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SUG‘URTA KOMPANIYALARIDA 
INVESTITSIYA PORTFELINI 
BOSHQARISH SAMARADORLIGINI
 OSHIRISH MEXANIZMLARI
Ergashev Olim Kenjayevich 
TDIU-URDIU xalqaro qo‘shma ta’lim dasturlari fakulteti
“Korporativ iqtisodiyot va boshqaruv” kafedrasi katta o‘qituvchisi 
E-mail: olimjonergashev774@gmail.com  

Annotatsiya: Mazkur maqolada sug‘urta kompaniyalarida investitsiya portfelini boshqarish samaradorligini 
oshirishning nazariy-uslubiy asoslari hamda amaliy mexanizmlari tadqiq etilgan. Tadqiqotning maqsadi sug‘urta 
tashkilotlari investitsiya faoliyatining samaradorligini oshirishga ta’sir etuvchi omillarni aniqlash va investitsiya 
portfelini boshqarishni takomillashtirish bo‘yicha ilmiy-amaliy tavsiyalar ishlab chiqishdan iborat. Tadqiqot 
jarayonida iqtisodiy-statistik tahlil, qiyosiy tahlil, tizimli yondashuv, diversifikatsiya va risklarni baholash usullaridan 
foydalanilgan. Natijalar sug‘urta kompaniyalari investitsiya portfeli tarkibining optimalligi, aktivlarni diversifikatsiya 
qilish darajasi, likvidlik va rentabellik o‘rtasidagi muvozanat hamda risklarni boshqarish mexanizmlarining 
investitsiya samaradorligiga sezilarli ta’sir ko‘rsatishini tasdiqladi. Shuningdek, investitsiya qarorlarini qabul 
qilishda zamonaviy moliyaviy instrumentlardan foydalanish, aktiv va majburiyatlarni muvofiqlashtirish, raqamli 
texnologiyalar hamda prognozlash modellari asosida portfel boshqaruvini takomillashtirish zarurligi asoslab 
berildi. Tadqiqot yakunida sug‘urta kompaniyalarida investitsiya portfelining daromadliligini oshirish, moliyaviy 
barqarorlikni mustahkamlash va investitsiya risklarini minimallashtirishga qaratilgan amaliy taklif va tavsiyalar 
ishlab chiqildi.

Kalit so‘zlar: sug‘urta sektori, investitsiya portfeli, portfel samaradorligi, aktivlarni diversifikatsiya 
qilish, investitsiya strategiyasi, moliyaviy risklarni boshqarish, sug‘urta rezervlari investitsiyasi, institutsional 
investitsiyalar, raqamli transformatsiya, moliyaviy barqarorlik, kapital rentabelligi.

Аннотация: В данной статье исследованы теоретико-методологические основы и практические 
механизмы повышения эффективности управления инвестиционным портфелем страховых 
компаний. Цель исследования заключается в выявлении факторов, влияющих на эффективность 
инвестиционной деятельности страховых организаций, а также в разработке научно-практических 
рекомендаций по совершенствованию управления инвестиционным портфелем. В ходе исследования 
использованы методы экономико-статистического анализа, сравнительного анализа, системного 
подхода, диверсификации и оценки рисков. Полученные результаты подтверждают, что оптимальность 
структуры инвестиционного портфеля страховых компаний, уровень диверсификации активов, баланс 
между ликвидностью и доходностью, а также механизмы управления рисками оказывают существенное 
влияние на эффективность инвестиций. Кроме того, обоснована необходимость совершенствования 
управления инвестиционным портфелем на основе использования современных финансовых 
инструментов, согласования активов и обязательств, цифровых технологий и моделей прогнозирования 
при принятии инвестиционных решений. По итогам исследования разработаны практические 
предложения и рекомендации, направленные на повышение доходности инвестиционного портфеля 
страховых компаний, укрепление финансовой устойчивости и минимизацию инвестиционных рисков.

Ключевые слова: страховой сектор, инвестиционный портфель, эффективность портфеля, 
диверсификация активов, инвестиционная стратегия, управление финансовыми рисками, 
инвестирование страховых резервов, институциональные инвестиции, цифровая трансформация, 
финансовая устойчивость, рентабельность капитала.

Abstract: This article examines the theoretical and methodological foundations as well as the practical 
mechanisms for improving the efficiency of investment portfolio management in insurance companies. The 
purpose of the study is to identify the factors influencing the efficiency of insurance companies’ investment activities 
and to develop scientific and practical recommendations for improving investment portfolio management. The 
research employs economic and statistical analysis, comparative analysis, a systems approach, diversification 
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techniques, and risk assessment methods. The findings confirm that the optimal structure of the investment 
portfolio, the level of asset diversification, the balance between liquidity and profitability, and effective risk 
management mechanisms significantly influence investment performance. Furthermore, the study substantiates 
the necessity of improving portfolio management through the application of modern financial instruments, asset-
liability matching, digital technologies, and forecasting models in investment decision-making. Based on the 
research findings, practical recommendations have been developed to enhance the profitability of insurance 
companies’ investment portfolios, strengthen financial stability, and minimize investment risks.

Keywords: insurance sector, investment portfolio, portfolio efficiency, asset diversification, investment 
strategy, financial risk management, insurance reserve investments, institutional investments, digital 
transformation, financial stability, return on equity.

