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MOJIUSIBUMA PUCKJIAPHU BAXOJIAIITHUHT AMAJIUI MACAJIAJIAPH

Maskyp maxonadoa MOMUABULL MEHeHCMeHmOa puck 6a O0apoMAaOdIUIUK
KOHYEeNYUsACUHUHe aMaiull 8a HA3APULl dCuxamiapu xamoa ooazaponucu eépumud
bepunean. Moaussutl puckiapru 6axolauHuUHe XaiKapo maxcpubaiapu ypeanuiea.

Taanu ubopanap: Monuaull pPuck, pPuUcKk 6a 0apoMAOIUIUK, KOPNopamus
MOJTUA, MOAUABUL MEHEIHCMEHM, MOAUABUL MEHEIHCMEHM KOoHYenyusaiapu,
AXMUMOJUIUK, cmandapm yenuiaHuud.

B cmamwe uznoowceno aKmyaibHOCmb, KOHYenmydajlbHble  OCHOBbl u
npakmuiyeckue acnekmvl KOHUenyuu «pucKk u 00XO0HOCWIb» 6 d)uHaHCOGOM
Meneodxcmenme. H3yueHo MmedcOYHApOOHbIli ONblm OYEHKU (DUHAHCOBBIX DUCKOS8 U
Memoobl onpeodeiieHue YPOSHS GePOSIMHOCIU NOLYYeHUss 00Xo00a om GUHAHCOBLIX
onepayutl.

Kntwoueswte cnoea: punancosulil puck, puck U 00X0OHOCHb, KOPNOpamueHbvie
QuHaucol, UHAHCOBBILL MEHEeONHCMEeHM, KOHYEeNyuu QUHAHCOB020 MeHeONCMeHmMA,
6EPOANTHOCMDb, cmaHdapmﬁoe OMKJIOHEHUeE.

The article presents the relevance, the conceptual basis and practical aspects
of the concept of "risk and return in financial management. Studied international
experience of assessment of financial risks and methods to determine the level of
probability of obtaining income from financial operations.

Key words: financial risk, risk and return, corporate finance, financial
management, concept of financial management, probability, standard deviation.

V36exncron  Pecnybnmkacuma — KOPIOpPAaTHB — OOMIKAPYB  MEXaHH3MHHH
PUBOXXJIAHTUPHUII Oopacuaa amajra OLIMPUIAETraH HCIOXOoTJiIap HaTHXKACHU[A,
KOPIIOPAaTUB Ty3wIMajgap OOLIKapyB THU3MMHAA XaJKapo aHjo3ajgapra aBoO
Oepaauran OOIIKAPYBHUHT SHTM WYHAIUIUIAPH KOPUM 3TUO KEIMHMOKJA. XyCyCaH,
CYHI'M MWuiapja MamJIakaTUMHU3/la 3aMOHABUN KOPIOPAaTHUB OOIIKAPYB aMaJUETH Ba
MPUHIUIUIAPUHU SKOPUH 3T OYilnda KaOysl KUJIMHAETTaH KATOP MEbEPUM-XYKYKHIA
XYAOKAQTJapPHUHT  aManuérra TaAOWuK OSTWIMILM  HATWKacuAa  aKIUsJIOPIUK
xKamusTiIapu OOIIKapyB coxacuia Kyrmiad MKoOWil Y3rapulUIapHU Ky3aTUIIMMU3
MYMKHH.

