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Annotatsiya. Maqolada O‘zbekiston sug‘urta bozorining moliyaviy barqarorligini kuzatish 

uchun 14 ta ko‘rsatkichdan iborat “svetofor” tamoyilidagi erta ogohlantirish tizimi taklif etilgan. 

Tizim 2019–2025-yillar rasmiy ma’lumotlariga qo‘llanib, bozor hozircha sariq zonada ekani, 

aktivlar tarkibi va bozor chuqurligi bo‘yicha qizil signallar saqlanayotgani aniqlangan hamda 

nazorat organi uchun takliflar berilgan. 
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the system shows that the market remains in the yellow zone, with persistent red signals for asset 

structure and market depth. 

Keywords: insurance market, financial stability, early-warning system, threshold values, 

traffic-light approach, capital adequacy, loss ratio, liquidity, investment portfolio, insurance 
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Kirish 

Sug‘urta tashkilotlari xo‘jalik yurituvchi subyektlar va aholining tavakkalchiliklarini o‘z 

zimmasiga olib, ularni vaqt va makon bo‘yicha taqsimlaydi. Shu sababli sug‘urtachining to‘lovga 

qobiliyatsizligi faqat uning aksiyadorlari uchun emas, balki polis egalari, bank tizimi va davlat 

byudjeti uchun ham yo‘qotish manbaiga aylanadi. Bunday vaziyatlarning oldini olishda inqiroz 

yuz bergandan keyin chora ko‘rishdan ko‘ra, xavf to‘planayotganini oldindan sezish imkonini 

beruvchi ko‘rsatkichlar tizimiga ega bo‘lish muhimroqdir. 

O‘zbekiston sug‘urta bozori so‘nggi yillarda jadal o‘sish bosqichini boshdan kechirmoqda. 

Statistika agentligi va Milliy perspektiv loyihalar agentligi (NAPP) ma’lumotlariga ko‘ra, yalpi 

sug‘urta mukofotlari 2019-yildagi 2,14 trln so‘mdan 2025-yilda 13,46 trln so‘mgacha, ya’ni qariyb 

6,3 barobar ko‘paygan. Biroq hajmiy o‘sish barqarorlik bilan avtomatik ravishda teng emas: 

mukofotlarning yalpi ichki mahsulotga nisbati 0,73 foizdan oshmagan, sug‘urtachilar soni 2021-

yildagi 47 tadan 2024-yilda 33 tagacha qisqargan, hayot sug‘urtasining ulushi esa bir necha yil 

ichida 24,5 foizdan 3 foizga yaqin darajaga tushgan. Bunday tebranishlar bozor holatini bir nechta 

yo‘nalish bo‘yicha bir vaqtda kuzatish zarurligini ko‘rsatadi. 

Hozirgi milliy amaliyotda sug‘urtachilar faoliyati asosan minimal ustav kapitali, to‘lov 

qobiliyati zaxirasi va sug‘urta zaxiralarini joylashtirish talablari orqali tartibga solinadi. “Sug‘urta 

faoliyati to‘g‘risida”gi O‘RQ-730-son Qonun va Prezidentning PQ-4412-son qarori bozorni isloh 

qilishning huquqiy asosini yaratgan [16; 17]. Ammo ushbu talablar, asosan, alohida kompaniyaga 

qaratilgan bo‘lib, butun bozorning zaiflik darajasini yagona shkalada ifodalovchi, ochiq e’lon 

qilinadigan signal tizimi hali shakllanmagan. 

Tadqiqotning maqsadi – xalqaro nazorat amaliyotida qo‘llanilayotgan chegaraviy 

ko‘rsatkichlarni O‘zbekistonda mavjud ochiq ma’lumotlarga moslashtirib, sug‘urta bozorining 

moliyaviy barqarorligini “svetofor” tamoyili asosida baholash uslubiyatini ishlab chiqish va uni 

2019–2025-yillar ma’lumotlarida sinovdan o‘tkazishdir. Ushbu maqsadga erishish uchun quyidagi 

vazifalar qo‘yildi: erta ogohlantirish nazariyasi va sug‘urtachilar to‘lovga qobiliyatsizligini 

bashorat qilish bo‘yicha ilmiy manbalarni umumlashtirish; IAIS, Solvency II, NAIC IRIS va XVJ 

yondashuvlarini qiyoslash; ko‘rsatkichlar tizimi va ularning chegaraviy qiymatlarini asoslash; 

tizimni milliy ma’lumotlarga qo‘llab, natijalarni talqin qilish. 

 

Adabiyotlar sharhi 

Moliyaviy inqirozlarni oldindan aniqlashda chegaraviy qiymatlarga asoslangan 

yondashuvning nazariy poydevori Kaminskiy, Lizondo va Reynhart tomonidan qo‘yilgan. Ular 

valyuta inqirozlaridan oldin odatdagidan farqli harakat qiladigan ko‘rsatkichlarni aniqlab, har bir 

indikator belgilangan chegaradan o‘tganda “signal” beriladigan va inqiroz ehtimoli keyingi 24 oy 

ichida baholanadigan “signallar usuli”ni taklif etgan [11]. Usul murakkab ekonometrik modelni 

talab qilmaydi va natijasi siyosat yurituvchilar uchun tushunarli. 

