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moslashtirilgan biznesni baholash uchun diskont-
lash stavkasini hisoblash taklif gilinadi, bu esa daro-

madli yondashuv doirasida pul oqimi qiymatining
buzilishini oldini olishga imkon beradi.

1-jadval
Turli xil ko'chmas mulk turlari uchun diskontlash stavkalari[8]
Ko'rsatkich Mehmonxonalar Restoranlar Avtosalonlar
Diskontlash stavkasi, % 8,34 7,72 8,03
Risksiz stavka,% 5,15 5,15 5,15
Beta koeffitsient,% 0,62 0,50 0,56
Tavakkalchilik uchun mukofot,% 5,14 5,14 5,14

Shuningdek, tipik daromad keltiradigan
ko'chmas mulkdan farq qiladigan biznes salohiyati-
ga ega bo'lgan daromad keltiruvchi ko'chmas mulk
uchun giymat omilini aniglash bo'yicha tavsiyalar
berilgan hamda daromad va xarajatlarni keltirib
chiqaradigan biznes potentsialiga ega bo'lgan daro-
mad keltiruvchi ko'chmas mulk uchun barcha daro-
mad manbalarini hisobga olish algoritmi berilgan.
Bu daromad yondashuvi bo'yicha baholash sifatini
yaxshilaydi.

Xulosa va takliflar. Daromad Kkeltiruvchi
ko’chmas mulkni daromad yondashuvi asosida qiy-
matini baholash usullarini tahlil qilib, biz quyidagi
xulosalarga keldik:

—Daromad keltiruvchi ko'chmas mulkning
giymati obyektni kelajakda keltirishi kutilayotgan
foydaning hajmi, sifati, uni olish muddati davomiy-
ligi bilan belgilanadi. Daromadli ko'chmas mulk qiy-
mati joriy davrga (tegishli ma'lumotlardan foyda-

langan holda) pul oqgimlarini keltirish yo'li bilan
aniqglanadi;

— Biznes salohiyatiga ega bo'lgan tipik bo'l-
magan daromadli ko'chmas mulkni baholashda, ba-
holash obyekti bo’lib bitta daromad manbai bo'lgan
klassik ko'chmas mulk emas, balki daromad manba-
lari tabaqalashtirilgan biznes majmuasi hisoblanadi.
Bu biznes ekan, demak, baholash metodologiyasi
biznes salohiyatiga ega bo'lgan bunday ko'chmas
mulk obyektlarining xususiyatlarini hisobga olishi
kerak;

—Ishbilarmonlik salohiyatiga ega bo'lgan har
ganday daromadli ko'chmas mulk turiga moslashti-
rilgan biznesni baholash uchun diskontlash stavka-
sini hisoblash taklif qgilinadi, bu esa daromadli yon-
dashuv doirasida pul ogimi giymatining buzilishini
oldini olishga imkon beradi.
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TIZIMLI RISKLARNI BAHOLASHDA SHARP KOEFFITSIENTIDAN
FOYDALANISH

Tursunxodjayeva Shirin Zafar qizi -
Toshkent moliya instituti PhD

Annotatsiya. Tizimli risklar barcha bozor subyektlarining faoliyatiga ta’sir qiladi. Ushbu risklarni hisoblash bozor

risklarini boshqarishga yordam beradi. Sharp koeffitsienti bozor riskini hisoblashda asosiy ko‘rsatkichlardan biri hisoblanadi.
Sharp koeffitsientini hisoblashning ahamiyati shundaki, u qanday qilib o‘rtacha barqaror daromad olish va muayyan moliyaviy
vositaga sarmoya kiritish riskini minimallashtirish haqida aniq tasavvur beradi. Ushbu ko‘rsatkichni o‘Ichash orqali real sektor
korxonasi uchun salbiy oqibatlarning oldi olinadi. Ushbu tadqiqotda ushbu ko‘rsatkichning mohiyati, hisoblash usullari va real
sektor korxonalari misolida hisob-kitoblar ko'rib chigiladi.