ByryHru kyHaa KOpXoHajapJa MOJMSBHI PUCKJIAPHU OOIIKapUIl TU3UMUHU
TaIIKWJI 3THUII BA PUBOXJIAHTUPHII aMaIuETH MyaMMOJIUTUYA KOJIMOKIA. TaH omumn
JO3UM, AaKUMAJOPIMK JKaMHUTIApU KecMMMJa TramupaauraH Oyicak, Moius
cekropuya GaonuiAT OpUTAETTaH  AKUUSAJOPIUK KaMUATIApuUla pPHUCKIapHU
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OOLIKapuIll Macajacura ajoxuja axaMusT KapaTwiraH. AcocaH THXKOpaT OaHKIapu
Ba CyFypTa KOMMAaHUUIApU/IA PUCKIAPHU OomKapuIi Oyitnda aioxuma Oorkapmaiap
TaIIKWJI ATWIraH OYynuO, TrwkopaT OaHkIapaa ymly aManuér acocaH KpemauT
puckiiapu OwiaH OOFIMK MyaMMOJapHM TaxjIwi KWiaauradn Oyica CcyrypTa
KOMIIAaHUSJIApUAA CYFypTa XoAucaiapu OwiaH OOFIMK pHCKIap OaxojaHaIH.
HkTucoauér pean cekropuaa Gaoausir OpUTAETraH aKUUAIOPIUK KaMUSTIapuaa 3ca
MOJIUSIBUNA PUCKIApHU OOIIKApHUIN Kapa€HUHHU TAIIKWJI 3THUII Macajacura erapiuyda
bTHOOP KapaTUIMAETraHIUrd Yoy coxajla sHaja KYNpoK WIMHI-aManuii
TaIKUKOTIap OJKMO OOpPUIIHKM TaKO030 HTaau. XalKapo aMalueraa MOIUSBUI
MEHEXMEHT TU3UMHUHU IOPUTHUIIIA KOMIIAHUSHUHT aJIOXUJa XyCYCUSATIApUIaH Kearo
YUKKaH X0Ji/1a OOIIKapyB - KaBOOTapJIMK MapKazjaapu >KOpuid dTuiiaau. Yoy Mapkas
Ba yHra TaWWHJIAHTaH Machyl paxOapra OMpUKTHUpWITaH (QaoausAT coxaiapujaH
Keaud YMKKaH XoJija TYIWK JKaBoOrapiivk IokjaHaau. Macanan, OyHjai
Mapkazjapra MHBECTULHSJIAPHU OOIIKAPHUII, MOJHUABUM PUCKIApHU OOIIKApHII,
WHKHUPO3ra Kapiid MOJIUSBUN OOIIKApyB, MOJHUSBUNA OapKapOpJIMK MOHUTOPUHTHHH
IOpUTHUII, XxapakaT Ba ¢oina Oyiinua >kaBoOrapjivk MapKa3JlapuHU MHUCOI
KWINIIAMA3 MYyMKUH. MonusBuii puckiapHu Oomkapuin Oyiinua Mapkasra
daonugaTura puUCKIApHU  KenuO  YUKUIIMHUHT  WIMHA-aMalluid  acoCIapuHU
Vpranumigad Oonuiad puckiapHu Oaxosail Ba yinapHu Oaprapad stuin Oopacuia
aHUK Yopa-Tajdupiiap HacTypuHH unuiad 4YWKWII Basudamapu OUPUKTUPUIIAJIN.
YMyman onranHaa, OusHec ¢aonusTHIAa MOJUSBUA PUCKIAPHU Maigo Oynumu
OOBEKTUB XOJMCa XHUCOOIAaHAHHWO, KOPXOHAa MOJUSBUN MEHEXepjapu TOMOHHJIAH
OoIIKapyB KapopjapyuHU Kalyll KWIHIIAA aloXujaa 3bTHOOp KapaTWIWIIM Ba
OOLIKapWIMIIK JIO3UM OyiraH o0bekT cudaruga HaMOEH Oynaau. YMyMui
KYPUHHUIIIa KOPXOHaIap GaoausTura Xoc Oyiran y3apo y3Buil OOFJIUK UKKH Typaaru
SAbHUA OINEpallMOH Ba MOJIMABUN PUCKIAPHU aXpaTHIl MYMKUH. MonusBuii
PUCKJIapHH OOIIKAPWIITHUHT Ha3apuil Ba aMalluii Macaiajiapura JOoup KyIuiad MIMHMA
TaJKUKOT Ba H3JIAHULUIAp OJAuO Oopran pyc uxkrucomuu onumu A.lllankuHHUHT
¢bukpura Kypa, MOJMSABUKA PHUCKIAPD KOPXOHAJa TOMOHMJAH  MOJUSIBUN
MaxOypusiTIapuHu Oa)kapa OJUII WUMKOHUSTUHUHT HYKIUTH HATWXKAcHUIa ro3ara
KeJlaau Xxamaa OyHra acocuit cabab cudaTtuia My THUHT COTUO O KOOWIUSATUHUHT
Y3rapuily, TYJIOBIAPHHA aMalra OIIMPMACIIHK, BAJIFOTA KYPCIapUHU Y3Tapullv Ba Iy
kaOunapaup'. Kopxonanapna MonusBUII MEHEKMEHT TU3UMHUHM TAIIKWI STHUII
coxacura Joup Kymiad wukrucoauit anmabuérmap wmyammudu, W.A.JlykaceBuu
MOJIMSABUM PUCK TYIIYHYACMHHM KyHuJaruda u3oxjanau: MonusBuil puckiap, Xap
KaHJlaili KOpPXOHaHUM MOJMSABUNA (AONMUSATUHM aMalira OIIMpUII MoOaliHWAAa yHra
TabCUP ITYBUM OMIJI XUCOOIAHUO, TANOUPKOPIUK (PAOTUSATHHHU IOPUTUINIIN OWIIaH
OMp BakTIa BYXKYAra KelyBuM OOBEKTHB kapa€H caHamanu. KopxoHa monusBuii
MeHexepiaapu 0apua OOIIKApYB KapopJiapvHHU KaOyJd KWJIUII >Kapa€HHUaa MOIUSBHI
PUCKJIApHH OOIIKApHUII Macajacura MyXTaJIUK OWIaH Ba KUAJUNA paBUIIA YBTHOOD
Oepuiiin Tasiad dTUIAIN.

