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Kirish 

O‘zbekistonda islom moliyasining rivojlanishi milliy iqtisodiyotda moliyaviy resurslar 

bazasini kengaytirish va investitsiya faoliyatini rag‘batlantirish orqali muhim makroiqtisodiy 

dividendlar keltirib chiqarishi mumkin. Shu bilan birga, islom moliyasi institutlarining rivojlanishi 

moliya bozorida raqobat muhitini kuchaytirib, moliyaviy xizmatlar diversifikatsiyasini 

ta’minlashga xizmat qiladi. Islom moliya instrumentlari real iqtisodiyot bilan bevosita bog‘liq 

bo‘lganligi sababli, ular ishlab chiqarish va infratuzilma loyihalarini moliyalashtirishda samarali 

mexanizm sifatida namoyon bo‘ladi.  

Zamonaviy moliyaviy tizimda risklarni boshqarish iqtisodiy va moliyaviy barqarorlikni 

ta’minlashning ajralmas elementi hisoblanadi. Moliyaviy tashkilotlar, tijorat banklari, investitsiya 

va sug‘urta kompaniyalari o‘z faoliyatini rejalashtirish va strategik qarorlar qabul qilish jarayonida 

turli darajadagi moliyaviy xavflarni oldindan aniqlash, baholash hamda ularning salbiy 

oqibatlarini kamaytirishga alohida e’tibor qaratadilar. Ayniqsa, bozor sharoitlarining tez 

o‘zgarishi, foiz stavkalari va valyuta kurslaridagi tebranishlar, kredit majburiyatlarining 

bajarilmasligi hamda likvidlik bilan bog‘liq muammolar risklarni samarali boshqarish tizimini 

shakllantirish zaruratini yanada kuchaytirmoqda. Shu bois moliyaviy institutlar risklarni 

muntazam monitoring qilish, ularni diversifikatsiya qilish va zamonaviy baholash usullaridan 

foydalanish orqali o‘z faoliyatining barqarorligi va ishonchliligini ta’minlashga intiladilar. 

Riskni boshqarish tushunchasi faqatgina yuzaga kelishi mumkin bo‘lgan zarar ehtimolini 

kamaytirish bilan cheklanmaydi. U iqtisodiy munosabatlarda ishonch va barqarorlikni 

mustahkamlash, mavjud moliyaviy hamda moddiy resurslardan oqilona, halol va samarali 

foydalanishni ta’minlash, shuningdek, manfaatdor tomonlar o‘rtasida mas’uliyatli sheriklik 

munosabatlarini rivojlantirishni ham nazarda tutadi. Samarali risk boshqaruvi tashkilot faoliyatida 

shaffoflik va hisobdorlikni oshirish, qarorlar qabul qilish jarayonida ehtimoliy xavflarni oldindan 

baholash hamda ularning salbiy ta’sirini minimallashtirish imkonini beradi. Shu jihatdan risklarni 

boshqarish nafaqat moliyaviy yo‘qotishlarning oldini olish vositasi, balki uzoq muddatli iqtisodiy 

barqarorlik, manfaatlar muvozanati va o‘zaro ishonchga asoslangan hamkorlikni ta’minlovchi 

muhim boshqaruv mexanizmi sifatida namoyon bo‘ladi. 

 

Mavzuga oid adabiyotlar sharhi 

Islomiy moliyalashtirishda risklar va uning iqtisodiy xavfsizlikka ta’sirining nazariy 

asoslari hamda amaliy qo‘llanilishini R.A.Abdel Karim, M.K.Hassan, Z.Iqbal Z. va A.Mirakhor, 

M.Ayub, Md. Shafiqul, J.Islam Shaown va Y. Sultana hamda Y.A.Baydaulet  kabi olimlar 

tomonidan o‘rganilgan[1]. Xususan, R.A.Abdel Karim audit va moliyaviy hisobot tizimi, islomiy 

banklar uchun shariat standartlari, risk va likvidlik boshqaruvi, M.K.Hassan islomiy bank 

instrumentlarining iqtisodiy o‘sish, investitsiya oqimlari va barqarorlikka ta’sirini o‘rgangan 
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bo‘lsa, Z.Iqbal va A.Mirakhor esa, islom moliyasini iqtisodiy xavfsizlikni ta’minlovchi muqobil 

moliyaviy model sifatida talqin qilgan[2]. 

 

Tadqiqot metodologiyasi 

Tadqiqot metodologiyasi sifatida tizimli tahlil, qiyosiy tahlil va statistik ma’lumotlar tahlili 

usullaridan foydalanildi. Adabiyotlar tahlili jarayonida mahalliy va xorijiy olimlarning ilmiy 

ishlari, me’yoriy hujjatlar, xalqaro tashkilotlar hisobotlari o‘rganildi.  