Tayanch so‘zlar: tizimli risklar, moliyaviy risklar, bozor riski, sharp koeffitsienti.
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TypcyHxodatcaesa lllupun 3aghap Ku3u -
Tawkenmckuti puHaHcoswlll uHcmumym PhD

AuHomayus. CucmeMHble pUCKU 8AUSIOM HA JesimesbHOCMb 8CeX YYACMHUKOB PbIHKA. Pacuem amux puckos nomoxcem
ynpasasims puiHOYHbIMU puckamu. Koagduyuenm Illapna sieasemcss 00HUM U3 KAOYe8bIX nokasamesel npu pacieme
PbIHOYHO20 pucka. BaxcHocmb pacuema koagduyuenma Llapna 3akaoyaemces: 8 mom, Ymo oH daem yemkoe npedcmasieHue o
mMoM, KAaK noJay4ums cpedHIO CmabuabHyl0 00X00HOCMb U MUHUMU3UPOBAMb PUCK UHBECMUPOBAHUSI 8 MOM UAU UHOU
¢uHaHcosblll UHCMpYMeHm. 3a cyem U3MepeHusi IMo20 Nnokazame/si npedomepawarmesi HeeamusHvle nociedcmeust 045
npednpusimusi pea/abHO20 cekmopa. B daHHoOM uccaedoganHuu 6ydem paccmompeHa cyujHoCms daHHO20 noKasames, Memodbl

pacyema u paciemsl Ha npumepe npednpusimuil peasabHO20 CeKmopa.
Kntouesvlie cao06a: cucmeMHble pucku, pucku, pbiHoOYHbLU puck, koagduyuenm Llapna.

USING THE SHARP COEFFICIENT IN THE ASSESSMENT OF SYSTEMIC RISKS
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Annotation. Systemic risks affect the performance of all market participants. This helps to manage market risks. Sharp
coefficient is one of the significant indicators of market risk. Sharp moving gives a clear idea of the average return and
minimizing the risk of investing in a particular vehicle. By measuring this indicator, the damage to the real sector was taken. In
this study, the analysis of this indicator, methods and calculations on the example of the real sector will be considered.

Keywords: systemic risks, risks, market risk, sharp coefficient.

Kirish. Jahon bozorlarining globallashuvi va
baynalmilallashuvi sharoitida milliy iqtisodiyotning
ochiqligi, ragamli iqtisodiyotning tobora kuchayib
borayotgan transformatsiyasi real sektor korxona-
larida moliyaviy risklarni boshqarish masalasini
dolzarb qilib qo‘ymoqda. Real sektor korxonalari-
ning moliyaviy risklarini boshqarishni samarali
tashkil etishda ushbu korxonalarga ta‘sir etuvchi
tizimli va tizimsiz risklarni o‘rganish zarur. Tizimli
risk - hisob-kitob tizimi yoki moliya bozori ishti-
rokchilaridan birining oz majburiyatlarini bajar-
masligi boshqa ishtirokchilar yoki moliya institutla-
rining oz majburiyatlarini (shu jumladan, pul
o‘tkazmalari tizimlarida hisob-kitoblarni amalga
oshirish majburiyatlarini) lozim darajada bajarmas-
ligiga olib keladigan risk. Tizimli risklarni eng katta
guruhini bozor risklari tashkil qiladi. Bazi joylarda
tizimli risklar bozor risklari deb ham yuritiladi.
Bozor riski - bu tizimli moliyaviy risk hisoblanadi.
Kapital bozorini o‘rganishda tizimli risk katta aha-
miyatga ega. Bozor omillarining o‘zgarishi natijasi-
da real sektor korxonalari aktivlari qiymatining
pasayishi bozor riski deb ataladi. Demak, bozor riski
korxonalar aktivlari qiymatini shakllantirishda mu-
him omil hisoblanadi. Real sektor korxonalari kapi-
tallashuv darajasining o‘sishi milliy iqtisodiyotning
barqaror rivojlanishining asosidir. Shuning uchun
real sektor korxonalarining bozor risklarini boshqa-
rish barcha holatlarda muhim masala hisoblanadi.
Bozor modelining sharp koeffitsienti so‘nggi yillar-
da tegishli risk o‘Ichovi sifatida keng qo‘llanilgan.