! Mankun A.C. Dxonomuyeckue u GpuHaHCOBbIe pucku. OleHKa, yIpaBleHue, TopTdhenb MHBECTHIMM. 8-e u31. — M.:
W3znarenscko-Toprosas kopropanus «Jamkos u K°», - 2012 — 12 c.
2 Jlykacesud U.51., PHHAHCOBBIH MEHEKMEHT: yueOHUK / 2-m31. — M.: Dkemo, 2010 — 357 c.
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FOkopuna uKTHCOAYM ONMMIIAp TOMOHHIAH OepunraH TapudapiaH Kenuo
YUKKaH X0//a, QUKpUMHU3YA, MOIUABUL PUCK — OV MAWKU MYXUMHUHS HOAHUKIUK
wapoumuoa KOPXOHANAp MOMOHUOAH XYHCATUK-MONIUAGUL DAOIUAMUHU aMaled
owupuwmoa 0apomao 6a MOJIUABUN pecypClapHu UYKOmMUIuwyu Kaobu canoutl
oxubamaapuu nanoo oyauw sxmumoniueudup. KopxoHa MOIUSBUN MEHEXepIapH
MOJIMSIBUM pHUCKJIapHM Oaxojamja Kyduaard ydra WyHanum Oyiiuda acocui
YBTHOOPHU KapaTHIl JIO3UM: WHOIAIMHUOH PHUCK; OAHKPOTIWK PUCKH; OUp OUPIUK
(cymMra) napomajra TYFpH KelaJuraH pUcK.

bu3z Kyitmparu maptiau kypcatkuuiapaad (oipananrad xonga “A” Ba “B”
KOPXOHAJAPHUHT MOJMSIBUN (aoiusiThuaa ro3ara KEJIUIIM MYMKHH OVYJIraH pHUCK
JapakaCuHU Taxaui Kuiaamu3s (1->xkanBain).

1-orcaosan
Kopxonanap daosausaTuaa MoJIusiBUil PUCK JapaskacH TaXJIHJIN?
Ne | Kypcarknuiaap | 2016iima | 2017idima | 2018 iima
“A” KOpxoHa

1 | Maxcynor cornmnan co Tymym 139768,7 161740,6 220451,6
(MutH.CYMTa)

o | Comux Tynarynra kaxap poiina 30380,3 40736,2 712115
(MnH.CcYyMTa)

3 | Cod doitna (mnn.cymma) 25612,1 31121,1 56811,3

4 | Axtusnap pentabeuru (ROA) 0,25 0,28 0,37

5 | Xycycuit kanuran pearadeuru (ROE) 0,23 0,28 0,34

6 ,}:[I/IBI/I)IEEHI[J'Iap OyiinJa Kap3I0pIiIuK 21 49 105
(MnH.CcYyMIa)
AK1psiiap 1apoMa IiInTu:

7 | -cymaa 5344 597,4 1172,3
- houzna 53 34 68

8 | Mudmnsmmon puck, Gousna 442 26,8 58,9

9 | BaHKpPOTIMK PUCKH 3,1 3,4 3,7
Vpra kniitmar 51

10 Hucnepcus 173,4
CrangapT OFHUII +13,2
Bapuanmst koadunnentu 0.258

“B” kopxoHa

1 | Maxcynor cornmnan co Tymym 182202,9 238638,0 279214,1
(MitH.CYMTa)

p | COMMK TYIAryHTa Kazap hoitza 29526,9 322845 36954,9
(MitH.CYMITa)

