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UDK: 336.76

SUG‘URTA KOMPANIYASI BALANSINI “RISK TETRAEDRI” MODELI ASOSIDA
BAHOLASH

OIIEHKA BAJIAHCOBBIX IIOKA3ATEJIEIL CTPAXOBOM KOMITAHUM HA BA3E
MOJAEJIN “TETPAD AP PUCKA”

ASSESSING THE BALANCE SHEET OF AN INSURANCE COMPANY BASED ON THE
“RISK TETRAHEDRON” MODEL

Abdishukurova Go‘zal Magsud qizi
Oc<zbekiston Milliy universiteti Matematika fakulteti katta o*qituvchisi

Bozorboyev Avazbek Raximjon o‘g‘li
O<zbekiston Milliy universiteti Matematika fakulteti talabasi

Annotatsiya

Mazkur ilmiy maqola sug‘urta kompaniyasining balansini to‘rt o‘lchovli “Risk Tetraedri”
modeli asosida kompleks baholash masalalariga bag‘ishlangan. Tadqgiqotda O‘zbekiston sug‘urta
bozorining zamonaviy rivojlanish tendensiyalari, aktivlar va passivlar tarkibidagi nomutanosibliklar
hamda qisqa muddatli majburiyatlarni uzog muddatli aktivlar hisobidan goplash muammolari tahlil
qilingan. “Risk Tetraedri” modeli doirasida balans ko‘rsatkichlariga ta’sir etuvchi to‘rtta asosiy xavf
— kredit, bozor, likvidlik va operatsion risklar o‘zaro bog‘liglikda hamda integral yondashuv asosida
tadqiq etilgan. Shuningdek, maqolada milliy sug‘urta kompaniyalari balansini Solvency II xalgaro
standartlariga muvofiq risk-oriyentirlashgan usulda baholash bosgichlari taklif etilgan bo‘lib, sohada
moliyaviy barqarorlikni oshirish, kapital yetarliligini ta’minlash va risk monitoringi tizimini
takomillashtirish bo‘yicha ilmiy-amaliy tavsiyalar ishlab chigilgan.

Kalit so‘zlar: Sug‘urta kompaniyasi, balans, Risk Tetraedri modeli, kredit riski, bozor riski,
likvidlik riski, operatsion risk, Solvency Il, moliyaviy bargarorlik, kapital yetarliligi, risk-
oriyentirlashgan yondashuv.

JlanHasi Hay4Hasi CTaThs MOCBAIIEHA BOMPOCAM KOMIUIEKCHON OIIEHKH OajlaHCa CTpaxoBOM
KOMIIAHMM Ha OCHOBE 4YeTblpexmepHoW Mogenu «Terpadap puckos». B uccienoBanuu
MPOaHAIM3UPOBAHbl COBPEMEHHBIE TEHACHIIMU pPAa3BUTHS CTPAaXOBOTO phIHKA Y30€KHUCTaHa,
CTPYKTYpHBIE AMCOalaHChl B aKTHBaX M MAcCHBax, a TAaKXKe MPOOJIeMbl IOKPHITUS KPATKOCPOUHBIX
00513aTeNbCTB I0JITOCPOYHBIMU aKTUBaMU. B pamkax mozaenu «TeTpasap puckoB» BO B3aUMOCBSI3U U
Ha OCHOBE MHTETPAJIbHOIO IOAXO0JA M3Y4YEHBbl UYETHIPE OCHOBHBIX BHJA PUCKOB, BIHAIOLIMX HA
OanaHCOBBIE MMOKA3aTeIN: KPEAUTHBIN, phIHOYHBIN, JTUKBUIHBIA U onepaunoHHbI. Kpome Toro, B
CTaThe IMPEUIOKEHBI JTambl OLEHKH OallaHca HALMOHAIBHBIX CTPAXOBBIX KOMITAHMH pHUCK-
OPHUEHTHUPOBAHHBIM METOJIOM B COOTBETCTBHU C MEXIyHapoAHbBIMH craHmaptamu Solvency I, a
TaKke pa3paboTaHbl HAYYHO-TIPAKTUYECKHE PEKOMEHJAIMM 110 TOBBIMICHUIO (UHAHCOBOU
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YCTOWYMBOCTH, OOECIEYEHUIO JOCTaTOYHOCTH KamuTalla U COBEPIIEHCTBOBAHUIO CHCTEMBI
MOHHUTOPHHIA PUCKOB B OTPACIIH.

KutoueBble ciioBa: CtpaxoBast KoMnaHus, 6anaHc, Mojenb «TeTpasp pucKkoBy, KPEAUTHBIN
PHCK, PBIHOYHBIM PHUCK, PUCK JIMKBHIHOCTH, OINEpalMoHHBIA puck, Solvency Il, ¢unancoBas
YCTOMYMBOCTb, JOCTATOYHOCTh KaIllUTaja, PUCK-OPUEHTUPOBAHHBIN MOAXO/.

