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OMILLARNING MOLIYAVIY
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Annotatsiya. Ushbu maqolada 2020-2024 yillarda O‘zbekiston sug‘urta sektorida institutsional va investitsion omillarning
moliyaviy barqarorlikka go‘shma ta’siri tahlil qilindi. Tadgigotda sug‘urta tashkilotlari soni, kapitallashuv va investitsiya
portfeli dinamikasi baholandi. Natijalar sektorda konsolidatsiya kuchayganini va investitsion faoliyat konservativ
yo‘nalishda shakllanganini ko‘rsatdi. Moliyaviy bargarorlikni mustahkamlash bo‘yicha amaliy takliflar ishlab chiqildi.

Kalit so‘zlar: sug‘urta sektori, institutsional omillar, investitsion omillar, moliyaviy barqarorlik, kapitallashuyv, investitsiya
portfeli.

Abstract. This article analyzes the jointimpact of institutional and investment factors on the financial stability of Uzbekistan’s
insurance sector during 2020—2024. Changes in the number of insurers, capitalization, and investment portfolio structure
are assessed. The findings indicate stronger market consolidation and a predominantly conservative investment strategy.
Practical recommendations are proposed to enhance the financial stability of the insurance sector.

Key words: insurance sector, institutional factors, investment factors, financial stability, capitalization, investment portfolio.
AHHOTauusA. B cTaTbe NpoaHanusnpoBaHO COBMECTHOE BIMSHNE UHCTUTYLIMOHANbHBIX M MHBECTULIMOHHBIX (DAKTOPOB Ha
(hMHaHCOBYIO YCTOMYMBOCTb CTPAXOBOro cektopa Y3bekuctaHa B 2020—2024 rogax. OueHeHbl U3MEHEHUST YNCTIEHHOCTM
CTPaxoBblX OPraHN3aLMi, yPoBHS Kanutanuaaunm n CTPYKTYpbl MHBECTULMOHHOMO nopTdens. Pesynbratbl nokasbiBaoT
yCuneHne KoHconupauum u opmmvpoBaHMe MpPenMyLLECTBEHHO KOHCEPBATMBHOW WHBECTULMOHHOW CTpaTeruu.

PaSpaGOTaHbI npakTn4yecKkne pekomeHgaumm no ykpenneHuo rHaHcoBON yCTOVI‘-WIBOCTVI CTpaxoBOro pbiHKa.

KritoyeBble crioBa: CTpaxoBOMW CEKTOP, MHCTUTYUMNOHalbHbIE bakTopbl, WMHBECTULMOHHBLIE (bakTopbl, (huHaHcoBas

YCTONYMBOCTb, KanuTanu3aums, MHBECTULMOHHBIN nopTdens.

KIRISH

Bugungi kunda sug‘urta sektori milliy moliya tizimining muhim tarkibiy gismi sifatida iqtisodiy bargarorlikni
ta’minlash, moliyaviy risklarni kamaytirish hamda investitsion resurslarni qayta tagsimlashda muhim ahamiyat
kasb etmoqda. Aynigsa, igtisodiyotni liberallashtirish va moliya bozorini isloh qilish sharoitida sug‘urta
tashkilotlarining moliyaviy barqarorligi masalasi ilmiy va amaliy jihatdan dolzarb hisoblanadi.
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So‘nggi villarda O‘zbekiston sug‘urta sektorini rivojlantirishga garatilgan institutsional islohotlar amalga
oshirildi. Ushbu jarayonlar sug‘urta tashkilotlari soni, ularning kapitallashuv darajasi, bozor infratuzilmasi
hamda moliyaviy barqarorlik mexanizmlarida muayyan o‘zgarishlarni yuzaga keltirdi. Shu bilan birga,
sug‘urta tashkilotlarining investitsion faoliyati, aktivlar tarkibi va investitsiya portfelini shakllantirishga nisbatan
yondashuvlari ham sezilarli darajada transformatsiya qilinmoqda.

Ammo amalda institutsional o‘zgarishlar va investitsion faoliyat ko‘pincha alohida tahlil gilinadi. Vaholanki,
sug‘urta sektorining moliyaviy barqarorligi aynan ushbu ikki omilning o‘zaro bog'liq va qo‘shma ta’siri natijasida
shakllanadi. Shu nuqtayi nazardan, institutsional va investitsion omillarning moliyaviy barqarorlikka qo‘shma
ta’sirini kompleks tahlil qilish ilmiy jihatdan muhim ahamiyat kasb etadi.