Sug‘urta kompaniyalarining moliyaviy qiyinchiliklarini bashorat qilishga oid ilmiy 

izlanishlar sharhini BarNiv va Makdonald amalga oshirgan bo‘lib, ular diskriminant tahlil, logit 

va probit modellarining qiyosiy imkoniyatlari hamda tanlanmani shakllantirishdagi uslubiy 

muammolarni tizimlashtirgan [1]. AQShda xavfga asoslangan kapital (RBC) talablari joriy 

etilgach, Kammins, Xarrington va Kleyn mulk va javobgarlik sug‘urtasi bo‘yicha bankrot bo‘lgan 

kompaniyalar tajribasini o‘rganib, RBC koeffitsiyenti muammoli kompaniyalarning faqat bir 

qismini o‘z vaqtida aniqlay olishini ko‘rsatgan [3]. Greys, Xarrington va Kleyn esa RBC 

ko‘rsatkichi bilan NAIC tomonidan qo‘llanadigan moliyaviy tahlil koeffitsiyentlarini taqqoslab, 
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oddiy moliyaviy nisbatlar to‘lovga qobiliyatsizlikni aniqlashda RBC ga nisbatan kam bo‘lmagan, 

ba’zan esa yuqoriroq kuchga ega ekanini isbotlagan [8]. Pottier va Sommer davlat nazoratchisi va 

xususiy reyting agentliklari baholarini solishtirib, ularni birgalikda qo‘llash bashorat aniqligini 

oshirishini qayd etgan [13]. 

Keyingi davr tadqiqotlarida e’tibor kompaniyaga xos va makroiqtisodiy omillarning o‘zaro 

ta’siriga qaratildi. Sharp va Stadnik Avstraliya umumiy sug‘urtachilari misolida moliyaviy 

tanglikka uchragan kompaniyalar kichikroq hajmli, aktivlar rentabelligi pastroq, ko‘chmas mulk 

va qayta sug‘urtaga bog‘liqligi yuqoriroq bo‘lishini aniqlagan [14]. Kaporale, Cherrato va Chjan 

Buyuk Britaniyadagi 515 ta umumiy sug‘urtachining 30 yillik ma’lumotlari asosida to‘lovga 

qobiliyatsizlik xavfiga ham makroiqtisodiy sharoit, ham kompaniya xususiyatlari, xususan, qayta 

sug‘urta darajasi ta’sir qilishini, bankrotliklar esa tarmoq bo‘yicha guruhlanib yuz berishini 

ko‘rsatgan [2]. 

Nazorat standartlari nuqtai nazaridan IAIS ning sug‘urta bo‘yicha asosiy tamoyillari (ICP) 

markaziy o‘rin tutadi. 2024-yil dekabrida yangilangan ushbu hujjatda baholash, kapital yetarliligi, 

investitsiyalar va makroprudensial nazoratga oid talablar mustahkamlangan, ICP 24 da esa nazorat 

organi tizimli xavflarni aniqlash uchun bozor ma’lumotlarini muntazam tahlil qilishi belgilangan 

[9]. Yevropa Ittifoqining 2009/138/EC direktivasi (Solvency II) kapital talabini bir yillik davrda 

99,5 foiz ishonchlilik darajasidagi qiymat bilan bog‘lab, uch ustunli tartibga solish modelini 

yaratgan [7]. Eling va Xolsmyuller turli mamlakatlardagi xavfga asoslangan kapital standartlarini 

qiyoslab, ularning murakkablik darajasi, xavf turlarini qamrab olishi va ma’lumotlarga bo‘lgan 

talabi sezilarli farq qilishini ko‘rsatgan [6]. 

Chegaraviy qiymatlarga asoslangan amaliy tizimning eng ko‘p qo‘llaniladigan namunasi 

AQSh sug‘urta komissarlari milliy assotsiatsiyasining (NAIC) IRIS tizimidir. Uning 2019-yilgi 

qo‘llanmasida mulk va javobgarlik sug‘urtachilari uchun 13 ta, hayot sug‘urtachilari uchun 12 ta 

koeffitsiyent va ularning “odatiy oraliqlari” keltirilgan; masalan, yalpi yozilgan mukofotlarning 

sug‘urtalanuvchilar uchun ortiqcha kapitalga nisbati 900 foizdan, sof mukofotlarniki esa 300 

foizdan oshmasligi, sof mukofotlarning yillik o‘zgarishi −33 dan +33 foizgacha bo‘lishi odatiy 

hisoblanadi [12]. Qo‘llanmada oraliqdan chiqish o‘z-o‘zidan salbiy holat emasligi, balki 

nazoratchi e’tiborini yo‘naltirish vositasi ekani alohida ta’kidlangan. 