K I R I S H
Jahon moliya bozorlarida globallashuv jarayonlarining jadallashuvi, investitsiya muhitining murakkablashuvi 

va moliyaviy risklarning ortib borishi sharoitida sug‘urta kompaniyalarining investitsiya faoliyati ularning moliyaviy 
barqarorligi va raqobatbardoshligini ta’minlovchi muhim omillardan biriga aylanmoqda. Sug‘urta kompaniyalari 
shakllantiradigan sug‘urta mukofotlari va zaxira fondlarini samarali investitsiya qilish orqali qo‘shimcha 
daromad manbalarini yaratish hamda uzoq muddatli majburiyatlarini bajarish imkoniyatlarini mustahkamlaydi. 
Shu sababli investitsiya portfelini boshqarish sug‘urta kompaniyalari faoliyatining strategik yo‘nalishlaridan biri 
hisoblanadi.

Xalqaro amaliyotda sug‘urta kompaniyalari eng yirik institutsional investorlar qatoriga kiradi. 2024-yil 
yakunida jahon sug‘urta sektori aktivlari hajmi 40 trillion AQSH dollaridan oshgan bo‘lib, ushbu mablag‘larning 
asosiy qismi obligatsiyalar, aksiyalar va boshqa moliyaviy instrumentlarga yo‘naltirilgan. Bu investitsiya portfelini 
samarali boshqarish nafaqat kompaniya daromadliligiga, balki moliya tizimi barqarorligiga ham bevosita ta’sir 
ko‘rsatishini anglatadi (1-jadval).

So‘nggi yillarda foiz stavkalarining o‘zgaruvchanligi, inflyatsiya, geosiyosiy xavflar va kapital bozorlaridagi 
tebranishlar sug‘urta kompaniyalarini investitsiya strategiyalarini qayta ko‘rib chiqishga undamoqda. Bunday 
sharoitda investitsiya portfelini diversifikatsiya qilish, aktiv va majburiyatlarni muvofiqlashtirish, risklarni samarali 
boshqarish hamda raqamli texnologiyalardan foydalanish alohida ahamiyat kasb etadi. Portfelni boshqarishning 
asosiy maqsadi daromadlilik, likvidlik va xavfsizlik o‘rtasidagi optimal muvozanatni ta’minlashdan iborat.

Investitsiya portfelini boshqarishning nazariy asoslari G. Markovitsning zamonaviy portfel nazariyasi, U. 
Sharpning kapital aktivlarini baholash modeli va J. Tobinning portfel tanlash konsepsiyasiga tayanadi. Biroq 
sug‘urta kompaniyalarining uzoq muddatli majburiyatlari va sug‘urta zaxiralari investitsiyalarni boshqarishda 
o‘ziga xos yondashuvlarni talab qiladi. Shu bilan birga, sun’iy intellekt, Big Data va mashinali o‘qitish 
texnologiyalarining rivojlanishi investitsiya qarorlarini qabul qilish aniqligini oshirmoqda, ESG tamoyillariga 
asoslangan investitsiyalar esa yangi ustuvor yo‘nalish sifatida shakllanmoqda.

O‘zbekistonda sug‘urta bozorini rivojlantirish va uning investitsion salohiyatini oshirish davlat iqtisodiy 
siyosatining muhim yo‘nalishlaridan biridir. 2025-yil yakunlariga ko‘ra, sug‘urta tashkilotlari tomonidan yig‘ilgan 
sug‘urta mukofotlari 10 trillion so‘mdan oshgani investitsiya uchun mavjud moliyaviy resurslar hajmi ortib 
borayotganini ko‘rsatadi. “O‘zbekiston – 2030” strategiyasida ham kapital bozorini rivojlantirish, institutsional 
investorlar faoliyatini kengaytirish va moliyaviy resurslardan samarali foydalanish ustuvor vazifalar sifatida 
belgilangan. Shu bois sug‘urta kompaniyalarida investitsiya portfelini boshqarish samaradorligini oshirish 
mexanizmlarini takomillashtirish va amaliy tavsiyalar ishlab chiqish dolzarb ilmiy-amaliy ahamiyat kasb etadi.

M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  S H A R H I
Sug‘urta kompaniyalarida investitsiya portfelini boshqarish samaradorligini oshirish masalasi moliya 

nazariyasi va amaliyotida muhim ilmiy yo‘nalishlardan biri hisoblanadi. Ushbu masala investitsiya faoliyatining 
daromadlilik, likvidlik va xavfsizlik tamoyillari asosida tashkil etilishi, investitsiya risklarini boshqarish, aktiv va 
majburiyatlar o‘rtasidagi mutanosiblikni ta’minlash hamda sug‘urta kompaniyalarining uzoq muddatli moliyaviy 
barqarorligini mustahkamlash bilan chambarchas bog‘liqdir. Shu sababli investitsiya portfelini boshqarishning 
nazariy-uslubiy asoslari hamda uni takomillashtirish mexanizmlari ko‘plab xorijiy va mahalliy olimlar tomonidan 
tadqiq etilgan.

