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SUG'URTA KOMPANIYALARINING TO‘LOVGA
QOBILIYATLILIGINI BOSHQARISHDA RISKLAR
VA RISK-MENEJMENTNING O‘RNI

Xalikulova Shirin Utkir qizi
Toshkent davlat igtisodiyot universiteti,
tayanch doktorant (PhD),
rinakhalikulovamz@gmail.com

Annotatsiya. Tadqiqot sug‘urta tashkilotlarining to‘lovga qobiliyatliligi va moliyaviy bargarorligini ta’minlashda riskka
asoslangan tartibga solish yondashuvining shakllanishi hamda rivojlanish jarayonlarini tahlil qilishga bag‘ishlangan.
Ishda sug‘urta sektorida ma’muriy usullardan moliyaviy-igtisodiy mexanizmlarga o‘tish tendensiyalari, makroprudensial
siyosatning ahamiyati hamda Solvency Il xalgaro standartlari doirasida joriy etilayotgan talablar yoritiigan. Tadgigot
natijalari sug‘urta tashkilotlarida integratsiyalashgan risk-menejment tizimini rivojlantirish va moliyaviy barqgarorlikni
baholashda zamonaviy yondashuvlarni qo‘llash zarurligini asoslab beradi.

Kalit so‘zlar: sug‘urta bozori, to‘lovga qobiliyatlilik, moliyaviy barqgarorlik, riskka asoslangan yondashuv, makroprudensial
tartibga solish, Solvency II, risk-menejment, kapital yetarliligi, moliyaviy nazorat, sug‘urta tashkilotlari.

Abstract. The study analyzes the formation and development of a risk-based regulatory approach to ensuring the solvency
and financial stability of insurance companies. It examines the transition from administrative methods to financial and
economic mechanisms, highlights the role of macroprudential policy, and considers the requirements of the Solvency I
standards. The results justify the need to develop an integrated risk management system and apply modern approaches
to assessing insurers’ financial stability.

Key words: insurance market, solvency, financial stability, risk-based approach, macroprudential regulation, Solvency II,
risk management, capital adequacy, financial supervision, insurance companies.

AHHOTauysA. MccnenoBaHve MOCBSLLEHO aHanmuay (QOPMUPOBaHUS U PasBUTUS PUCK-OPUEHTMPOBAHHOTO noaxoda K
perynipoBaHuio B OGecrneyeHur MNiaTéxecrnocoGHOCTU M (OUHAHCOBOW YCTOMYMBOCTM CTPaxOBbIX OpraHusauui. B
paboTe paccmaTpuBalOTCA TEHOEHUMW MNepexoda OT aAMUHUCTPATMBHBLIX METOAOB K (DMHaHCOBO-3KOHOMUYECKUM
MeXxaHM3MaM, PacKpbiBaeTCA 3Ha4YeHWe MakpornpyaeHuMarnbHoW MonmuTukM U TpebGoBaHui cTaHgaptoB Solvency |l.
PesynbTaTbl MccnefoBaHns 0G0CHOBbLIBaOT HEOOXOAUMOCTb PasBUTUS MHTErPUPOBAHHOW CUCTEMbI PUCK-MEHEMKMEHTa
N NMPUMEHEHNS COBPEMEHHbIX NMOAXOMO0B K OLiEHKE (PMHAHCOBOW YCTOMYMBOCTM CTPaXOBLLMKOB.

KnioyeBble crnoBa: CTPaxoBOW PbIHOK, MIaTEXeCcnocobHOCTb, (hMHAHCOBAas YCTOMYMBOCTb, PUCK-OPUEHTUPOBAHHbIN
noaxon, MakponpyaeHumnansHoe perynupoBaHme, Solvency Il, puck-mMmeHemXMeHT, A0CTaTOMHOCTb KanuTtana, UHaHCOBbIV
Haf30p, CTpaxoBble OpraHM3aLmu.

KIRISH

To‘lovga qobiliyatlilik va moliyaviy bargarorlikni baholash hamda tartibga solish sohasida kuzatilayotgan
evolyutsion rivojlanish jarayonining asosiy jihati shundan iboratki, sug‘urta faoliyatini tartibga solishda
bosgichma-bosqgich ma’muriy usullardan moliyaviy-igtisodiy mexanizmlarga o‘tish tendensiyasi kuchayib
bormoqgda. Mazkur jarayon yangi tartibga solish standartlarining shakllanishi va amaliyotga keng joriy etilishi
bilan bir gatorda, riskka asoslangan yondashuvning tatbiq etilishida yaqqol namoyon bo‘lmoqda’.