3 | Cod doitna (MaH.cymIa) 24056,8 25073,5 28529,2

4 | Axtusnap pentademuru (ROA) 0,12 0,10 0,11

5 | Xycycuit kanuran pearademury (ROE) 0,21 0,19 0,18

6 HI/IBI/I)I?H)IJ'Iap Oyiinya Kap310pJIuK 38,9 84.8 3837.4
(MnH.CcYyMTa)

7 | Akumsnap 1apoMauTHINTH:
- cymaa 3100 520 720
- housna 7,2 12,1 16,7

8 | Mudmnsammon puck, Gousna 1,03 6,15 10,4

3 [llaptnu kypcaTkuunap acocuia Myaatugiap TOMOHMIAH XUCOOTAH IH.
www.shargjurnali.uz 3
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9 | BaHKPOTIUK PUCKU 2,93 ] 2,97 \ 2,64
VpTa KAiiMar 12

10 Jucnepcust 13,5
Crangapt ofuil +37
Bapuanus koo dunmentu 0.308

FOxkopumarn l-xanBan kypcaTkuuiapiaH (oiianaHud KAMMaTIM KOFo3jap
JTApOMAUTHIIATH JUCTICPIUSICUHN KENTUPHO YUKapamMus.

(]
VAR(A) = Zpi (x; — E(X))2 = 0.3(34 —51)2+ 0.4(51 — 51)2 + 0.3(68 — 51)2 = 173 ,4
i=1

VAR(B) = Zpi(xi —E(X))2=10.3(7,2—12)2+ 0.4(12 — 12)2 + 0.3(16,7 — 12)% = 13,539
i=1

MonusiBuii MEHE)KMEHT HazapusICHa CTaHIApT YETIaHUII MUKJIOPY KaH4a Kam
Oynca, SXTUMOJIM TaKCHMOT JHMAMa30HW IIyHYa TOp OYyiIaad Xamaa MasKyp
orepanus OminaH OOFIMK PUCK Japa)kacH MOC paBuijaa nact Oymamau. HasOGaTmaru
O0ockuya «A» KOpXoHa Ba «B» KOpXOHa akIusiapy JapOoMaJTUINTHHAHT CTaHAapT
YEeTJIAHUIINHU XUCOOJIaiMu3:

T A 13.2 ' A 3

= = = = =0.258 (CV=—-rt=—-=—=0.308
E(X) Ry 51 E(X) BRp 12

AHMKJIaHTaH HaTuXka 3ca «A» kopxoHa HuUHT 2014-2016 itwmiap mobaitHuga
«B» KOpXOHaHMHI KMMMAaTJIM KOro3japura HucOaTtaH pUCKIWIMK napaxacuHu 0,05
KO3 QUIMEHTTa NacT SKaHJIUTMHU KypcatuO Oepanu. MonusBUl pUCKIApHU TaXJIWII
KWIMIIAA 3BbTUOOPIM HKMXAT, KOPXOHAHMHI WHQISUUMOH Ba OAHKPOTIUK PHUCK
JapaXaCMHM TaXJIWJ KWIMII XUcoOJiaHadu. 2-kaaBainjga «A» KopxoHa Ba «B»
KOpXOHaJapu AMBUACHIJApUra HHQISIUOH OMWIJIAPHU TabCUPU Ba OAHKPOTIHUK
PUCK JapakaCMHM TaxJIWJ KWwiranmMu3. KuMMariaum Koro3jnap JapoMajiurura
UHQISIIMOH  pUCK TabCcUpuHU Duiiep TeHriamacura MyBOQUK Kyiuzaruua
AHUKJIAUMU3.

