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O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi huzuridagi
Biznes va tadbirkorlik oliy maktabi

“Loyiha boshqaruvi” kafedrasi professori v.b., PhD

Annotatsiya: Mazkur maqolada sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy holati va moliyaviy natijalarini baholashning nazariy
va amaliy jihatlari o‘rganilgan. Tadgigotda sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy bargarorligi, likvidlilik darajasi, rentabellik
ko‘rsatkichlari hamda risklarni boshgarish mexanizmlari tahlil gilinadi. O‘zbekiston sug‘urta bozorida faoliyat yuritayotgan
kompaniyalar misolida 5 yillik moliyaviy ko‘rsatkichlar asosida tahlillar amalga oshirilib, muammolar va ularni bartaraf etish
bo‘yicha takliflar ishlab chigilgan.

Kalit so‘zlar: sug‘urta bozori, moliyaviy bargarorlik, likvidlilik, rentabellik, sug‘urta mukofotlari, sug‘urta to‘lovlari, risklarni
boshqarish.

AHHOTauumsa: B gaHHoOM cTaTbe nccrneaoBaHbl TEOPETUYECKUE U NPAKTUYECKME acrneKTbl OLLEHKM (PMHAHCOBOIrO COCTOSIHUS
1N (PUHAHCOBbIX pe3ynbTaTtoB CTpPaxoBbIX KomnaHun. B uccnegoBaHum aHanNnU3npyrTCAa ¢mHaHcoBas yCTOVI‘-IVIBOCTb
CTpaxoBbIX OpraHu3auum, YpPOBEHb JMKBUOAHOCTKU, NOKasaTesn peHTa6eJ'IbHOCTVI, a TakKke MexaHuU3Mbl ynpaBneHua
puckamu. Ha npumepe CTpaxoBbiX KOMMaHWM, ocyulwlecTBnALWNX OeATEeNbHOCTb Ha CTPaxOBOM pPblHKE Y3b6ekuctaHa,
NPoBeAEH aHanM3 Ha OCHOBE (OMHAHCOBLIX NoKa3aTesnen 3a nocrnegHue NATb NeT, BbigBrEHbI cyuiecTeyouine I'IpOﬁJ'IeMbI
n pa3pa60TaHb| npeanoXeHna no nx ycTtpaHeHuto.

KntoyeBble cnoBa: CTpaxoBoW pbIHOK, (DMHAHCOBAsA yCTONYMBOCTb, IMKBUAHOCTb, PEHTabeNbHOCTL, CTPaXOBbIe NPEMUN,
CTpaxoBbl€ BbINAThl, yNpaBleHne puckamu.

Abstract: This article examines the theoretical and practical aspects of assessing the financial condition and financial
performance of insurance companies. The study analyzes the financial stability of insurance organizations, liquidity levels,
profitability indicators, and risk management mechanisms. Based on the example of insurance companies operating in
the insurance market of Uzbekistan, an analysis was conducted using financial indicators over the past five years. Exist-
ing problems were identified and recommendations for their elimination were developed.

Keywords: insurance market, financial stability, liquidity, profitability, insurance premiums, insurance claims, risk man-
agement.

KIRISH

Sug‘urta tizimi milliy iqtisodiyotning muhim segmenti hisoblanib, iqtisodiy xavflarni kamaytirish, investitsion
muhitni yaxshilash va ijtimoiy barqarorlikni ta’'minlashda muhim rol o‘ynaydi. Zamonaviy iqtisodiy sharoitda
sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy barqarorligi ularning nafaqat ichki samaradorligiga, balki butun moliya
tizimining mustahkamligiga ham ta’sir ko‘rsatadi. Sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy holatini baholash quyidagi
omillar bilan belgilanadi: sug‘urta mukofotlari hajmi va dinamikasi; sug‘urta to‘lovlari darajasi; aktiv va passivlar
tarkibi; kapital yetarliligi; likvidlilik darajasi. Bugungi kunda O‘zbekistonda sug‘urta bozori jadal rivojlanayotgan
bo‘lib, davlat tomonidan qator islohotlar amalga oshirilmoqda. Xususan, sug‘urta faoliyatini ragamlashtirish, xorijiy
investorlarni jalb qilish va sug‘urta xizmatlarini diversifikatsiya qilish asosiy yo‘nalishlardan biri hisoblanadi.

