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Kupuwi

Y36ekuctoH Pecnybankacu MpesuaeHTUHUHT 2017 Winn 17 despangarn bapmoHM
6unaH “Y3b6eKkucToH PecnybavMKacMHM AHAZA PUBONAAHTMPUW OYiiMya XapakaTnap
cTpaternacu” TacauknaHawu. Xapakatnap CTpPaTerMACUMHUHI YYUHYM HYHaANMLWINAA
MaKpOMKTUCOAMMN BapKapOpP/IMKHM AHaAa MyCTaxKam/jal Ba HOKOPW MKTUCOAMK Ycuuw
CypbaTnapuHK cakNab Koaunwaa 6mp Heva Basudanap 6enrmnab onnHau. Lynapaan 6upu
CyfypTa Ba NM3MHI Xamaa OOLWKa MOAUABUA XM3MATNAPHUHT XaXKMUHWU YNAPHUHT AHTU
TYPNAPUHU KOPUA KMAULW Ba CUPATUHM OLIMPULL XMCOBUAAH KEHTAUTUPULL, WYHUHTAEK,
KanWUTaNHU }anb KMAnLW xamzaa MOUABUIN MHCTUTYTAP Ba aXONMHUHT SPKUH PecypcaapuHm
XKonnawTtnpuwaarm mykobun manba cudatnaa poHa 6030puHU pUBOKNAHTUPUWAKP. [1]

CyfypTa $aonMATU MKTUCOAMETTa MHBECTUUMANAP XKaNb KWUAWW y4yyH ce3napau
MaHbanapHU WaKNNaHTUPULIKN, MHBECTULMA XaTap/AapuMHU HOMLWATULLIN, TagbUpPKOPIUK
TaBaKKaNumMaurm okubatnapuHm baptapad 3TvMwM, xankapo MyHocabatnapgarm casao,
Typu3m Ba OOLWKA KapaéHnapaa to3ara KenaauraH xatapiapHu b6aptapad atmwm, xamaa
MKTUMOWIN XaéTaarn OGapKapOpP/IMKHM TabMUHAAWKM BunaH axpanmb Typaau. CyfypTa
OpPKANW Nyn MabnafnapMHUHE aMAaHUWK (aKKYMynauma) Kyynm MHBECTUUMA MaHbau
6ynnb xnusmat Kuamokaa.

MamnakaTummusga  MKTUCOAMETHU  PUBONKNAHTUPUIWL  6O30p  UKTUCOAMETH
TamoMmMnnapu acocuaa amanra OWWMpUAMOKZA Ba OyHAaW wapouTga pasnat 3
bOYKAPONAPUHUHT  MIKTUMOUM XMMOSICMHM amasira OWMWMPULWLAA MKTUCOOAUETHUHT Typ/au
cybbeKkTnapu xmamatuaaH KeHr donganaHmokraa. by 6opaaa kamrapumb 6opunagnraH xaét
CyfypTacu XuamaTnapu anoxupa YpuH TyTagu. by 3ca maskyp WyHanuwpgarm cyfypTa
XM3MaTNAPUHU XYKYKUIA, TALWKNANIA Ba NKTUCOAMNM MeXaHU3MTapuHHU
TAaKOMUNNAWTUPULLIHKN, BYHUHT YyUYYH YOy COXaHU WAMUN KUXATAAH TaAKUK KUAULIHM
TaK030 3Taan. by aca masKyp MaB3yHUHT 40/13ap6aAnUrnMHK Genrnnangy.
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MaB3yHUHT YpraHUATraH/AUK AapaXKacu

CyfypTa coxacmparn AOyHE OAMMAAPWU Ha3apu  KapawaapUHUHE  PUBOXKAAHWO
bopuwN KapaEHUHMHT Gapya paBpnapuaa CyfypTa Ba XaéT CyfypTacu TyfFpucuaaru
Kapawnapaa MasxKya,.