1+0,53 1+0,34 1+ 0,68

Tzt = g a1 1T A TUnT T g g5 1T 208 Tanen = 7o g5 17389
140,072 1+0,121 1+ 0,167

T@20160) = T o061 L= 0¥ T@n= T o5 1= 1% Mmanen = T o571 = 104

«A» kopxoHa Ba «B» kopxoHamapu OaHKPOTJIIMK 3XTUMOJUIMTHHUHT PHUCK
napaxacuau dca @Dynmep wopenura acocimann0® 2016-2018 iimmmap  yuyH
HATWKAJIApHU aHUKa0 onamu3. Dynmep mojenura MyBO(MUK aHUKIAHTAH HATHKA
(H-score) kaHuaJiMK (OKOpU OyJica KOPXOHAHMHI OAHKPOTJIMK ASXTUMOJUIUTH Kam
Oynanu. MonusiBUii MEHEXMEHTJa MOJUSBHI pUCKIapHU Oaxonamiga Kyriad
Mozaemiapaan dorvnananunand. DoiganaHwIaIuraH Mojieiiap Ma3Kyp WyHauIaa
KYImiad wWiIMUNA TagKUKOTIap oJu0 OopraH ojumiap TOMOHHAAH spaTUJITaH
Hazapusjgap Ba yiaap acocuaa WIUlad 4YuKwiraH yciyouérra acocnmananau. bymap
opacuza Mamxyp OYiAraH KOHIENIUsUIapJaH Oupu pHUCK Ba JapOMAJJTHINK
KOHIICTIIIHSCH XUCOOTaHATIH.

Puck Ba JapOMaJTUIINK MOJIMSBUN MEHEKMEHTHUHT acocui
KOHIIeNIUsJIapuaaH Oupu caHaiauO, Ma3Kyp KOHUEMIMSHUHT Ha3apuil acociapy WIK
mapta 1921 #mnga amepukanuk wktucogun onmuM @dpank Haiir (Frank H.Knight)
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tomoHuaaH “Puck, Hoanukiuk Ba ¢oima” (“Risk, Uncertainty and Profit”) acapuaa
Tagkuk HTwiran’. Keimauanmk PHUCK Ba JapOMaJUIMIMK Japa)Xach ypTacuaaru
OOFJIMKJIMK KOHIIENIIUSCH OOIIKA OJIMMJIAP TOMOHHUIAH TAKOMUJUIAIITUPUO OOpUIIIH.
KoHuenuusaHuHr MOXHUATH LIyHJIaH MOOpaTKH, OM3HECIaH OJMMHAJUIaH Xap KaHaai
JapoMaji Xa)XXMH Ba OMp BakTAa fo3ara KelaJuraH PUCK Japa)kacu ypTacuaa TYFpU
MPOMOPLIMOHAJUTMK MAaBXKYJ, SIbHM KYTWIAETraH AapoMaj XaXMU KaHYaJUK Ky
Oy7ca puCK Aapa)kacu MOC paBHIIA ITYHYAIHK I0OKOpHU Oynaau €ku akcuH4da. Kymmab
MOJIMSIBUI aKTUBJIApHU Oaxonail Mojaessiapu (MHBECTULIUST KUPUTUITHUHT MOJIHUSBUN
MHCTPYMEHTJApH) Ba MNOPTPENn Ha3apusiCH TU3MMUIATH HWHBECTUIIMOH TaXJIWII
METOIMKACH Ma3Kyp KOHLIEMIHATa aCOCIAHA/IH.

Puck Ba mapoMaiIMIIMK KOHIENMUMSACHAA, “‘pPUCK’ Ba “‘IMapOMaJIMINK’
TyIIyHYQJIapyd ¥y3Wra XOC paBUIAA TAJKUH JTUIuO, OomKa uKTHUCOaui (anmap
TOMOHMJIaH Ma3Kyp TyllyHyanapra OepwiraH Tapudiap OuiaH alipuM YXIIAlLIUK
KUXATIAPHU MaBXKY/.

MonusBruii MEHEKMEHTHHUHI Ha3apuyd acociapyd Ba aMalldi KUXATJIIAPUHU
épuruilra OarulUIaHraH Kymiad agaduérnap myamuindiapu aMepuKalIuK UKTUCOIYU
omamiap JKeiimc Ban Xopu (Jamec C.Van Horne) Ba XKom Baxosuwwmap (John
M.Vachowicz) puck Ba qapoMaUIMIMK TYIIyHYAJIAPUHNA KyHHIarnya u30Xauuap.

Mabnym Oup naBp y4yyH (MmacajnaH Oup WWI) WHBECTULMSAAH OJMHAIUTAH
TapOMaJUTMIINK — WHBECTUIMS OOBEKTHra STallMK KWIMII XYKYKHHU peaanu3aiius
KWIKII HAaTWXKacuaa OJIMHAJIMIaH JapoMajira KyllaMu3 MHBECTHIUS O0O0BEKTH 0030p
0aXOCUHUHT Y3Tapuilv, XamJa Ma3Kyp OOBEKTHUHI JacTiIabKu Hapxura OYIuII
OpKalM aHuKJIaHaau. VIKThcoguu onaumiap TOMOHMIAH, PUCK Ba JapOMAaJJIUIUK
TylIyH4Yajiapura tapu¢ Oepuniaa Ha3apuil €HJallyBlapAaH YEKHMHIaH X0J1/1a, aCOCaH
KOMIIAaHUSJIAp aMaiuéTuaa XucoOmaml ycyiapura €Hpamrad Xoija Tapudiap
KEJITUPUJITAH.

