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Annotatsiya: Magolada Ozbekiston sugurta bozorining 2021-2025-yillardagi dinamikasi va «QUANTUM INSURANCE»
AJ misolida qayta sugurta, kapital hamda texnik zaxiralar ortasidagi bogliglik 6rganilgan. Rasmiy statistika va korporativ
hisobotlar gorizontal, vertikal, koeffitsiyentlar hamda sartli stress-sinov usullarida tahlil gilingan. Kompaniyada yalpi zaxi-
ralar Osisi kapital 6sisidan yuqgori bélgan; 2026-yil 30-sentabrda qayta sugurtalovgilar ulusi kapitalning 79,54 foizini tagkil
etgan. Qabul gilingan farazlarda kontragentlar guruhining hisobiy yuqori ulusi 10,63 foizga teng. Bu icki ssenariy mezoni
bdlib, gonuniy limit emas. Qayta sugurtani kapital, likvidlik va qoplamani undiris sifati asosida optimallastiris taklif etilgan.

Kalit sozlar: qayta sugurta, tolov qobiliyati, kapital, texnik zaxiralar, sessiya, 6zida saqglas, kontragent konsentratsiyasi,
stress-sinov.

AHHoTaums: MccnegoBaHa B3aMMOCBA3b NepecTpaxoBaHWs, kanutana u TexHudecknx pesepBoB AO «QUANTUM
INSURANCE» 3a 2021-2025 rogbl C AOMNOMHUTENbHLIM aHanM30M COMOCTaBUMbIX AEBATUMECAYHbIX MepuoaoB
2025-2026 rogoB. [NpyvMeHeHbl aHanu3 UHAHCOBbLIX KO3MMULMEHTOB U YCIOBHOE CTpecc-TecTupoBaHue. Poct
BarnoBbIX pe3epBoB Ha 342,5% npeBbicnn pocT cOOCTBEHHOrO kanuTtana Ha 74,5%. Ha 30 ceHTabpsa 2026 roga gons
nepecTpaxoBLUMKOB B pe3epBax coctaBuna 79,54% kanutana. lNpu 3agaHHbIX NPeAnockinkax pacyeTHasi npeaenbHas
Jons rpynnbl KoHTpareHToB paBHa 10,63%; nokasaTenb SBNSAETCA BHYTPEHHUM aHanNUTUYECKUM OPUEHTUPOM.
O6ocHoBaHa oNTMMU3aLUsi NEPECTPaAXOBaHWS C y4ETOM KanvTana, IMKBUAHOCTU U Ka4yecTBa BO3MELLEHNS.

KnioueBble crioBa: nepecTpaxoBaHue, MIaTEXecnoCcoGHOCTb, KanuTas, TEeXHWYECKMe pesepBbl, COBCTBEHHOE
yaepxaHue, LIeCCusi, KOHLIEHTPaLKs, CTPECC-TECTUPOBaHME.

Abstract: The study examines reinsurance, equity and technical reserves at QUANTUM INSURANCE JSC in 2021—
2025, supplemented by comparable nine-month periods in 2025-2026. Financial ratio analysis and conditional stress
testing are applied. Gross reserves increased by 342.5%, exceeding equity growth of 74.5%. As at 30 September 2026,
reinsurers’ share of reserves equalled 79.54% of equity. Under specified assumptions, the illustrative maximum exposure
to one reinsurer group is 10.63%; this is an internal analytical threshold, not a statutory limit. The findings support reinsur-
ance optimization based on capital capacity, liquidity and recovery reliability.

Keywords: reinsurance, solvency, equity, technical reserves, retention, cession, concentration risk, stress testing.

KIRIS

Sugurta taskilotining tdlov qobiliyati uning sartnomaviy majburiyatlarni bajaris imkoniyati, kutilmagan
zararlarni moliyaviy qoplas salohiyati hamda sugurta portfelining xatarlar bdyica tuzilmasi bilan belgilanadi.
Qayta sugurta yirik tavakkalciliklarni transfer qilis, kapital yuklamasini tagsimlas va katastrofik zararlarni
yumsatis funksiyalarini amalga osiradi. Su bilan birga, sugurtalovc¢i 6zining bevosita sugurta qildiruvcisi oldidagi
majburiyatidan ozod bélmaydi: qayta sugurtalovgining télovni kegiktirisi yoki bajara olmasligi likvidlik hamda
kontragent riskini kugaytirisi mumkin. Demak, gayta sugurta dasturining asosiy maqsadi maksimal risk uzatis
emas, balki kapitalni himoya qilis, iqtisodiy rentabellik va majburiyatlarning uzluksiz bajarilisini birgalikda
ta’'minlasdan iborat.