Shu nuqtayi nazardan, ushbu tadgiqotning asosiy magsadi O‘zbekiston sug‘urta sektorida institutsional
va investitsion omillarning moliyaviy bargarorlikka qo‘shma ta’sirini baholash, ular o‘rtasidagi o‘zaro bog'liglikni
aniglash hamda moliyaviy bargarorlikni ta’minlashda ushbu omillarning ahamiyatini ilmiy jihatdan asoslashdan
iboratdir. Mazkur magsadga erishish doirasida sug‘urta sektorining institutsional ko‘rsatkichlari va sug‘urta
tashkilotlarining investitsion faoliyati dinamikasi qgiyosiy tahlil qilinib, ularning moliyaviy barqarorlikka ta’sir
mexanizmi ochib beriladi. Tadgiqot natijalari sug‘urta sektorini barqaror rivojlantirish, investitsion qarorlar
samaradorligini oshirish hamda moliyaviy bargarorlikni ta’minlashga garatilgan ilmiy-amaliy xulosa va takliflarni
ishlab chigishga xizmat qiladi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy investitsiyalari, risklarni boshgarish hamda ushbu jarayonlarning
moliyaviy barqarorlikka ta’siri masalalari O‘zbekiston igtisodiy fanlarida muayyan darajada tadqiq etilgan bo‘lib,
mahalliy olimlar tomonidan sug‘urta sektorining nazariy asoslari, amaliy faoliyati va milliy bozor sharoitlariga
xos jihatlari ilmiy jihatdan yoritilgan. Ushbu tadgigotlarda asosan sug‘urta tashkilotlarining investitsion siyosati,
risklarni kamaytirish mexanizmlari va kapitallashuv masalalariga e’tibor qaratilgan.

Xususan, G.T. Xalikulovaning [1] sug‘urta tashkilotlarida optimal investitsion portfelni shakllantirishga
bag‘ishlangan ilmiy ishida investitsion faoliyatning igtisodiy mohiyati, aktivlarni joylashtirish yo‘nalishlari hamda
portfelni optimallashtirishning matematik modellari batafsil tahlil gilingan. Muallif sug‘urta kompaniyalarining
moliyaviy barqgarorligi investitsion siyosatning to‘g'ri tanlanishiga bevosita bog‘ligligini asoslab, investitsiya
portfelini boshgarish bo‘yicha amaliy tavsiyalarni ilgari surgan. Mazkur yondashuv investitsion omillarning
moliyaviy barqgarorlikka ta’sirini tushunishda muhim nazariy asos hisoblanadi.

Shuningdek, Sh.M. Sattorovning [2] ilmiy ishlarida sug‘urta tashkilotlari faoliyatida uchraydigan risk turlari,
ularni aniglash va baholash usullari statistik hamda igtisodiy modellar asosida yoritiigan. Muallif risklarni
zamonaviy hisob-kitob mexanizmlari yordamida baholash sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy barqgarorligini
ta’minlashda muhim omil ekanligini ta’kidlaydi. Ushbu tadgiqot risklarni boshqarish va moliyaviy bargarorlik
o‘rtasidagi uzviy bog'liglikni ko‘rsatib beradi.

U.A. Muminovaning [3] tadgiqotida O‘zbekiston sug‘urta bozorida qayta sug‘urtalash amaliyoti, sug‘urta
kompaniyalarining kapitallashuv darajasi va ushbu omillarning risklarni boshqarish tizimi bilan o‘zaro bog'ligligi
tahlil gilingan. Muallif tomonidan qgayta sug‘urtalash mexanizmlarini rivojlantirish va kapital yetarliligini
ta’minlash sug‘urta sektorida moliyaviy xavflarni kamaytirishning muhim institutsional yo‘nalishlaridan biri ekani
asoslangan.

J.T. Nosirovning [4] ilmiy ishlarida sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy bargarorligini ta’minlashga
ta’sir etuvchi asosiy omillar, jumladan investitsion faoliyat, risklarni diversifikatsiya qilish va kapital yetarliligi
masalalari tizimli yondashuv asosida yoritilgan. Muallif investitsion siyosatni bozor sharoitlari va xavf omillarini
hisobga olgan holda shakllantirish zarurligini ta’kidlaydi.

O.R. Fayziyevning [5; 9; 10] ilmiy ishlarida sug‘urta bozorini raqamlashtirish jarayonlari, ragamli igtisodiyot
sharoitida sug‘urta tashkilotlarining investitsion faoliyatini boshgarish hamda ushbu jarayonlarning institutsional
muhitga ta’siri kompleks tarzda tahlil gilingan. Jumladan, muallifning hamkorlikda olib borilgan tadgiqotida
sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy investitsiyalari va riskni boshgarish masalalari ragamli texnologiyalarni joriy
etish orgali samarali tashkil etilishi mumkinligi asoslab berilgan [9]. Ushbu ishda ragamli vositalar investitsion
garorlarni gabul qgilishda risklarni aniglash, baholash va monitoring qilish imkoniyatlarini kengaytirishi ko‘rsatib
o'tilgan.