Hozirgi davrda davlat boshqaruvi tizimida risklarni inobatga olgan holda tartibga solish modeliga o'tish
ustuvor yo‘nalishlardan biri sifatida shakllanmogda. Ushbu yondashuv nafaqat igtisodiyotning real sektoriga,
balki moliya tizimiga ham keng joriy etiimogda. Shu bois “riskka asoslangan yondashuv” tushunchasi turlicha
talqin qgilinayotgan bo‘lsa-da, uning mazmuni risklarni izchil va tizimli baholashga tayanuvchi hamda ularni
boshqarish mexanizmlarini o'zida mujassam etuvchi tartibga solish modelini anglatadi?.

1 https://www.cbr.ru/Content/Document/File/41412/concept_solvency_Il.pdf
2 http://igsu.ranepa.ru/analytics/p25099/

IQTISODIYOT 9OKOHOMHUKA ECONOMY

@ https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz




2026-yil, fevral. Ne 2-son. YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT fi\l/i'

Moliyaviy sektorning o‘ziga xos xususiyatlari mazkur yondashuvni qo‘llashda alohida talablarni yuzaga
keltiradi. Buni 2007—2009-yillardagi global moliyaviy inqiroz tajribasi ham tasdiglaydi. Ushbu ingiroz moliya
bozorlarida tizimli risklarni yetarli darajada baholash va boshgarish mexanizmlarining takomillashtirilishi
zarurligini ko‘rsatdi. Natijada nazorat organlari faoliyatida makroprudensial siyosat ustuvor yo‘nalishga aylandi.
Shu bilan birga, maqgbul risk darajasini saglash, asosiy moliyaviy ko‘rsatkichlar va risk omillarini doimiy
monitoring qilish dolzarb vazifalardan biriga aylandi.

Bugungi kunda sug‘urta sektori an’anaviy risklar bilan bir qatorda yangi turdagi risklar ta’siriga ham duch
kelmoqgda. Sug‘urta kompaniyalari nazorat organlari va xalgaro standartlar talablariga muvofiq faoliyat yuritishi
zarur bo'lib, mazkur talablar moliyaviy barqarorlikni mustahkamlashga qaratilgan. Shu bilan birga, ayrim
sug‘urtalovchilarda, xususan sug‘urta bozori rivojlanish bosqgichida bo‘lgan mamlakatlarda, risk-menejment
tizimlarini yanada takomillashtirish zarurati saqglanib golmoqda.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Sug'‘urtalovchilarning faoliyat doirasi so‘nggi yillarda sezilarli darajada kengaydi. U endilikda fagat sug‘urta
mukofotlarini yig‘ish, sug‘urta to‘lovlarini amalga oshirish, gayta sug‘urtalash siyosatini yuritish va moliyaviy
hisobotlarni taqdim etish bilan bog‘liq an’anaviy jarayonlar bilan cheklanib golmaydi. Moliya bozorlaridagi yuqori
darajadagio‘zgaruvchanlik, yangi moliyaviy instrumentlarning paydo bo‘lishi, natijada potensial risklar doirasining
kengayishi hamda texnologik taraqqgiyot risklarni boshgarish jarayonini yanada murakkablashtirmoqda.

limiy adabiyotlarda risklarni tasniflashning yagona, umumgabul gilingan tizimi mavjud emas. Bu holat
risklarni tadqgiqotning maqsadi va obyekti xususiyatlaridan kelib chiqib, turli nazariy yondashuvlar asosida talgin
gilish imkonini beradi.

Sug‘urta kompaniyasining to‘lovga qobiliyatliligini boshqarish nugtai nazaridan risk keng ma’noda dinamik
bargarorlik holatini yo‘qotish ehtimoli hamda kutilayotgan natijadan og'‘ish sifatida talgin gilinadi. Bunda risk
nafaqat zarar ehtimoli, balki moliyaviy ko‘rsatkichlarning rejalashtiriigan darajadan chetlanishi sifatida ham
baholanadi.

Xorijiy amaliyotda sug‘urta va qayta sug‘urta faoliyati olib boriladigan tashqgi muhitning bargarorligi moliya
bozorlarida keskin tebranishlarning yoki sug‘urtalovchi faoliyatiga salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin bo‘lgan boshqa
tashqi zarbalarning mavjud emasligi bilan izohlanadi. Shu bois sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy bargarorligi
tashgi muhit barqgarorligi bilan uzviy bog‘liq holda baholanadi.