Istigbolli loyihalar milliy agentligi (ILMA) ma’lumotlariga kéra, Ozbekistonda sugurta mukofotlari 2021-yildagi
3,732 trln somdan 2025-yilda 13,463 trln sémga yetgan [1-3]. Bozorning 3,61 barobar kengayisi kapital va qayta
sugurta himoyasiga talabni osirmoqda. Ozbekiston Respublikasi Prezidentining 2024-yil 1-martdagi “Sugurta
xizmatlari bozorini yanada rivojlantirisning kompleks c¢ora-tadbirlari tégrisida’gi PQ-108-son' va 2025-yil
23-maydagi “Mamlakatimizda qayta sugurta tizimini yanada takomillastiris ¢ora-tadbirlari tégrisida”gi PQ-191-
son? qarorlari kapitallasuv hamda milliy qayta sugurta tizimini rivojlantiris yonalislarini belgilagan [4; 5].

1 https://lex.uz/uz/docs/-6824178
2 https://lex.uz/uz/docs/-7540329
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Tadqiqot obyekti — 2026-yil apreligaca «INGO-UZBEKISTAN Sugurta» A] nomida faoliyat yuritgan «QUANTUM
INSURANCE» AJ; nom 6zgarisida yuridik saxsning uzluksizligi saqlanadi [6]. Predmet gayta sugurta oqimlari,
zaxiralar, kapital va kontragent ekspozitsiyasi drtasidagi munosabatlardir. Magsad 2021-2025-yillar hamda 2026-
yil tdqqiz oylik ma’lumotlari asosida usbu bogliglikni baholas va kontragent konsentratsiyasini kapital yoqotis
budjetiga boglov¢i icki mezonni islab ¢igisdan iborat.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SARHI

Qayta sugurta nazariyasining klassik yonalislari riskning iqtisodiy subyektlar drtasida samarali taqsimlanisi,
ehtimoliy zarar va sugurta mukofoti drtasidagi muvozanatni izohlaydi. K. Bor¢ning tadqiqotlarida qayta sugurta
himoyasining iqtisodiy qiymati manfaatlar muvozanati va optimal risk tagsimotiga bogliq ekanligi korsatilgan [7].
Keyingi nazariy islarda zarar ekssedenti, kvota-ulus va gqatlamli himoya sakllarining magbulligi sugurtalov¢ining
foydalilik funksiyasi, zararlar tagsimoti va mukofot stavkasi bilan belgilanisi asoslangan. Sundan kelib ¢iqib, bar¢a
kompaniyalar ugun yagona optimal sessiya koeffitsiyenti mavjud emas.

Aktuar tadqgiqotlarda Value-at-Risk (VaR), Conditional Tail Expectation (CTE) va Tail Value-at-Risk (TVaR) kabi
yondasuvlar ekstremal zararlarning kapitalga ta’sirini baholasda goéllaniladi. J. Cai va K. S. Tan zarar ekssedenti
gayta sugurtasi ucun uslab qolis darajasini tanlasda usbu risk él¢ovlari natijani sezilarli 6zgartirisini korsatgan [10].
Biroq bozorda sartnoma limitlari, fransiza, asosiy risklarning 6zaro korrelyatsiyasi, kontragent tolov qobiliyati va
aktivlar likvidligi ham e’tiborga olinisi kerak. Su sababli bir parametrga asoslangan formuladan kéra kop mezonli
va stressga sezgir bosqaruv mexanizmi amaliy jihatdan magsadga muvofiqdir.