Shuningdek, muallifning boshga tadgiqotida sug‘urta bozorida investitsion faoliyatni boshqarishning
zamonaviy yondashuvlari xorijiy tajriba asosida tahlil gilinib, ragamli boshgaruv mexanizmlarini joriy etish
investitsion portfel samaradorligini oshirish hamda moliyaviy bargarorlikni mustahkamlashda muhim omil
ekanligi ilmiy jihatdan asoslangan [10]. Ushbu tadgiqotlarda ragamli texnologiyalar sug‘urta kompaniyalarida
institutsional muhitni yaxshilash, boshgaruv qarorlarining shaffofligi va tezkorligini ta’minlash hampa investitsion
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resurslardan oqilona foydalanishga xizmat qilishi ta’kidlanadi. Ymyman onranga, O.R. Fayziyevning ilmiy ishlari
sug‘urta sektorida institutsional va investitsion omillarning o‘zaro uyg‘un rivojlanishi moliyaviy barqarorlikni
ta’minlashda muhim ahamiyat kasb etishini ko‘rsatib beradi.

Xalgaro ilmiy adabiyotlarda esa, sug‘urta sektorining moliyaviy barqarorligi asosan institutsional
muhit va investitsion faoliyatning o‘zaro ta’siri orgali izohlanadi. Jumladan, Cummins va Weiss [6] sug‘urta
kompaniyalarining investitsion faoliyati va kapital yetarliligi moliyaviy bargarorlikning asosiy determinantlari
ekanligini ilmiy asoslab bergan. Mualliflar sug‘urta bozorida institutsional tartibga solish kuchaygan sari
investitsion xavflar kamayishini ta’kidlaydilar.

Swiss Re kompaniyasining Sigma hisobotlarida [7] sug‘urta sektorida investitsion portfel tarkibi va
institutsional barqarorlik o‘rtasida kuchli bog'liglik mavjudligi gayd etilgan. Hisobotlarga ko‘ra, kapitallashgan
va institutsional jihatdan barqaror sug‘urta bozorlari investitsion faoliyatni asosan past riskli va yuqori likvid
aktivlarga yo‘naltiradi, bu esa moliyaviy bargarorlikni mustahkamlaydi.

Shuningdek, Xalgaro sug‘urta nazoratchilari assotsiatsiyasi (IAlIS) tomonidan tayyorlangan tadqigotlarda [8]
sug‘urta sektorining moliyaviy barqarorligi institutsional talablar, kapital standartlari va investitsion siyosatning
uyg‘unlashuvi orqali ta’minlanishi ilmiy jihatdan asoslangan. Ushbu yondashuv sug‘urta bozorida institutsional
va investitsion omillarning go‘shma ta’sirini baholash zarurligini ko‘rsatadi.

Umuman olganda, mavjud ilmiy adabiyotlar tahlili shuni ko‘rsatadiki, sug‘urta tashkilotlarining investitsion
faoliyati, risklarni boshgarish va kapitallashuv masalalari alohida-alohida yetarli darajada yoritilgan. Biroq,
institutsional va investitsion omillarning moliyaviy barqarorlikka qo‘shma ta’siri masalasi, aynigsa O‘zbekiston
sug‘urta sektori misolida, yetarli darajada kompleks tahlil gilinmagan. Shu bois, ushbu tadgiqot aynan mavjud
ilmiy bo‘shligni to‘ldirishga qaratilgan bo'lib, institutsional va investitsion omillarning o‘zaro uyg‘unligi moliyaviy
barqgarorlikni ta’minlashda hal giluvchi ahamiyatga ega ekanligini ilmiy jihatdan asoslashga xizmat qiladi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadgiqot jarayonida tahlil va umumlashtirishning ilmiy usullaridan foydalanildi. Xususan, dinamik tahlil,
giyosiy tahlil va tarkibiy tahlil usullari go‘llanildi. Institutsional omillarni baholashda sug‘urta tashkilotlari soni,
ustav kapitali, agentlar va brokerlar instituti hamda moliyaviy kafolat mexanizmlariga oid ko‘rsatkichlardan
foydalanildi. Investitsion omillarni tahlil qilishda esa sug‘urta tashkilotlarining jami investitsiyalari, depozitlar,
gimmatli gog‘ozlar, zaymlar va boshqa aktivlar tarkibi o‘rganildi.