This research article is devoted to the comprehensive evaluation of an insurance company’s
balance sheet based on the four-dimensional "Risk Tetrahedron" model. The study analyzes the
current development trends of the Uzbek insurance market, structural imbalances between assets and
liabilities, and the challenges of backing short-term obligations with long-term assets. Within the
framework of the "Risk Tetrahedron" model, four core risk types affecting balance sheet indicators—
credit, market, liquidity, and operational risks—are examined in an interconnected and integrated
manner. Furthermore, the article proposes sequential steps for assessing the balance sheet of domestic
insurance companies using a risk-oriented approach aligned with Solvency Il international standards;
it also provides scientific and practical recommendations aimed at enhancing financial stability,
ensuring capital adequacy, and improving the risk monitoring system within the sector.

Keywords: Insurance company, balance sheet, Risk Tetrahedron model, credit risk, market
risk, liquidity risk, operational risk, Solvency Il, financial stability, capital adequacy, risk-oriented
approach.

Mazkur ilmiy maqolada sug‘urta kompaniyasining balansini to‘rt o‘lchovli “Risk Tetraedri”
modeli asosida kompleks baholash masalasiga bag‘ishlangan. Model aktivlar va passivlar o‘rtasidagi
tarkibiy muvozanatni, shuningdek, kredit, bozor, likvidlik va operatsion risklarning balans
ko‘rsatkichlariga ta’sirini tahlil qilish imkonini beradi. Tadqiqotda ilgari surilgan usul O‘zbekiston
sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy barqarorligini baholashda qo‘llanilgan bo‘lib, risklarni
diversifikatsiyalash va balansning xavfsizlik marjasini aniglash imkoniyatlarini ochadi [1].

So‘nggi yillarda O‘zbekiston sug‘urta bozori jadal rivojlanmoqda: 2023 yilda sug‘urta
mukofotlarining umumiy hajmi 7,2 trln so‘mni tashkil etgan va bu o‘tgan yilgi ko‘rsatkichga nisbatan
67 foizga o‘sgan, 2024 yilda esa soha o‘sishi 13 foiz atrofida qayd etilgan. Biroq bozor o‘sishining
yuqori sur’atlari bilan bir qatorda sug‘urta kompaniyalari aktivlari va passivlari tarkibidagi
nomutanosibliklar, gisqa muddatli majburiyatlarni uzog muddatli aktivlar hisobidan qoplash
muammolari, shuningdek, investitsiya risklarining oshib borishi kabi dolzarb masalalar ham kun
tartibida turibdi. Mazkur muammolarni hal etishda sug‘urta kompaniyasining balansini nafaqat
statistik, balki risk-oriyentirlashgan yondashuv asosida baholash muhim ahamiyat kasb etadi [2].

Sug‘urta kompaniyasi balansi aktivlar va passivlar o‘rtasidagi muvozanatni ifodalaydi. Aktivlar
— investitsiyalar, naqd pul, debitorlik garzlari va boshga mulklar; passivlar esa — sug‘urta zaxiralari,
qarz majburiyatlari va kapital. An’anaviy balans tahlili likvidlik va to‘lov qobiliyati kabi
ko‘rsatkichlarni o‘rganish bilan cheklanadi. “Risk Tetraedri” modeli esa balansni to‘rtta asosiy risk
turi — kredit riski, bozor riski, likvidlik riski va operatsion risk — kontekstida tahlil gilish imkonini
beradi[3].

“Risk Tetraedri” modeli sug‘urta kompaniyasining balansini kompleks risk-tahlil gilish uchun
ishlab chiqilgan konseptual yondashuvdir. Model tetraedr shaklida to‘rtta asosiy komponentni oz
ichiga oladi:

1. Aktivlar va passivlarning tarkibiy muvozanati. Tetraedrning birinchi qirrasi aktivlar va
passivlar o‘rtasidagi tarkibiy muvozanatni ifodalaydi. Aktivlarning muddatlari va riskliligi
passivlarning majburiyatlari bilan mos kelishi lozim.

2. Kredit riski. Sug‘urta kompaniyasining investitsion portfelidagi qimmatli qog‘ozlar,
depozitlar va boshqa kredit vositalarining sifatini baholaydi. Kredit riskining yuqori darajasi balans
aktivlarining real giymatini pasaytiradi.

3. Bozor riski. Aktivlarning bozor qiymatining o‘zgarishi natijasida yuzaga keladigan
yo‘qotishlar ehtimolini ifodalaydi. Bu foiz stavkalari o‘zgarishi, valyuta kurslarining tebranishi va
fond bozori o‘zgarishlarini o‘z ichiga oladi.
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4. Likvidlik riski. Kompaniyaning o°‘z majburiyatlarini belgilangan muddatlarda to‘lay
olmaslik xavfini aks ettiradi. Likvidlik riski gisqa muddatli passivlarni uzog muddatli aktivlar bilan
qoplash holatida yuqori bo‘ladi.