Investitsiya portfelini boshqarish nazariyasining ilmiy asoslari amerikalik iqtisodchi H. Markowitz tomonidan 
ishlab chiqilgan zamonaviy portfel nazariyasiga borib taqaladi. Olimning fikriga ko‘ra, investitsiya portfelining 
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samaradorligi alohida aktivlarning daromadliligi bilan emas, balki portfeldagi aktivlarning o‘zaro bog‘liqligi 
va diversifikatsiya darajasi bilan belgilanadi. Markowitz investitsiya risklarini kamaytirish va daromadlilikni 
optimallashtirish uchun aktivlarni turli moliyaviy instrumentlar o‘rtasida oqilona taqsimlash zarurligini asoslab 
bergan. Uning tadqiqotlari sug‘urta kompaniyalari investitsiya portfellarini shakllantirishda diversifikatsiya 
mexanizmlaridan foydalanishning nazariy poydevorini yaratgan.

Investitsiya portfelining samaradorligini baholash masalasini rivojlantirgan yana bir mashhur olim 
William F. Sharpe hisoblanadi. U tomonidan ishlab chiqilgan Kapital aktivlarini baholash modeli (CAPM) 
investitsiya risklari va kutilayotgan daromadlilik o‘rtasidagi bog‘liqlikni aniqlash imkonini beradi. Sharpening 
ta’kidlashicha, investorlar yuqori daromad olish uchun ma’lum darajada bozor risklarini qabul qilishlari zarur. 
Sug‘urta kompaniyalari investitsiya faoliyatida CAPM modeli investitsiya aktivlarining risk darajasini aniqlash va 
portfelning optimal tarkibini shakllantirishda muhim ahamiyat kasb etadi.

Amerikalik iqtisodchi J. Tobin investitsiya portfeli tarkibini shakllantirish bo‘yicha ilmiy qarashlarida 
investorlar tomonidan riskli va risksiz aktivlarni uyg‘unlashtirish tamoyiliga alohida e’tibor qaratgan. Tobinning 
fikriga ko‘ra, investitsiya portfelining samaradorligi risk va daromadlilikning optimal kombinatsiyasiga erishish 
orqali ta’minlanadi. Ushbu yondashuv sug‘urta kompaniyalari uchun ayniqsa muhim bo‘lib, ular bir tomondan 
yuqori daromadlilikni ta’minlashga, ikkinchi tomondan esa sug‘urtalanuvchilar oldidagi majburiyatlarni bajarish 
uchun yetarli likvidlikni saqlashga intiladilar.

Sug‘urta kompaniyalari investitsiya faoliyatining o‘ziga xos jihatlarini tadqiq etgan olimlardan biri D. Cummins 
hisoblanadi. Uning ilmiy ishlarida sug‘urta kompaniyalari investitsiya strategiyasining moliyaviy barqarorlikka 
ta’siri chuqur tahlil qilingan. Cummins sug‘urta kompaniyalari investitsiya portfelini boshqarishda aktiv va 
majburiyatlarni muvofiqlashtirish (Asset-Liability Management — ALM) tamoyilidan foydalanish zarurligini 
asoslaydi. Olimning fikricha, sug‘urta tashkilotlarining investitsiya siyosati ularning sug‘urta majburiyatlari 
muddatlari va hajmiga mos ravishda shakllantirilishi lozim. Bu yondashuv moliyaviy risklarni kamaytirish va 
kompaniya to‘lov qobiliyatini saqlab qolishda muhim ahamiyatga ega.

MDH mamlakatlari olimlari tomonidan ham sug‘urta kompaniyalarining investitsiya faoliyati va 
portfel boshqaruvi masalalari keng tadqiq etilgan. Xususan, rossiyalik olim I. Balabanov investitsiyalarni 
boshqarish bo‘yicha tadqiqotlarida investitsiya portfelining daromadlilik va xavfsizlik ko‘rsatkichlari o‘rtasidagi 
muvozanatni ta’minlash masalasiga alohida e’tibor qaratgan. Olim investitsiya resurslarini joylashtirishda 
bozor kon’yunkturasini chuqur tahlil qilish va investitsiya risklarini muntazam monitoring qilib borish zarurligini 
ta’kidlaydi.

Rossiyalik iqtisodchi V. Kovalev moliyaviy menejment va investitsion faoliyatni boshqarish bo‘yicha 
tadqiqotlarida investitsiya portfelining samaradorligini baholash mezonlarini ishlab chiqqan. Uning fikricha, 
investitsiya portfelini boshqarish samaradorligi nafaqat daromadlilik ko‘rsatkichlari, balki likvidlik, moliyaviy 
barqarorlik va risk darajasi bilan ham baholanishi kerak. Kovalev investitsiya qarorlarini qabul qilishda kompleks 
moliyaviy tahlil usullaridan foydalanishni tavsiya etadi.

MDH hududidagi sug‘urta bozori rivojlanish tendensiyalarini o‘rgangan olimlardan biri A. Arkhipov 
hisoblanadi. Uning ilmiy ishlarida sug‘urta kompaniyalarining investitsiya faoliyatini davlat tomonidan 
tartibga solish, investitsiya cheklovlari va investitsion risklarni boshqarish masalalari yoritilgan. Olim sug‘urta 
kompaniyalarining investitsiya portfeli tarkibida yuqori likvidli va past riskli aktivlar ulushini saqlash zarurligini 
qayd etadi.