Poccuanuk TagKkuMkotum A.ByTOBCKM TOMOHMAAH XaéT cyfypTacura bepwuaraH
TYLWYHYaaa *Kamfapmb bopunaauraH xaéT cyFypTacu TyFpucmaa cys toputuaraH 6ynmb, yHaa
XAET CYFYPTAaCMHUHI MAKCaAM *KaMFapuLl SKAHAUTU, XaET CYFypPTaCMHWUHI Typnapu 6up
YMP/IMK Ba MyA4aTAM TypnapaaH MbopaT aKaHAUIW, Ky34a TyTUNaaAnraH pucK Typnapu sador
3TUW Ba Mabaym ELWra eTuw 3KaHAUrM, TapudHM xucobnawaga maTemaTMK Ba CTaTUCTUK
YCYNANap KYANaHWAUWKW Ba AapOMag ONMW  MyKappap 3KaHaurm Kabu xonatnap
KeNTUPUATaH.

Poccnanmk onum A.M.ManblWMHCKMI TOMOHMAAH “XaéT cyfypTacu” TylyH4Yacura
H6epunraH Tabpudaa ywoby cyFypTaHUHT PUCKAM XYCYCUATFA 3ra 3KAHAUTM (BadOT sTULWIAAH
CyfypTanalw) Kang, 3TWAraH, YHUHT 3apap/in OKMOaTNapHW KamanTupuwra KapaTuaraH
XyCycusaTn ¢aKaT LwWwaxcaH CyfypTanaHyBYM Y4YyH 3mac, 6anku OyTyH KamuAaT Yy4dyH
NYHANTUPUNTAHANTU 3BTUPOG STUATAH.

®.A.bpokrays Ba A.N.EbpoHNapra Kapalam sHUMKAONeAMK NyFaTaa “xaéT cyrypTacu”
TEPMUHUIA MAbHONM TywyH4ya OGepwunraH 6ynuMb, yHAA WYyHOAN KenTUPUATraH: XaéT
CYFYPTACUHMHT Ba3npach MasKyp LWAXCHUHT 6eBaKT BadoT 3TULWIM OKMOATMAA YHUHT ouna
ab30/1apura, AKMHNAPUra eTraH MoAAMM 3apapHM Konaaw EKM ONAMHAAH MAabayM CYMMAHM
y BadOT 3TraHMAaH KeWuH 6enrmnaHraH anoxuaa makcag Wynupa capdnaw  Eku
CyfypTanaHraH WaXCHUHT KapuraH nantmaa YHUHr nyn TabMUHOTUMHM amanra owunpuwaaH
nbopatanp”.

Y36eKUCTOHAMK oNnnMm NKTUCOAMNET daHnapu HOM304M, OOLEHT
N.ABAoYPaXMOHOBHUHT Tabpudnalinya: XxaéT CyFypTacu — LWAXCUIM CYFYPTaHUHT BUP TapMOFu
6YNnb, Y3 TapkMbura cyFypTaHMHT BUP KaHYa Typ/apuMHU Kampab onaaum Ba ywby cyfypTa
TYPNAPUHUHI LWAPTAAPM acocuaa CyFypTanoBYM CYFypTanaHraH LWaxc ékn Hadp onyB4yura
CyfypTanaHyBYM MabAym EwWra eTraHga, WapTHOMA MyanatM TyraraHgaa €Ku yHAaa
KypcaTuaraH xogmca 103 bepraHga €KW cyfypTanaHyBunm BadoT 3TraHaa 6benrmnaHraH
CYMMaHU Tynanau.

JoueHT O.T.FOnpawes Ba LU.A.3aKkmpxogrkaeBanap TOMOHMAAH XaET CyfypTacura
6epunraH Tabpud Kynmaarmya:

XaéT cyFypTacu LWaxcum cyFypTa TapMOFUHUHT aCOCUHM TalWKWA 3TUO, Ma3Kyp CyFypTa
OPKA/IM MHCOHHUHT XaéTN YHUHT BaOT STULLINAAH, Mab/yM ELUra eTUWKnAaH, KacaiIMKAaH,
6axTcM3 xo4McafaH, MHCOH XaéTnaarn Myxmm BoKeanap xmcobnaHysum gpapsaHs TyFUAnLN,
HOKOXra Kupuwuw Ba 6OOWKA Xxonatnap HaTUKacMAaa to3ara KenaguraH Moaaui
MaHdaaTnap TOMOHAap YpTacnaa UXTUEPUIMAMK acocmaa Ty3UAraH CyFypTa WapTHOMacnaa
KeMWMATAH CyfypTa CyMMacu goupacuaa CyfypTanoBYM TOMOHMZAH  Konnab
6epunanwmnaaH nbopat cyrypta paonnatmgmp.[2]