MonusgBrail MEHEKMEHT OJaura KyWWIraH Makcaara OJSpUIIUIIl  HYKTau
HazapuJaH, PUCK MabiyM OUp coxara WyHalITHUpWUITraH capMosiaH KyTHIaéTraH
HaTWXKaJIapHU (JapoMaJilapHH) peal SpUIIMIraH HaTWXKajlapAaH OFUILM cudaTuaa
M30XJaHaau. Arap MHBECTULMSHUHI KaWTHIIM MEbEPUM TAaKCMMOTra amai KWica,
OyHJ]a pUCK YHUHT CTaHAApT OFUIIM OYiiya BaKoJIaTJaHUIIN MyMKUH. By jkapaéHnu
MaTeMaTHK (popMyJIa OpKaaK Kyiugaruda uomanamMmu3 MyMKHH®:

. 1 < ~ .,
Risk = ﬁ;(Rt—R)

Rt - t maBp MoOaiinu1a HHBECTUIMSTHUHT KaTuiy (1 finnnan T fiwirada);
R - MHBECTULHMSHUHT YpTaya KalTUIIIH.

Ymby ¢opMynann Ma3MyHUHH SHaJla KEHTPOK TYIIYHHMII YYyH KyWHAaru
maptam  MucongaH  ¢QoiparaHamu3.  Mucomgaru  MablyMOTIAp  XOPHKHMA
MaHOanapJaH OJMHUO Myayuind TOMOHHUIAH MaKoJa MaKCaJura MOCJIAIITHPUIITAH.

4 Jamec C.Van Horne, John M.Vachowicz JR. Fundamentals of financial management. Eleventh edition. Prentice Hall,
Inc., 2001 p. 141
5 L.Fung Financial management. Stewart House, 2012 p. 38
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Kyiinnarun xypcarkuunap OVilMuya WHBECTHULIMS JIOMMXAcH MaBxkyJ OYiIuO, MasKyp
WHBECTHUIMSIHIHT PUCKHU KaH/Iai OYJIau JieraH caBojira )xaBob 6epammu3 (1-mwucon).

Uumnnap 1 2 3 4 5
Hapomagminuk (% 1a) 10 -2 0 5 7

NHBecTHIMSIHUHT OXUprU Oeml Hwimarn yprada mapoMannuiura 4 % HuU
tamkwi 3Taau, spHu (T=5, R(1)=10%, R(2)=-2%, R(3)=0%, R(4)=5%, R(5)=7%).
Jlemak, Owu3 acocumii napomammiukau 4% ne0 oaub, MacajdaHd KaBOOWMHU
KyluJarnya aHuKJIanuMus.

Risk = \/i(10—4)2 +i(—2—4)2 +5i1(0—4)2 Jrsil(5—4)2 +5i1(7—4)2 =/245=4.95

FOxopunaru XxucoO-KUTOOra TasiHraH XOJijad, YIIOYy WHBECTUIUSHUHT KaMu
WWUIMK  JApOMAQUIMJIMTMHUA  ypTada MUKIOpU 4% HH TallKWI KWITAHJIATUTa
KapaMmacjJiaH, yTraH JaBpjard xed Oup peaj JAapOoMaJIUIUK KyTWITaH HaTHKaHH
Kypcatmarad. | #iun 4 Ba 5 Hunnapaaru AapoMaUIMIIMK MUKJIOPU KYTHJITaHUIAH
IOKOPUPOK (MKOOMI pHCK) Ba akcMHYa 2 Ba 3 WWIapjaard peajg JaapoMajIHIINK
MUKIOPU MACTPOK (canOuii puck) OYJIraHIUTUHU KYpUIIUMH3 MyMKHH. By kabu
TeOpaHHILIap, SBHU ypTada MUKIOpPJAAH (KYyTWIraH HaTWkalaH) YeTJIaHWIuiapiap
MONUABULL MEHEHCMEHMOA PUCKHUHE Mmoxusmunu udonaiau. VKrucoauu omumiap
TOMOHMJIaH KENTUpWIraH TtapudiapaaH KeauOd YMKKaH Xoijaa, (UKpUMH34Ya
MOJUSBUNA PUCK — Oy TalIKi MYXUTHUHT HOAQHHMKJIHMK [IAPOUTHIA KOpXOHaiap
TOMOHMJIaH XY KATUK-MOJNUSIBUNA (AaONUSITUHU aMajra OLIMpPHILNJIA JapoMmaj Ba
MOJIMSIBUM pecypciaapHH HYKOTHIMIIM KaOu canOuil okuOaTiaapHU Nanao Oyiuil
AXTUMOJLTUTUUP.