Tadgiqgot ma’lumotlari rasmiy statistik manbalar, sug‘urta sektorining ochiq hisobotlari va jadval ko‘rinishida
tagdim etilgan ma’lumotlarga asoslandi. Tadqigot obyekti sifatida O‘zbekiston sug‘urta sektori, tadgiqot predmeti
sifatida esa institutsional va investitsion omillarning moliyaviy barqarorlikka ta’siri olindi.

TAHLIL VA NATIJALAR

O‘zbekiston sug‘urta sektorining moliyaviy barqarorligi uning institutsional tuzilmasi, bozor ishtirokchilari
tarkibi va infratuzilmaviy elementlarining rivojlanish darajasi bilan bevosita bog'liq hisoblanadi. Shu bois,
sug‘urta bozorida amalga oshirilayotgan institutsional o‘zgarishlarni tahlil qgilish moliyaviy bargarorlikka ta’sir
etuvchi asosiy omillarni aniglash imkonini beradi. Aynigsa, sug‘urta tashkilotlari soni, ularning kapitallashuv
darajasi, vositachilik institutlari hamda bargarorlikni ta’minlovchi maxsus mexanizmlardagi dinamik o‘zgarishlar
kompleks tahlilni talab giladi.

So‘nggi yillarda sug‘urta sektorini tartibga solish va isloh qgilish jarayonlari natijasida bozorda konsolidatsiya
tendensiyalari kuchaygani kuzatiimoqgda. Bu holat, bir tomondan, moliyaviy jihatdan barqaror va kapitali yetarli
bo‘lgan sug‘urta tashkilotlarini shakllantirishga xizmat qilsa, ikkinchi tomondan, bozor infratuzilmasida muayyan
nomutanosibliklarni ham yuzaga keltirmogda. Xususan, sug‘urta agentlari va hayot sug‘urtasi segmentida
ishtirokchilar sonining qisgarishi moliyaviy bargarorlikning ayrim institutsional asoslari yetarli darajada
mustahkam emasligini ko‘rsatadi.

Shu bilan birga, sug‘urta tashkilotlarining umumiy ustav kapitali hajmining o‘sishi va sug‘urta brokerlari
hamda to'lovlarni kafolatlash jamg‘armasi a’zolari sonining ortishi bozorda institutsional barqgarorlikni
kuchaytirishga qaratilgan chora-tadbirlar samaradorligini aks ettiradi. Aktuariylar institutidagi barqaror holat esa
risklarni baholash tizimida muayyan institutsional bargarorlik saglanib golayotganini anglatadi.

Shu nuqgtayi nazardan, O‘zbekiston sug‘urta sektorining 2020-2024-yillar davomidagi institutsional tarkibi
va moliyaviy barqarorligida yuz bergan o‘zgarishlarni tahlil gilish magsadida asosiy ko‘rsatkichlar dinamikasi
giyosiy tahlil qilindi. Quyida keltirilgan 1-jadvalda sug‘urta tashkilotlari soni, ularning kapitallashuv darajasi,
bozor infratuzilmasining asosiy elementlari hamda moliyaviy barqarorlikni ta’minlovchi institutlar kesimidagi
o‘zgarishlar umumlashtiriigan holda aks ettirilgan.
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YILLAR 2024-yilda 2020-
Ko‘rsatkichlar yilga nisbatan
2020 2021 2022 2023 2024 o'zgarishi (+/-)

Sug‘urta tashkilotlari soni 40 42 41 38 33 -7
Shl:I j'umladan hayot sug‘urtasi 8 8 8 7 5 P
bo‘yicha
Sug'urta tashkilotlarining umumiy 1439187 | 1545784 | 1884111 | 2208572 | 2963695 2420359
ustav kapitali (mIn. so‘mda)
Sug‘urta brokerlari soni 5 5 7 8 11 6
Aktuariylar soni 5 5 5 5 5 0
Sug'urta agentlari soni 8900 9365 9155 4736 4804 -2832
shu jumladan yuridik shaxslar 2634 2774 2626 1711 1704 -412
To'lovlarni kafolatlash jamg‘armasi
a’zolari bo‘lgan sug‘urta 19 21 25 26 25 9
tashkilotlarining soni

Yugqoridagi 1-jadval ma’lumotlaridan ham ko‘rinib turibdiki, 2020-2024-yillar davomida O‘zbekiston sug‘urta
sektorida institutsional tuzilmaning sifat jihatdan o‘zgarib borganini hamda moliyaviy bargarorlikni ta’minlashga
garatilgan konsolidatsiya jarayonlari izchil kuchayganini ko‘rsatadi hamda sug‘urta bozorida institutsional muhit
va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi uzviy bog'liglikni kompleks baholash imkonini beradi.