Makroprudensial tartibga solish doirasida risk zarar bilan tenglashtiriimaydi, balki strategik magsadlarga
erishish jarayonining istalgan bosgichida belgilangan natijadan ruxsat etilmaydigan darajada salbiy og‘ish
yuzaga kelishi ehtimoli sifatida qaraladi. Strategik risklarni boshqgarish tizimi asosiy moliyaviy ko‘rsatkichlarni
maqbul darajada ushlab turishni nazarda tutadi. Bu esa muvozanatlashgan ko‘rsatkichlar tizimini risk-menejment
tizimiga integratsiya qilish hamda magsadlar xaritasini shakllantirishni talab etadi. Mazkur yondashuyv, aynigsa
uzoq muddatli istigbolda risklarni minimallashtirishga yo‘naltiriigan bo‘lib, riskning miqdoriy bahosi strategik va
operatsion garorlar qabul gilishda muhim indikatorlardan biriga aylanadi.

Solvency Il Direktivasi 101-moddasiga muvofiq, zarur kapital migdorini hisoblashda quyidagi asosiy risklar
inobatga olinadi:

— hayotni sug‘urtalashdan tashqari sug‘urta turlarida anderrayting riski;

— hayotni sug‘urtalash sohasidagi anderrayting riski;

— tibbiy sug‘urtadagi anderrayting riski (health underwriting);

— bozor riski;

— kredit riski;

— operatsion risk (shu jumladan huqugqiy risklar yoki qonunchilik talablariga rioya etmaslik bilan bog'liq
risklar; bunda strategik va reputatsion risklar alohida toifada ko‘rib chigiladi).

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Mazkur tadgigotni amalga oshirishda ilmiy bilishning umumgabul gilingan nazariy va amaliy usullaridan
kompleks tarzda foydalanildi. Tadgigot metodologiyasi sug‘urta tashkilotlarining to‘lovga qobiliyatliligi va
moliyaviy barqarorligini ta’minlashda riskka asoslangan yondashuvni o‘rganishga garatilgan tizimli yondashuvga
asoslandi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Xalgaro Sug‘urta Nazoratchilari Assotsiatsiyasining ishchi hujjatlari hamda Yevropa Sug‘urta Qo‘mitasi
tomonidan taklif etilgan yondashuvlarga asoslanib, yanada kengroq risklar tasnifini ajratish mumkin. Mazkur
tasnif sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy bargarorligini kompleks baholash imkonini beradi (1-jadval).

https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz @
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1-jadval. Sug‘urta kompaniyalariga xos bo‘lgan risklarning tasnifi?

texnik investitsion notexnik

Tariflarning yetarliligi Ak“}’.'ar glymatining pasayishi bilan Operatsion
bog'liq xavf

Aktuar risklar, zarar

ko‘rsatkichlarining oshishi va R o

favqulodda (katastrofik) hodisalar Likvidlilik Kredit riski

yuz berishi bilan bog'liq xavflar

Likvidlilik Cash-flow yetarli emasligi Siyosiy risk

Xatc_JIa_r va operat‘sllon xarajatlarming Foiz stavkasi Menejment riski

oshishi bilan bog‘liq xavflar

Zaxiralarning yetarli darajada Uchinchi shaxslar oldidagi

ning yelart . o Ishtirok majburiyatlarni bajarish bilan bog‘liq

shakllantiriimasligi bilan bog'liq xavf xavf

Qayta sug'urta Hos‘ll'awy moliyaviy instrumentlar bilan S.ollq qon‘u.nchlllgldagl o‘zgarishlar
bog'liq xavflar bilan bog‘liq xavf

1-jadval ma’lumotlariga ko‘ra, texnik risklar gatoriga sug‘urta kompaniyasining sug‘urta to‘lovlari bo‘yicha
majburiyatlarini bajarish uchun yetarli mablag‘ga ega bo‘lmasligi bilan bog'liq xavflar kiradi. Investitsion risklar
esa investitsiya faoliyati natijasida yuzaga keladigan mablag‘ yetishmovchiligi xavfini o'z ichiga oladi. Notexnik
risklar esa, bir tomondan, texnik va investitsion risklar bilan bevosita yoki bilvosita bog‘liq bo‘lgan xavflarni,
ikkinchi tomondan esa sug‘urta faoliyatidan tashqari operatsiyalar bilan bog‘liq xavflarni gamrab oladi.