Arap MHBECTUUUSHUHT JapOMaJUIMIINTUAA MEbEPUM TaKCUMIIAHUII Ky3aTHIIca
Xamjia UHBECTOP IOKOPHM Ba KyWH pUCKIApJaH Xe4 KaHmal mMmrtuésra sra Oynmaca,
OyHmaii xapa€Hjga CTaHAApT OFUIl — PHUCK YJIYOBUHUHT XaKUKHK VI4OBH
XHCOOIaHA/IH.

IOkopraa kenTupwiIraH MHUCOIMMU3HM JKaJBajl LIaKiIuAa KyHuJaruda akxc
STTHPUIINMU3 MYMKHH (2-Ka/Ba).

2-21ca08all
NuBecTHysi JapOMAJIMJINTY BA PUCK JapaskaCHHUHT TaXJIHJIH
g | PO On = (AT |y e
1 10 6 36
2 -2 -6 36
3 0 -4 16
4 1 1
5 7 3 9
Kamu 20 98
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Vprauacu 4 24,5
Cranpgapt
OFHIII 4,95

Ma3zkyp kaaBan IOKOpHAA KEITUPWUITaH MIapTJIM MHUCOJI acocuaa Myauud
TOMOHHJIaH TaWépiianradH. MonuaBUIl MEHEXMEHTAa pPHUCK VI4oBU cudaruga
cmandapm o2uuioan (HONNATAHUIIHUHT MOXMUSATH IIYHAAKH, y KUPUTUIAETTaH
WHBECTUIUSTHUHT CTATUCTUK XYCYCUSITIAPUHH TAJKUK STUII UMKOHWHHM Oepanu. by
sca, y¥3 HaBOartuiga OenrujiaHraH MebEpna Qoiiga ONMII SXTUMOJUTUTHMHHU Oaxosall
Y4yH UMKOHHUAT sipaTaau. FKOkopuaaru >xymiaajdapHUHT Ma3MyHUHHU SHaJla KEHIPOK
TYIIYHUII YYyH KyWHIard MUCOJIHUA KEITUPUO YyTaMu3 (2-MucoI).

1-caBon: FOxopunaru 1-mucomnaa, uHBeCTOp Kuputran capmosicunan 10 % muk
JapoMajira sra OYJIHII SXTUMOJIINTY KaHai?

2-caBoi: MlHBeCTOp KHMpUTIraH CapMOSICHIAH 3apap KYpMaciIuK 3XTUMOJLIIUTH
Kanpaamn?

Muconnaru 1 caBonra KyhWujgarmua xaBo0 KeaTupuill MyMkuH. Kyrtunaérran
HATWKAHUHT (JapOMaJHUHT) SXTUMOJUIMTUHU aHUKIA (opMyJlacMHU KyWujaruda
n(doaanam MyMKHH:

(x=p)?
252

Prob(x) = % e
TOo

By epna: p-yprava gapoMa ik, G-CTaHAAPT OFUI; X-(YHKIMSHUHT HATH)KaCH XUCOOJIaHaIN;

MacananuHr mapTuaal kenu6 yukaauran oyncak, u=4%; x=10%; ¢ =4.95 ra

TeHr Oynanu. (2) popmynara acocaH KyWuJarujaapHu aHUKJIAIIUMU3 MyMKHH.

—1)? 10-4)?
_(X 1) l _( ) l

Prob(x) = R e 2245 _ Lt
27162 \J2x31416x24,5 153,9384

x2,71%"™* =0,038

Jlemak, KUPUTWITaH WHBECTULUSAHUHI KaWTUMH l-mMuconaa KeaTUpWIraH
maptiap acocuna Oyica, OyHmail BasusTaa uHBecTopHuHr 10 % mu gapomasra sra
oymum sxtumosuturu 0,038 ra teHr Oynanu.

