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ISLOM MOLIYASI TAMOYILLARINING
IQTISODIY SAMARADORLIKNI
TAMINLASHDAGI AHAMIYATI

Kenjaeva Durdona Ravshan qizi

Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti mustaqil izlanuvchisi
ORCID: 0009-0002-6412-083X

Email: kenjaevadurdonal@gmail.com

Annotatsiya: Mazkur maqolada islom moliyasining asosiy tamoyillari va ularning igtisodiy mazmuni
tahlil qgilinadi. Xususan, riboni, g‘orar va maysirni cheklash, risk va foydani tagsimlash hamda moliyaviy
operatsiyalarning real aktivlar bilan bog‘ligligi kabi tamoyillarning moliyaviy munosabatlarga ta’siri o‘rganiladi.
Tadgigot natijasida islomiy moliya instrumentlarini fagat islom moliyasiga muvofigligi yoki an’anaviy moliyaviy
ko‘rsatkichlari asosida emas, balki asosiy tamoyillarning amaliy realizatsiyasi va uning iqtisodiy natijalari
asosida baholash zarurligi asoslanadi. Islom moliyasidagi cheklovlar iqtisodiy faoliyatni cheklaydimi yoki
moliyaviy resurslarni real igtisodiyotga yo‘naltirish orqali bargaror igtisodiy o‘sishga xizmat giladimi, degan
savolga javob beradi va shu magsadda “tamoyil-instrument—igtisodiy natija” o'zaro bog'ligligiga asoslangan
baholash yondashuvi taklif etiladi.

Kalit so‘zlar: islom moliyasi, islomiy bank xizmatlari, ribo, g‘orar, maysir, risklarni tagsimlash, aktivlarga
asoslangan moliyalashtirish, moliyaviy bargarorlik, igtisodiy samaradorlik, islomiy moliya instrumentlari.

AHHOTauusA: B gaHHOM cTaTbe aHanM3upylTCs OCHOBHbIE MPUHLMMNBI UCAAMCKUX (PUHAHCOB M UX
SKOHOMUYEecKoe copepkaHue. B yacTHocTu, nccnegyetcs BAMAHWE TakUX MPUHLMMOB, Kak orpaHnyeHne puba,
rapapa v mavicupa, pacnpegeneHve puckoB 1 Npubbinu, a Takke cBA3b MHAHCOBBIX Onepauui ¢ peanbHbIMU
aKkTMBamu, Ha pMHaHCOBble OTHOLLEHMS. 1o pesynbratam mMccrnegoBaHMs 060CHOBLIBAETCH HEOOXOAMMOCTb
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Abstract: This article analyzes the fundamental principles of Islamic finance and their economic
substance. In particular, it examines the impact of such principles as restrictions on riba, gharar, and maysir,
risk and profit sharing, and the linkage of financial transactions to real assets on financial relations. The study
substantiates the need to evaluate Islamic financial instruments not only on the basis of their compliance
with Islamic finance principles or conventional financial indicators but also by considering the practical
implementation of the fundamental principles and their economic outcomes. It addresses the question of
whether the restrictions inherent in Islamic finance constrain economic activity or, alternatively, contribute
to sustainable economic growth by directing financial resources toward the real economy. To this end, an
evaluation approach based on the interrelationship of “principle—instrument—economic outcome” is proposed.

Keywords: Islamic finance, Islamic banking services, riba, gharar, maysir, risk sharing, asset-based
financing, financial stability, economic efficiency, Islamic financial instruments.

KIRISH

Zamonaviy moliya tizimining barqaror faoliyatiga ortigcha garzdorlik, yuqori spekulyativ operatsiyalar,
shartnomalardagi axborot noaniqligi, risklarning tomonlar ofrtasida nomutanosib taqgsimlanishi hamda
moliyaviy operatsiyalarning real igtisodiy faoliyatdan uzilib qolishi kabi omillar salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin.
Islom moliyasining asosiy tamoyillari aynan shu turdagi igtisodiy va moliyaviy xatarlarni cheklashga qaratilgan
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mexanizmlarni o‘zida mujassamlashtirishi bilan ahamiyatlidir. Xususan, riboning taqiglanishi daromadning fagat
garz va oldindan belgilangan foiz hisobiga shakllanishini cheklab, moliyalashtirishni savdo, ijara yoki investitsiya
kabi real igtisodiy operatsiyalar bilan bog‘lashga xizmat giladi. G'orarning cheklanishi esa shartnoma predmeti,
narxi, muddati va tomonlarning majburiyatlarida haddan tashqari noaniglikka yo‘l go‘ymaslik orqali axborot
assimetriyasi, shartnomaviy nizolar va operatsion risklarni kamaytirishga xizmat giladi. Maysirning taqiglanishi
igtisodiy giymat yaratishdan ko‘ra tasodifga asoslangan daromad olishni cheklaydi. Islom moliyasining yana
bir muhim xususiyati — moliyalashtirishning real aktiv va real igtisodiy faoliyat bilan bog'ligligidir. Mudaraba va
mushoraka kabi sheriklik instrumentlarida esa foyda va riskni tagsimlash tamoyili moliyalashtiruvchi tomonning
igtisodiy natijadan butunlay ajralib golishiga yol go'ymaydi. Natijada kapital egasi va tadbirkor manfaatlarini
o‘zaro yagqinlashtirish hamda riskning fagat bir tomon zimmasiga yuklanishini cheklash imkoniyati yuzaga keladi.

