birga, mahalliy tadqigotlarda gaz ta’minoti
korxonalari misolida risk boshqgaruvining kompleks tahlili yetarli darajada amalga oshiriimagan.

Yuqoridagi ilmiy manbalar tahlili shuni ko‘rsatadiki, mavjud tadqiqotlarda risk boshqaruvi asosan umumiy
nazariy yoki moliyaviy jihatlar doirasida o‘rganilgan bo'lib, aksiyadorlik jamiyatlarining tarmoq xususiyatlari,
xususan gaz ta’minoti tizimidagi o‘ziga xos risklar yetarli darajada ochib berilmagan. Mazkur tadqigotning o‘ziga
xosligi shundaki, unda risk boshgaruvi Hududgaz Andijon filiali misolida amaliy jihatdan tahlil qilinib, risklarning
aniq turlari, ularning ehtimollik va ta’sir darajalari baholanadi hamda infratuzilma tarmog‘iga moslashtirilgan
risk boshgaruv modeli taklif etiladi. Bundan tashqari, tadgiqotda risklarni baholashning matritsali yondashuvi
go'llanilib, ularni boshqgarishning integratsiyalashgan tizimini joriy etish bo‘yicha amaliy tavsiyalar ishlab
chigiladi. Shu jihatdan mazkur ish mavjud ilmiy tadgigotlardan farqli ravishda, nazariy yondashuvlarni amaliy
misol bilan uyg‘unlashtirgan holda, gaz ta’minoti korxonalarida iqtisodiy xavfsizlikni ta’minlashga qaratilgan
kompleks ilmiy yechimni taklif etadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqgigotda kompleks yondashuvdan foydalanildi. Jumladan, tizimli tahlil, tagqoslash, iqtisodiy-statistik
usullar, ekspert baholash va risk matritsasi asosida baholash metodlari go‘llanildi. Ma’lumotlar manbasi sifatida
gaz ta’'minoti korxonalarining ochiq hisobotlari, ilmiy magolalar, xalqaro standartlar (COSO ERM, ISO 31000)
hamda milliy normativ-huquqiy hujjatlar asos qilib olindi.

Tadqiqot doirasida risklarni baholashda quyidagi ko‘rsatkichlar asosiy mezon sifatida tanlandi: ehtimollik
darajasi, ta’sir darajasi, aniglanish darajasi va boshgaruv samaradorligi (1-jadval).

1-jadval. Risklarni baholash mezonlari!

Mezoni Past (1) O‘rta (2) Yugori (3)

Ehtimollik

Kam uchraydi

Ba’zida uchraydi

Tez-tez uchraydi

Ta’sir darajasi

Minimal zarar

O'rta zarar

Katta zarar

Aniglanish darajasi

Oson aniglanadi

Qiyin aniglanadi

Juda giyin

Umumiy holatda, risk darajasi quyidagi formula asosida aniglanadi:
Shuningdek, risklar toifalarga ajratildi: strategik, operatsion, moliyaviy va tashqi risklar.

1 muallif ishlanmasi
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TAHLIL VA NATIJALAR

Tadgiqot natijalariga ko‘ra, “Hududgaz Andijon” gaz ta’minoti filiali faoliyatida uchraydigan asosiy risklar
ularning ehtimollik darajasi va korxona faoliyatiga ta’siri bo‘yicha baholandi. Tahlil natijalari quyidagi 2-jadvalda
keltirilgan.

2-jadval. “Hududgaz Andijon” gaz ta’'minoti filialida asosiy risklar tahlili?

Risk turi Tavsifi Ehtimollik Ta’sir Risk darajasi
Texnologik risk Gaz tarmoglarining eskirishi 3 3 9 (yugori)
Moliyaviy risk Debitor qarzdorlikning oshishi 2 3 6 (o'rta)
Operatsion risk Gaz ta’minotidagi uzilishlar 2 3 6 (o'rta)

Tashqi risk Tarif siyosatidagi o‘zgarishlar 2 2 4 (o'rta)

Tahlil natijalariga ko‘ra, eng yuqori risk texnologik risk bo‘lib, bu gaz infratuzilmasining eskirganligi bilan
izohlanadi. Operatsion va moliyaviy risklar esa o‘rta darajada baholandi. Shuningdek, risklarni boshqarish
tizimi quyidagi elementlardan iboratligi aniglandi: ichki audit tizimi, texnik nazorat bo‘limi, moliyaviy monitoring,
davlat nazorati.

Biroqg, risklarni oldindan prognoz qilish va integratsiyalashgan boshqgaruv tizimi yetarli darajada
rivojlanmagan. Xorijiy tajriba shuni ko‘rsatadiki, rivojlangan mamlakatlarda aksiyadorlik jamiyatlarida risk
boshqaruvi strategik boshgaruvning ajralmas qismi hisoblanadi. Masalan, COSO ERM modelida risklar
korxonaning barcha darajalarida boshqariladi va strategik garorlar bilan uzviy bog‘langan.

“Hududgaz Andijon” filiali misolida quyidagi o‘ziga xos jihatlar aniglandi:
birinchidan, davlat ishtiroki yuqori bo‘lgani sababli risklarni gabul gilish darajasi past;
ikkinchidan, tarif siyosati markazlashgan bo‘lib, bu moliyaviy risklarni oshiradi;
uchinchidan, infratuzilma eskirganligi texnologik risklarni kuchaytiradi;
to‘rtinchidan, risklarni boshgarish tizimi fragmentar xarakterga ega.