Makroprudensial darajada Das, Devis va Podpiera moliyaviy sektorni baholash dasturi 

(FSAP) tajribasiga tayanib, alohida sug‘urtachi va butun sektor barqarorligini kuzatish uchun 

indikatorlar to‘plamini taklif qilgan hamda hayot sug‘urtachilarining bankka xos faoliyatni 

o‘zlashtirishini asosiy tizimli zaiflik sifatida ajratgan [4]. XVJning 2019-yilgi qo‘llanmasi sug‘urta 

korporatsiyalari uchun aksiyadorlar kapitalining investitsiya qilingan aktivlarga nisbati, umumiy 

sug‘urtada kombinatsiyalangan koeffitsiyent, aktivlar va kapital rentabelligi kabi indikatorlarni 

rasmiy statistik tizimga kiritgan, kontsentratsiya uchun esa Xerfindal indeksining 0,10 va 0,18 

chegaralarini ko‘rsatgan [10]. EIOPA ning xavflar paneli (Risk Dashboard) esa makroiqtisodiy, 

kredit, bozor, likvidlik, to‘lov qobiliyati va boshqa xavf toifalarini bir necha daraja (jumladan, 

“o‘rta” va “yuqori”) bo‘yicha ifodalaydi; 2025-yil yanvar sonida 93 ta guruh va 2153 ta yakka 

sug‘urtachi ma’lumotlari asosida bozor xavfi “yuqori”, qolgan toifalar asosan “o‘rta” deb 

baholangan [5]. 

Ilmiy manbalar tahlili shuni ko‘rsatadiki, xalqaro amaliyotda kompaniya darajasidagi 

murakkab kapital modellari bilan bir qatorda oddiy, ochiq va oldindan belgilangan chegaralarga 

ega koeffitsiyentlar tizimi ham keng qo‘llanadi. O‘zbekiston sharoitida esa mavjud ilmiy ishlar 

asosan bozorning o‘sish dinamikasi va kapitallashuv masalalariga qaratilgan bo‘lib, bozor 

darajasidagi signal tizimini uslubiy jihatdan asoslash masalasi yetarlicha yoritilmagan. Ushbu 

maqolaning ilmiy yangiligi shu bo‘shliqni to‘ldirishga qaratilgan. 

 

Tadqiqot metodologiyasi 

Tadqiqot to‘rt bosqichda olib borildi. Birinchi bosqichda xalqaro yondashuvlar qiyosiy-

tahliliy usulda o‘rganilib, ularning O‘zbekiston uchun qo‘llanilish imkoniyati baholandi (1-
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jadval). Ikkinchi bosqichda ko‘rsatkichlarni tanlashda uch mezon qo‘llanildi: iqtisodiy 

mazmunining aniqligi, xalqaro analogining mavjudligi va ochiq milliy statistikadan hisoblash 

mumkinligi. 

1-jadval.  

Sug‘urta barqarorligini baholashga xalqaro yondashuvlarning qiyosiy tavsifi* 

Yondashuv Asosiy mazmuni Chegaralar xususiyati O‘zbekiston uchun 

ahamiyati 

IAIS ICP (2024) Kapital yetarliligi, 

investitsiyalar, 

makroprudensial nazorat 

tamoyillari 

Raqamli me’yor emas, 

tamoyillar darajasida 
Tizimning umumiy 

tuzilmasi va guruhlar 

tanlovi uchun asos 

Solvency II 

(2009/138/EC) 
Xavfga asoslangan kapital 

talabi (SCR), uch ustunli 

model 

SCR qoplanishi kamida 

100%; 99,5% 

ishonchlilik 

Uzoq muddatli maqsad; 

hozir ma’lumot talabi 

yuqori 

NAIC IRIS (2019) Mulk sug‘urtasi uchun 13, 

hayot uchun 12 koeffitsiyent 
Har biri uchun “odatiy 

oraliq” belgilangan 
Chegaraviy qiymatlar va 

signal mantig‘i uchun 

bevosita namuna 

XVJ FSI va FSAP Kapital, rentabellik, 

kombinatsiyalangan 

koeffitsiyent, 

kontsentratsiya 

Statistik indikatorlar; 

HHI uchun 0,10/0,18 
Agregat bozor 

darajasida kuzatish 

uchun mos 

EIOPA Risk 

Dashboard 
Xavf toifalari bo‘yicha 

choraklik baholash 
Xavf darajalari (o‘rta, 

yuqori va b.) 
Svetofor ko‘rinishidagi 

natija taqdimoti uchun 

namuna 

*Manba: [5; 7; 9; 10; 12] asosida muallif tomonidan tuzilgan. 

Natijada olti guruhga mansub 14 ta ko‘rsatkich shakllantirildi (2-jadval). Qayta sug‘urta 

guruhi (ushlab qolish koeffitsiyenti, ya’ni sof mukofotlarning yalpi mukofotlarga nisbati, hamda 

xorijiy qayta sug‘urtachilarga berilgan mukofotlar ulushi) tizimga kiritilgan, biroq ushbu 

ma’lumotlar agregat holda ochiq e’lon qilinmagani uchun hisob-kitobda “ma’lumot mavjud emas” 

deb belgilandi va taklif sifatida qoldirildi. 

2-jadval. 