Qozog‘istonlik iqtisodchi A. Satybaldin moliya bozorlari va institutsional investorlar faoliyatini tadqiq etar 
ekan, sug‘urta kompaniyalarining iqtisodiyotdagi investitsion roliga alohida to‘xtaladi. Uning fikricha, sug‘urta 
kompaniyalari uzoq muddatli moliyaviy resurslarga ega bo‘lganligi sababli iqtisodiyotning real sektorini 
moliyalashtirishda muhim investitsion institut sifatida faoliyat yuritishi mumkin. Shu nuqtayi nazardan investitsiya 
portfelining samarali boshqarilishi nafaqat kompaniya, balki milliy iqtisodiyot rivojlanishi uchun ham muhimdir.

O‘zbekistonlik iqtisodchi olim A. Vahobov moliyaviy bozorlar va investitsiyalarni boshqarish masalalariga 
bag‘ishlangan ilmiy tadqiqotlarida investitsiya resurslarini samarali taqsimlash iqtisodiy o‘sishning muhim omili 
ekanligini ta’kidlaydi. Olimning fikricha, institutsional investorlar, jumladan, sug‘urta kompaniyalari investitsiya 
faoliyatini rivojlantirish mamlakat moliya bozorlarining chuqurlashuviga xizmat qiladi.

Shuningdek, o‘zbekistonlik olim Sh. Shoha’zamiy tomonidan olib borilgan tadqiqotlarda moliyaviy 
vositachilar faoliyatining samaradorligini oshirish, kapital bozorlarini rivojlantirish va investitsion resurslarni 
iqtisodiyot tarmoqlariga samarali yo‘naltirish masalalari tahlil qilingan. Muallif institutsional investorlar investitsiya 
portfelining diversifikatsiyasi moliyaviy risklarni kamaytirish va barqaror daromadlilikni ta’minlashda muhim omil 
ekanligini qayd etadi.

Yuqoridagi ilmiy qarashlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, investitsiya portfelini boshqarish bo‘yicha mavjud 
tadqiqotlarda diversifikatsiya, risk va daromadlilik muvozanati, aktiv va majburiyatlarni boshqarish hamda 
investitsiya faoliyatining moliyaviy barqarorlikka ta’siri keng yoritilgan. Biroq sug‘urta kompaniyalarida investitsiya 
portfelini boshqarish samaradorligini oshirishning zamonaviy mexanizmlari, xususan, raqamli texnologiyalar, 
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sun’iy intellekt asosidagi investitsiya tahlili, ESG-investitsiyalar, makroiqtisodiy o‘zgarishlarning investitsiya 
portfeli tarkibiga ta’siri va O‘zbekiston sug‘urta bozori sharoitida investitsiya portfelini optimallashtirish 
masalalari hali ham chuqur ilmiy izlanishlarni talab etadi. Shu jihatdan mazkur tadqiqot sug‘urta kompaniyalarida 
investitsiya portfelini boshqarish samaradorligini oshirish mexanizmlarini takomillashtirish, investitsiya risklarini 
minimallashtirish va investitsion daromadlilikni oshirishga qaratilgan ilmiy-amaliy tavsiyalar ishlab chiqishga 
xizmat qiladi.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Mazkur tadqiqotda sug‘urta kompaniyalarida investitsiya portfelini boshqarish samaradorligini oshirish 

mexanizmlarini ilmiy jihatdan asoslash maqsadida kompleks metodologik yondashuvdan foydalanildi. 
Tadqiqot jarayonida sug‘urta kompaniyalarining investitsiya faoliyati va portfel boshqaruvi bilan bog‘liq nazariy 
qarashlar hamda ilmiy konsepsiyalarni o‘rganishda tizimli tahlil, ilmiy abstraksiyalash, induksiya va deduksiya 
usullaridan foydalanildi. Mavzuning amaliy jihatlarini yoritishda 2020–2025-yillarga oid sug‘urta bozori va 
investitsiya faoliyati ko‘rsatkichlari asosida iqtisodiy-statistik tahlil, dinamik qatorlar tahlili, qiyosiy tahlil va 
iqtisodiy guruhlash usullari qo‘llanildi. Investitsiya portfelining samaradorligini baholashda diversifikatsiya, risk 
va daromadlilik o‘rtasidagi bog‘liqlikni aniqlashga qaratilgan zamonaviy portfel nazariyasi, Sharpe koeffitsiyenti, 
riskka moslashtirilgan daromadlilik ko‘rsatkichlari hamda aktiv va majburiyatlarni boshqarish yondashuvlaridan 
foydalanildi. Shuningdek, sug‘urta kompaniyalari investitsiya portfellarini shakllantirish va optimallashtirish 
jarayonlarini baholashda iqtisodiy-mantiqiy tahlil, sintez, taqqoslash hamda ekspert baholash usullari qo‘llanib, 
tadqiqot natijalarining ilmiy asoslanganligi va amaliy ahamiyatini ta’minlashga erishildi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Jahon moliya bozorlarida globallashuv jarayonlarining jadallashuvi, investitsiya muhitining murakkablashuvi 