 

Tahlil va natijalar 

Islom moliyasida ham boshqa sohalarda bo‘lgani kabi risklarning turli ko‘rinishlari 

mavjud. Jumladan, 1-rasmdagi grafik islom moliya tizimida uchraydigan asosiy risklarning nisbiy 

ulushini ko‘rsatadi. Tahlil natijalariga ko‘ra, eng yuqori ulush shariat riskiga to‘g‘ri kelib, bu islom 

moliya institutlari faoliyatida shariat talablariga muvofiqlik masalasi muhim ahamiyatga ega 

ekanligini anglatadi. Shuningdek, kredit riski va likvidlik riski moliyaviy barqarorlikka sezilarli 

ta’sir ko‘rsatuvchi asosiy risk turlaridan hisoblanadi. Bozor riski hamda operatsion risk esa 

nisbatan past ulushga ega bo‘lsa-da, moliya operatsiyalarining samaradorligi va boshqaruv 

tizimiga bevosita ta’sir qiluvchi omillar sifatida baholanadi.  

 
 

1-rasm. Islom moliyasidagi asosiy risklar211 

Jumladan, islomiy moliyada yuqorida darajada turuvchi risk turlaridan biri bu, shariatga 

muvofiqlik riski (Shariah compliance risk) moliyaviy operatsiyalar, mahsulotlar yoki 

shartnomalarning shariat tamoyillariga to‘liq mos kelmasligi ehtimolini anglatadi. Ushbu risk, 

odatda, moliyaviy institut faoliyatida shariat talablariga zid elementlar bilan bog‘liq operatsiyalar 

yuzaga kelganda paydo bo‘ladi. Shariatga muvofiqlik riski nafaqat moliyaviy yo‘qotishlarga, balki 

institutning reputatsion barqarorligi va mijozlar ishonchiga ham salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin. 

Shu sababli islomiy moliya institutlarida ushbu riskni boshqarish uchun shariat kengashlari, shariat 

auditi va komplayns mexanizmlari joriy etiladi. Islomiy moliya institutilari uchun buxgalteriya 

hisobi va audit tashkiloti (AAOIFI–Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial 

Institutions) va Islomiy moliyaviy xizmatlar kengashi (IFSB–Islamic Financial Services Board) 

 
211 Tahliliy ma’lumotlar asosidagi mualliflar ishlanmasi. 
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kabi xalqaro standartlar shariatga muvofiqlik nazoratini institutsional darajada tartibga solish 

orqali ushbu riskni kamaytirishga xizmat qiladi.  

Shuningdek, moliyaviy risklardan biri, kredit riski moliyalashtirish shartnomasi bo‘yicha 

qarz oluvchi yoki kontragent o‘z majburiyatlarini belgilangan muddatda bajarmasligi ehtimolini 

anglatib, murabaha, musharaka, muzoraba va ijara kabi islomiy moliyaviy instrumentlar orqali 

amalga oshiriladigan operatsiyalarda yuzaga kelishi mumkin. Kredit riski natijasida moliya 

institutlari kutilgan daromadni ololmasligi yoki moliyaviy yo‘qotishlarga duch kelishi ehtimoli 

mavjud. Islom moliyasida ushbu riskni boshqarish uchun kontragentlarning kreditga 

layoqatliligini baholash, aktiv bilan ta’minlangan moliyalashtirish mexanizmlaridan foydalanish 

hamda shartnomaviy nazorat choralarini kuchaytirish muhim ahamiyatga ega. Shuningdek, 

prudensial tartibga solish doirasida IFSB standartlari kredit riskini baholash va monitoring qilish 

bo‘yicha metodologik yondashuvlarni belgilaydi. Natijada samarali kredit riskini boshqarish 

tizimi islomiy moliya institutlarining moliyaviy barqarorligi va risklarga chidamliligini 

ta’minlashda muhim omil hisoblanadi. Shu bilan birga, likvidlik riski, moliya institutining o‘z 

vaqtida moliyaviy majburiyatlarini bajarish uchun yetarli darajada likvid mablag‘larga ega 

bo‘lmaslik ehtimolini anglatadi. Ushbu risk islomiy moliya institutlari uchun shariat tamoyillari 

sababli foiz asosidagi an’anaviy likvidlik instrumentlaridan foydalanish imkoniyati cheklanganligi 

bilan izohlanadi. Bu esa, qisqa muddatli likvid aktivlar bozorining yetarli darajada 

rivojlanmaganligi likvidlik boshqaruvini murakkablashtiradi. Shu sababli likvidlik riskini 

kamaytirish maqsadida islomiy moliya institutlarida sukuk instrumentlari, shariatga mos pul 

bozori mexanizmlari hamda prudensial likvidlik standartlari keng qo‘llaniladi. Bundan tashqari, 

operatsion risk – bu ichki tizimdagi xatoliklar, noto‘g‘ri boshqaruv, axborot texnologiyalaridagi 

muammolar bilan bog‘liq xavf bo‘lib, u ham islomiy moliya institutlari uchun muhim hisoblanadi.  