Avvalo, sug‘urta tashkilotlari sonining 2020-yildagi 40 tadan 2024-yilga kelib 33 tagacha qisqarishi
bozorda tartibga solish talablarining gat’iylashgani va kapital yetarliligiga qo'yilayotgan me’yorlar oshirilgani
bilan izohlanadi. Bu holat sug‘urta bozorida migdoriy o‘sishdan ko‘ra institutsional jihatdan barqaror, moliyaviy
jihatdan kapitali yetarli va risklarni qoplash qobiliyati yuqori bo‘lgan ishtirokchilarni shakllantirishga ustuvor
ahamiyat berilganini anglatadi. Mazkur tendensiya sug‘urta sektorining moliyaviy bargarorligini gisqga muddatda
kuchaytirsa-da, ragobat muhiti va bozor gamrovi nuqtayi nazaridan muayyan cheklovlarni yuzaga keltirishi
mumkin.

Shu bilan birga, hayot sug‘urtasi segmentida ishtirok etuvchi tashkilotlar sonining deyarli o‘smasdan,
aksincha, gisgargani institutsional islohotlar ushbu segmentga to'liq ta’sir ko‘rsatmaganini ko‘rsatadi. Hayot
sug‘urtasi uzoq muddatli investitsion resurslarni shakllantirishda muhim ahamiyat kasb etgani holda, uning
institutsional zaif rivojlanishi sug‘urta sektorining investitsion salohiyatini to‘liq ro‘yobga chigarishga to‘sqinlik
gilmoqda.

Shuni alohida ta’kidlab o‘tish kerakki, mazkur 1-jadvalda sug‘urta tashkilotlarining umumiy ustav kapitali
hajmining 2020-2024-yillar davomida qariyb ikki baravardan ziyod o‘sishi moliyaviy barqarorlikni ta’minlashda
hal qgiluvchi institutsional omil sifatida namoyon bo‘layotganligini ko‘rishmiz mumkin. Kapitallashuv darajasining
oshishi sug‘urta tashkilotlarining to‘lov qgobiliyatini mustahkamlab, risklarni o'’z mablag‘lari hisobidan qoplash
imkoniyatlarini kengaytiradi. Biroq kapitalning yuqori darajada konsentratsiyalashuvi bozorda kichik va o‘rta
ishtirokchilarning chigib ketishiga olib kelib, institutsional muvozanatga salbiy ta’sir ko‘rsatishi ehtimolini ham
inkor etib bo‘iImaydi.

Infratuzilmaviy ko‘rsatkichlar tahlilida garama-qgarshi tendensiyalar kuzatiladi. Sug‘urta brokerlari sonining
izchil o‘sishi bozorda professional vositachilik instituti rivojlanayotganini va korporativ mijozlar segmentida
sug‘urta xizmatlariga bo‘lgan talab oshib borayotganini ko‘rsatadi. Aktuariylar sonining o‘’zgarmasdan qolishi
esa risklarni baholash va tariflarni hisoblashda institutsional salohiyat cheklanganligini anglatadi, bu esa uzoq
muddatda moliyaviy bargarorlikka tahdid sifatida namoyon bo‘lishi mumkin.

Eng salbiy tendensiya sug‘urta agentlari sonining keskin gisqarishida kuzatiladi. Aynan agentlar tarmog'i
sug‘urta xizmatlarining aholi va kichik biznes subyektlariga yetib borishini ta’minlovchi asosiy institut hisoblanadi.
Agentlar sonining, aynigsa yuridik shaxs bo‘lgan agentlar ulushining kamayishi sug‘urta xizmatlarining hududiy
gamrovi gisqarayotganini va bozorning institutsional inklyuzivligi pasayayotganini ko‘rsatadi. Bu holat sug‘urta
sektorining moliyaviy barqarorligi nominal jihatdan oshgan boflsa-da, uning iqtisodiy barqarorligi va keng
gamrovli rivojlanishi uchun muammolar mavjudligini anglatadi.

To‘lovlarni kafolatlash jamg‘armasi a’zolari bo‘lgan sug‘urta tashkilotlari sonining ortishi institutsional
himoya mexanizmlari kuchayib borayotganini ko‘rsatadi. Bu holat sug‘urta bozorida ishonchni oshirish va tizimli
risklarni cheklash nuqtayi nazaridan ijobiy baholanadi. Biroq ushbu mexanizmning samaradorligi sug‘urta
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tashkilotlarining real moliyaviy holati va aktivlar sifatini hisobga olgan holda amalga oshiriimasa, moliyaviy
bargarorlikka go‘shgan hissasi cheklangan bo'lib golishi mumkin.