va moliyaviy risklarning ortib borishi sharoitida sug‘urta kompaniyalarining investitsiya faoliyati ularning 
moliyaviy barqarorligi va raqobatbardoshligini ta’minlovchi muhim omillardan biriga aylanmoqda. Sug‘urta 
kompaniyalari o‘z faoliyati davomida shakllantiradigan sug‘urta mukofotlari, zaxira fondlari va boshqa moliyaviy 
resurslarni samarali investitsiya qilish orqali nafaqat qo‘shimcha daromad manbalarini yaratadi, balki uzoq 
muddatli moliyaviy majburiyatlarini bajarish imkoniyatlarini ham mustahkamlaydi. Shu sababli investitsiya 
portfelini shakllantirish va boshqarish masalasi sug‘urta kompaniyalari faoliyatining strategik yo‘nalishlaridan 
biri sifatida e’tirof etilmoqda.

Xalqaro amaliyotda sug‘urta kompaniyalari institutsional investorlar sifatida moliya bozorlarining eng 
yirik ishtirokchilaridan biri hisoblanadi. Rivojlangan mamlakatlarda sug‘urta sektori aktivlari hajmi yalpi ichki 
mahsulotning muhim qismini tashkil etadi. Xususan, xalqaro sug‘urta bozori tahlillariga ko‘ra, 2024-yil yakunida 
jahon sug‘urta sektori aktivlari hajmi 40 trillion AQSH dollaridan oshgan bo‘lib, ushbu mablag‘larning katta 
qismi obligatsiyalar, aksiyalar, investitsiya fondlari va boshqa moliyaviy instrumentlarga joylashtirilgan. Bu esa 
sug‘urta kompaniyalari investitsiya portfelining samarali boshqarilishi nafaqat alohida kompaniyaning moliyaviy 
natijalariga, balki butun moliya tizimining barqarorligiga ham sezilarli ta’sir ko‘rsatishini anglatadi (1-jadval).

1-jadval
Kapital bozori rivojlanishi va investitsiya portfeli diversifikatsiyasining moliyaviy barqarorlikka ta’siri1

№ Investitsiya portfelini boshqarishga 
ta’sir etuvchi omillar Ta’sir yo‘nalishi Sug‘urta kompaniyalari uchun 

ahamiyati

1 Foiz stavkalari dinamikasi Investitsiya daromadliligiga ta’sir 
qiladi

Portfel tarkibini qayta shakllantirish 
zarurati

2 Inflyatsiya darajasi Real daromadlilikni kamaytirishi 
mumkin Kapitalning qadrsizlanishini oldini olish

3 Moliya bozori rivojlanganligi Investitsiya instrumentlari tanlovini 
kengaytiradi Diversifikatsiya imkoniyatlarini oshiradi

4 Regulyativ talablar Investitsiya faoliyatini cheklashi yoki 
rag‘batlantirishi mumkin Moliyaviy xavfsizlikni ta’minlaydi

5 Raqamli texnologiyalar Investitsiya qarorlarining aniqligini 
oshiradi

Boshqaruv samaradorligini 
kuchaytiradi

6 Sug‘urta majburiyatlari hajmi Aktivlar tarkibini belgilaydi ALM tizimini takomillashtirishga xizmat 
qiladi

1	  Muallif ishlanmasi.
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So‘nggi yillarda moliya bozorlarida kuzatilayotgan foiz stavkalarining o‘zgaruvchanligi, inflyatsiya 
darajasining ortishi, geosiyosiy xavflar va kapital bozorlaridagi tebranishlar sug‘urta kompaniyalari investitsiya 
portfellari tarkibini qayta ko‘rib chiqish zaruratini yuzaga keltirmoqda. An’anaviy investitsiya instrumentlari 
bo‘yicha daromadlilikning pasayishi sug‘urta kompaniyalarini yangi investitsiya strategiyalarini ishlab 
chiqishga undamoqda. Bunday sharoitda investitsiya portfelini diversifikatsiya qilish, aktiv va majburiyatlarni 
muvofiqlashtirish, risklarni boshqarishning zamonaviy mexanizmlaridan foydalanish hamda investitsiya 
qarorlarini qabul qilishda raqamli texnologiyalarni joriy etish alohida ahamiyat kasb etadi.

Investitsiya portfelini boshqarish samaradorligi sug‘urta kompaniyasining daromadlilik, likvidlik va xavfsizlik 
kabi asosiy moliyaviy ko‘rsatkichlari o‘rtasidagi optimal muvozanatni ta’minlash bilan belgilanadi. Mazkur 
jarayonda portfel tarkibini shakllantirish, investitsiya resurslarini turli moliyaviy instrumentlar o‘rtasida oqilona 
taqsimlash, bozor kon’yunkturasidagi o‘zgarishlarni hisobga olish hamda risklarni minimallashtirish muhim 
vazifalar hisoblanadi. Ayniqsa, sug‘urta kompaniyalari uchun investitsiya faoliyatida daromadlilikka erishish 
bilan bir qatorda, sug‘urtalanuvchilar oldidagi majburiyatlarni o‘z vaqtida bajarish imkonini beruvchi likvid 
aktivlar ulushini saqlab qolish zarurdir.