Muzoraba va musharaka islom moliyasidagi eng muhim risk taqsimlovchi instrumentlar 

hisoblanadi. Jumladan, muzorabada shartnomalarida bir tomon kapital qo‘yadi, ikkinchi tomon 

esa o‘z mehnati va bilimi bilan qatnashadi. Shartnomaga ko‘ra, foyda aniq nisbatda taqsimlanadi, 

zarar esa faqat kapital egasi zimmasida bo‘ladi. Bu modelda risk bir tomonning o‘zida emas, balki 

har ikkala tomon manfaatini muvozanatga keltiruvchi shartnomaga asoslanadi. Musharakada esa 

ikki tomon ham kapital qo‘shib, foyda va zarar ularning ulushiga qarab taqsimlanadi. Yuqoridagi 

mexanizmlar islom moliyasining “riskni yakkalash emas, taqsimlash” tamoyiliga to‘liq tushadi. 

Bulardan tashqari, murobaha instrumenti esa tovar oldi – sotdisi orqali moliyalashtirish 

shakli bo‘lib, unda moliyaviy tashkilot tovarni xarid qilib, mijozga ustama bilan sotadi. Ushbu 

shartnoma turida risk ko‘p hollarda tovar egasiga, ya’ni moliyaviy tashkilotga tegishli bo‘ladi, 

chunki u tovarning vaqtinchalik egasiga aylanadi. Bu jarayon shartnomaga asoslanadi, shuning 

uchun murabaha riskni to‘liq bartaraf etmaydi, ammo uni nazorat ostiga olish imkonini beradi. 

Shuni alohida ta’kidlash joizki, oldindan belgilangan to‘lov shartlari hamda aniq narxlar moliyaviy 

yo‘qotish xavfini kamaytiradi. Ijara instrumentida esa moliyaviy tashkilot aktivning egasi bo‘lib 

qoladi, mijoz esa undan muayyan to‘lov evaziga foydalanadi. Bu shartnoma turida mulkka egalik 

va undan foydalanish huquqi ajratilib, iqtisodiy va yuridik mas’uliyatlar balansda turgan holatda 

risklar taqsimlanadi. Misol uchun, aktivda yuzaga kelgan nosozlik uchun javobgarlik moliyaviy 

tashkilot zimmasida qolib, bitim muddati tugagach, aktiv mijozga o‘tkazilishi mumkin, bu holatda 

ham moliyaviy risk huquqiy mexanizmlar bilan boshqariladi. 

Sukuk–islomiy obligatsiyalar, qimmatli qog‘ozlar ya’ni islom moliyasining eng dinamik 

instrumentlaridan biri hisoblanadi. Sukukda investorlar haqiqiy aktivlarga ulushli egalik qilish 

orqali foyda olishadi. Sukuk orqali to‘plangan mablag‘lar aniq bir loyiha, xizmat yoki mulk bilan 

bog‘langan bo‘ladi. Bu esa investorlar uchun riskni aniq ko‘rinishda baholash imkonini beradi. 

Shuningdek, sukuk investitsiya riskini bir necha investor o‘rtasida taqsimlashga xizmat qiladigan 

vosita bo‘lib, yirik infratuzilma loyihalarini shariatga mos ravishda moliyalashtirish imkonini 

beradi. 

Takaful turida ishtirokchilar o‘zaro yordam va xayriya asosida jamg‘arma yaratib, zarur 

paytda shu fond hisobidan biri-biriga yordam ko‘rsatadilar. Takafulda moliyaviy tashkilot foyda 
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olish bilan birgalikda, ishtirokchilar manfaatini himoya qiluvchi tashkilot sifatida faoliyat yuritadi. 

Bu esa, iqtisodiy xavfsizlikni ta’minlab, riskni insoniy qadriyatlar bilan uyg‘un holda boshqarish 

imkonini beradi. 