Umuman olganda, yuqorida 1-jadval ma’lumotlari tahlili O‘zbekiston sug‘urta sektorida moliyaviy
barqgarorlikni ta’minlashga garatilgan institutsional islohotlar izchil amalga oshirilayotganini, biroq infratuzilmaviy
rivojlanish va bozor inklyuzivligi nuqgtayi nazaridan muvozanat to‘lig ta’minlanmaganini ko‘rsatadi. Bu esa
institutsional barqarorlikning real igtisodiy natijalar bilan ganday uyg‘unlashayotganini investitsion faoliyat tahlili
orqali aniglash zarurligini tagozo etadi.

Yuqoridagi institutsional tahlil sug‘urta sektorining moliyaviy bargarorligi uchun umumiy institutsional asos
shakllanganini ko‘rsatgan bo‘lsa-da, ushbu bargarorlikning amalda qay darajada ta’minlanayotgani sug‘urta
tashkilotlarining investitsion faoliyati orgalinamoyon bo‘ladi. Chunki kapitallashuv darajasi, bozor konsolidatsiyasi
va infratuzilmaviy cheklovlar, avvalo, investitsiya portfeli tarkibi, aktiviarni joylashtirish ustuvorliklari hamda
riskka bo‘lgan munosabatda aks etadi. Shu sababli, sug‘urta tashkilotlarining 2020-2024-yillar davomidagi
investitsion faoliyatini tahlil qilish institutsional va investitsion omillarning moliyaviy barqarorlikka go‘shma
ta’sirini chuqurroq ochib berish imkonini beradi. Quyidagi 2-jadvalda esa, sug‘urta tashkilotlarining investitsiya
portfeli tarkibi va uning dinamikasi aks ettirilgan.

2-jadval. Sug‘urtalovchilarining investitsion faoliyati, mln. so‘mda2

VILLAR 2024-yilda 2020 yilga
Ko'rsatkichlar nomi nisbatan o'zgarishi
2020 2021 2022 2023 2024 +/- hisobida | % hisobida
Jami investitsiyalar, shu 3382685 | 3746676 | 4751745 | 6149938 | 6542569 | 3159884 93.4
jumladan:
Depozitlar (omonatiar) 1818925 | 2208573 | 2896636 | 4037369 | 4583762 | 2764837 152.0
Qimmatli qog‘ozlar 958552 | 1095976 | 1287917 | 1357492 | 1303756 345204 36.0
Zaymlar 42054 | 47449 | 60776 | 46864 95400 53346 126.9
Ko‘chmas mulk 285320 | 247351 | 358944 | 539498 | 452745 167425 58.7
Eftng'l'(?”ar ustav fondidagi | 575443 | 442203 | 118221 | 134728 | 98480 173663 -63.8
Boshqa investitsiyalar 5691 5122 29252 33988 8425 2734 48.1

Yuqoridagi 2-jadval ma’lumotlaridan ham ko‘rinib turibdiki, 2020-2024-yillar davomida O‘zbekiston sug‘urta
tashkilotlarining investitsion faoliyati sezilarli darajada faollashganini hamda aktivlarni joylashtirishda ehtiyotkor,
bargarorlikka yo‘naltiriigan strategiya ustuvor bo‘lganini ko‘rsatadi hamda investitsion omillarning sug‘urta
sektorining moliyaviy barqarorligidagi hal qgiluvchi rolini kompleks baholash imkonini beradi.

Avvalo, jami investitsiyalar hajmining 2020-yildagi 3,38 trln so‘mdan 2024-yilda 6,54 trin so‘mgacha osishi
(93,4 %) sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy resurs bazasi kengayganini va investitsion faoliyat igtisodiy o‘sish
sur’atlaridan yugori dinamikada rivojlanganini ko‘rsatadi. Bu holat sug‘urta sektorining moliyaviy barqgarorligi
nominal jihatdan mustahkamlanayotganini anglatadi hamda institutsional islohotlar orgali shakllangan
kapitallashuvning investitsiya faoliyatiga to‘g‘ridan-to‘g‘ri ta’sir ko‘rsatganini tasdiglaydi.