Sug‘urta kompaniyalarining investitsiya faoliyati moliyaviy resurslarni samarali joylashtirish, sug‘urta 
zaxiralari va o‘z mablag‘larining daromadliligini oshirish hamda kompaniyaning uzoq muddatli moliyaviy 
barqarorligini ta’minlashda muhim ahamiyat kasb etadi. Sug‘urta faoliyatining o‘ziga xos xususiyati shundaki, 
sug‘urta mukofotlari va sug‘urta to‘lovlari o‘rtasida ma’lum vaqt tafovuti mavjud bo‘lib, ushbu davr davomida 
shakllangan mablag‘lar investitsiya obyektlariga joylashtiriladi. Natijada investitsiya daromadlari sug‘urta 
kompaniyalari foydasining muhim tarkibiy qismiga aylanadi. Shu sababli investitsiya portfelini boshqarish 
samaradorligini oshirish sug‘urta sektorining raqobatbardoshligi va moliyaviy barqarorligini belgilovchi asosiy 
omillardan biri hisoblanadi.

2020–2025-yillar davomida jahon moliya bozorlarida yuz bergan o‘zgarishlar sug‘urta kompaniyalari 
investitsiya siyosatiga sezilarli ta’sir ko‘rsatdi. Xususan, pandemiyadan keyingi davrda inflyatsiya darajasining 
oshishi, foiz stavkalarining o‘zgarishi hamda kapital bozorlaridagi beqarorlik investitsiya portfellarini qayta 
muvozanatlashtirish zaruratini yuzaga keltirdi. Bunday sharoitda investitsiya portfelining samaradorligi faqat 
daromadlilik bilan emas, balki risklarning maqbul darajada boshqarilishi, aktivlarning likvidligi va majburiyatlar 
bilan mutanosibligi orqali ham baholanishi lozim.

Tahlillar shuni ko‘rsatadiki, sug‘urta kompaniyalari investitsiya portfelida diversifikatsiya darajasining 
oshirilishi umumiy risk darajasini pasaytiradi. Agar investitsiya resurslari faqat bank depozitlariga yo‘naltirilsa, 
daromadlilik nisbatan barqaror bo‘lsa-da, inflyatsion xavflar va foiz stavkalarining pasayishi rentabellikni 
kamaytirishi mumkin. Aksincha, investitsiya portfelida davlat qimmatli qog‘ozlari, korporativ obligatsiyalar, 
aksiyalar va ko‘chmas mulk aktivlarining muvozanatli ulushini shakllantirish daromadlilikni oshirish imkonini 
beradi. Shu nuqtayi nazardan investitsiya portfelining optimal tarkibini shakllantirish sug‘urta kompaniyalari 
investitsiya strategiyasining eng muhim vazifalaridan biri hisoblanadi.

Sug‘urta kompaniyalari investitsiya portfelini boshqarish samaradorligini baholashda aktivlarning 
daromadlilik koeffitsiyenti (ROI), investitsiya rentabelligi, Sharpe koeffitsiyenti, portfel risk darajasi va likvidlik 
ko‘rsatkichlaridan foydalanish maqsadga muvofiqdir. Xalqaro amaliyotda investitsiya portfelining samaradorligi 
riskka moslashtirilgan daromadlilik mezonlari orqali baholanadi. Bu esa sug‘urta kompaniyalariga yuqori 
daromadlilikka erishish bilan birga sug‘urtalanuvchilar oldidagi majburiyatlarni bajarish uchun yetarli moliyaviy 
barqarorlikni saqlash imkonini beradi.

Tadqiqot natijalari sug‘urta kompaniyalarida investitsiya portfelini boshqarish samaradorligini oshirish 
uchun quyidagi mexanizmlarning muhimligini ko‘rsatdi:

investitsiya aktivlarini diversifikatsiya qilish; 
aktiv va majburiyatlarni muvofiqlashtirish (ALM) tizimini joriy etish; 
investitsiya risklarini monitoring qilish va stress-testlardan foydalanish; 
investitsiya qarorlarini qabul qilishda raqamli texnologiyalar va sun’iy intellekt elementlarini qo‘llash; 
investitsiya portfeli tarkibini bozor kon’yunkturasiga mos ravishda muntazam qayta ko‘rib chiqish; 
ESG tamoyillariga asoslangan investitsiya siyosatini rivojlantirish. 
Aktiv va majburiyatlarni boshqarish (ALM) tizimining joriy etilishi investitsiya portfeli samaradorligini oshirishda 

alohida ahamiyatga ega. Sug‘urta kompaniyalarining majburiyatlari, odatda, uzoq muddatli xususiyatga ega 
bo‘lgani sababli investitsiya aktivlari tarkibi ham ushbu majburiyatlarning muddatiga moslashtirilishi zarur. ALM 
tizimidan foydalanish likvidlik risklarini kamaytiradi va investitsiya daromadliligining barqarorligini ta’minlaydi.