Hozirgi bosgichda yangi Direktivani moslashtirish uchun zarur bo‘lgan infratuzilmani shakllantirish
hamda risk-menejment tizimini takomillashtirishga mas’ul ichki bo‘linmalar faoliyati tahlili shuni ko‘rsatadiki,
bozor sharhlari va modellar tobora ko‘proq Solvency Il standartining “ustunlari” (pillars) doirasidagi batafsil
talablarni o‘rganishga yo‘naltiriimoqda. Aynigsa, ichki modellarni ishlab chigishning texnik jihatlari, kapitaldan
samarali foydalanish, risk-menejment instrumentlarini amaliyotga joriy etish va ularni ichki muhit sharoitlariga
moslashtirish masalalariga alohida e’tibor qaratiimoqda. Bu esa xodimlar faoliyatidagi xatolar, jarayonlar yoki
axborot tizimlaridagi nosozliklar bilan bog‘liq operatsion risklarning ahamiyatini yanada oshirmoqda.

Shu bilan birga, sug‘urta kompaniyalari hisobga oladigan risklar doirasi ularning biznes modeli, faoliyat
yuritayotgan vyurisdiksiyasi hamda investitsiya portfeli tuzilmasiga qarab farglanadi. Xalgaro Sug‘urta
Nazoratchilari Assotsiatsiyasi asosiy risk toifalari sifatida zararlar va xarajatlar, investitsiya bozori risklari,
kontragentning to‘lovga layoqatsizligi, investitsion kredit risklari, shuningdek operatsion va likvidlik risklarini
ajratib ko‘rsatadi.

So‘nggi yillarda o‘tkazilgan tadqgiqotlar moliyaviy inqgiroz saboqlari asosida sug‘urta kompaniyalari to‘lovga
gobiliyatliligiga ta’sir ko‘rsatgan muhim omillarni aniglab berdi. Mutaxassislar yetarli kapitalga ega bo‘lish hamda
manfaatdor tomonlar va menejment manfaatlarini uyg‘unlashtirish bilan bir qatorda strategik risklarni boshqarish
muhim ahamiyatga ega ekanini ta’kidlashmoqda. Strategik risklar biznes-modelning barqarorligiga salbiy ta’sir
ko‘rsatishi, kompaniya giymatining pasayishiga va natijada uning kapitallashuv darajasiga ta’sir etishi mumkin
bo‘lgan omillar bilan bog‘liqdir. Bunday risklar qatoriga raqobat muhitining o‘zgarishi, gonunchilikdagi yangiliklar,
texnologik siljishlar hamda bozor muvozanatiga ta’sir ko‘rsatishi mumkin bo‘lgan boshga omillar kiradi.

Tadqiqotda ta’kidlanishicha, aynan moliyaviy-igtisodiy inqgiroz sug‘urta kompaniyalarining boshga moliya
bozori segmentlari, xususan bank tizimi barqgarorligi bilan ganchalik darajada o‘zaro bog'ligligini anglashga
muhim turtki bo‘ldi. Ushbu o‘zaro bog'ligliklar shakllangan sharoitda kapital yetarliligini protsiklik tartibga solish
hamda hosilaviy moliyaviy instrumentlar keng qgo‘llanilayotgan muhitda risk darajasini pasaytirish murakkab
vazifaga aylanmoqgda. Shu bois, bir tomondan, turdosh moliya sektorlari bo‘yicha ishonchli ma’lumotlarga
asoslangan ko‘rsatkichlarni chuqur tahlil qilish zarurati, ikkinchi tomondan esa anderrayting va investitsiya
siyosatida ehtiyotkorlik tamoyillarini ustuvor go‘llash muhimligi alohida gayd etiladi.

Sug'urta tashkiloti facliyatiga xos bo‘lgan barcha turdagi risklar yakuniy moliyaviy natijaning shakllanishiga
bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Shu sababli ular kompleks risklarni boshqgarish modeli tarkibida inobatga olinishi lozim.
Sug'‘urtalovchining moliyaviy natijasi sug‘urta faoliyatidan olingan daromadlar hamda amaldagi gonunchilik
doirasida amalga oshiriladigan sug‘urtaga alogador bo‘lmagan operatsiyalar saldosining yig‘indisi sifatida
shakllanadi. Ushbu daromadlar tarkibida investitsiya faoliyatidan tushumlar muhim ulushni egallaydi.