Yugoridagilarni hisobga olgan holda aksiyadorlik jamiyatlarida risklarni boshgarishning takomillashgan
modeli ishlab chigildi (1-rasm).

AKSIYADORLIK JAMIYATLARIDA RISK BOSHQARUVI MODELI

KORPORATIV BOSHQARUV ]
Aksiyadorlar kengashi, Kuzatuv kengashi, Ijroiya organi

r

3. RISKNI BAHOLASH
* Ehtimollikni baholash Y

1. TASHQI VA ICHKI MUHIT TAHLILI

+ Tashqi muhit (siyosiy, iqtisodiy,
ijtimoiy, texnologik, huqugiy)

» Sanoat va bozor tahlili

« Ichki muhit (resurslar, jarayonlar,
tizimlar, madaniyat)

+ Manfaatdor tomonlar tahlili

» Ta'sir darajasini baholash
+ Risk darajasini aniglash

l

2, RISKNI ANIQLASH
(IDENTIFIKATSIYA QILISH)

» Strategik risklar

+ Operatsion risklar

+ Moliyaviy risklar

» Muvofiglik (komplayens) risklari
+ Texnologik risklar

+ Reputatsion risklar

* Tashgqi risklar

(Risk matritsasi)
6. AXBOROT VA 4. RISKGA JAVOB
KOMMUNIKATSIYA (CHORALAR)
‘ « Axborot almashish RISK BOSHQARUVI « Riskdan gochish
» Shaffoflikni ta’minlash JARAYONI « Riskni kamaytirish

= Hisobot berish + Riskni bo'lishish
+ Manfaatdor tomonlar (transfer)
bilan aloga + Riskni qabul gilish

5. RISKNI MONITORING
VA NAZORAT QILISH

* Asosiy risk ko'rsatkichlari
(KRI)
* Doimiy momitoring

+ Ichki nazorat ‘
« Ichki audit 7,

7. NATLJA VA TAKOMILLASHTIRISH

+ Risk boshgaruvi samaradorligini
baholash

 Natijalamni tahlil gilish

« Kamchiliklami aniglash

« Jarayonlami takomillashtirish

» Yangi imkoniyatlarni aniglash

i MAQSAD:

: KORXONANING

! BARQAROR RIVOJLANISHI

! VA AKSIVADORLAR

| QADRIVATINI MAKSIMALLASHTIRISH

RISK BOSHQARUVINI TA'MINLOVCHI MEXANIZMLAR

L e [ — ¥ ST = E
Normativ-huqugiy Korporativ Tashkiliy tuzilma Axborot Kadrlar malakasi | Motivatsiya va
baza madaniyat va mas’uliyat texnologiyalari va o‘qitish I rag‘batlantirish

1-rasm. Aksiyadorlik jamiyatlarida riskalrni boshqarishning takomillashgan modeli?
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| Ichki nazorat va
ichki audit

759




¥/

MUHANDISLIK VA IQTISODIYOT 2026-yil, aprel. Ne 4-son

Ushbu olingan xulosalar asosida quyidagi 3-jadvalda taklif etilayotgan risk boshgaruv modeli keltirilgan.

3-jadval. Taklif etilayotgan risk boshqaruv modeli*

Bosgqich Mazmuni Natija
Riskni aniglash Barcha risklarni identifikatsiya gilish Risklar ro'yxati
Baholash Risklarni migdoriy baholash Risk darajasi
Monitoring Doimiy kuzatuv O'zgarishlarni aniglash
Boshqarish Choralar ishlab chigish Riskni kamaytirish

XULOSA VA TAKLIFLAR

Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatdiki, aksiyadorlik jamiyatlarida, aynigsa gaz ta’minoti sohasida risklarni
boshqgarish tizimi strategik ahamiyat kasb etadi. Hududgaz Andijon filiali misolida risklarning asosiy gismini
texnologik va operatsion risklar tashkil etishi aniglandi. Shu sababli, risklarni samarali boshqarish uchun
integratsiyalashgan yondashuvni go‘llash, zamonaviy axborot texnologiyalaridan foydalanish hamda xalgaro
standartlarga mos boshgaruv mexanizmlarini joriy etish muhim ahamiyatga ega.

Shuningdek, risklarni boshgarish tizimida ichki audit va komplayens nazoratini kuchaytirish, favqulodda
holatlar bo'yicha tezkor harakat rejalari ishlab chigish hamda ishlab chigarish obyektlarida xavfsizlik
standartlariga rioya etilishini muntazam monitoring qilish zarur. Bu nafagat korxonaning moliyaviy barqarorligini
mustahkamlashga, balki xizmatlar sifati va iste’molchilar ishonchini oshirishga ham xizmat qiladi.

Kelgusida quyidagi yo‘nalishlarda ish olib borish magsadga muvofiq hisoblanadi:

- risklarni ragamli tizimlar asosida monitoring qilish va tezkor nazorat mexanizmlarini kengaytirish;

- prognozlash modellarini joriy etish orgali ehtimoliy risklarni oldindan aniglash imkoniyatlarini
kuchaytirish;

- xodimlarning malakasini oshirish va risk-menejment bo'yicha muntazam treninglar tashkil etish;

- korporativ boshqaruv tizimini takomillashtirish va ichki nazorat mexanizmlarini mustahkamlash.
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