Yuqoridagi ko‘rib chiqilgan moliyaviy risklar va ularga islom moliyasida qo‘llaniladigan 

amaliy yondashuvlar shuni ko‘rsatadiki, muzoraba, musharaka, takaful va sukuk kabi vositalar 

orqali risklar nafaqat minimallashtiriladi, balki shariatga muvofiq tarzda adolatli taqsimlanadi.  

Islomiy moliya kirib kelayotgan mamlakatlarda sohada yuzaga kelishi mumkin bo‘lgan 

risklarni oldini olishda xalqaro standartlar, jumladan, Banklar uchun xalqaro regulyativ tizim 

(Basel III–International Regulatory Framework for Banks), IFSB va AAOIFI standartlarining 

uyg‘un integratsiyasi moliyaviy barqarorlikni ta’minlashning asosiy sharti hisoblanadi. 

 
2-rasm. Xalqaro standartlar integratsiya modeli212 

 

Yuqoridagi grafik Basel III, IFSB va AAOIFI standartlarining integratsiyasi moliyaviy 

barqarorlikka qanday ta’sir ko‘rsatishini tasvirlaydi. Grafikda gorizontal o‘qda standartlar 

integratsiyasi darajasi, vertikal o‘qda esa moliyaviy barqarorlik indeksi ifodalangan. Egri chiziq 

S-shaklli (logistik) o‘sish ko‘rinishida bo‘lib, bu integratsiya jarayoni dastlab sekin, keyinchalik 

tezlashib, so‘ngra barqarorlashishini ko‘rsatadi. 

Grafik tahliliga ko‘ra, integratsiya darajasi boshlang‘ich bosqichlarda past bo‘lganida 

moliyaviy barqarorlik indeksining o‘sishi ham nisbatan sekin kechadi. Biroq standartlar 

o‘rtasidagi muvofiqlik kuchayib borgani sari moliyaviy tizim barqarorligi sezilarli darajada 

oshadi. Ayniqsa, 5–7 daraja oralig‘ida integratsiya samaradorligi keskin ortib, moliyaviy 

barqarorlik indeksining tez o‘sishi kuzatiladi. Bu holat prudensial nazorat, shariat muvofiqligi va 

risk boshqaruvi standartlarining uyg‘unlashuvi tizim samaradorligini kuchaytirishini anglatadi. 

Shuningdek, grafikning yuqori qismida egri chiziqning tekislanishi standartlar 

integratsiyasi ma’lum darajaga yetgandan so‘ng chegaraviy samaradorlik (diminishing returns) 

yuzaga kelishini bildiradi. Ya’ni integratsiya yanada chuqurlashsa ham moliyaviy barqarorlik 

 
212 Mualliflar ishlanmasi. 
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o‘sishi nisbatan sekinlashadi. 

 
3-rasm. Islom moliyasida risk menejmenti modeli213 

 

Mazkur grafikdan kelib chiqib aytish mumkinki, Basel III, IFSB va AAOIFI standartlarini 

integratsiyalashgan holda qo‘llash islom moliya tizimining institutsional barqarorligini sezilarli 

darajada oshiradi. Ayniqsa integratsiyaning o‘rta bosqichida moliyaviy tizim samaradorligi eng 

yuqori sur’atda ortadi. Shu sababli prudensial nazorat standartlari va shariatga muvofiqlik 

mexanizmlarini uyg‘unlashtirish islom moliya sektorining barqaror rivojlanishini ta’minlovchi 

muhim omil hisoblanadi. 

Risklarni boshqarish samaradorligi institutsional rivojlanish darajasi bilan uzviy bog‘liqdir. 

Shariat nazorati, regulyativ mexanizmlar, ichki audit tizimi va raqamli monitoring vositalari 

risklarni kamaytirishda asosiy determinantlar hisoblanadi.  

1-jadval 

Risklarni kamaytirish ustuvor yo‘nalishlari214 

  

№ Yo‘nalish Ustuvorlik (%) 

1. Shariat audit tizimi 30 

2. Likvidlik instrumentlari 25 

3. Markaziy bank regulyatsiyasi 20 

4. Raqamli monitoring 15 

5. Kadrlar tayyorlash 10 

Basel III – IFSB – AAOIFI sinteziga asoslangan integratsion model islom moliyasi 

institutlarida risklarni boshqarishni uchta xalqaro standartning uyg‘un kombinatsiyasi orqali 

tashkil etishni nazarda tutadi. Mazkur modelda Basel III kapital yetarliligi, likvidlik va 

makroprudensial barqarorlikni ta’minlovchi asos sifatida qo‘llaniladi. IFSB standartlari esa 

islom moliyasiga xos risklarni baholash imkonini beradi. AAOIFI talablari shariat muvofiqligi, 

audit va boshqaruv mexanizmlarini institutsional jihatdan mustahkamlaydi. Shu tariqa model 

moliyaviy barqarorlik, islomiy risk spesifikatsiyasi va diniy legitimlik o‘rtasida muvozanatni 

 
213 Mualliflar ishlanmasi. 
214 Tahliliy ma’lumotlar asosidagi mualliflar ishlanmasi. 
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ta’minlaydi. Natijada islom moliyasi tizimi nafaqat prudensial jihatdan barqaror, balki shariat 

talablariga to‘liq mos va institutsional jihatdan ishonchli modelga ega bo‘ladi. 