Anbatta ywby Tabpud xam KYNpoK amanuii xycycustra ara 6ynumw 6unaH 6upra
9BTUPO3/IM X0NATNAP XaM MaBXKy4, AbHM BAXTCM3 Xxo4MCaZAaH CyFypTanal Typu Xxam caHab
YTUNTAHU Xonga UXTUEPUNANK acocmaa TysunaauraH CyFypTa WapTHOMAacK aes 3bTupod
3TUAANTKN, BAXONAHKM BaXTCM3 xoAmMcanapAaH CyFypTa Kyn xonnappa Maxkbypui cyfypTa
cudaTnga aman Kunaau.
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TagKUKOT meTog0n0rnACH

Ywby makona cyfypta 6030pu PUBONKNAAHTUPULL PUBONKNAHTUPULL ArEHTAUMN
MabJyMOTNapU acocuaa Ba MONUA BA3SUPAUTMHUHE pacMuii Beb camtmaarm cTaTUCTUK
MabAyMOTNAPHMU Tax/IMA  KUAULW  OPKANAW €3unraH. TagKUMKOTHUHI 0b6beKktn 6ynunb
V36eKNCTOH Xamfa PUBOXNaHraH XOPWXMIA MamiakaTnap CyFypTa 6osopnapuga xaéT
CyfypTacu OWNaH WYFYANAHYBYM CYFypTa TAWKWNOTAAPUHUHT  CyfypTa daoamaTu
xmcobnaHagw.

TagKUKOOHWHT NpegMaTM MUAAUMA  XaMZa XOPMXUA  MamMaaKaTnap CyfypTa
6030pnapuaa xaéT cyFypTacu 6uaaH WYFyNNaHYBYM CYFypTa TAWKUAOTAAPUHMHT KaMFapmo
bopunaguraH xaéT CyFypTacUMHM TAWKWMA KUAWULW Ba aMa/ira OWMPULWAA t03ara KenaauraH
MyHocabaTtnap xucobnaHagu.

Taxaun Ba HaTUXKanap

V36eknctoHga 2002 inn 5 anpenga kabyn kununran “Cyrypta daonunatn TyFpucnaa”
MM KOHYHra Kypa CyfypTa MKKM TapMOKKa — XaéT CyFypTacu Ba yMyMUI CyFypTa TapMOFUra
6ynuHagn. 2002 nun 27 Hosbppaa Basupnap maxkamacuHuHr 413-coHnmn “Cyfypta
Xn3matnapu 6030p1HU SIHaAa PUBOKNAHTUPULL Yopa-Taabupnapn” aebd HomnaHraH Kapopu
acocmga Kabyn KWUAMHraH cyfypta ¢aonnatn KnaccuduKkaTopura Kypa Xaét cyrypTacu
TAapPMOFU TYpTTa Knaccra bynuHraH 6yamnb, ynap 1l-knacc “Xaér Ba aHHyuTeTnap”, 2-knacc
“Hukox Ba Tyfuamw”, 3-knacc “XaéTHU Yy30K MyAanatan cyfypTa Kuaumw” Ba 4-Knacc
“CofnnKHU cyfypTa KuAnw” peb atanaaum.

tOkopuaarn Kapop acocuaa Kabyn KuaumHran “CyfypTanoBumnap Ba CyfypTa
OpoKepPNAPUHUHT CcyFypTa GAOAUATUHU NULEH3MANALW TYFPUCKAA ' TU HM30MIa Kypa XaéT
CyfypTacura MXTUCOCNALWTraH CyfypTa KOMMAHWUACKM YMYyMUK cyfypTa ¢daonuatm 6Gunax
WYFYANAHULWM MYMKUH 3Mac, YMYMUI cyFypTagarn “BaxTcms xogucanapgaH 3XTUET wapT
cyfypTta Kuaumw” peb HomnaHraH 1l-knacc xampa “KacannukgaH axTUMET WAPT CyfypTa
Kmnauw” aed HomnaHraH 2-knaccnap 6yHaaH myctacHo aeb 6enrnnab Kymunrax.[3]

AMMO WYHU TabKnanaw kepak, Pykaponnk KogekcuHUHr “Cyrypta” neb HomnaHraH
52-606mpaa xaéT cyFypTacu TyFpucmMaa TylwyH4a bepunmaraH 6ynmb, dakaT Wwaxcmumn cyfypTa
LWAPTHOMACK TYFPUCMAR MOAAa MaBXKyA. BUSHUHT UKpUMKM3Ya, KOHYHAA CyFypTa daonmatm
“xaéT1 cyrypTacu” Ba “yMmymunii cyFypTa’ra axkpaTuUaraH skaH, AeMmak pyKapoauKk Koaekcmaa
XaM yLWoy TylyHYanapra aHUKJANK KUPUTUNULLM KEpPaK.