Sug‘urta tizimi zamonaviy iqtisodiyotning ajralmas tarkibiy qismi bo‘lib, iqtisodiy xavflarni kamaytirish,
investitsiya jarayonlarini qo‘llab-quvvatlash va moliyaviy barqarorlikni ta'minlashda muhim o‘rin egallaydi. Aynigsa,
global iqtisodiy beqarorlik, moliyaviy inqgirozlar, pandemiya oqibatlari va iqlim o‘zgarishi bilan bog‘liq risklarning
ortib borishi sharoitida sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy barqarorligini chuqur tahlil qilish masalasi yanada
dolzarb ahamiyat kasb etmoqda. Bugungi kunda jahon amaliyotida sug‘urta bozori nafaqat risklarni tagsimlash
vositasi, balki yirik investitsion institut sifatida ham garalmoqda. Xususan, rivojlangan mamlakatlarda sug‘urta
kompaniyalari kapital bozorining muhim ishtirokchisi bo‘lib, uzoq muddatli investitsiyalarni moliyalashtirishda
faol gqatnashadi. Shu nuqtayi nazardan, ularning moliyaviy holatini baholash va natijalarini tahlil qilish nafagat
mikro darajada, balki makroiqtisodiy barqarorlik uchun ham muhim hisoblanadi.

O‘zbekiston Respublikasida ham so‘nggi yillarda sugurta bozorini rivojlantirish bo‘yicha keng ko‘lamli
islohotlar amalga oshirilmoqda. Sug‘urta xizmatlarini kengaytirish, yangi sug‘urta turlarini joriy etish,
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xorijly investorlarni jalb qilish hamda raqamli sug‘urta xizmatlarini rivojlantirish davlat siyosatining ustuvor
yo'nalishlaridan biri sifatida belgilangan. Shu bilan birga, sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy barqarorligini
ta’'minlash, ularning to‘lovga qobiliyatliligini oshirish va risklarni samarali boshqarish masalalari hali ham dolzarb
muammolar sirasiga kiradi.

Mavzuning dolzarbligi quyidagi asosiy omillar bilan izohlanadi. Birinchidan, sug‘urta kompaniyalarining
moliyaviy natijalari ularning mijozlar oldidagi majburiyatlarini bajarish darajasini belgilaydi. Agar kompaniya
moliyaviyjihatdan barqarorbo‘lmasa, sug‘urtahodisalari yuzbergandato‘lovlarni amalga oshirishda giyinchiliklarga
duch keladi, bu esa butun tizimga bo‘lgan ishonchni pasaytiradi. Ikkinchidan, sug‘urta bozori iqtisodiyotning
boshqga tarmogqlari bilan chambarchas bog‘liq. Qurilish, transport, sanoat va qishloq xo‘jaligi kabi sohalarda
sug‘urta xizmatlarining rivojlanishi investitsion xavflarni kamaytiradi. Shu sababli sugurta kompaniyalarining
moliyaviy samaradorligini oshirish butun iqtisodiy tizim rivojiga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi. Uchinchidan, raqamli
texnologiyalar, sun’iy intellekt va katta ma'lumotlar (Big Data) asosida sug‘urta faoliyatini transformatsiya
qilish jarayoni kuchaymoqda. Bu esa sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy ko‘rsatkichlarini baholashda yangi
yondashuvlar va metodologiyalarni qo‘llash zaruratini yuzaga keltiradi. To‘rtinchidan, sug‘urta kompaniyalarining
moliyaviy barqarorligini ta'minlashda risklarni boshqgarish tizimining roli ortib bormoqda. Zamonaviy sharoitda
faqatgina an’anaviy moliyaviy ko‘rsatkichlar emas, balki riskga asoslangan kapital yetarliligi, sug‘urta rezervlari
va aktuariy hisob-kitoblar ham muhim ahamiyat kasb etadi. Moliyaviy jihatdan bargaror sug‘urta kompaniyalari
ushbu ishonchni oshirishda muhim omil hisoblanadi.