Bozor risklarini optimal boshgarish imkoni-
yati, investitsion salohiyatni oshirishga xizmat qila-
di. Shu o‘rinda, O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti
investitsiya faoliyati va strategik rivojlanish borasi-

dagi ustuvor vazifalariga bag‘ishlangan yig‘ilishda,
mamlakatimizdagi barqarorlik va qulay investitsiya
muhiti natijasida tashqi iqtisodiy aloqalar izchil
rivojlanayotganligi. Shu jumladan, 2021-yilda jami
10 milliard dollardan ortiq, jumladan, 8 milliard
100 million dollar to‘g'ridan-to‘g'ri xorijiy investit-
siya o‘zlashtirilib, buning natijasida 318 ta yirik va
15 mingdan ziyod hududiy loyihalar amalga oshi-
rilganligi, hamda 273 mingdan ortiq ish o‘rni tashkil
etishga erishilganligini alohida qayd etdilar[1].

Adabiyotlar sharhi. Bozor risklari borasida
mahalliy va xorijiy olimlar tomonidan atroflicha
tadqgiqotlar olib borilmoqda. Jumladan, Vukovich,
Vyklyuk, Chernova va Maitilar tadqiqotida kelajak-
da eng yuqori Sharp koeffitsientini bashorat qilish
magqgsadida jahon inqirozidan oldingi, davrida va un-
dan keyingi davrlarda garz vositalarining daromad-
liligi to‘g‘risidagi ma‘lumotlarni guruhladi[2].

Malkina va Balakin oz tadqiqotlarida Sharp
koeffitsienti orqali “soliq portfeli” ning riski va ren-
tabelligi hisoblagan. Hamda, aniqlangan omillarni
(har bir soliq bo‘yicha risk, ushbu soliqlarning umu-
miy daromadlardagi ulushi va ularning rentabelligi
o‘rtasidagi bogliqlik) hisobga olish asosida soliq
tizimining riskini baholash metodologiyasi taklif
etildi va sinovdan o‘tkazdi[3].

Geng Deng, Tim Dulaney, Craig McCann va
Olivia Wang tomonidan olib borilgan tadqiqotda
risk ostidagi qiymat (VaR) tomonidan sozlangan
Sharp koeffitsientiga asoslangan ishonchli portfelni
optimallashtirish yondashuvini taklif etilgan. Ular
cheklangan tarixiy daromadlar seriyasidan foyda-
langan holda an‘anaviy Sharp koeffitsienti hisob-
kitoblarida xatolik yuzaga Kkelishini ta‘kidlashgan[4].
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Saeid Tajdini, Mohsen Mehrara va Reza Tehran oz
tadqiqotlarida Tehron fond birjasining turli indeks-
larining birinchi navbatda 2018-03-21 dan 2018-
11-02 gacha bo‘lgan bum davrida va ikkinchidan,
2016-03-20 dan 2016-12-yilgacha bo‘lgan tanazzul
davridagi xatti-harakatlarini Sharp koeffitsienti yor-
damida hisoblab, ular o‘rtasidagi farqlarni o‘rganib
chigishgan[5].

K.Dowd o'z ilmiy maqolasida risklarni sozlash
va ishlashni baholash uchun yangi qoidani taklif
qildi. Ushbu qoida taniqli Sharp koeffitsienti mezzo-
nining umumlashtirilishi bo‘lib, oddiy sharoitlarda
menejerga alternativ riskli investitsiyalarni to‘g‘ri
baholash imkonini berishini isbotladi[6]. Greg n.
Gregoriou va Jean-Pierre Gueyielar Xedj fondlari
mablag‘larining riskka moslashtirilgan ko‘rsatkich-
larini Sharp koeffitsienti orqali hisoblash amaliyoti-
ni ko‘rib o‘tishgan[7].