CyfypTa TypnapuHu XaéT Ba yMYMUIA CYFypTa Typ/lapura a*kpaTullaa CyfypTa 06beKTH
éKn npegmetvaaH Kenmb 4mKkub axkpatmnagn. YMymun cyfFypta TypaapuHU axpaTtub
ONMWAA CYFypTa CyOBbEeKTUHUHI H6enrmnapm acoc KMnmb onunHraH 6ynca, xaért cyfypracu
TYPNAPUHM aXKpaTnb onnwaa cyFypTa pUCcKM 6enrnnapum acoc KUAmMb onvHrax.

CyfypTa pMCKKn benrmnapura Kypa XaéTt CyFypTacu LWAaxXCU CyFypTa TApPMOFUTa KUpaau,
YYHKM Y anoxmpa ONIMHIAH MHCOH XaéTuaa to3ara Kenuwm MyMKUMH ByaraH xyw Ba HOXyLW
xogucanap 6unaH 60FAnK BYAraH cyFypTa TypAapuHu y3maa bupnawtmpaau.

XaéT cyFypTacu Y3MHUHI MONMABUK Tapkubura Kypa 6owka cyfypTa Typaapwura
HMcbaTaH aH4YarmHa mypakkab 6ynmb, aBBano YHUHI MYpPaKKaAbAUIM MHCOH XAaETUHKU Nyn
6unaH ynuyab 6ynmachurmpagup. by 3aca cyfypTanoBuu (cyfypTa TabMMHOTM) Ba
CYFypTanaHyBUMHUHI (CYyFypTa TYNOBM) KaBOOrap/amMK XarKMMHWU xmucobnawpga Mypakkab
MOINABUIM XMCOBNAPHN amasira OWMPULL 3apypPaTUHM KenTupmb ynkapagm.
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MyYCTaKUNAUKHUHT UK

AaBpnapuaa

MamnaKkataa Xaér

CyfypTacu

6unaH

LWIYFYNNAHYBUYM ATOHA CYFypTa TalKMAOTM GaoNMAT KypcaTraH 6ynca (“Y3bekuHsecT xaét”
LK), 6yryHr1 KyHaa y1apHUHT COHM 8 Tara eTau.
YnapHuHr ¢aonmnatm 6opraH capm ycnb 6opmoKaa.

V36eKMCTOHAa XaET CYFYPTaCUHUHT PUBOXKNAHULL AUHAMUKACK
XaéT cyFypTacura MXTUCOCNALUTaH CyFypTa KOMMNaHUANAPU TOMOHUAAH TYN/aHAETraH

CyfypTa MyKodoTnapu guHamuKacu (Mapg. cymaa)

1-xapBan

Ne Cyrypma KomnaHuAanapu 2014a. 2015ea. 2016e. 20172. 2018e. 2019a.
1. | Y3bekuHBecT XaéT 16,5 21,9 36,0 63,5 101,2 95,1
2. | Alfa Life 2,4 3,6 6,9 17,5 24,4 67,4
3. | New Life Insurance 2,4 7,9 16,3 44,7 159,9 214,4
4. | Agros Hayot - - - 12,9 129,6 96,3
5. | Euroasia Life - - - - 2,0 78,5
6. | Kafolat Hayot - - - - 0,2 22,4
7. | "Apex Life" - - - - - 11,2
8. | "Alskom Vita" - - - - - 1,2
Kamu: 21,3 33,4 59,2 138,6 417,3 586,4

*mf.uz. monusa easupauzuHu pacmuli calimudéa2u MavaAymMmomaapudaH onuHaaH

1-)KagBangaH KenTMpuaraH MabaymoTnap KYpuHub typmnbamkn, 2014 nunpan 6epum
XAET CYFYPTACUHUHT KOMHMANAP COHM Kynammnb, KynamraH capu cyrypta MykodpoTaapm xam
ycnb 6opmoKaa. BYHWHT HaTUXKacuaa CyFypTa KOMMNAHUANAPUHUHE CYFypTa MyKodOTUAAH
Kenmb Tywran Tywym 2014 nunra Hmb6aTaH 2019 Mnnaa 27 6apasap ycraH.