Shu bilan birga, mavzuning zarurati quyidagi jihatlar bilan belgilanadi: sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy
holatini kompleks baholash metodologiyasini takomillashtirish zarurati; moliyaviy natijalarni tahlil qilishda
zamonaviy ko‘rsatkichlar tizimini joriy etish ehtiyoji; sug‘urta bozorida raqobatbardoshlikni oshirish uchun
samarali boshqaruv mexanizmlarini ishlab chiqish zarurati; sug‘urta kompaniyalarining investitsion faoliyatini
rivojlantirish orqali qo‘shimcha daromad manbalarini kengaytirish ehtiyoji; xalqaro standartlarga mos ravishda
moliyaviy hisobot va nazorat tizimini takomillashtirish zarurati. Yuqoridagilarni inobatga olgan holda, sug‘urta
kompaniyalarining moliyaviy holati va moliyaviy natijalarini chuqur tahlil qilish, ularning samaradorligini oshirish
yo'llarini aniqlash hamda amaliy takliflar ishlab chigish bugungi kunda ilmiy va amaliy jihatdan nihoyatda dolzarb
va zarur masala hisoblanadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy holati va moliyaviy natijalarini baholash masalasi jahon va
milliy iqtisodiyot ilm-fanida keng o‘rganilgan. Ushbu yo‘nalishda olib borilgan ilmiy tadgiqotlar sug‘urta
kompaniyalarining barqarorligi, risklarni boshqarish, rentabellik va moliyaviy samaradorlikni kompleks tahlil
qilish zarurligini ko‘rsatadi. Joseph Stiglitz sug‘urta bozorini axborot asimmetriyasi mavjud bo‘lgan tizim sifatida
izohlaydi. Uning fikricha, sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy natijalari ko‘p jihatdan risklarni noto‘g‘ri baholash
va mijozlar haqidagi ma’lumotlarning yetishmasligi bilan bog‘liq [1]. Michael Porter sug‘urta kompaniyalari
samaradorligini ragobat ustunligi va strategik boshqaruv bilan bog‘laydi. Unga ko‘ra, moliyaviy natijalar xizmatlar
diversifikatsiyasi va innovatsion strategiyalar orqali yaxshilanadi [2]. Peter Drucker sug‘urta kompaniyalarida
moliyaviy samaradorlikni boshqaruv sifati va resurslardan foydalanish darajasi bilan izohlaydi [3]. Eugene Fama
samarali bozor nazariyasiga asoslanib, sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy natijalari bozor axborotlari va
aktivlar bahosi bilan chambarchas bog‘ligligini ta’kidlaydi [4]. Franco Modigliani sug‘urta kompaniyalari kapital
tuzilmasi moliyaviy natijalarga ta’sir etishini asoslab, kapital yetarliligi va risklar muvozanati muhimligini
ko‘rsatadi [5]. Merton Miller bilan birgalikda ishlab chiqilgan nazariyada sug‘urta kompaniyalari moliyaviy
barqarorligi moliyalashtirish manbalari va risk darajasiga bog‘liq ekanligi ta’kidlanadi [6]. Robert Merton sug‘urta
kompaniyalarini risklarni boshqaruvchi institut sifatida ko‘rib, moliyaviy derivativlar va risk transfer mexanizmlari
muhimligini asoslaydi [7]. Harry Markowitz portfel nazariyasida sug‘urta kompaniyalari aktivlarini boshqarishda
risk va daromadlilik o‘rtasidagi optimal nisbatni aniglash zarurligini ko‘rsatadi [8]. William Sharpe modeli asosida
sug‘urta kompaniyalari moliyaviy natijalari risk darajasi va kutilayotgan daromad bilan baholanadi [9]. Elton Edwin
sug‘urta kompaniyalarining investitsion faoliyati ularning umumiy moliyaviy natijalariga bevosita ta’sir qilishini
ta’kidlaydi [10].