Raqamli texnologiyalar asosida investitsiya portfelini boshqarish mexanizmlarining rivojlanishi ham 
samaradorlikka sezilarli ta’sir ko‘rsatmoqda. Xususan, Big Data, sun’iy intellekt va mashinali o‘qitish 
texnologiyalari yordamida moliyaviy bozorlarning o‘zgarishlarini prognoz qilish, investitsiya risklarini baholash 
va optimal aktivlar tarkibini shakllantirish imkoniyatlari kengaymoqda. Natijada investitsiya qarorlarini qabul 
qilish tezligi va aniqligi oshib, investitsiya portfelining umumiy samaradorligi yaxshilanadi (2-jadval).
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2-jadval
Investitsiya portfelining samaradorlik ko‘rsatkichlari hamda ularning tavsifi2

№ Investitsiya portfelining 
samaradorlik ko‘rsatkichlari Tavsifi Boshqaruv qarorlaridagi ahamiyati

1 Daromadlilik koeffitsiyenti Investitsiyalardan olingan foyda darajasi Portfel rentabelligini baholash

2 Likvidlik darajasi Aktivlarning tezkor realizatsiya qilinishi To‘lov qobiliyatini ta’minlash

3 Risk darajasi Investitsiyalarning yo‘qotish ehtimoli Xavfsiz investitsiya strategiyasini 
tanlash

4 Sharpe koeffitsiyenti Riskka nisbatan daromadlilikni baholash Portfel samaradorligini aniqlash

5 Diversifikatsiya indeksi Aktivlar taqsimotining muvozanat darajasi Risklarni kamaytirish imkoniyatlarini 
baholash

6 Kapital rentabelligi Investitsiyalarning kapitalga nisbatan 
samaradorligi

Strategik investitsiya qarorlarini qabul 
qilish

O‘tkazilgan tahlillar natijasida investitsiya portfelini boshqarish samaradorligini oshirishning konseptual 
modeli ishlab chiqildi. Ushbu modelga ko‘ra, investitsiya portfeli samaradorligi uchta asosiy yo‘nalish — 
daromadlilik, xavfsizlik va likvidlik ko‘rsatkichlari o‘rtasidagi optimal muvozanat orqali ta’minlanadi. Mazkur 
yondashuv sug‘urta kompaniyalariga bozor risklarini minimallashtirish va uzoq muddatli investitsion barqarorlikka 
erishish imkonini beradi.

O‘zbekiston sug‘urta bozorining 2020–2025-yillardagi rivojlanish dinamikasi ham investitsiya faoliyatining 
ahamiyati ortib borayotganini ko‘rsatmoqda. 2024-yilda sug‘urta kompaniyalari tomonidan yig‘ilgan sug‘urta 
mukofotlari hajmi 9,77 trln so‘mga yetib, so‘nggi to‘rt yil ichida 4,4 baravar o‘sgan. 2025-yilning birinchi yarmida 
sug‘urta mukofotlari hajmi 6,23 trln so‘mni tashkil etib, o‘tgan yilning mos davriga nisbatan 46 foizga oshgan. 
Sug‘urta kompaniyalarining investitsiyalari hajmi esa 8,34 trln so‘mga yetgan bo‘lib, investitsiya portfeli tarkibida 
bank depozitlari 61 foiz, qimmatli qog‘ozlar 17 foiz va ko‘chmas mulk investitsiyalari 19 foiz ulushni tashkil etgan. 
2025-yil yakunida esa sug‘urta bozori bo‘yicha yig‘ilgan mukofotlar hajmi 13,46 trln so‘mga, investitsiyalar hajmi 
esa 9,55 trln so‘mga yetgan.

Mazkur ko‘rsatkichlar sug‘urta kompaniyalarining investitsiya faoliyati tobora kengayib borayotganini 
tasdiqlaydi. Biroq investitsiya portfellarida bank depozitlarining yuqori ulushi saqlanib qolayotgani investitsiya 
resurslaridan foydalanish samaradorligini yanada oshirish imkoniyatlari mavjudligini ko‘rsatadi. Shu sababli 
korporativ obligatsiyalar, davlat qimmatli qog‘ozlari va fond bozori instrumentlari ulushini bosqichma-bosqich 
oshirish maqsadga muvofiq hisoblanadi.

O‘zbekiston Respublikasida investitsiya portfelini boshqarish masalalari sug‘urta faoliyatini tartibga soluvchi 
qonunchilik hujjatlari bilan ham mustahkamlangan. Xususan, 2021-yil 23-noyabrda qabul qilingan “Sug‘urta 
faoliyati to‘g‘risida”gi Qonun sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy barqarorligini ta’minlash, sug‘urta zaxiralarini 
joylashtirish va investitsiya faoliyatini amalga oshirishning huquqiy asoslarini belgilab berdi. Mazkur qonun 
sug‘urta tashkilotlari faoliyatining ochiqligi, risklarni boshqarish tizimlarini rivojlantirish hamda sug‘urtalanuvchilar 
manfaatlarini himoya qilishga qaratilgan normalarni o‘z ichiga oladi. 2025-yilda ushbu qonunchilik bazasini 
yanada takomillashtirish bo‘yicha qo‘shimcha o‘zgartirishlar kiritildi.