Lin Liu va Qiguang Chen “Bozor samarador-
ligini gqanday taqqoslash mumkin?” [8] deb nomlan-
gan magqolasida bozorlarning zaif shakli samarador-
ligini solishtirishning yangi usulini keltirib chiqa-
radi. Mualliflar Sharp koeffitsienti formulasini
ARMA-GARCH modelidan oladi va Sharp koeffitsien-
ti fagat AR va MA shartlarining koeffitsientlariga
bog‘ligligini va GARCH jarayoniga ta‘sir qilmasligini
aniqlaydi.

Mahalliy iqtisodchi olimlardan S.Elmirzayev
va boshgalar “Moliya bozori” darsligida investitsion
samaradorlik va portfel riskini aniqlash bo‘yicha
turli ko‘rsatkichlarni ko‘rib o‘tishgan bo‘lib, bunda
ushbu olimlar Sharp koeftfitsiyentini Markovis port-
fel nazariyasi yordamida aniqlangan har bir risk
uchun risksiz foiz stavkasiga qo‘shimcha daro-
madlilik sifatida talqin qilish mumkinligi, hamda
ushbu koeffitsiyent berilgan risk darajasiga mos
keladigan portfel daromadliligining sifatini aniq-
lash nuqtai nazaridan kelib chiqib portfel riskini
hisoblash mumkinligi haqida fikr yuritishgan[9].

0.Hamdamov O‘zbekiston Respublikasi Vazir-
lar Mahkamasining 2018-yil 14 dekabrdagi “Davlat
ishtirokidagi korxonalarni moliyaviy sog‘lomlashti-
rish tizimini tubdan takomillashtirish chora-tadbir-
lari to‘g'risida” 1013-sonli Qarori asosida ishlab
chigilgan Nizomga, xalqaro tajribalardan kelib chiq-
gan holda “Korxonalar moliyaviy-igtisodiy ahvolini
aks ettiruvchi ko‘rsatkichlar” gatoriga, investitsiya-
larning risk va daromadlilik darajasini baholovchi
ko‘rsatkichlarni kiritish maqsadga muvofiq deb
hisoblaydi. Uning fikriga ko‘ra, buning natijasida
investor korxonaga Kkiritayotgan sarmoyasining
iqtisodiy samaradorligini aniglashdan tashqari xar
bir olinadigan birlik moliyaviy natijaga to‘g‘ri kela-
digan risk darajasini baholay olishi mumkin bo‘la-
di[10]. Bundan tashqari, mahalliy igtisodchi olim-
lardan moliyaviy institutlarga ta‘sir etuvchi moliya-
viy risklarni [.Jumaniyozov[11], fuqarolarning yoshi
bo‘yicha pensiya ta‘minoti bilan bog‘liq moliyaviy

risklarni baholash metodologiyalarini Sh.Khamda-
mov[12] va integratsion jarayonlarda moliyaviy
risklarni tahlilini va B.Sattorov va S.Allayorov-
lar[13] o‘rganishgan.

Tadgiqot metodologiyasi. Ushbu maqolada
tizimli risklarni baholashda foydalaniladigan Sharp
koeffitsientini hisoblash metodologiyasidan foyda-
lanilgan.

Tahlil va natijalar. Investitsiyalar samara-
dorligini baholashning maqgsadi - minimal risk dara-
jasi bilan o‘rtacha bozordan yuqori daromad olish
imkonini beruvchi fond bozorida muvaffagiyatli va
samarali boshqgaruv strategiyalarini aniglash hisob-
lanadi. Xar bir investor minimal risk darajasida
maksimal daromad olishni ko’zlaydi. Ammo, daro-
mad doimo risk bilan bog’lig holda namoyon bo’la-
di. Investor utilgan daromadga erishishi uchun risk
darajasini baholashi lozim hisoblanadi. Nazariyachi-
lar tomonidan investorlarga taklif qilingan bunday
taqqoslashning birinchi vositalaridan biri Sharp
nisbati hisoblanadi. Ushbu koeffitsient bugungi kun-
da ham eng keng tarqalgan va mashxur ko‘rsatkich-
laridan biri hisoblanadi.