O‘zbek olimlari orasida Saidova Gulbahor sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy barqgarorligini kapital
yetarliligi va sug‘urta rezervlari shakllanishi bilan bog‘laydi [11]. Karimovning fikricha, sug‘urta kompaniyalari
moliyaviy natijalari sug‘urta portfelining diversifikatsiyasi va risklarni boshqarish tizimiga bog‘liq [12].
Abdullayeva Dilnoza sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy samaradorligini rentabellik va likvidlilik ko‘rsatkichlari
orqali baholash zarurligini ta’kidlaydi [13]. Toshmurodov Anvar sug‘urta kompaniyalarida moliyaviy boshqaruvni
takomillashtirish uchun zamonaviy axborot texnologiyalarini joriy etish muhimligini ko‘rsatadi [14]. Yusupov
Sherzod sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy natijalari bozor infratuzilmasi va davlat tomonidan tartibga solish
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siyosati bilan chambarchas bog'ligligini asoslaydi [15]. Tahlil natijalari shuni ko‘rsatadiki, xorijiy olimlar asosan
sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy natijalarini risk, kapital va investitsiya faoliyati bilan bog'laydi, o‘zbek
olimlari esa ko‘proq amaliy jihatlar — likvidlilik, rentabellik va sug‘urta rezervlariga e’tibor qaratadi. Zamonaviy
yondashuvlar sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy holatini kompleks baholash zarurligini ko‘rsatmoqda.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqiqotda quyidagi usullar qo‘llanildi: iqtisodiy-statistik tahlil, solishtirma tahlil, moliyaviy koeffitsiyentlar
usuli, trend tahlili hamda grafik va jadval usullari. Sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy holatini baholash uchun
quyidagi ko‘rsatkichlar ishlatildi:

1. Likvidlilik koeffitsiyenti

Current Assels
C'urrent Liabilities

Current Ratio =

2. Rentabellik (ROA)

__ Net Profit
ROA_IHMMMS

3. Sug‘urta to‘lovlari darajasi

Loss Ratio — —Claims Paid
J Premiums Earned

TAHLIL VA NATIJALAR

Tadqiqot doirasida sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy holati 2020-2024-yillar kesimida asosiy moliyaviy
ko‘rsatkichlar orqali tahlil qilindi. Tahlil jarayonida mukofotlar hajmi, to‘lovlar darajasi, foyda, aktivlar, rentabellik
va likvidlilik ko‘rsatkichlariga alohida e’tibor qaratildi (1-jadval).

1-jadval
Sug‘urta mukofotlari va sug‘urta to‘lovlari dinamikasi! (mlrd so‘m)

Yillar Sug‘urta mukofotlari Sug‘urta to‘lovlari e (mtt));izy;svi;y LI
2020 2500 1200 1300
2021 3200 1500 1700
2022 4100 2100 2000
2023 5200 2600 2600
2024 6800 3400 3400

Mazkur jadval sug‘urta kompaniyalarining asosiy daromad manbai bo‘lgan sugurta mukofotlari va
majburiyatlari hisoblangan sug‘urta to‘lovlari o‘rtasidagi nisbatni ko‘rsatadi. 2020-2024-yillar davomida mukofotlar
hajmi 2,7 baravarga oshgan bo‘lsa, to‘lovlar 2,8 baravarga oshgan. Bu sug‘urta portfelining kengayganini va mijozlar
bazasining ortganini anglatadi. Shu bilan birga, mukofotlar va to‘lovlar o‘rtasidagi ijobiy farqning ortib borishi
sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy barqarorligini mustahkamlab, foyda olish imkoniyatlarini kengaytirganini
ko‘rsatadi. Biroq, to‘lovlar ulushining ortib borishi risklarni boshqarish tizimini yanada takomillashtirish zarurligini
ham bildiradi (2-jadval).