Sug‘urta bozori moliyaviy barqarorligining erta ogohlantirish ko‘rsatkichlari tizimi* 

Kod Ko‘rsatkich Yashil Sariq Qizil Xalqaro 

analog 

K1 Yalpi mukofotlar / ustav kapitali, % < 300 300–500 > 500 IRIS P/C 1–2 

K2 Kapital o‘sishi / mukofotlar o‘sishi, 

marta 
≥ 1,0 0,7–1,0 < 0,7 IRIS P/C 7 

K3 O‘rtacha kapital / minimal talab (35 

mlrd), marta 
≥ 2,0 1,2–2,0 < 1,2 ICP 17 

U1 Umumiy zararlilik koeffitsiyenti, % 40–65 20–40; 65–

80 
< 20; > 80 FSI: combined 

ratio 

U2 Hayot sug‘urtasi zararliligi, % < 70 70–100 > 100 FSI: ROA 

(hayot) 

U3 Zararlar o‘sishi – mukofotlar o‘sishi, 

f.p. 
≤ 5 5–15 > 15 IRIS P/C 5 

L1 Investitsiyalar / to‘langan zararlar, 

marta 
≥ 3,0 2,0–3,0 < 2,0 IRIS P/C 9 

L2 Investitsiyalar / yalpi mukofotlar, % ≥ 80 60–80 < 60 FSI, ICP 15 
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Kod Ko‘rsatkich Yashil Sariq Qizil Xalqaro 

analog 

A1 Bank depozitlari ulushi, % < 50 50–65 > 65 ICP 15 

A2 Ko‘chmas mulk ulushi, % < 10 10–20 > 20 IRIS L 6 

A3 Qimmatli qog‘ozlar ulushi, % ≥ 25 15–25 < 15 ICP 15 

M1 Yalpi mukofotlarning yillik o‘sishi, 

% 
0–33 33–50; −10–

0 
> 50; < −10 IRIS P/C 3 

M2 Sug‘urta penetratsiyasi, YaIMga 

nisbatan % 
≥ 2,0 1,0–2,0 < 1,0 sigma, FSAP 

M3 Hayot sug‘urtasining mukofotlardagi 

ulushi, % 
≥ 20 10–20 < 10 FSAP 

R1–R2 Ushlab qolish koeffitsiyenti; xorijiy 

qayta sug‘urta ulushi 
– – – ICP 13; IRIS 

P/C 4 

*Manba: muallif ishlanmasi. IRIS P/C – mulk va javobgarlik sug‘urtasi koeffitsiyentlari, IRIS L – hayot sug‘urtasi 

koeffitsiyentlari tartib raqami [12]. 
Chegaraviy qiymatlarni belgilashda uchta manbadan foydalanildi. Birinchidan, xalqaro 

me’yor mavjud bo‘lgan joyda u to‘g‘ridan-to‘g‘ri yoki ehtiyotkorlik tuzatmasi bilan olindi. 

Masalan, mukofotlar o‘sishi (M1) uchun IRIS dagi ±33 foizlik oraliq yashil zonaning yuqori 

chegarasi sifatida qabul qilindi; hayot sug‘urtachilari uchun IRIS da ko‘chmas mulk va ipoteka 

kreditlari ulushi 30 foizdan oshmasligi tavsiya etilganini e’tiborga olib, asosan qisqa muddatli 

majburiyatlarga ega bozorimiz uchun A2 ko‘rsatkichining qizil chegarasi 20 foiz qilib belgilandi. 

Ikkinchidan, IRIS dagi “ortiqcha kapital” o‘rniga o‘z mablag‘larining quyi chegarasi bo‘lgan ustav 

kapitali ishlatilgani sababli K1 uchun yashil zona IRIS ning 300 foizlik konservativ chegarasiga 

tenglashtirildi. Uchinchidan, me’yor mavjud bo‘lmagan ko‘rsatkichlar (A1, A3, M3) uchun 

chegaralar portfel diversifikatsiyasi va uzoq muddatli resurslar shakllanishiga oid ekspert 

mulohazalari asosida belgilandi. 

U1 ko‘rsatkichi uchun ikki tomonlama oraliq tanlangani alohida izohni talab qiladi. 

Zararlilikning yuqori darajasi to‘lov qobiliyatiga bevosita tahdid soladi. Uning haddan tashqari 

pastligi esa sug‘urta xizmatining iste’molchi uchun qiymati kamligi, tariflar va vositachilik 

xarajatlari muvozanati buzilganidan dalolat berishi mumkin, bu esa uzoq muddatda talab va 

ishonchni susaytiradi. Shu sababli 20–40 foizlik oraliq sariq, 20 foizdan past qiymat esa qizil zona 

deb qabul qilindi. 

Uchinchi bosqichda har bir ko‘rsatkich uchun yillik qiymat hisoblanib, unga “yashil” (Y, 2 

ball), “sariq” (S, 1 ball) yoki “qizil” (Q, 0 ball) belgisi berildi. Integral signal indeksi to‘plangan 

ballar yig‘indisining mumkin bo‘lgan maksimal ballga nisbati sifatida 0–100 shkalada hisoblandi: 

70 va undan yuqori ball yashil, 40–70 sariq, 40 dan past qizil zonani bildiradi. Ma’lumotlar to‘liq 

2022–2025-yillar uchun 13–14 ko‘rsatkichli integral indeks, butun davr bo‘yicha taqqoslash uchun 

esa 2020–2025-yillarda mavjud bo‘lgan to‘rt ko‘rsatkich (U1, U3, M1, M2) asosida “tayanch 

indeks” alohida hisoblandi. Teng og‘irliklar subyektiv tanlovdan qochish imkonini beradi. 