Xalgaro nazorat amaliyotida Solvency II (2009/138/EC) kapital talabini risk profiliga boglaydi, su jumladan
kontragent defolti riskini ham nazorat qiladi [11]. [AISning Insurance Core Principles tamoyillarida korporativ
bosgaruv, ERM va riskka asoslangan kapital nazorati 6zaro muvofiglasgan holda koériladi [12]. Mazkur hujjatlar
Ozbekistonda avtomatik tarzda bevosita amal qiluvgi milliy normativ emas, balki milliy tartibga soligni
takomillastiris va risklarni baholas u¢un giyosiy metodologik asosdir.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqgiqot bir kompaniya bdyica uzunlamasiga keys-tadqiqotga tayangan. Asosiy davr 2021-2025-yillarni
gamrab oladi. 2026-yil 30-sentabrdagi balans va yanvar-sentabr oqimlari qésimg¢a kuzatuv sifatida kiritilgan. Yillik
hajmlar téqqiz oylik korsatkiclar bilan bevosita qiyoslanmaydi; davriy 6zgarislar fagat 2025 va 2026-yillarning
teng toqqiz oylik davrlari béyica hisoblangan.

Axborot bazasi ILMAning 2023-2025-yillar yakunlari béyica statistik hisobotlari, kompaniyaning 2021-2025-
yillar moliyaviy hisobotlari va tadqiqotga taqdim etilgan 2026-yil toqqiz oylik korporativ materiallardan iborat
[1-3; 13]. 2024-2025-yillar mukofotlari regulyator statistikasi bilan moslastirilgan. Kapital va zaxiralar qatorlari
korporativ balans ma’lumotlari bélib, bozor statistikasi sifatida talgin gilinmaydi. Normativ asosni PQ-108, PQ-191
va tolov qobiliyatiga oid 1806-son nizom taskil etadi [4; 5; 14].

Hisoblas vositalari sifatida quyidagi kérsatkiclar géllanilgan: yalpi mukofot GWP = P + P!, bunda P? - bevosita
sugurta, P! - kiruvci qayta sugurta mukofotlari; sof mukofot NWP = GWP - C, bunda C - qayta sugurtaga berilgan
mukofotlar; sessiya ¢ = C/GWP x 100%; nominal 6zida saqlas r = NWP/GWP x 100%. Kiruvgi qayta sugurta ulusi
q = PI/GWP x 100% sifatida belgilanadi. Usbu kérsatkiclar mukofot ogimlariga asoslangan bélib, bitta xavf bdyica
sartnomaviy risk retention limitini bevosita anglatmaydi.

Balans ma’lumotlari asosida yalpi zaxira yuklamasi b® = R/E, sof zaxira yuklamasi b"™ = (R - S)/E hamda
gayta sugurtalovcilar ulusining kapitalga nisbati k® = S/E hisoblangan. Bu yerda E - xususiy kapital, R - yalpi
texnik zaxiralar, S - zaxiralarda qayta sugurtalovgilar ulusi. Mazkur nisbatlar kompaniya kapitalining sugurta
majburiyatlariga qancalik boglanganini tavsiflaydi, lekin aktivlarning naqd pulga aylanis tezligini hamda zaxiralar
bodyica da’volarning muddatini téliq aks ettirmaydi.

Stress-sinov ugun ikki omilli sartli model gdllanilgan: L(y, B) =y x R* + B x S, Q(y, B) = (E - L)/E x 100%;
bunda R" = R - S, y - sof zaxiraga qosim¢a xarajat ulusi, f - qayta sugurta ulusining undirilmaydigan gismi.
Kontragentlar guruhi ekspozitsiyasiga nisbatan optimallastirisda  6rniga Aw qéllaniladi va kapital yoqotis budjeti
a bilan ¢eklangan sartdan wp,.y = max{0; min[1; (aE - yYR")/(AS)]} olinadi. v, B, A, a va w parametrlarining islatilisi
faraziydir; natijalar real defolt ehtimoli yoki milliy qonuncilikdagi limit sifatida talqin qilinmasligi lozim.

TAHLIL VA NATIJALAR

2021-2025-yillarda Ozbekiston sugurta mukofotlari 260,8 foizga osgan, télovlar esa 1,235 trln somdan 2,986
trln sémga yetgan. Tolovlar/mukofotlar nisbatini yakuniy zararlilik yoki rentabellik bilan tenglastiris mumkin
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emas: unda islab topilgan mukofotlar, IBNR/RBNS zaxiralari, xarajatlar va qayta sugurtaning sof ta’siri ajratilmagan
(1-jadval).