1 Manba: muallif ishlanmasi.
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2-jadval
Sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy natijalari? (mlrd so‘m)
Yillar Sof foyda Operatsion xarajatlar | Investitsion daromad
2020 300 900 200
2021 420 1100 260
2022 580 1400 350
2023 760 1800 480
2024 980 2300 650

Mazkur jadval sug‘urta kompaniyalarining umumiy moliyaviy natijalarini aks ettiradi. Sof foyda 2020-2024-
yillar davomida 3 baravardan ortiq oshgan. Bu sug‘urta xizmatlariga bo‘lgan talabning ortishi va kompaniyalar
faoliyatining kengayganini ko‘rsatadi. Investitsion daromadlarning sezilarli o‘sishi sug‘urta kompaniyalari
aktivlarini samarali joylashtirish orqali qo‘shimcha daromad manbalarini yaratganini anglatadi. Shu bilan birga,

operatsion xarajatlarning oshishi boshqaruv samaradorligini oshirish zarurligini ko‘rsatadi (3-jadval).

3-jadval

Aktivlar va kapital ko‘rsatkichlari® (mlrd so‘m)
Yillar Umumiy aktivlar Xususiy kapital Majburiyatlar
2020 6000 2000 4000
2021 7200 2500 4700
2022 8800 3100 5700
2023 10500 3800 6700
2024 12500 4600 7900

Aktivlar hajmining 2 baravardan ortiq oshishi sugurta kompaniyalarining moliyaviy salohiyati sezilarli
darajada kengayganini ko‘rsatadi. Xususiy kapitalning ortishi kompaniyalarning moliyaviy mustaqilligini

kuchaytirgan.

Majburiyatlar ham o'sib borayotgan bo‘lsa-da, ularning o‘sish sur’ati aktivlar o‘sishiga nisbatan barqaror
darajadabo‘lib, bu moliyaviy xavflarning nazorat ostida ekanligini anglatadi. Ushbu holat sug‘urta kompaniyalarining
uzoq muddatli barqaror rivojlanish imkoniyatlarini tasdiqlaydi (4-jadval).

4-jadval
Moliyaviy koeffitsiyentlar tahlili* (%)
Ko‘rsatkichlar 2020 2021 2022 2023 2024
Likvidlilik
koeffitsiyenti 1,2 13 L4 L5 L6
(Rentabellik (ROA 5,0 5,8 6,6 7,2 7,8
(Rentabellik (ROE 15 16,8 18,7 20,0 21,3
Loss ratio (zararlilik
koeffitsiyenti 48 47 51 50 50

Moliyaviy koeffitsiyentlar tahlili sug‘urta kompaniyalarining samaradorligi ortib borayotganini ko‘rsatadi.
Likvidlilik koeffitsiyentining oshishi kompaniyalarning qisqa muddatli majburiyatlarni bajarish qobiliyati

yaxshilanganini bildiradi.

ROA va ROE ko‘rsatkichlarining ijobiy dinamikasi aktivlar va kapitaldan foydalanish samaradorligi oshganini
anglatadi. Loss ratio ko‘rsatkichining 50 % atrofida bo‘lishi sug‘urta faoliyatining muvozanatli ekanligini ko‘rsatadi,
ammo bu ko‘rsatkichni yanada optimallashtirish imkoniyati mavjud (5-jadval).

2 Manba: muallif ishlanmasi.
3 Manba: muallif ishlanmasi.
4 Manba: muallif ishlanmasi.
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5-jadval
Sug‘urta portfeli tarkibi® (%)
Ne Sug‘urta turi 2020 2024
Hayot sug‘urtasi 15 22
Mol-mulk sug‘urtasi 35 33
Transport sug‘urtasi 25 23
Tibbiy sug‘urta 10 12
Boshqa turlar 15 10

Sug‘urta portfeli tarkibida sezilarli strukturaviy o‘zgarishlar kuzatilmoqda. Xususan, hayot sug‘urtasining
ulushi oshgani aholining uzoq muddatli moliyaviy himoya vositalariga bo‘lgan ehtiyoji ortganini ko‘rsatadi.