Birinchi marta Sharp 1966 yilda “The Journal
of Business” jurnalida chop etilgan “O‘zaro fondlar
samaradorligi”[14] maqolasida taklif qilingan o‘rta-
cha risk mukofotining portfelning o‘rtacha og‘ishiga
nisbatini o‘lchaydigan samaradorlik o‘lchovini ish-
lab chiqdi. Sharp koeffitsienti Uilyam Sharp tomoni-
dan G.Markovitsning portfel nazariyasini yanada
rivojlantirish jarayonida ishlab chiqilgan. G.Marko-
vits aktivning kelajakdagi rentabelligi tasodifiy o'z-
garuvchi ekanligini va uning matematik kutilishiga
teng ekanligini, risk esa dispersiya ekanligini anig-
ladi. Bu spred (aksiya daromadliligi o’zgarishi) qan-
chalik yuqori bo'lsa - risk ham shunchalik katta bo'-
ladi. Sharp koeffitsienti aktivlarni boshqarish sanoa-
ti uchun eng mashhur ko‘rsatkichlardan biridir. U
turli xil fondlar va portfellarni tagqqoslaydi, mene-
jerning faoliyatini va strategiyalarning tarixiy nati-
jalarini baholaydi. Darhaqigat, daromad va risk
o‘rtasidagi nisbat sarmoya kiritishda eng muhim
hisoblanadi va Sharp koeffitsienti investorning risk
birligi uchun qancha daromad olishini ko‘rsatadi.
Qiymat ganchalik katta bo‘lsa, riskga garab sozlan-
gan daromad shunchalik yaxshi bo‘ladi. Ko‘rsatkich
shu gadar mashhur bo‘ldiki, har bir investitsiya
resursi (Bloomberg, Google Finance, Morningstar va
boshqgalar) undan istalgan ETF, investitsiya fondi,
savdo strategiyasi xedj fondi va butun aktivlar sinf-
larini baholash uchun foydalanadi.

Shunday qilib, gisqacha aytganda, Sharp koef-
fitsienti investorning risk birligi uchun gancha foy-
da olishini ko‘rsatadi. U qanchalik baland bo‘lsa,
portfel shunchalik ko‘p foyda keltiradi. Chunki, qiy-
mat qanchalik katta bo‘lsa, riskka qarab sozlangan
daromad shunchalik yaxshi bo‘ladi. Bu nisbat aloha-
da vositalarni emas, balki portfellarni tahlil qilish
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uchun mo‘ljallangan. Afsuski, Sharp koeffitsienti
alohada moliyaviy instrumentlar uchun emas, balki
butun portfelni tahlil qilish uchun mo‘ljallangan.
Shu bois, bir instrument uchun Sharp koeffitsienti
baland bo‘lishi degani, butun portfel daromadliligi
baland degan gipotezani bermaydi.

Sharp koeffitsienti daromadning riskga nisba-
ti. Bu nisbat kutilayotgan foyda barqarorligining
mu-mkin bo‘lgan darajasini ko‘rsatadi. Sharp koef-
fitsientini hisoblash formulasi quyidagicha:

Sharp ratio = rpa_rf (1)
14

1, — investitsiya portfelining o'rtacha daro-
madliligi;

TF — risksiz aktivning o‘rtacha daromadi;

0, —investitsiya portfelining daromadlari-
ning standart og‘ishi (portfel riski).

Albatta, risksiz aktiv mavjud emas. Ammo,
shunday aktivlar borki, o’zida minimum risk dara-

jasini ifoda etadi. Bu yerda, risksiz aktiv sifatida
Markaziy Bank tomonidan joylashtirilayotgan, Dav-
lat obligatsiyalarining yillik daromad foiz stavkasini
olingan. Ko‘rib turganingizdek, Sharp koeffitsienti
investitsiya portfelidagi ortiqcha daromadning risk-
ga nisbatini ko‘rsatadi.

Iqtisodiy ma‘no shundaki, investor minimal
darajadan yuqori daromad olishi kerak, aks holda
investitsiyalar mantiqiy emas, shuning uchun inves-
titsiya portfelining olingan rentabelligi risksiz foiz
stavkasi bilan tagqoslanadi.