To‘rtinchi bosqichda natijalar guruhlar kesimida talqin qilindi. 

Axborot bazasi sifatida O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti huzuridagi Statistika 

agentligining yalpi ichki mahsulot to‘g‘risidagi qayta ko‘rib chiqilgan ma’lumotlari, NAPP ning 

sug‘urta bozori faoliyati to‘g‘risidagi hisobotlari, Iqtisodiyot va moliya vazirligi ma’lumotlari 

hamda ular asosidagi rasmiy axborot nashrlari ishlatildi [18; 19; 20]. 

 

Tahlil va natijalar 

Ko‘rsatkichlarni hisoblash uchun foydalanilgan dastlabki ma’lumotlar 3-jadvalda 

jamlangan. Jadvaldan ko‘rinadiki, 2019–2025-yillarda yalpi mukofotlar o‘rtacha yillik 35,9 foiz 

sur’atda o‘sgan, to‘langan zararlar esa ancha sekinroq – 24,3 foiz sur’atda ko‘paygan. Ustav 

kapitali 2022–2025-yillarda 2,1 barobar, investitsiyalar esa 2,0 barobar oshgan. 
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3-jadval.  

O‘zbekiston sug‘urta bozorining asosiy ko‘rsatkichlari (2019–2025-yillar)* 

Ko‘rsatkich 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 

Yalpi mukofotlar, trln so‘m 2,139 2,340 3,147 6,232 8,060 9,770 13,463 

To‘langan zararlar, trln 

so‘m 
0,809 0,726 1,222 2,597 2,022 2,205 2,986 

Nominal YaIM, trln so‘m 620,1 705,1 861,2 1041,9 1261,8 1535,4 1849,7 

Sug‘urtachilar soni 40 45 47 41 38 33 36 

Ustav kapitali, trln so‘m – – – 1,884 2,299 2,964 4,006 

Investitsiyalar, trln so‘m – – – 4,752 6,150 6,543 9,550 

Hayot sug‘urtasi 

mukofotlari, trln so‘m 
0,477 – – 1,525 0,322 0,286 0,586 

*Manba: Statistika agentligi, NAPP, Iqtisodiyot va moliya vazirligi ma’lumotlari [18; 19; 20] asosida tuzilgan. 
Ushbu ma’lumotlar asosida hisoblangan ko‘rsatkichlar va ularning svetofor bahosi  

4-jadvalda keltirilgan. Har bir katakda ko‘rsatkich qiymati va zona belgisi berilgan. 

4-jadval.  

Sug‘urta bozori barqarorligining svetofor bo‘yicha baholanishi (2019–2025-yillar)* 

Kod 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 

K1 – – – 330,8 S 350,6 S 329,6 S 336,1 S 

K2 – – – – 0,75 S 1,36 Y 0,93 S 

K3 – – – 1,31 S 1,73 S 2,57 Y 3,18 Y 

U1 37,8 S 31,0 S 38,8 S 41,7 Y 25,1 S 22,6 S 22,2 S 

U2 – – – 98,2 S 141,0 Q – 23,9 Y 

U3 – −19,7 Y 33,8 Q 14,5 S −51,5 Y −12,2 Y −2,4 Y 

L1 – – – 1,83 Q 3,04 Y 2,97 S 3,20 Y 

L2 – – – 76,3 S 76,3 S 67,0 S 70,9 S 

A1 – – – 61,0 S 65,6 Q 70,1 Q 63,2 S 

A2 – – – 7,6 Y 8,8 Y 6,9 Y 17,4 S 

A3 – – – 27,1 Y 22,1 S 19,9 S 14,6 Q 

M1 – 9,4 Y 34,5 S 98,0 Q 29,3 Y 21,2 Y 37,8 S 

M2 0,34 Q 0,33 Q 0,37 Q 0,60 Q 0,64 Q 0,64 Q 0,73 Q 

M3 22,3 Y – – 24,5 Y 4,0 Q 2,9 Q 4,4 Q 

Y / S / Q soni 1/1/1 2/1/1 0/2/2 4/6/3 4/6/4 5/5/3 4/7/3 

Integral indeks – – – 53,8 50,0 57,7 53,6 

Tayanch indeks – 62,5 25,0 37,5 62,5 62,5 50,0 

Umumiy zona – Sariq Qizil Sariq Sariq Sariq Sariq 

*Manba: 3-jadval ma’lumotlari asosida muallif hisob-kitoblari. Y – yashil, S – sariq, Q – qizil; “–” – ma’lumot 

mavjud emas. Umumiy zona 2022–2025-yillar uchun integral, 2020–2021-yillar uchun tayanch indeks bo‘yicha 

aniqlangan. 
Kapital yetarliligi. Yalpi mukofotlarning ustav kapitaliga nisbati (K1) to‘rt yil davomida 