 
4-rasm. Islom moliyasida risklarni boshqarish jarayoni215 

Mazkur model islom moliyasida risklarni boshqarish jarayonining institutsional ketma-

ketligini ifodalaydi. Modelga ko‘ra, shariat tamoyillariga muvofiqlik moliyaviy operatsiyalarning 

asosiy me’yoriy bazasi hisoblanadi. Ushbu talablar asosida risk menejment tizimi shakllanib, 

kredit, likvidlik va bozor risklari boshqariladi. Mazkur risklarni samarali nazorat qilish moliyaviy 

boshqaruv mexanizmlarini mustahkamlaydi. Natijada moliya institutlarining barqarorligi 

ta’minlanib, umumiy moliyaviy tizimning barqaror faoliyati yuzaga keladi. 

Yuqoridagilardan kelib chiqgan xolda, islom moliyasi bilan bog‘liq risklarni 

minimallashtirish hamda makroiqtisodiy dividendlarni oshirishda quyidagilar ustuvor yo‘nalishlar 

hisoblanadi:  

Birinchidan, islomiy risk menejmentiga oid milliy standartlar va metodik ko‘rsatmalar 

ishlab chiqilishi hamda har bir moliyaviy tashkilot uchun shariatga muvofiq risk tahlili, 

monitoringi va nazorati bo‘yicha aniq mezonlar belgilash.  

Ikkinchidan, risklarni boshqarish bilan shug‘ullanuvchi mutaxassislar va shariat 

maslahatchilari tayyorlanishi hamda moliyaviy o‘quv markazlarida islom moliyasida risk 

menejmenti bo‘yicha maxsus kurslar tashkil etish. 

Uchinchidan, ommaviy axborot vositalari, ijtimoiy tarmoqlar va diniy-ma’rifiy 

tashkilotlar bilan hamkorlikda aholining va tadbirkorlarning islomiy moliyaviy mahsulotlar hamda 

ularning xavfsizlik mexanizmlari to‘g‘risida xabardorligini oshirish.  

To‘rtinchidan, islomiy moliyalashtirishda raqamli texnologiyalarni keng joriy etish, ya’ni 

onlayn platformalar, mobil ilovalar va elektron monitoring tizimlari orqali bitimlarni shaffof 

yuritish, riskni tezkor aniqlash va baholash imkoniyatini kengaytirish. 

Beshinchidan, takaful tizimini samarali yo‘lga qo‘yish orqali moliyaviy xavfsizlikni 

oshirish va risklarni ishtirokchilar o‘rtasida adolatli taqsimlashni  imkoniyatini oshirish.  

 

Xulosa va takliflar 

Xulosa o‘rnida shuni alohida ta’kidlash joizki, O‘zbekistonda islom moliyasini 

rivojlantirish jarayonida risklarni samarali boshqarish tizimini shakllantirish moliyaviy 

barqarorlikni ta’minlashning hamda makroiqtisodiy dividendlarni oshirishning muhim 

 
215 Mualliflar ishlanmasi. 
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shartlaridan biri hisoblanadi. Mamlakatda ushbu sohani institutsional va normativ-huquqiy 

jihatdan mukammal ishlab chiqish orqali shariatga muvofiq moliyaviy instrumentlar faoliyatini 

samarali tartibga solish imkoniyati kengayadi. Xususan, xalqaro standartlar asosida prudensial 

nazorat mexanizmlarini joriy etish, risk-menejment tizimini takomillashtirish hamda shariat 

nazorati institutlarini rivojlantirish islom moliya institutlarining barqaror faoliyat yuritishiga 

xizmat qiladi. Shu bilan birga, moliya bozorida sukuk, takaful va boshqa islomiy moliyaviy 

instrumentlarni keng joriy etish risklarni diversifikatsiya qilish imkoniyatini oshiradi. Bu jarayon 

milliy moliya tizimining raqobatbardoshligini kuchaytirish, investitsiya oqimini kengaytirish 

hamda iqtisodiy barqarorlikni mustahkamlashga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi.  
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