5. Operatsion risk. Ichki jarayonlar, xodimlar, tizimlar yoki tashqi hodisalar natijasida yuzaga
keladigan yo‘qotishlar xavfini ifodalaydi.

Risk tetraedrining muhim xususiyati shundaki, har bir komponent boshqalari bilan o‘zaro
bog‘lig. Masalan, bozor riskining oshishi likvidlik riskini kuchaytirishi, operatsion riskning amalga
oshishi esa kredit riskiga olib kelishi mumkin. Shuning uchun model risklarni bir-biridan mustaqil
emas, balki integral holda baholashni talab giladi. Zamonaviy xalgaro tartibga solish tizimlari,
xususan Solvency II, sug‘urta kompaniyalarining balanslariga iqtisodiy yondashuvni qo‘llashni
ta’kidlaydi. Ushbu tizimda aktivlar va majburiyatlar real iqtisodiy sharoitlarni aks ettirishi, to‘lov
qobiliyati kapitali talablari esa barcha moddiy risklarni gamrab olishi kerak [4] [5].

“Risk Tetraedri” modeli asosida sug‘urta kompaniyasi balansini baholash quyidagi
bosqgichlarni 0z ichiga oladi:

1. Balans aktivlari va passivlarini risk guruhlari bo‘yicha klassifikatsiyalash. Aktivlar va
passivlar risk darajasiga ko‘ra guruhlarga ajratiladi.

2. Har bir risk turi bo‘yicha miqdoriy ko‘rsatkichlarni hisoblash. Kredit riski — nozik aktivlar
ulushi (NPL), bozor riski — VAR (Value at Risk) yoki aktivlar narxining o‘zgaruvchanligi, likvidlik
riski — tez likvidlik koeffitsiyenti va joriy likvidlik koeffitsiyenti, operatsion risk — sug‘urta
hodisalari soni va to‘lovlar hajmining o°‘zgarishi kabi ko‘rsatkichlar orqali baholanadi.

3. Har bir risk turi bo‘yicha chegara qiymatlarini belgilash. Me’yoriy-huquqiy hujjatlar va
xalgaro standartlar (Solvency Il, IFRS 17) asosida risklarning ruxsat etilgan darajalari belgilanadi.

4. Integral risk ko‘rsatkichini hisoblash. Barcha risk turlari bo‘yicha olingan natijalar
umumlashtirilib, kompaniyaning umumiy risk profili aniglanadi.

5. Stsenariy tahlili. Turli makroiqtisodiy va bozor sharoitlarida (stress-stsenariylar) balansning
o‘zgarishi prognoz gilinadi.

Integral risk ko‘rsatkichini hisoblashda og‘irlik koeffitsiyentlaridan foydalanish magsadga
muvofiqdir. Risk tetraedrining har bir qirrasi o‘ziga xos og‘irlik koeffitsiyentiga ega bo‘lib, ular
kompaniyaning faoliyat yo‘nalishi va strategiyasiga garab belgilanadi.

Tadqiqotda O‘zbekistonning yirik sug‘urta kompaniyalari balans ma’lumotlari tahlil qilindi.
2023-2024 yillardagi statistik ko‘rsatkichlar quyidagilarni ko‘rsatdi:

O‘zbekiston sug‘urta bozori 2023 yilda 7,2 trln so‘m hajmga ega bo‘lib, 2024 yilda bu
ko‘rsatkich 13 foizga o‘sgan. Bozor tarkibida ixtiyoriy sug‘urtaning ulushi 85,7 foizni, majburiy
sug‘urtaning ulushi esa 14,3 foizni tashkil etgan [6].

Aktivlar tarkibida asosiy ulushni investitsiyalar (50-60%) va naqd pul (15-25%) egallaydi.
Passivlarda esa eng katta ulush sug‘urta zaxiralariga (70-80%) to‘g‘ri keladi. Bu tuzilma sug‘urta
kompaniyalarining asosiy risklarini belgilaydi:

1. Kredit riski. Aktivlarning muhim qismi bank depozitlari va davlat qimmatli qog‘ozlariga
joylashtirilganligi sababli kredit riski nisbatan past. Birog ayrim kompaniyalarda investitsiyalarning
xususiy sektorga yo‘naltirilgan qismida kredit riski yuqori.

2. Bozor riski. Fond bozorining rivojlanmaganligi va valyuta kursining o‘zgaruvchanligi bozor
riskini oshiruvchi omillardir. Ayrim kompaniyalar aktivlarining xorijiy valyutadagi qismi bozor
riskiga sezgir.