2-3KapBan

XaéT cyFypTacura MXTUCOCNALUraH CYFypTa KOMNAaHUANAPU TOMOHUAAH Tynab 6epuaraH

CyFypTa Konsamanapu AMHammkacu (Mapa. cymzaa)

Ne  Cyrypma KomnaHuanapu 2014e. 2015e. 2016e. 2017e. 2018e. 2019e.
1 | V3bekmHsect Xaét 9,4 14,6 20,3 37,6 68,1 1104
2 | Alfa Life 1,1 2,4 3,2 12,4 17,6 39,1
3 | New Life Insurance 0,6 4,9 11,1 25,0 98,7 230,6
4 | Agros Hayot - - - 3,3 79,1 109,8
5 | Euroasia Life - - - - 0,4 23,9
6 | Kafolat Hayot - - - - 0,0 14,4
7 | "Apex Life" 0,9
8 | "Alskom Vita" 0,2

HKamu: 11,1 21,9 34,6 78,3 263,9 529,4

*mf.uz. monus easupauzauHu pacmuli calimudéa2u MavbaAymMomaapuddH onuUH2aH

XaéT cyfypTacu Konnamanapu 6ynmmya xam cyFypTa KOMMaHUAMApAarn KypcaTkuy
ycnb 6opraH sbHM 2014 hnnpa cyrFypta Konsaamacura HucbataH 2019 hun cyrypTa
Konnamacu 47 6apaBap owraH. by KypcaTKuy cyfypTa cyfypTa KomnaHusanapra 6ynraH

TanabHu owmnwmnaaH ganonat bepaaun.[4]

2014 nnra HucbataH 2019 nnpa 27 6apaBap owraH 6yncaga »kamm 6osopaaru
yaywn 25,5 dousHM Tawkun aTraH. Ywby xonatnap WyHAaH ganonat 6epagukn, Xaét
CYFypTacu TapmMoFuaa Ty3UNAETraH CyFypTa LWAPTHOMAMAPUHUHE aCOCUI KUCMU KamFapub
bopunaguraH cyfypta Typaapura Taannykam 6ynmb, ywby cyfypTa Typuaa TynaaHraH
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CyfypTa MyKodOTNapu TyAUFUYA CyFypTanaHyBuYMra KalTapuauwum Tydainm Konsamanap
XaXKMU FOKOPU AaparKaHW TaWKWUA 3TraH.

2019 nnnpa xaéT cyfypTacu 6ynmya TynnaHraH cyfypta MyKodOTNapUHUHT acCoCUiA
KMCMU, AbHU 90 Ppomn3u amfFapmb bopunaauraH xaéT CyFypTacu Ba CyFypTa PeHTAcK TY108MU
6MNaH y30K MyaaaTau XaéT CyfypTacu CyfypTa MaxcynotnapugaH mbopat 6ynmb, ywby
MKKana CyfypTa MaxcynoTU Xam OenrmnaHraH CONuK MMTME3Napura TylaauraH cyfypTa
MaxcynoTnapun xucobnaHagu. byHaaH xynoca KUAMW MYMKWUHKK, XaéT cyFypTacu 6yhnya
IOKOPM YCULW paparkacura spuwmnwaa 6enrmnaHraH MUMTUE3 acocuii omun 6ynmb xusmat
KmnaraH. CyfypTa 6030pmaarun Xaét CyFypTaCUHUHT yayLWwmn 25G0N3HN TalKua Kunagu.