1-jadval. Ozbekiston sugurta bozorining asosiy kérsatkiclari?

Korsatkic 2021 2022 2023 2024 2025
Sugurta mukofotlari, trin sém 3.732 6.232 8.060 9.770 13.463
Sugdurta tolovlari, trin sém 1.235 2.597 2.022 2.205 2.986
Tolovlar / mukofotlar, % 33.1 417 25.1 22.6 22.2
Sugurta taskilotlari soni, ta 42 41 38 33 36

2025-yilda mukofotlar 2024-yilga nisbatan 37,8 foizga osgan [1]. Télovlar/mukofotlar nisbati 33,1 foizdan
22,2 foizgaga pasaygan boélsa-da, bu holatning 6zi moliyaviy barqarorlik osganini tasdiqlamaydi. Portfel kengaygan
sari yirik risklar boyica qoplama limitlari va kapitalga talab qayta baholanisi zarur.

Kompaniyaning 2021-2025-yillardagi yalpi mukofoti 3,17 barobar, sof mukofoti 1,93 barobar, berilgan qayta
sugurta mukofotlari esa 5,99 barobar osgan. Sessiya 30,54 foizdan 57,66 foizga kotarilgan. Kiruv¢i qayta sugurta
ulusi 2023-yilda 58,07 foizga yetib, 2024-yilda 20,54 foizgaca tusgan va 2025-yilda 35,37 foizga qaytgan. Usbu
tebranislar portfel tarkibining 6zgaruvganligini kérsatadi; ularni frontingning uzluksiz kengayisi sifatida talqin
qilis asosli emas (2-jadval).

2-jadval. Kompaniyaning qayta sugurta oqimlari, 2021-2025-yillar*

Korsatkic 2021 2022 2023 2024 2025
Yalpi mukofot, mird sém 40.65 41.58 85.43 86.39 128.97

Sof mukofot, mird s6m 28.24 24.78 37.54 47.67 54.61
Berilgan gayta sugurta, mird sém 12.41 16.80 47.88 38.72 74.36
Qabul gilingan gayta sugurta, mird s6m 4.38 11.81 49.61 17.75 45.62
Ozida saqlas, % 69.46 59.59 43.95 55.18 42.34

Sessiya, % 30.54 40.41 56.05 44.82 57.66

Kiruvgi g/s / GWP, % 10.78 28.40 58.07 20.54 35.37

Ozida saqlas ulusi 2023-yilda 43,95 foiz, 2024-yilda 55,18 foiz va 2025-yilda 42,34 foiz bélgan. Suning ucun
bitta yil yoki sessiya koeffitsiyenti asosida optimal parametr belgilas mumkin emas. Bevosita va kiruvgi risklar
sugurta klasslari, zararlar tarkibi va kapital yuklamasi bdyica alohida baholanisi lozim.

Yalpi texnik zaxiralar 2021-2025-yillarda 31,10 mlrd sémdan 137,63 mlrd sémga, kapital esa 61,43 mlrd
somdan 107,17 mlrd sdmga osgan. Zaxiralarning 342,5 foizlik 6sisi kapitalning 74,5 foizlik 6sisidan yuqori bélib,
yalpi zaxira/kapital nisbati 50,63 foizdan 128,42 foizga yetgan. Bu yuklama indikatori bdlib, mustaqil ravisda
normativ buzilganini anglatmaydi (3-jadval).

3-jadval. Kapital va texnik zaxiralar nisbati, 2021-2025-yillar®

Korsatkic 2021 2022 2023 2024 2025
Xususiy kapital E, mird sém 61.43 62.35 62.22 63.51 107.17
Yalpi zaxiralar R, mird s6m 31.10 3217 45.65 106.99 137.63
Q/s ulusi S, mird s6m 10.02 10.24 16.91 57.74 81.27
Sof zaxira R-S, mird sém 21.08 21.93 28.74 49.25 56.35
Yalpi yuklama R/E, % 50.63 51.60 73.37 168.46 128.42
Sof yuklama (R-S)/E, % 34.32 35.17 4619  77.55 52.58

3 Manba: ILMA statistikasi [1-3]; 2021-2022-yillar gatorlari oldingi rasmiy davriy ma’lumotlarga asoslangan. Foizlar — muallif hisob-

kitobi.