3. Likvidlik riski. Sug‘urta zaxiralarining katta qismi qisqa muddatli majburiyatlardan iborat
bo‘lsa, aktivlar uzoq muddatli investitsiyalarga yo‘naltirilgan. Bu tuzilma likvidlik riskini oshiradi.
Birog naqd pul va gisga muddatli depozitlarning yetarli darajasi ushbu riskni gisman kompensatsiya
giladi.

4. Operatsion risk. So‘nggi yillarda sug‘urta hodisalari soni va to‘lovlar hajmining o‘zgarishi
operatsion riskning muhimligini ko‘rsatadi. 2019 yilda jami sug‘urta to‘lovlari hajmi 808,6 mlrd
so‘mni tashkil etgan bo‘lsa, bu 2018 yilga nisbatan deyarli ikki baravar ko‘pdir [7].
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“Risk Tetraedri” modeli asosida baholash natijalariga ko‘ra, O°‘zbekiston sug‘urta
kompaniyalari o‘rtacha risk profili bilan tavsiflanadi. Eng yuqori risk darajasi likvidlik va bozor
risklariga to‘g‘ri keladi. Kredit riski nisbatan past, operatsion risk esa o‘rtacha darajada baholanadi.

“Risk Tetraedri” modeli sug‘urta kompaniyasi balansini baholashda an’anaviy usullarga
nisbatan bir gator afzalliklarga ega. Model balansni bir nechta risk turlari kontekstida tahlil gilish,
risklarning o‘zaro bog‘ligligini hisobga olish va turli ssenariylarda balansning o°zgarishini prognoz
qgilish imkonini beradi [8].

Tadgiqot natijasida quyidagi xulosalar va takliflar shakllantirildi:

1. Balans aktivlari va passivlari tarkibini optimallashtirish. Aktivlarning likvidligini oshirish
va muddatlar bo‘yicha passivlar bilan moslashtirish orgali likvidlik va bozor risklarini kamaytirish
mumekin.

2. Risk monitoringi tizimini takomillashtirish. Har bir risk turi bo‘yicha chegara ko ‘rsatkichlari
belgilanishi va ularning bajarilishi muntazam nazorat gilinishi lozim. Bu talab xalgaro standartlarga
(masalan, Solvency I1) mos keladi.

3. Diversifikatsiyani kengaytirish. Aktivlarni turli vositalar va muddatlar bo‘yicha
diversifikatsiyalash orgali bozor va kredit risklarini kamaytirish mumkin.

4. Kapital yetarliligini oshirish. Sug‘urta kompaniyalarining ustav kapitali va o‘z mablag*lari
hajmini oshirish ularning risklarga bardosh berish qobiliyatini kuchaytiradi. Bu to‘lov qobiliyati
kapitali talablari bilan bevosita bog‘liq.

5. Normativ-huquqgiy bazani takomillashtirish. “Risk Tetraedri” modeli asosida sug‘urta
kompaniyalari balansini baholashning yagona metodologiyasini ishlab chigish va uni majburiy tartib
sifatida joriy etish magsadga muvofiqdir. Bu O‘zbekiston sug‘urta bozorining xalqaro standartlarga
moslashuvini tezlashtiradi.

Shunday qilib, “Risk Tetraedri” modeli sug‘urta kompaniyasining balansini baholashda muhim
vosita bo‘lib, uning qo‘llanilishi sug‘urta tashkilotlarining moliyaviy barqarorligini oshirish va
ularning risklarga tayyorlik darajasini aniglash imkonini beradi. Modelni O‘zbekiston sug‘urta
bozoriga tatbiq etish orgali sohani rivojlantirishning samarali strategiyalarini ishlab chigish mumkin.

Foydalanilgan adabiyotlar ro‘yxati:

1. Timchev, M. L. (2021). Models for accounting business analysis of the risk and financial stability
of companies.

2. The stochastic full balance sheet model (2019). British Actuarial Journal. Cambridge Core.

3. O‘zbekiston sug‘urta bozori bo‘yicha statistika. Kun.uz, 2020 &£ 5 8 2 H.

4. O‘zbekistonda o‘tgan yilda sug‘urta mukofotlarining umumiy hajmi 7,2 trln. so‘mni tashkil etgan.
UzA, 2024 £ 6 A 25 H.

5. STATISTICS: UZBEKISTAN, 1H2024: paid claims grew twice as fast as
premiums. xprimm.com, 2024 4£ 10 A 1 H.

6. Introduction to Bermuda SBA Modeling. Society of Actuaries, 2025 £ 4 B 29 H.

Solvency Il Review. SS&C Technologies, 2026 & 3 A 30 B.

8. Assessing the solvency and financial strength of a general insurance company. Journal of the
Institute of Actuaries, 2012 ££ 4 A 20 H.

~

269


https://xprimm.com/