Investitsiya portfeli tarkibida depozitlar ulushining mutlaq ustunlik qilishi sug‘urta tashkilotlarining
riskka nisbatan konservativ yondashuvini namoyon etadi. Depozitlar hajmining 152 foizga o'sishi sug‘urta
kompaniyalarining yuqori likvidli va past riskli aktivlarga ustuvor ahamiyat berganini ko‘rsatadi. Bu holat,
ayniqgsa, sug‘urta majburiyatlarini o'z vaqgtida bajarish, to‘lov gobiliyatini saglab golish va gisqa muddatli likvidlikni
ta’'minlash nuqgtayi nazaridan ijobiy baholanadi. Biroq depozitlarga yuqori darajada garamlik investitsiya
daromadliligini cheklashi mumkin bo‘lib, uzog muddatda investitsion samaradorlikning pasayishiga olib kelishi
ehtimolini ham keltirib chiqgaradi.

Qimmatli gog‘ozlar segmentidagi nisbatan past o'sish (36 %) sug‘urta tashkilotlarining kapital bozorlaridagi
volatillikka ehtiyotkor munosabatda ekanini ko‘rsatadi. Ushbu segmentdagi ofsishning cheklanganligi
investitsiya portfelini diversifikatsiya gilish imkoniyatlaridan to'liq foydalanilmayotganini anglatadi. Shu bilan
birga, gimmatli gog‘ozlar ulushining saglanib qolishi sug‘urta tashkilotlarining bozor instrumentlaridan butunlay
voz kechmaganini, balki risk va daromad o‘rtasidagi muvozanatni saglashga intilayotganini ko‘rsatadi.

Zaymlar segmentida 126,9 foizlik o‘sish yuqori dinamikani namoyon etsa-da, ushbu o‘sish past bazadan
boshlangani bilan izohlanadi. Zaymlar portfelda hali ham nisbatan kichik ulushga ega bo'lib, ular sug‘urta
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tashkilotlari uchun yuqori riskli, biroq yuqori daromadli instrument sifatida namoyon bo‘ladi. Bu holat sug‘urta
tashkilotlarining investitsiya portfelida ehtiyotkor diversifikatsiya elementlari mavjudligini ko‘rsatadi.

Ko‘chmas mulk investitsiyalarining 58,7 foizga o'sishi sug‘urta tashkilotlarining uzog muddatli va nisbatan
bargaror daromad manbalariga qizigishi ortib borayotganini ko‘rsatadi. Ko‘chmas mulk aktivlari inflyatsiya
xavflarini gisman kompensatsiya qilish va investitsiya portfelini muvozanatlash vositasi sifatida xizmat giladi.
Birog mazkur aktivlarning likvidligi past ekanini hisobga olsak, ularning ulushini keskin oshirish moliyaviy
bargarorlikka gisqga muddatda salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin.

Tashkilotlar ustav fondlaridagi ishtirok hajmining 63,8 foizga kamayishi sug‘urta tashkilotlarining yuqori riskli
kapital investitsiyalaridan ongli ravishda cheklanayotganini ko‘rsatadi. Bu tendensiya investitsiya siyosatining
ehtiyotkorlashganini, risklarni minimallashtirish va likvid aktivlarga ustuvorlik berilayotganini anglatadi. Mazkur
holat yuqgoridagi 1-jadvalda qayd etilgan institutsional konsolidatsiya va kapital talablarining kuchayishi bilan
mantigan uyg‘un hisoblanadi.

Boshqa investitsiyalar segmentining jami investitsiya portfelidagi ulushi kichik bo‘lishiga garamasdan,
uning mavjudligi investitsiya portfelini diversifikatsiya qilish va risklarni tarqatish nuqtayi nazaridan ahamiyatli
hisoblanadi. Bu segment sug‘urta tashkilotlarining investitsion faoliyatida ma’lum darajada eksperimental va
moslashuvchan yondashuv mavjudligini ko‘rsatadi.

Umuman olganda, mazkur 2-jadval ma’lumotlari O‘zbekiston sug‘urta tashkilotlarining investitsion faoliyati
moliyaviy barqarorlikni saqglashga qaratilgan ehtiyotkor, konservativ strategiya asosida shakllanayotganini
ko‘rsatadi. Investitsiya portfelidalikvid va pastriskliaktivlar ustuvorbo‘lganiholda, diversifikatsiyaimkoniyatlaridan
cheklangan darajada foydalanilayotgani moliyaviy barqarorlikning nominal o'sishi bilan birga investitsion
samaradorlikni oshirish uchun go‘shimcha institutsional va strategik choralar talab etilishini anglatadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Ushbu tadgiqotda 2020-2024-yillar davomida O‘zbekiston sug‘urta sektorining institutsional tarkibi va
sug‘urta tashkilotlarining investitsion faoliyati kompleks tahlil qilinib, institutsional va investitsion omillarning
moliyaviy barqarorlikka qo‘shma ta'siri baholandi. 1-jadvalda keltiriigan ma’lumotlar sug‘urta bozorida
institutsional konsolidatsiya jarayonlari kuchayganini va moliyaviy barqarorlikni ta’minlashga qaratilgan tartibga
solish chora-tadbirlari izchil amalga oshirilganini ko‘rsatdi. Aynigsa, sug‘urta tashkilotlari sonining gisgarishi va
umumiy ustav kapitali hajmining keskin o'sishi sug‘urta sektorining moliyaviy jihatdan bargaror, kapitali yetarli
ishtirokchilar asosida shakllanayotganini tasdigladi.