330–351 foiz oralig‘ida, ya’ni barqaror sariq zonada turibdi. Bu kapital bazasi mukofotlar bilan 

deyarli bir xil sur’atda o‘sayotganini, lekin bozorga qabul qilinayotgan tavakkalchilik hajmiga 

nisbatan zaxira “yostiqchasi” sezilarli kengaymayotganini anglatadi. K2 ko‘rsatkichi buni aniqroq 

ko‘rsatadi: 2023 va 2025-yillarda kapital o‘sishi mukofotlar o‘sishidan orqada qolgan 

(koeffitsiyent mos ravishda 0,75 va 0,93), faqat 2024-yilda kapitallashuv jadallashgan (1,36). Shu 
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bilan birga, bitta sug‘urtachiga to‘g‘ri keladigan o‘rtacha ustav kapitali 2022-yildagi 46,0 mlrd 

so‘mdan 2025-yilda 111,3 mlrd so‘mgacha oshgan va majburiy sug‘urta uchun belgilangan 35 

mlrd so‘mlik minimal talabdan 3,2 barobar ko‘p bo‘lgan (K3). Bunga kompaniyalar sonining 

qisqarishi ham ta’sir qilgan. 

Anderrayting natijasi. Umumiy zararlilik koeffitsiyenti faqat 2022-yilda yashil zonaga 

kirgan (41,7 foiz), 2023-yildan boshlab esa 25 foizdan pastga tushib, 2025-yilda 22,2 foizni tashkil 

etgan. Formal jihatdan bu sug‘urtachilar uchun qulay holat, ammo taklif etilgan ikki tomonlama 

mezon bo‘yicha u sariq signal hisoblanadi: yig‘ilgan har 100 so‘m mukofotdan mijozlarga atigi 22 

so‘m qaytarilmoqda. Hayot sug‘urtasi segmentida esa vaziyat keskin tebrangan: 2023-yilda 

zararlilik 141,0 foizga yetib, to‘lovlar mukofotlardan oshib ketgan (qizil signal), 2025-yilda esa 

bankassurans hisobiga yangi shartnomalar ko‘payishi natijasida 23,9 foizgacha pasaygan. Zararlar 

va mukofotlar o‘sish sur’atlari o‘rtasidagi farq (U3) 2021-yilda 33,8 foiz punktga yetgani, ya’ni 

zararlar mukofotlarga qaraganda ancha tez o‘sgani ushbu davrni butun kuzatuvdagi eng xavfli yil 

sifatida ajratib ko‘rsatadi. 

Likvidlik. Investitsiyalarning bir yillik to‘langan zararlarga nisbati (L1) 2022-yilda 1,83 

marta bo‘lib, qizil zonaga to‘g‘ri kelgan; o‘sha yili zararlar 112,5 foizga ko‘paygani bunga sabab 

bo‘lgan. 2023-yildan keyin ko‘rsatkich 3 marta atrofida barqarorlashgan, bu esa bozor yillik 

to‘lovlarini investitsiya qilingan aktivlar hisobidan uch barobar qoplay olishini bildiradi. Biroq 

investitsiyalarning yalpi mukofotlarga nisbati (L2) 2024-yilda 67,0 foizgacha pasayib, 2025-yilda 

70,9 foizga qaytgan. Bu mukofotlar tushumining bir qismi investitsiya qilinmagan aktivlarda 

(debitorlik qarzlari, vositachilar hisobidagi mablag‘lar, pul qoldiqlari) qolayotganini ko‘rsatishi 

mumkin. 

Aktivlar sifati va tarkibi. Investitsiya portfelida bank depozitlarining ulushi 2023–2024-

yillarda 65 foizdan oshib, qizil zonaga kirgan (2024-yilda 70,1 foiz). 2025-yilda bu ulush 63,2 

foizgacha kamaygan, ammo bo‘shagan o‘rinni likvidligi past bo‘lgan ko‘chmas mulk egallagan: 

uning ulushi 6,9 foizdan 17,4 foizga ko‘tarilgan (A2 – sariq). Ayni paytda qimmatli qog‘ozlar 

ulushi 2022-yildagi 27,1 foizdan 2025-yilda 14,6 foizgacha qisqarib, qizil zonaga tushgan. 

Natijada aktivlar guruhi indeksi 83,3 balldan 33,3 ballgacha pasaygan (1-rasm). Demak, portfel 

bank tizimiga bog‘liqlikdan qisman chiqqan bo‘lsa-da, diversifikatsiya sifati yaxshilanmagan, 

aksincha, likvidlik xavfi oshgan. 

1-rasm. 

Ko‘rsatkichlar guruhlari bo‘yicha signal indekslari (2022–2025-yillar, ball)* 

 
*Manba: 4-jadval asosida muallif hisob-kitoblari. 