Sharp koeffitsient tahliliga ko‘ra, ushbu indi-
katorning qiymati qanchalik baland bo‘lsa, investit-
siya portfeli ganchalik samarali boshqarilsa, moliya-
viy vosita shunchalik jozibador bo‘ladi. Quyidagi
jadvalda Sharp indikatoriga asoslangan investitsi-
yalar tahlili, uning qiymatiga garab ochib berilgan.

1-jadval

Sharp koeffitsientning ma‘nosi [15]

Sharp koeffitsientning ma‘nosi

Investitsiyalar samaradorligini baholash

Sharp koeffitsient>1

Investitsion portfelning daromadliligi va investitsiyalarni boshqarish
samaradorligi yuqori, risk darajasi past

1>Sharp koeffitsient>0

Ushbu investitsiyaga investitsiya qilishning risk darajasi kutilgan daromad
darajasidan yuqori

Sharp koeffitsient<0

yuqori

Investitsiya qilish tavsiya etilmaydi, chunki risksiz aktivning daromadliligi

Mablag‘lar yoki portfellarni tagqoslashda in-
vestorlar nafagat mutloq daromadlarni, balki risk-
larni ham hisobga olishlari kerak. Yuqori daromadli
portfel yoki fond, agar uning yuqori rentabelligi
go‘shimcha risk bilan bog‘liq bo‘lmasa, yaxshi inves-
titsiya deb hisoblanishi mumkin. Sharp koeffitsienti
aynan shunday qonuniyatni oz ichiga oladi: u qan-
chalik baland bo‘lsa, portfelning riskga moslashtiril-

gan daromadliligi shunchalik yuqori bo‘ladi. Sharp-
ning manfiy nisbati risksiz stavka portfel daromadi-
dan yuqori ekanligini anglatadi. Noldan past qiy-
matlar hech ganday mazmunli ma‘lumotga ega
emas. Shunga ko‘ra: Sharp koeffitsienti 0 dan 1,0
gacha yetarli emas; 1,0 dan yuqori bo‘lsa, magbul;
2,0 dan yuqori bo‘lsa, bu juda yaxshi va 3,0 yoki
undan yugqori bo‘lsa, a‘lo hisoblanadi.

100%
80%
60%
40%
20% 4 4 e
0%
-20%
-40%
-60%
-80%
-100%
2016 2017 2018 2019 2020 2021
Kvarts 0,000 0,000 0,039 -0,052 -0,030 0,018
mQMmz 0,000 0,000 0,027 -0,047 -0,028 -0,008
H Qizilgumsement -0,870 -0,116 -0,002 -0,010 0,079 0,051

H Qizilgumsement

B QMZ mKvarts

1-rasm. Sharp koeffitsientini hisoblash

Manba: Muallif tomonidan bajarildi
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Bu yerda, 2016-2017 yillarda ushbu real
sektor korxonalari aksiyalarining daromadliligi va
bozor indeksi tebranmaganligi bois, shu yillardagi
Sharp koeffitsienti 0 darajani qayd etgan. Bunda,
risk darajasi kutilgan daromad darajasidan yuqori
hisoblanadi. 2020-yilda pandemiya sharoitida bar-
cha ko‘rsatkichlar 0 dan past darajani ko‘rsatgan.
Bunda ushbu moliyaviy instrumentlarga investitsiya
qilish tavsiya etilmaydi, chunki risksiz aktivning da-
romadliligi yuqori saqlanib qolinmoqda.

Yuqoridagi rasm ma‘lumotlaridan shuni bi-
lish mumkinki, barcha hollarda investitsiya qilish
maqgsadga muvofiq emas, chunki risksiz aktivning
daromadliligi ushbu real sektor korxonalari aksiya-
larining daromadlilik darajasidan yuqori.