Biroq institutsional barqgarorlikka erishish jarayonida bozor infratuzilmasida muayyan nomutanosibliklar
saqlanib golmoqda. Xususan, sug‘urta agentlari sonining, ayniqsa yuridik shaxs bo‘lgan agentlar ulushining
kamayishi sug‘urta xizmatlarining hududiy gamrovi va ommaviyligini cheklab, sug‘urta sektorining keng iqtisodiy
bargarorligini ta’'minlashda institutsional to‘siq sifatida namoyon bo‘imoqgda. Bu holat institutsional islohotlar
natijasida erishilgan moliyaviy barqgarorlikning uzoq muddatli bargarorligiga salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin.

2-jadval ma’lumotlari esa sug‘urta tashkilotlarining investitsion faoliyati moliyaviy barqarorlikni saglashga
garatilgan ehtiyotkor va konservativ strategiya asosida shakllanayotganini ko‘rsatdi. Jami investitsiyalar
hajmining qariyb ikki barobarga oshishi sug‘urta sektorining moliyaviy resurs bazasi kengayganini tasdiglagan
bo‘lsa-da, investitsiya portfeli tarkibida depozitlarning ustunligi investitsion daromadlilikni cheklayotgan
omil sifatida baholanishi mumkin. Shu bilan birga, gimmatli qog‘ozlar va ko‘chmas mulkka yo‘naltirilgan
investitsiyalar portfel diversifikatsiyasini ta’'minlagan, ammo kapital bozorlaridan foydalanish imkoniyatlari to‘liq
ishga solinmagan.

1- va 2-jadvallar natijalarini giyosiy tahlil gilish shuni ko‘rsatdiki, institutsional konsolidatsiya va kapitallashuv
darajasining oshishi investitsion faoliyatning hajman o‘sishiga ijobiy ta’sir ko‘rsatgan. Biroq infratuzilmaviy
cheklovlar va bozor inklyuzivligining pasayishi investitsiya portfelini shakllantirishda ehtiyotkorlikni kuchaytirib,
investitsion samaradorlikning cheklanishiga olib kelmoqda. Demak, institutsional bargarorlik va investitsion
o'sish o‘rtasida to‘liq muvozanatga erishilmagan.

Yuqoridagi xulosalar asosida quyidagi ilmiy-amaliy takliflar ilgari suriladi:

birinchidan, sug‘urta sektorining institutsional barqarorligini uzoq muddatli ta’minlash magsadida sug‘urta
agentlari institutini rivojlantirish, ularning hududiy gamrovini kengaytirish va professional salohiyatini oshirish
bo‘yicha kompleks chora-tadbirlarni amalga oshirish zarur;

ikkinchidan, sug‘urta tashkilotlarining investitsiya portfelini diversifikatsiya gilish magsadida kapital bozorlari
instrumentlaridan foydalanishni kengaytirish, aynigsa uzoq muddatli va barqaror daromad keltiruvchi gimmatli
gog‘ozlar ulushini bosgichma-bosgich oshirish magsadga muvofiq;

uchinchidan, investitsion garorlarni gabul gilishda institutsional barqarorlik ko‘rsatkichlarini hisobga oluvchi
kompleks yondashuvni joriy etish, ya'ni kapitallashuv darajasi, infratuzilmaviy rivojlanish va risk profilini o‘zaro
bog'liq holda baholash tavsiya etiladi;
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tortinchidan, to‘lovlarni kafolatlash jamg‘armasi mexanizmlarini investitsion faoliyat bilan uyg‘unlashtirish
orqali moliyaviy bargarorlikni ta’minlashda tizimli risklarni pasaytirish imkoniyatlarini kengaytirish zarur.

Umuman olganda, institutsional va investitsion omillarning uyg‘un rivojlanishi O‘zbekiston sug‘urta
sektorining moliyaviy bargarorligini ta’minlashda hal qiluvchi ahamiyat kasb etadi. Mazkur tadqiqot natijalari
sug‘urta bozorini tartibga solish va sug‘urta tashkilotlarining investitsion siyosatini takomillashtirishda ilmiy-
amaliy asos sifatida xizmat qilishi mumkin.
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