4 Manba: kompaniyaning 2021-2023-yillar hisobotlari, 2024—2025-yillar ILMA statistikasi va jamlangan korporativ qatorlar [1; 13].
Qiymatlar yaxlitlangan.

5 Manba: kompaniyaning 2021-2025-yillar balans gatorlari [13]; nisbatlar — muallif hisob-kitobi. Kérsatkiglar TQMEN normativi emas.
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Korsatkic 2021 2022 2023 2024 2025
Q/s ulusi S/E, % 16.31 16.42 27.18  90.91 75.83

3-jadvalgakora, 2024-yil alohida e’tiborgaloyiq: yalpi zaxiralar 106,99 mlrd sémga yetgan, qayta sugurtalovgilar
ulusi esa 57,74 mird sémni yoki kapitalning gariyb 90,9 foizini taskil etgan. 2025-yilda kompaniyaning xususiy
kapitali 107,17 mlrd s6mgaca osirilgani sof zaxira yuklamasini 2024-yildagi 77,55 foizdan 52,58 foizgaca
pasaytirgan. Biroq bu 6zgaris fagat qayta sugurta dasturining samaradorligidan kelib ¢iqgan emas: uning muhim
omili aynan kapital bazasining kengayisidir. Demak, qayta sugurta va kapitalni bosqaris jarayonlarini alohida emas,
6zaro bogliq moliyaviy qarorlar sifatida baholas talab gilinadi.

Bes yillik davr tugaganidan keyingi eng yangi qosimg¢a kuzatuv 2026-yilning toqqiz oylik moliyaviy natijalariga
taalluglidir. 2026-yil yanvar-sentabr davrida 2025-yilning mos davriga nisbatan qayta sugurtaga berilgan
mukofotlar 52,15 mlrd sémdan 27,57 mlrd somga yoki 47,1 foizga kamaygan, sof mukofotlar esa 35,80 mlrd
sémdan 46,57 mird sémga yoki 30,1 foizga osgan. Ozida saqlas 40,70 foizdan 62,81 foizgaca kotarilgan. Aynan
teng davrlar bdyica giyoslas kompaniyaning riskni 6zida qoldiris siyosati 2026-yilda yangica bosqi¢ga dtganini
korsatadi (4-jadval).

4-jadval. Toqqiz oylik ogimlar va 30.09.2026 holatidagi balans®

Kérsatkic 9 oy 2025 9 oy 2026 Farq / izoh
Yalpi mukofot, mird sém 87,95 74,14 -15,7%
Sof mukofot, mird s6m 35,80 46,57 +30,1%
Berilgan qg/s, mird sém 52,15 27,57 -47,1%
Kiruvgi g/s ulusi, % 42,52 21,19 -21,33 f.p.
Sessiya, % 59,30 37,19 -22,11 f.p.
Ozida saqglas, % 40,70 62,81 +22,11 f.p.
Kapital E, 30.09.2026 - 108,19 mird sém
Yalpi zaxira R, 30.09.2026 - 148,52 mird s6m
Q/s ulusi S, 30.09.2026 - 86,05 mird s6m

4-jadval natijalariga kora, 2026-yil 30-sentabr holatida xususiy kapital 108,19 mlrd sém, yalpi zaxiralar 148,52
mlrd sém va qayta sugurtalovcilar ulusi 86,05 mlrd sémga teng bolgan. Sof zaxira 62,47 mlrd sémni taskil etib,
uning kapitalga nisbati 57,74 foizga yetgan; qayta sugurtalovcilar ulusining kapitalga nisbati esa 79,54 foiz bolgan.
Binobarin, sessiyaning qisqarisi kontragent bilan hisob-kitoblarga bogliglik avtomatik pasayganini bildirmaydi:
oldingi davrlardan sakllangan zaxira talablari balansda davom etisi mumbkin.