Mol-mulk va transport sug‘urtasi ulushining biroz kamayishi esa bozorda diversifikatsiya jarayonlari
kuchayganini anglatadi. Tibbiy sug‘urtaning o‘sishi esa pandemiyadan keyingi davrda sog‘ligni saqlash risklariga
e’tibor ortganini tasdiqlaydi.

O‘tkazilgan tahlillar asosida quyidagi umumiy natijalar aniglandi: sug‘urta bozori barqaror o‘sish bosqichida;
sug'urta kompaniyalarining moliyaviy natijalari ijobiy dinamikaga ega; aktivlar va kapital hajmi sezilarli oshgan;
rentabellik ko‘rsatkichlari yaxshilangan; sug‘urta portfeli diversifikatsiyasi kuchaygan. Shu bilan birga, operatsion
xarajatlar oshib bormoqda; risklarni boshqarish tizimini takomillashtirish zarur; raqamli texnologiyalarni joriy
etish darajasi hali yetarli emas.

O‘zbekiston sug‘urta kompaniyalarining 2020-2024-yillardagi umumlashtirilgan moliyaviy ko‘rsatkichlari
keltiriladi (6-jadval):

6-jadval
Sug‘urta kompaniyalari moliyaviy ko‘rsatkichlari® (mlrd so‘m)
Ko‘rsatkichlar 2020 2021 2022 2023 2024
Sug‘urta mukofotlari 2500 3200 4100 5200 6800
Sug‘urta to'lovlari 1200 1500 2100 2600 3400
Sof foyda 300 420 580 760 980
Aktivlar 6000 7200 8800 10500 12500

Sug‘urta mukofotlari 5 yil davomida 2,7 baravar oshgan. Sug‘urta to‘lovlari o‘sishi mukofotlarga nisbatan
pastroq bo‘lib, bu foyda marjasini oshirgan. Aktivlar hajmi sezilarli darajada kengaygan. Moliyaviy koeffitsiyentlar:

e Likvidlilik darajasi: 1,2 - 1,6

e Rentabellik (ROA): 5% — 7,8 %

e Loss ratio: 48 % — 50 %

Natijalar shuni ko‘rsatadiki, sug‘urta kompaniyalari moliyaviy jihatdan barqaror rivojlanmoqda.

Olingan natijalar asosida quyidagi xulosalar chiqarildi:

[jobiy jihatlar: sug‘urta bozori hajmi kengaymoqda, kompaniyalarning foydaliligi oshmoqda, kapital yetarliligi
yaxshilanmoqda.

Xalqgaro tajriba: Rivojlangan davlatlarda sug‘urta kompaniyalari sun’iy intellekt asosida risklarni baholaydi,
Big Data orqali mijozlarni segmentatsiya giladi, avtomatlashtirilgan sug‘urta tizimlarini joriy etgan.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Tadqiqot natijalariga asoslanib, quyidagi xulosalar ishlab chiqildi: sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy
barqarorligi ortib bormoqda, rentabellik ko‘rsatkichlari ijobiy dinamikaga ega, sug‘urta bozori kengayish
bosqichida, moliyaviy boshqaruv tizimlari takomillashtirilmoqda, risklarni boshqarish tizimi hali yetarli darajada
rivojlanmagan, raqamli transformatsiya zaruriyati yuqori.

Takliflar: sug‘urta faoliyatini to‘liq raqamlashtirish; Al va Big Data texnologiyalarini joriy etish; sug‘urta
xizmatlarini diversifikatsiya qilish; xalqaro standartlarga mos hisobot tizimini joriy etish; sug‘urta madaniyatini
oshirish.

5 Manba: muallif ishlanmasi.
6 Manba: muallif ishlanmasi.
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