Shunday qilib, olib borilgan tahlillar sug‘urta kompaniyalarida investitsiya portfelini boshqarish samaradorligini 
oshirish uchun diversifikatsiya darajasini kengaytirish, ALM tizimini joriy etish, raqamli texnologiyalardan 
foydalanish, investitsiya risklarini kompleks baholash va milliy kapital bozori instrumentlaridan faol foydalanish 
zarurligini ko‘rsatdi. Ushbu mexanizmlarning amaliyotga tatbiq etilishi sug‘urta kompaniyalari investitsiya 
daromadliligini oshirish, moliyaviy barqarorligini mustahkamlash hamda O‘zbekiston sug‘urta bozorining uzoq 
muddatli rivojlanishini ta’minlashga xizmat qiladi.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
O‘tkazilgan tadqiqot natijalari sug‘urta kompaniyalarida investitsiya portfelini boshqarish samaradorligi 

ularning moliyaviy barqarorligi, investitsion daromadliligi va sug‘urtalanuvchilar oldidagi majburiyatlarini o‘z 
vaqtida bajarish qobiliyatini belgilovchi muhim omillardan biri ekanligini ko‘rsatdi. Zamonaviy moliya bozorlarida 
risklarning murakkablashuvi va investitsiya muhitining o‘zgaruvchanligi sharoitida investitsiya portfelini ilmiy 
asoslangan yondashuvlar asosida boshqarish sug‘urta kompaniyalarining raqobatbardoshligini oshirishning 
muhim sharti hisoblanadi.

2	  Muallif ishlanmasi.
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Tadqiqot davomida investitsiya portfelini boshqarish samaradorligiga ta’sir etuvchi asosiy omillar sifatida 
aktivlar diversifikatsiyasi, investitsiya risklarini boshqarish sifati, likvidlik va daromadlilik o‘rtasidagi mutanosiblik, 
aktiv va majburiyatlarni boshqarish tizimi (ALM), shuningdek, investitsiya faoliyatini raqamlashtirish darajasi 
aniqlab berildi. Tahlillar natijasida investitsiya resurslarini bir necha moliyaviy instrumentlar o‘rtasida muvozanatli 
taqsimlash portfel risklarini kamaytirish bilan birga investitsion daromadlilikni oshirish imkonini berishi asoslandi.

Shuningdek, sug‘urta kompaniyalarida investitsiya portfelini boshqarish jarayonida zamonaviy risk-
menejment tizimlari, stress-testlash usullari va prognozlash modellaridan foydalanish investitsiya qarorlarining 
sifatini oshirishi hamda bozor tebranishlarining salbiy ta’sirini kamaytirishi aniqlandi. Sun’iy intellekt, katta 
ma’lumotlar (Big Data) va raqamli analitik platformalarning qo‘llanilishi investitsiya portfeli tarkibini operativ 
ravishda optimallashtirish imkoniyatlarini kengaytiradi.

Tadqiqot natijalari asosida sug‘urta kompaniyalarida investitsiya portfelini boshqarish samaradorligini 
oshirish bo‘yicha quyidagi ilmiy-amaliy takliflar ishlab chiqildi:

investitsiya portfeli tarkibida davlat qimmatli qog‘ozlari, korporativ obligatsiyalar va fond bozori instrumentlari 
ulushini bosqichma-bosqich oshirish; 

investitsiya faoliyatida aktiv va majburiyatlarni boshqarish (ALM) mexanizmlarini keng joriy etish; 
investitsiya risklarini baholash va monitoring qilishning zamonaviy usullaridan foydalanish; 
investitsiya qarorlarini qabul qilishda raqamli texnologiyalar va sun’iy intellekt imkoniyatlarini kengaytirish; 
investitsiya portfeli samaradorligini baholashda riskka moslashtirilgan daromadlilik ko‘rsatkichlarini 

amaliyotga tatbiq etish; 
investitsiya siyosatini ESG tamoyillari asosida takomillashtirish orqali uzoq muddatli barqaror rivojlanishni 

ta’minlash. 
O‘zbekiston sug‘urta bozorining rivojlanish tendensiyalari investitsiya faoliyatining iqtisodiy ahamiyati ortib 

borayotganligini ko‘rsatmoqda. Sug‘urta kompaniyalari tasarrufidagi investitsiya resurslari hajmining yildan-
yilga o‘sib borishi ushbu mablag‘larni yanada samarali boshqarish zaruratini kuchaytirmoqda. Shu nuqtayi 
nazardan, investitsiya portfelini boshqarishning zamonaviy mexanizmlarini amaliyotga tatbiq etish sug‘urta 
kompaniyalarining moliyaviy salohiyatini mustahkamlash, investitsiya daromadliligini oshirish va milliy moliya 
bozorining barqaror rivojlanishiga xizmat qiladi.

Umuman olganda, sug‘urta kompaniyalarida investitsiya portfelini boshqarish samaradorligini oshirishga 
qaratilgan tizimli yondashuvlarni joriy etish nafaqat alohida sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy natijalarini 
yaxshilaydi, balki mamlakat investitsiya muhitining rivojlanishi, kapital bozorlarining chuqurlashuvi hamda 
iqtisodiyotning barqaror o‘sishini ta’minlashga ham ijobiy ta’sir ko‘rsatadi. Shu bois investitsiya portfelini 
boshqarishning innovatsion va ilmiy asoslangan mexanizmlarini takomillashtirish istiqboldagi ilmiy tadqiqotlarning 
ustuvor yo‘nalishlaridan biri bo‘lib qoladi.
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