Likvidlik jihatidan 2026-yil 30-sentabrdagi naqd va hisobvaraqlardagi pul mablaglari 1,64 mlrd sém, gisqa
muddatli investitsiyalar esa 149,86 mlrd sém boélgani qayd etilgan. Investitsiyalarni likvid aktiv sifatida hisoblas
ularning turi, bozor narxi, muddatidan oldin yec¢is imkoniyati va haircut darajasiga bogliq; su sababli faqgat qoldiq
summasi asosida yirik zarar bdyica darhol toélov qobiliyatini tasdiglas mumkin emas. Bundan tasqari, xabar
qilingan, ammo hali télanmagan zararlar zaxirasida qayta sugurtalovcilar ulusining 87,87 foizga yetgani zararlarni
undiris muddatlari va tezkor moliyalastiris mexanizmlarining dolzarbligini kugaytiradi.

Tortingi bosqicda 2026-yil 30-sentabr holatidagi balans asosida sof zaxiralarning ehtimoliy osisi va qayta
sugurtalovcilar ulusining bir gqismini undirib bélmasligi birgalikda modellastirildi. Bazaviy kattaliklar E = 108,19
mlrd som, R" = 62,47 mlrd som va S = 86,05 mlrd som deb belgilangan. y = 20 foiz va § = 25 foiz qiymatlar gqabul
qilinganda, modelga koéra zarar 0,20 x 62,47 + 0,25 x 86,05 = 34,01 mlrd somni, stressdan keyingi kapital 74,18
mlrd sémni, saqlanadigan kapital ulusi esa 68,57 foizni taskil etadi. Bu hisob real yoqotis yoki ehtimollik prognozi
emas, balki qat’iy belgilangan farazlar ostidagi sezgirlik kérsatkicidir.

Ikkin¢i modelda qayta sugurtalovgilarning bitta 6zaro bogliq guruhi ulusi w nazorat qilinadi. I¢cki kapital
yoqotis budjeti a = 20 foiz, sof zaxira stressi y = 20 foiz va tanlangan guruhning butun ekspozitsiyasi undirilmasligi
mumkinligi haqidagi konservativ A = 100 foiz farazida wp,.x = (0,20 x 108,19 - 0,20 x 62,47) / 86,05 = 10,63 foiz
natija olinadi. Mazkur koérsatki¢ 6z-6zidan qonungilikda belgilangan ¢eklov emas; u qabul gilingan stress darajasi
va kapital yoqotis budjetiga bogliq icki bosqaruv ¢cegarasidir (5-jadval).

6 Manba: tadqgiqotga ilova gilingan «QUANTUM INSURANCE» AJning 2026-yil tdqgiz oylik korsatkiclari va 2025-yilning mos davri
hagidagi korporativ materiallar. Balans fagat 30.09.2026 sanasiga berilgan.
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5-jadval. 30.09.2026 bazasida sartli qdsma stress ssenariylari’
Korsatkic SO S1 S2: w=20% S3: w=10% S4: w=5%

Zaxira zarbasi yR", mird 0,00 12,49 12,49 12,49 12,49
Kontragent yodgotisi AwS, mird 0,00 0,00 17,21 8,60 4,30
Jami sartli yoqotis, mird 0,00 12,49 29,70 21,10 16,80
Stressdan keyingi kapital, mird 108,19 95,69 78,48 87,09 91,39
Saqglanadigan kapital Q, % 100,00 88,45 72,54 80,50 84,47
20% budjet goldigi, mird 21,64 9,14 -8,07 0,54 4,84

5-jadvalda bitta kontragentlar guruhi ulusi 20 foizdan 10 foizga pasaytirilganda, bosqa farazlar 6zgarmas
saroitda, ehtimoliy yoqotis 29,70 mlrd somdan 21,10 mlrd s6mga qisqarisi kuzatiladi. Hisoblangan kapital
saqlanisi 72,54 foizdan 80,50 foizgaca osadi. Bunda zarar miqdorining sartli kamayisi 8,60 mlrd somni taskil etadi.
Usbu fargni real iqtisodiy samaraga tenglastiris mumkin emas: kontragentlar 6rnini bosis xarajatlari, sugurta
sartlarining qayta baholanisi va yangi kontragentlar értasidagi korrelyatsiya ham inobatga olinisi kerak.