Bozor tuzilmasi va chuqurligi. Mukofotlarning yillik o‘sishi (M1) 2022-yilda 98,0 foizni 

tashkil etib, IRIS mezoniga ko‘ra “haddan tashqari tez o‘sish” signalini bergan. O‘sha yili zararlar 

mukofotlardan ham tezroq o‘sgan. 2025-yildagi 37,8 foizlik o‘sish yana sariq zonaga chiqqan, 
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garchi uning bir qismi nominal YaIMning 20,5 foizlik o‘sishi bilan izohlansa-da. Penetratsiya 

darajasi butun davrda 1 foizdan past bo‘lib, Swiss Re ma’lumotlariga ko‘ra jahon bo‘yicha 7 foiz 

atrofida bo‘lgan o‘rtacha darajadan qariyb o‘n barobar past [15]. Hayot sug‘urtasining ulushi 

2023-yildan buyon 5 foizdan oshmayapti, bu esa uzoq muddatli resurslar shakllanmayotganini va 

bozor portfeli qisqa muddatli, asosan majburiy turlarga tayanayotganini ko‘rsatadi. 2025-yilda 

12,08 mln yangi shartnomaning 6,14 mln tasi, ya’ni yarmidan ko‘pi transport vositalari egalarining 

majburiy fuqarolik javobgarligi sug‘urtasiga to‘g‘ri kelgani ham shundan dalolat beradi [20]. 

Kontsentratsiyani to‘liq baholash uchun barcha kompaniyalar ulushlari zarur, ochiq 

manbalarda esa faqat yetakchilar ma’lumoti bor: 2025-yilda uchta yirik umumiy sug‘urtachining 

sof mukofotlari jami 2,96 trln so‘mni yoki yalpi bozor hajmining taxminan 22 foizini tashkil etgan 

[20]. Sof va yalpi mukofotlar farqi tufayli bu ko‘rsatkich svetofor hisobiga kiritilmadi. 

Integral baho. 2-rasmda ko‘rsatilganidek, integral signal indeksi 2022–2025-yillarda 50,0–

57,7 ball oralig‘ida tebranib, doimo sariq zonada qolgan. Tayanch indeks esa uzoqroq davrni 

qamrab olib, 2021-yilni (25,0 ball) va 2022-yilni (37,5 ball) qizil zonada ekanini ko‘rsatadi; bu 

yillar mukofotlar va zararlarning keskin o‘sishi davriga to‘g‘ri keladi. 2025-yilda tayanch indeks 

yana 50 ballgacha pasaygan. 

2-rasm. 

Sug‘urta bozorining integral va tayanch signal indekslari dinamikasi* 

 
*Manba: 4-jadval asosida muallif hisob-kitoblari. 

Muhokama 

Olingan natijalar xalqaro tadqiqotlar xulosalari bilan bir qator jihatlarda mos keladi. 

Birinchidan, 2021–2022-yillardagi keskin o‘sish bilan bir vaqtda zararlilik va likvidlik 

signallarining yomonlashuvi Kaminskiy va hammualliflari ta’kidlagan “signallarning to‘planib 

kelishi” hodisasiga o‘xshaydi [11]: bir nechta indikator bir vaqtda chegaradan chiqqan yillar 

keyingi davr uchun eng ko‘p e’tibor talab qiladigan yillardir. Ikkinchidan, ko‘chmas mulk 

ulushining ortishi Sharp va Stadnik moliyaviy tanglikka uchragan sug‘urtachilarda kuzatgan 

belgilardan biri bo‘lib [14], bu A2 ko‘rsatkichini nazorat tizimida ustuvor indikator sifatida saqlash 

zarurligini tasdiqlaydi. 

Uchinchidan, kapital yetarliligi bo‘yicha natijalar ehtiyotkorlik bilan talqin qilinishi lozim. 

Bozor bo‘yicha o‘rtacha kapitalning minimal talabdan uch barobar ko‘pligi barcha 

kompaniyalarning ishonchli ekanini anglatmaydi: Kammins va hammualliflari ko‘rsatganidek, 

agregat yoki formulaga asoslangan kapital ko‘rsatkichlari muammoli kompaniyalarning muhim 

qismini “ko‘rmay” qolishi mumkin [3]. Shu sababli taklif etilgan tizim bozor darajasidagi “birinchi 

filtr” vazifasini bajaradi, kompaniya darajasidagi tahlil esa unga qo‘shimcha ravishda olib borilishi 

kerak. 

To‘rtinchidan, zararlilik koeffitsiyentining pastligini sariq signal sifatida talqin qilish 

munozarali bo‘lishi mumkin. An’anaviy to‘lov qobiliyati nazariyasi nuqtai nazaridan past 
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zararlilik kompaniya uchun foydali. Biroq IAIS tamoyillarida sug‘urta nazoratining maqsadi faqat 

moliyaviy barqarorlik emas, balki sug‘urtalanuvchilar manfaatlarini himoya qilish ham ekani 

belgilangan [9]. Mukofotlarning atigi beshdan bir qismi to‘lov sifatida qaytadigan bozorda 

mahsulotlarning iste’molchi uchun qiymati, ayniqsa ixtiyoriy turlarda, pasayadi va bu talabning 

cheklanishi orqali bozorning uzoq muddatli barqarorligiga bilvosita ta’sir qiladi. Shuning uchun 

biz U1 ni ikki tomonlama indikator sifatida saqlashni maqsadga muvofiq deb hisoblaymiz. 