Demak, sug‘urta kompaniyasining moliyaviy ko‘rsatkichlari nafagat ichki boshgaruv jarayonlari, balki tashqi
igtisodiy muhit ta’siri ostida ham shakllanadi. Shu munosabat bilan sug‘urta tashkilotlarini boshqarish tizimi,

3 On solvency, Solvency Assessments and Actuarial issues asosida muallif tomonidan tuzilgan
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jumladan ularning moliyaviy barqgarorligini baholash mexanizmlari, noaniqlik sharoitida faoliyat yurituvchi va
turli iqtisodiy zarbalarga sezgir murakkab dinamik stoxastik tizimlarni tahlil gilishga asoslangan zamonaviy
konsepsiya va metodologiyalarga tayanishi lozim.

Bunday sharoitda sug‘urta tashkilotining belgilangan moliyaviy va me’yoriy talablarga muvofiglik ehtimolini
migdoriy baholash imkonini beruvchi umumlashtiruvchi ko‘rsatkichdan foydalanish maqgsadga muvofiq
hisoblanadi.

Sug‘urta tashkilotlarining to‘lovga qgobiliyatliligi va moliyaviy bargarorligini baholash hamda tartibga solish
sohasida shakllangan yondashuvlarning evolyutsion rivojlanishi ma’muriy usullardan bosgichma-bosgich
voz kechilib, moliyaviy-igtisodiy mexanizmlarga asoslangan riskka yo‘naltirilgan tartibga solish modeliga
o'tilayotganini ko‘rsatmoqda. Zamonaviy tartibga solish konsepsiyasi sug‘urtalovchilar faoliyatiga ta’sir etuvchi
noaniglik omillarini tizimli aniglash, ularni migdoriy baholash va doimiy monitoring qilish tamoyillariga asoslanadi.

Moliya bozorlarining murakkablashuvi, o‘zgaruvchanlik darajasining ortishi, moliyaviy instrumentlar
ko‘lamining kengayishi hamda texnologik taraqgiyot sug‘urta sektorining faoliyat muhitini tubdan o‘zgartirmoqda.
Bunday sharoitda sug‘urta kompaniyasining moliyaviy barqarorligi nafaqgat sug‘urta operatsiyalari natijalari,
balki investitsiya siyosatining samaradorligi, korporativ boshqaruv sifati, risk-menejment tizimining rivojlanganlik
darajasi hamda tashqi makroigtisodiy zarbalarga moslashuvchanlik qobiliyati bilan ham belgilanadi.

Makroprudensial tartibga solish amaliyoti va xalgaro standartlar, jumladan Solvency Il talablari, strategik,
operatsion, bozor, kredit va texnik risklarni yagona boshqaruv tizimiga integratsiya qilish zarurligini tasdiglaydi.
Shu bilan birga, kapital yetarliligini baholash va to‘lovga gobiliyatlilikni ta’minlash jarayonlarida dinamik stoxastik
tahlil tamoyillariga asoslangan kompleks modellarni go‘llash alohida ilmiy-amaliy ahamiyat kasb etadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Shunday qilib, sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy barqarorligini ta’minlash zamonaviy sharoitda riskka
asoslangan, integratsiyalashgan boshqaruv tizimiga o‘tishni taqozo etadi. Mazkur tizim doirasida risklarning
migdoriy baholanishi strategik va operatsion qarorlar gabul qilishning muhim instrumentiga aylanadi, moliyaviy
bargarorlik esa ichki boshqaruv mexanizmlari hamda tashqi igtisodiy muhit o‘rtasidagi muvozanatli o‘zaro ta’sir
natijasi sifatida namoyon bo'‘ladi.

Tadgiqot natijalaridan kelib chigib, quyidagi takliflarni ilgari surish mumkin:

— sug'urta tashkilotlarida risklarni aniglash, baholash va monitoring qilish jarayonlarini yagona
integratsiyalashgan risk-menejment tizimi asosida tashkil etish;

- Solvency Il talablariga mos ravishda kapital yetarliligini baholashning ichki modellarini bosgichma-
bosgich joriy etish;

— makroprudensial yondashuv asosida sug‘urta sektorida tizimli risklarni monitoring qgilish va stress-test
amaliyotini kengaytirish;

- sug‘urta kompaniyalarida korporativ boshqaruv sifatini oshirish hamda risk madaniyatini shakllantirish;

- noaniglik sharoitida garor gabul qgilishda dinamik stoxastik modellashtirish usullaridan foydalanishni
kengaytirish.

Mazkuryo‘nalishlarniizchilamalga oshirish sug‘urta tashkilotlarining to‘lovga gobiliyatliliginimustahkamlash,
moliyaviy barqarorlikni ta’minlash hamda sug‘urta bozorining uzoq muddatli va bargaror rivojlanishiga xizmat
giladi.
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