MuconHuHT 2-caBOJIUTa Kenaaurad OYiicak, MHBECTOP YUYH 3apap KYpMaciuK
HXTUMOJUIMTY, WHBECTULMSHU Kaltuml sxtumoiuiuru 0% ra €ku yHIaH HOKOpH
OYIHII SXTUMOJUTUTHra TeHr. HopMan TakcMMOT 3rpyu YM3UFMHUHT ypTadya KuiimaTra
CUMMETPHUK 3KAHJIUTUHU 3bTHOOpra onud, alTUIIMMU3 MYMKUHKH, WHBECTULIUSIHUHT
Katui sxtumoiuru 4 %, yHaaH roKopupok Oyiumn sxtuMosuiurd 50 % oymumm
MyMkuH. [llynnaii kuau6, 0 Ba 4% opanufugard HWHBECTULMSHUHT KAWTHII
SXTUMOJUIMTY KaHpaail? By caBosra xaBoO Oepuill Y4yH Z-HUHT KHUMAaTHHU
KylHaruya aHuKi1ad oJaMus:

z:u
O

busaunar mucommmmzna z = (0—4)/4,95=0,808

“CraHaapTJallITUPWITaH  HOPMaJl ~ TaKCUMOT  MaljoHW  KaJBajluiaH
dorinananu6, 0% Ba 4% opanuFua UHBECTUIIUSAHUHT KaUTHUIT 3XTUMOJTUTHE 0,291
ra TEHT OJKaHJIWUTHHHW aHuKIamuMu3 MyMmkuH. [y cabGabmmu wHBeCTOpJIapHUHT
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HyKoTHILIApAaH 3apap Kypmaciuk sxtumoiiury, 0y Bazuaraa 0.791 (0.5+0.291) ra
TEHT J1e0 Xucoomaimus.

Tabkuiai 103UMMKH, I0OKOpUIA aMajra OUIUPHITraH XUCOO-KUTOOIap OpKaiu
Ou3, MOJWSBHI MEHEKMEHTIAa PUCK Ba JAPOMAUIMINK KOHIICTIHMSICH Ba YHHHT
aMauii - Ha3apuil MacalallapuHu alpuM KUXATIAPUHU KYpuO umkuiira myBaddak
oynauk. KopxoHasap wmonugBuil (GaoNUATHHM aMalira OUIMpPHII KapaCHHa
MOJIMSIBUN PUCKIIAPHU camapaiu 0axojail Ba YHUHT JapOMaUIHINK AapakajapuHA
aHUKJIAlll Mypakka® Ty3wiMira 3ra Oynub, kymiad maremMaTuk ¢opmyraiap Ba
XUCOO-KUTOO MIIAPUHU aMalira OIIUPHUIIL 3apyp.

OukpumMuzua MamiIakaTuMusaa  (paonusaT  popuTaétraH  KOpXOHalapjaa
MOJIMSIBUH PUCKIIAPHHU OOMIKAPUIIT MEXaHU3MHUHH TAITKHUJI STHII Macajacura ajoxua
BTUOOP KApaTWIIUIIHK JIO3UM. byHail Makcaara spuInuiga Kyiuaara BasudaiapHu
amajira OHIMPUII Makcajara MyBO(MUK: KOpXoHaiapja OOMIKAPYBHUHI TAIIKWJIUNA
TY3WIUIIHHA ANUTA0 YUKW Kapa€Huaa MOJTUSBUANM PUCKIApHHA OomIKapuin Oyinda
aJoXyuaa WyHaIWI TalIKWI KWJIWLL, KOpXOHajapJa MOJUSABUNA PUCKIAPHU
OolIKapuIll CUECATUHU MILJIA0 YMKUII Ba aMadueérra TaJ0WK KWJIHII, KOpXOHaap
MOJIMSIBUN — XYKalUK (HaoNUATHIaH KeTNO YMKKAH XOJ/1a, aJOXHIa Oleparusiapu
Oyiinya puckiapHu Oaxojall TU3UMHHH aMajiuérra TaAOWK OSTHUII; aKIUSIOPIIHK
KaAMUSATIApU  TOMOHHUIAH OMHCCHS  KWIaHA8TraH  KOPIOpaTUB  KUMMATIIA
KOFO3JIADHUHT JapOMAJIUJIMK Ba PUCKIWIMK Japa)XaCUHU XalKapo aMaiuér
TaxpuOatapuaaH XUCcoOIanl MEXaHU3MHUHHA TaKOMUJUTAIIITUPHIIL.
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