Tadqiqotning cheklovlari ham mavjud. Birinchidan, sug‘urta zaxiralari, xarajatlar va qayta 

sug‘urta bo‘yicha agregat ma’lumotlar ochiq bo‘lmagani sababli kombinatsiyalangan 

koeffitsiyent, ushlab qolish koeffitsiyenti va zaxiralarning yetarliligi kabi xalqaro amaliyotdagi 

muhim ko‘rsatkichlarni hisoblab bo‘lmadi. Ikkinchidan, chegaraviy qiymatlarning bir qismi 

ekspert asosida belgilangan bo‘lib, ular kompaniya darajasidagi tarixiy ma’lumotlar 

to‘planganidan keyin, IRIS da bo‘lgani kabi, har yili qayta ko‘rib chiqilishi lozim [12]. 

Uchinchidan, ma’lumotlar nominal ko‘rinishda bo‘lib, inflyatsiya ta’siri M1 ko‘rsatkichida 

qisman aks etadi. Shunga qaramay, tizim Solvency II ni to‘liq joriy etishdan oldingi oraliq 

bosqichda nazorat organi uchun amaliy vosita bo‘la oladi [6]. 

 

Xulosa 

Tadqiqot natijalari asosida quyidagi xulosalar shakllantirildi: 

1. Xalqaro amaliyotda sug‘urta barqarorligini baholash murakkab kapital modellari bilan bir 

qatorda oldindan belgilangan chegaralarga ega oddiy koeffitsiyentlar tizimiga ham tayanadi. 

NAIC IRIS tajribasi bunday tizim ochiq, tushunarli va nazorat resurslarini ustuvor yo‘nalishlarga 

yo‘naltirish uchun samarali ekanini ko‘rsatadi. 

2. Taklif etilgan tizim olti guruhdagi 14 ta ko‘rsatkich va ularning yashil, sariq, qizil zonalari 

hamda 0–100 balli integral signal indeksidan iborat bo‘lib, mavjud ochiq ma’lumotlar asosida 

hisoblanishi mumkin. 

3. 2022–2025-yillarda O‘zbekiston sug‘urta bozori sariq zonada (50–58 ball) bo‘lgan; o‘tkir 

inqiroz signallari kuzatilmagan, ammo 2021–2022-yillar kuchli ogohlantirish davri bo‘lgan. 

4. Anderrayting va likvidlik guruhlarida 2025-yilda ijobiy siljish bor, biroq aktivlar tarkibi 

(qimmatli qog‘ozlar ulushining 14,6 foizgacha qisqarishi, ko‘chmas mulk ulushining 17,4 foizga 

ortishi) va bozor chuqurligi (penetratsiya 0,73 foiz, hayot sug‘urtasi ulushi 4,4 foiz) bo‘yicha qizil 

signallar tizimli xarakterga ega. 

Ushbu xulosalardan kelib chiqib quyidagi takliflar ilgari suriladi: 

1. NAPP tomonidan taklif etilgan ko‘rsatkichlar tizimini choraklik asosda hisoblab, bozor 

bo‘yicha svetofor natijalarini “Sug‘urta bozori barqarorligi sharhi” ko‘rinishida ochiq e’lon qilish; 

kompaniya darajasida esa natijalarni nazorat maqsadida yopiq tartibda qo‘llash. 

2. Hisobot shakllarini kengaytirib, sug‘urta zaxiralari, ish yuritish xarajatlari, qayta 

sug‘urtaga berilgan mukofotlar va qayta sug‘urtachilar reytingi to‘g‘risidagi agregat 

ma’lumotlarni e’lon qilish; bu kombinatsiyalangan koeffitsiyent, ushlab qolish koeffitsiyenti va 

zaxiralar yetarliligini tizimga qo‘shish imkonini beradi. 

3. Ketma-ket ikki yil davomida uch va undan ortiq qizil signal olgan kompaniyalar uchun 

kuchaytirilgan nazorat rejimini (qo‘shimcha hisobot, kapitalni tiklash rejasi) qonunosti hujjatlarida 

belgilash. 

4. Sug‘urta zaxiralarini joylashtirish qoidalarida ko‘chmas mulkka yo‘naltiriladigan 

mablag‘lar uchun yuqori chegara va davlat hamda korporativ qimmatli qog‘ozlarga investitsiyalar 

uchun rag‘batlantiruvchi me’yorlarni joriy etish. 

5. Chegaraviy qiymatlarni har yili kompaniya darajasidagi ma’lumotlar asosida qayta 

kalibrlash va o‘rta muddatda tizimni xavfga asoslangan kapital talablariga o‘tish bilan 

uyg‘unlashtirish. 

Kelgusi tadqiqotlarda taklif etilgan tizimni kompaniya darajasidagi ma’lumotlarga qo‘llab, 

signallarning bashorat kuchini (ya’ni “yolg‘on signal” va “o‘tkazib yuborilgan signal” ulushlarini) 

tekshirish maqsadga muvofiq. 
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