CyrypTa 6030pu KypcaTKuunapm Mun camuH ycub b6opcaga, AUM parm yaywm 0.4
GOM3HU TaWKKUA KMAaW. XOpuKUIA MamaakaTnatgapga 6y kypcatkuy 1ldowmsrava 6ynraH
KypcaTkuynapra ara.[5]

tOkopuaarn Kypcatkuy cyfypta ¢aonvatmpga 6vMp MyH4Ya MyamMmMoNap MaBXKyn,
KaHAuMrnpgarngaH ganonat bepagu. Onmb 6opraH TaaAKUKOTAAPUMM3 HATUMKAcMAa XaET
CYFYPTAaCUHUHI  PUBOMNAHULLIMIA TabCUP KUAYBYM MyaMMONap aHUKAaHAW. Ynap
Kyraarmnap:

e MamM/laKaTaa 4aBOM 3TAETraH OKOPU MHONAUMA KapaéHnapu y30K Myanatam Xaér
CYFypTacu Typ/lapuHM aManga Kyanaw MMKOHMHW BepmasnTy;

©aX0/IM KATTa KUCMWHUHT AapoOMagNapu KyHAANMK IXTUEKNAPU YUYH KUAMHAAUTAH
XaparkaTnapuaaH OpPTUK 3MaCAUMM  KenaxakHuM Yinnab amanra owupunagumraH Xaer
CyfypTacura 6ynraH axTUEKHWN NacauTUPMOKAa;

ey30K MYyAaTAN XaéT CYFypTaCMHW PUBOMKNAHTUPULILFA KapaTuaraH pgasnat
UMTUEINAPUHMHT €Tapan amacaumrn ywby cyfypTa Typnapura 6ynraH KM3MKULWHWMHE NacT
Aaparkaga Konvwura cabab 6ynamokaa;

®XaET CyfypTacu bunaH LWyFyNNaHyBYM MWW CYFYpTa KOMMAHMANApuUaa etapau
TAXPUOAHUHT MYKAUTU BA XOPUMKUIN CYFYPTa KOMNAHUANAPUHUHT MUATNIA CyFypTa 6030pnaa
$aoNnAT KypcaTULIMra MaBXKyA, KOHYHUYUIMKHUHT MYNn Bepmacaurn XaéT CyFypTacUHWUHT
OMMaBUIALWYBMHN TAbMUHAAMAANTHU.

Xynoca Ba Taknudnap

lOkopuaarn  KypcaTkuunap  Y36eKMCTOH  cyfypta  6030puM  KyH  CcaluH
PUBOXKNAHAETraHUHKM Bungupaan. bupok 6y cyrypta 6030pUHUMHT BOP MMKOHMATNAPUHMU
HaMOEH 3TraH geraHm amac. CyfypTa aXO/IMHUHI KaH4ya KYyn KMCMUHW Kampab onca, by
AXONMHUHT WYHYANUK MXKTUMOUIMA XMMOANAHFAHAUTMHU Bungupagun. by aca gaBnaTHUHT
MXTUMOUIN coxara 6ynraH xapakaTNapUHUHT TeXaAuWmnra onnb Kenaau.

OKopuMaaru KypcaTkMynapura acocaH Kymaaru taknndnapHun 6epmb yTMoKUMmMmM3.,
Bynap kynaarnnap:

- AXO/IMHU Y30K MyAdaTAu CyfypTanawga WMHAEeKcauumsHu xucobra onraH xo/s14a
CYFypTanaWHN NYAra Kymuu;

- XaéT CyFYPTaCMHUHT MUKPO MOAENNAPHUN ULWAAD0 YMKUL;

- CyfypTa KOMNAHUANApPU TOMOHWAAH bepunaamraH CTaTUCTUK MabyMOTAAPHUHT
WwappobNUrMHM TabMMHAALBA MAabAYMOTNAPHM ax0nura TapFnub KUAnLW;

- CyrypTa KomMnaHusanapu GaoMATUHUHT  KeHranTMpuwaa CcyfFypTa coxacuaa
TaAKMKOT 0nnb BopaéTtraH TaaKMKOAUMAAP KYMarnaaH KeHr domngananmu.

- CyfypTa KOMMaHMANAP TOMOHMAAH CyfypTa PaonmaTura AoMp MabaymMOTAapH Y3
BaKTMAA 3b/IOH KUIULL BA TaKAUM STULL.
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Kentupmnb yTunraH SHIMAMKNAP CYFypTa COXAaCUMHM PUBOMKNAHTMPMLWIAA axonumaa
CYyfypTa XakM/Aa TacaBByp LIAKAaHTUPLUra TabCup KypcaTaau.
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