Alohida ta’kidlas joizki, 2023-yil ma’lumotlari asosida ilgari hisoblangan 60 foizlik 6zida saqlas darajasi
yangi tadqgiqotda amaldagi optimal yecim deb talgin qgilinmaydi. Usbu ssenariy 6z vaqtida muayyan mukofot va
zarar farazlarini teksiris ucun islab c¢iqilgan edi. 2021-2025-yillardagi keskin tebranislar hamda 2026-yilning
yangilangan sessiya darajasi uning parametrlarini qayta kalibrlasni talab etadi. Risk klasslari kesimida PML/EML,
zararlar ¢astotasi va ogirligi, qayta sugurta qatlami narxi, komissiyalar hamda kontragent defolti ehtimoli mavjud
b6lmaganda yagona ilmiy asoslangan optimal retention foizini qat’iy aniglas mumkin emas.

Qoplamani undiris sifati kontragentning moliyaviy holati, sartnoma sartlari, nizolar, yurisdiksiya va t6lov
muddatlariga bogliq. Su sababli i¢ki reyting reyestri, 6zaro bogliq guruhlar limitlari, ta'minot va hisob-kitob
kalendari yagona bosqaruv tizimida yuritilisi kerak. PQ-191 doirasidagi milliy bozor imkoniyatlarini korib ¢iqis
tartibi kontragent sifatini korporativ teksiris drnini bosmaydi [5].

Tadqiqotning c¢eklovlari e’tirof etilisi zarur. Biringidan, bitta sugurtalovgi misolidagi bes yillik kuzatuvlar
sababiy bogliglikni ekonometrik teksiris ugun yetarli emas. Ikkingidan, korporativ hisobot qatorlari turli yillarda
hisob siyosati va ociqlik darajasidan ta’sirlanisi mumkin; 2025-yil ucun birlamg¢i korporativ ma’lumotlardagi
farqlar alohida audit izohi bilan teksirilisi lozim. Ugingidan, kontragentlar reytingi, zararlar u¢burcagi, guruhlararo
risk konsentratsiyasi va qayta sugurta sartnomalarining real narxi boyica tolig mikro ma’lumotlar bélmagani
ugun wp,,, modeli faraziy ssenariy bolib qoladi. Tortingidan, stress natijalari kompaniyaning rasmiy TQMEN yoki
Solvency II SCR me’yoriga rioya etisini tasdiglamaydi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Tahlil qayta sugurta dasturini nominal sessiya ulusi bilan baholas yetarli emasligini korsatdi.
2021-2025-yillarda mukofot va zaxiralar 0sisi kapitalga yuklamani kugaytirgan; 2026-yilda 6zida saqlas osganiga
garamay, qayta sugurtalovgilarga bogliq talablar kapitalning 79,54 foizini tagkil etgan. Kapital, zaxira, qoplamani
undiris va likvidlik birgalikda bosqarilisi zarur.

Kompaniyaga proportsional va noproporsional himoyani risk klasslari hamda PML/EML asosida tabaqalastiris;
kontragent va bogliq guruhlar ugun reyting, limit hamda ta’'minot talablarini joriy etis; kapital rejalastiris va zaxira
stressini yillik qayta sugurta dasturiga integratsiya qilis taklif etiladi. Hisoblangan 10,63 foizlik cegara faqat
tanlangan stress parametrlariga mos icki orientir bolib, portfel 6zgarganda qayta hisoblanisi kerak.

Regulyator nuqtayi nazaridan gayta sugurtalovgilar boyica talablar, muddati 6tgan debitorlik, zaxiralardagi
uluslar, yirik sartnomalar va 6zaro bogliq kontragent guruhlari tégrisidagi hisobot tafsilotlarini kengaytiris ilmiy
asoslangan prudensial tahlil ugun muhimdir. Kelgusi tadqiqotlarda 2021-2026-yillar kompaniyalar kesimidagi
panel ma’lumotlari, haqiqiy kontragent reytinglari, zararlar dinamikasi hamda qatlamlar bdyica gayta sugurta
kotirovkalari asosida kapitalga talabni minimallastiruvgi va riskka mos rentabellikni saqlov¢i kompleks aktuar
model islab ¢iqilisi lozim.
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