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By aca, Mu:ko03/1apra 6aHK Ba TYJIOB XM3MaTJapyUAaH MacodpaBUil Tap3za
dbonjalaHUIl ~ MMKOHUATHHU  Ce3WJapJy  JapaxaZa OLIWPraHJUTUHHU
Ky3aTUIIKMMH3 MYMKHH.

2-aZiBaJjl Ma'bJIyMOTJIapU/IaH MacodpaBUM  XU3MaT KypcaTHIl
KaHa/lapuzad (QonJaJaHyBYd MHKO3JAp COHM MWJIJAaH UWWIra opTuO
OOpaéTraHJUrMHU Ky3aTHUIIMMM3 MYMKHH. MamJiakaTuMu3Ja MOOWJ Ba
WHTEepHEeT OAaHKUHT XU3MaTJaapuaaH ¢oraananyBunaap couu 2020 mua 1 saBap
xosatura 10 153,458 MUHI TaHM TalKWJA 3TraH 6yJsca, 2024 uua 1 gHBap
xo0JlaTUra 0y KypcaTKu4 Kapuilb 4 6apobapra owmwub, 44 099 600 MUHT TaHU
TALIKWJI 9TTaH.

XyJsioca KuJaub aWTraHjAa, OaHKJap MHHOBALMOH XU3MaTJ/ap XaXKMHUHU
OLIMpUILLJIAPYM Y4YyH MyHTa3aM paBUllJa SHTCH FosJlap Ba MOJIMSBUM
TeXHOJIOTUsIJIapAaH ¢oWJanaHulIapy 3apyp. by aca, ¥3 HaBbGaTuaa TUKOpaT
OaHKJIApUHUHT MOOWJI TEXHOJIOTUSAIAP, I'bHU 6aHKOMAaTJ/1ap, UHTEPHET OAHKUHT,
MOOWJ OAaHKWUHI, CMapT oducaapu €epaaMuja OaHK Xu3MaTJapud Ba
MaxCyJIOTJIApUHU TaKAUM 3THUO JAapOMaJJIMJIMKHH OIIMPHILra Ba ONeparuoH
XapaXkaTJIapHA KaMaWTUPULITA 3PUILIUIINATA XU3MAT KUJIaU Aeb X1Uco6IauMU3.

KORXONA MOLIYAVIY INVESTITSION PORTFELINI SHAKLLANTIRISHDA
ZAMONAVIY PORTFEL NAZARIYALARINING TUTGAN O’RNI

Haydarov Humoyun Begmurod o’g’li
Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti doktaranti

Hozirgi kunda korxonalarga yirik investitsiyalarni jalb qilish va ulardan
samarali foydalanish kundan-kunga muhim ahamiyat kasb etmoqda. Bir vaqtning
o’zida, sarmoyadorlar uchun investitsiya portfelini shakllantirish va uni to’g’ri
ishlatish tobora dolzarb masalaga aylanmoqda. Muqobil portfel nazariyasi va
uning moliya bilan o'zaro bog'liglikdagi o’rni portfel nazariyasining kelib chiqishi
bilan boshlanadi. Zamonaviy portfel nazariyasi, sarmoyadorlarga matematik
jihatdan asoslangan yondashuvni taklif qiladi va moliyaviy risklarni boshqaradi.
Portfel nazariyalari sarmoyadorlarga risk bilan bog'liq bo’lgan xavf-xatarlarni
oldini olishga yordam beradi.Albatda investorlar oldida 2 ta bir xil foyda
keltiradigan investitsion portfel turgan bo’lsa, investor xavf darajasi kamroq
bo’lgan investitsion dasturni tanlaydi. Zamonaviy portfel nazariyasida risk
darajasini o’lchaydigan ko’pgina formulalar mavjud. Villiam Sharp o’zining Sharp
koeffitsientida risk darajasi va uning standart chetlanish bilan bog’ligligini
ko’rsatib o’tgan.

R — Ry

Sharp koeffitsienti = =

bu yerda: R-investitsiyadan kutilayotgan qaytim, Ry- risk darajasi kam
bo’lgan g’aznachilik obligatsiyalari, o-standart chetlanish. Sharp koeffitsienti
portfelning ortigcha daromadini uning o'zgaruvchanligi o'lchoviga bo'lib, xavfga
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garab tuzatilgan samaradorlikni baholaydi. Beta koeffitsienti - bu portfel
aktivlarini kovaratsiyasi va aktivlardan kutilayotgan daromad va butun
portfeldan kutilayotgan qaytimning variatsiyasiga bo’lish orqali topiladi.

cov(ry, *T1, )

“= var(r,)

bu yerda: 7, - individual aksiyalarning daramodliligi, r;, -umumiy
bozordagi giymat Kkovariatsiya-aksiyalarning daromadlarining o’zgarishi bu
asosan bozor daromadlarining o’zgarishi bilan bog’liq. Variatsiya-butun
portfeldan kutilayotgan qaytim. Investorlar aksiya potfolyaga ganchalik xavf
tug’'dirishini hisoblash uchun beta koeffitsientini ishlatishadi. Misol uchun, beta
koeffitsienti 1.2 ga teng bo’lsa bu korxona aksiyalarining bozordagi narxlarga
nisbatan 20 foizga yuqori baholanayotganligini bildiradi, lekin aksincha beta
koeffitsienti 0.8 ga teng bo’lsa korxona 0’z aksiyalarini bozordagi giymatdan 20
foizga kam sotayotganligini bilishimiz mumkun. Umuman olganda investorlar
uchun 2 xil tanlov imkoniyati bor:

1.Aktiv portfolya strategiyasi
2.Passiv portfolya strategiyasi

1-rasm. Portfel strategiyasining tuzilishi

Aktiv portfolya strategiyasi-odatda ishonchli axborotlardan foydalanadi va
ma’lumotlarni oldindan pragnoz qiladi va shu orqali oddiy portfoliyadan farq
qiladi. Ushbu strategiyalar avvaldan alfa strategiyalar deb ataladi, ya'ni bozor
tomonidan aksiyadan kutilayotgan daromad ortirilib ko’rsatiladi. Umumiy
olganda, aktiv va passiv portfolya nazariyalari quyidagi 3 bosqichni 0’z ichiga
oladi.

{1.Portfo|ya tuzilishi J

2.Qimmatli qog'ozlarni sotish

{3.Portfolya monitoringi }

2-rasm. Portfolya nazariyasining tarkibiy tuzilishi
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Passiv portfel esa — ma’lum bir bozor indeksi yoki daromadlarini iloji boricha
yaqinroq parallel qilish uchun mo’ljallangan. Passiv portfelni boshqarishning
magqsadi tanlangan indeks bilan bir xil bo'lgan daromadni yaratishdir. Portfel
tuzilishi shu nuqtayi nazardan muhimki, investor faqatgina bittagina aktivga
sarmoya Kkiritishi bu risk xavfining oshishiga olib kelishi mumkun. Shuning uchun
investor, har doim o’zining investitsiya loyihalarini diversifikatsiya qilishi kerak.
Portfolya monitoringi-portfolya nazariyasi tarkibiy tuzilishida juda Kkatta
ahamiyatga ega, chunki investor o’z portfelini har doim nazorat qilishi, gaysi
aktivlar gancha daromad keltirayotganligini tahlil qilishi zarur.

Xulosa qilib aytadigan bo’lsak, sarmoyadorlar uchun investitsiya kiritishdan
oldin ko’pgina faktorlarni hisobga olishi kerak bo’ladi. Misol uchun, vujudga
kelishi mumkun bo’lgan risk darajasi va investitsiyadan kutilayotgan daromad
darajasi va boshqga omillarni chuqur tahlil qilib chiqishi kerak bo’ladi.

Foydalanilgan adabiyotlar ro’yxati:

1.Advanced stochastic models, Risk assessment and Portfolio optimization (The Frank
J,Fabozzi Series 2008)

2. Applied Equiity analysis and portfolio management (Robert A. Weigand 2014)

3.Portfolio Management and Ethical and Professional Standarts (Kaplan Schweser 2022)

4.Managing investment portfolios A dynamic process( John L.Maginn.Donald L.Tuttle, Jerald
E. Pinto. Dennis W.Mcleavey 2007)

4.Investopedia.com

MOJIMSI BO3OPUHU PUBOMK/IAHUIIM/IA PETIO BO3OPUHUHT
AXAMUATH

PhD E.T.H6poxumos
TowKeHm MoAUA UHCMUMymu MyCmakua U3AaHy84UCU

MamsiakaTuMHu3/la MOJIUSI 6030pUHM sHAJd PUBOXKJIAHTHUPHUII, XaJKAPO
MoJIUsI 6030pJiapu OusiaH (aos HHTerpauusiallyB, 3aMOHAaBUU ax00pOT-
KOMMYHHUKAIUSl TEXHOJIOTUsIapUJaH KeHr ¢oilalaHuIl Ba XOPWXKAA TaH
OJIMHTaH WJIFOP €HAAUIYBJIAPHU KYJL1alll OpKaJIu 6apya Tordajard UHBECTOpJ1ap
Y4yH MOJIMS, )KyMJIa[IaH KaluTaJsl Ba MyJ 6030PUHUHT KYJAaWJIUTMHU OIIUPHIL,
coxara WJFOP XaJIKapo aMa/IMETHU >KOPUK KWJIUIL, OPTHUKYA TYCUKJAp Ba
YeKJIOBJIAapHU OapTapad 3TULI OPKAJIU XOPXKUKA UHBECTULMSAIAapHU (a0 KaJib
KWJIUII 60opacu/jia KaTop UIILJIap aMmaJira olupuo KeJMHMOK/a.

XOpMKHUi HHBECTOPJIAPHUHT Y36eKUCTOH Pecny6,/1MKacH AaBaaT KUMMaTIIU
KOF03JIapUHU COTUO osinlIra 6yJiraH Tajaby opTUO 60paéTraHJIMIMHU HHOOATTa
OJITaH XOJ1a Maxa/UIM{ JaBJjaT KMUMMAaTJU KOF03Jlapu 6030pH, 11y KyMJaJlaH
YJAQPHUHT S KOWJAWITUPUJIMIIMY, MyoMajaZa OyJUIIXM Ba CYHAWPUJIULIY,
IYHUHTAeK, yaap 6uaad PEIIO 6uTUMIapyuHU Ty3ULI TAPTUOU XaJIKapOo KanuTaJsl
06030pHU cTaHAapTJIapyUra MyBoQUK OYJIUIIM [0/13ap6 XHUCOOIaHAIH.
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