Sharp koeffitsienti qo’llanilish doirasi juda
keng. Ushbu vositadan foydalanib, nafagat aksiya-
larni, balki fyucherslarni, optsionlarni, investitsiya
fondlarini, ETF va boshga vositalarni ham baholash
mumkin. Shuningdek, u savdo strategiyalarini, sav-
do robotlarini va hokazolarni baholash uchun javob
beradi. Fagat bu holatda, birja kotirovkalari o'rniga,
investor tomonidan ma'lum vaqt oralig'ida olingan
haqiqiy daromad hisoblash formulalariga almashti-
riladi.

To'g'ri, turli xil aktivlar uchun Sharp koeffit-
sientini hisoblashda bir gator o’ziga xosliklar mav-
jud. Masalan, aksiyalar bo'yicha daromad nafaqat
kotirovkalarning o'sishi, balki dividendlar to'lash
hisobiga ham olinadi.

Sharp koeffitsienti obligatsiyalar uchun taal-
lugli emas. Qimmatli qog'ozlardan farqli o'laroq, in-
vestor bu yerda asosiy foydani kotirovkalarning
o'sishi hisobiga emas, balki kupon daromadi hiso-
biga oladi. Natijada, obligatsiyalar narxining o'zga-
ruvchanligi aksiyalarga qaraganda ancha past.
Shunga ko'ra, o'zgaruvchanlikdan kelib chiqgadigan
risk juda kichik va Sharp koeffitsienti juda yuqori
bo'lishi mumkin. Shuning uchun aksiyalar va obli-
gatsiyalar portfeli uchun ushbu koeffitsientni hisob-
lashda faqat aksiyalarning umumiy miqdorini hi-

sobga olish tavsiya etiladi. Aks holda, portfel uchun
Sharp koeffitsienti 0'z ma'nosini yo'qotadi. Bundan
tashqari, obligatsiyalar uchun asosiy risk kotirovka-
larning tushishi emas, balki emitentning defolti
bo’ladi. Sharp koeffitsienti obligatsiyalarni bir-biri
bilan solishtirish uchun ishlatilishi mumkin, ammo
bu holda asosiy risklar qavslardan tashqarida qoli-
shini hisobga olgan holda. Doimiy kuponli obligat-
siyalarning daromadliligini hisoblash juda oddiy,
ammo amortizatsiyali yoki o'zgaruvchan kuponli
obligatsiyalar uchun hisob-kitobida ba’zi bir qiyin-
chiliklar mavjud.

Xulosa va takliflar. Sharp koeffitsienti haqi-
gatan ham turli aktivlarni baholash uchun tarixiy
rentabellik va risk nisbatini baholash uchun juda
oddiy va intuitiv vositadir. Ushbu koeffitsient juda
keng tarqalgan va umumiy qabul qilingan ko‘rsat-
kichdir. Undan aktivlarni individual baholash uchun
go'llanilishi mumkin bo'lsa-da, umumiy investitsiya
amaliyotida portfellarni baholash uchun undan foy-
dalanadi. Biroq, investitsiya qarorlarini qabul qilish
va portfelni shakllantirishda fagat unga tayanish
mantiqiy emas. Chunki, barcha soddaligi va qulayli-
gi uchun Sharp koeffitsienti ma‘lum kamchiliklarga
ega: Ushbu koeffitsient ba‘zi hollarda foydani to‘g'ri
hisoblamasligi mumkin. Foyda darajasi foiz sifatida
hisoblanganligi sababli, bir gator norentabel davrlar
tufayli u to‘g‘ri ko‘rsatilmasligi mumkin; O‘zgaruv-
chanlikning tebranishlarini o‘lchashda koeffitsient
ularga salbiy qiymat beradi. Muhim tebranishlar,
qaysi yo‘nalishda sodir bo‘lishidan qat‘i nazar, indi-
kator tomonidan salbiy sifatida qabul qilinadi.
Shunday qilib, o‘zgaruvchanlikning har qanday sezi-
larli tebranishlari koeffitsientning qiymatini jiddiy
ravishda pasaytiradi, bu esa riskni baholashda
noaniqliklarni keltirib chigaradi.

Yuqorida sanab o‘tilgan kamchiliklarning
mavjudligiga qaramay, Sharp koeffitsienti turli stra-
tegiyalarning samaradorligini to‘liq tagqoslash im-
konini beradi.
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