Shunday qilib, islom moliyasi tamoyillarini fagat diniy-huquqgiy cheklovlar sifatida baholash ularning igtisodiy
mazmunini to'liq ochib bermaydi. Ribo, g‘orar va maysirni cheklash, real aktivlarga bog'liglik hamda risk va
foydani tagsimlash tamoyillari mos ravishda ortiqcha garzdorlik, axborot noaniqligi, spekulyativ risk, moliyaning
real sektordan uzilishi va risklarning nomutanosib tagsimlanishi kabi xatarlarni cheklashga garatilgan igtisodiy
mexanizmlar sifatida namoyon bo‘ladi.

Mazkur tamoyillarning amaliy ahamiyati global islom moliyasi bozorining kengayishi fonida yanada
ortmoqda. ICD-LSEG ma’lumotlariga ko‘ra, 2024-yilda global islom moliyasi aktivlari 5,98 trillion AQSh dollariga
yetib, bir yil davomida 21 foizga o‘sgan.’ Bunday o'sish islom moliyasi tamoyillariga asoslangan bank, sukuk,
investitsiya fondlari va boshga moliyaviy instrumentlarning xalgaro moliya tizimidagi igtisodiy ahamiyati ortib
borayotganini ko‘rsatadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

So‘nggi tadgigotlarda islom moliyasining fundamental tamoyillari bo‘yicha zamonaviy ilmiy adabiyotlarda
ribo, g‘orar va maysirni cheklash, moliyaviy operatsiyalarni real aktivlar bilan bog‘lash hamda foyda va riskni
tagsimlash mexanizmlariga alohida e’tibor garatilmoqda. Xususan, M. Safiullah (2021) 28 mamlakatdagi islomiy
va an’anaviy banklarning moliyaviy bargarorlik samaradorligini giyosiy tahlil qilib, islomiy banklarda mazkur
ko‘rsatkich o‘rtacha yugoriroq ekanligini aniglagan.?

Muallif natijalarni islomiy moliyaning real iqtisodiy operatsiyalar bilan bog‘ligligi, spekulyativ faoliyatga
go'yilgan cheklovlar va risklarni tagsimlash xususiyatlari bilan izohlaydi. Tadgiqot 94 ta islomiy va 94 ta an’anaviy
bankni, jami 188 bankni, 2003—-2018-yillar davomida gamrab olgan. Natijada islomiy banklarning “meta-stability
efficiency” ko‘rsatkichi an’anaviy banklarnikidan 5,30% yuqori ekanligi aniglangan. M. Izzeldin, J. Johnes, S.
Ongena, V. Pappas va M. Tsionas (2021) 23 mamlakatdagi islomiy va an’anaviy banklarning samaradorligini
giyoslab, ikki model o‘rtasidagi farqg mutlag emasligini aniglagan.® Ushbu natija islomiy bankning islom moliyasi
tamoyillariga asoslanganligi uning igtisodiy samaradorligini avtomatik ravishda ta’minlamasligini ko‘rsatadi. N.A.
Surury, Nurwahidin va I.A. Nafisah (2025) islomiy va an’anaviy moliya tizimlarini giyoslab, an’anaviy moliyaning
mabhsulotlar xilma-xilligi, moslashuvchanligi va keng infratuzilmasini uning ustun tomonlari sifatida ko‘rsatgan®.
Islomiy moliyada esa risklarni tagsimlash, aktivlarga asoslangan operatsiyalar va axloqiy cheklovlar tizimning
asosiy farglovchi xususiyatlari sifatida baholangan. Mualliflar ikki tizimning ayrim afzalliklarini uyg‘unlashtirish
moliyaviy inklyuzivlik va bargaror moliyalashtirish imkoniyatlarini kengaytirishi mumkinligini gayd etadilar.

O‘zbekistonda islom moliyasining fundamental tamoyillariga bag‘ishlangan ilmiy va ilmiy-amaliy
tadgiqotlar ham so‘nggi vyillarda faollashmoqgda. A. Jumayev (2024) islom moliyasining asosiy tamoyillari
va ularni O‘zbekiston sharoitida tatbiq etish imkoniyatlarini tahlil qgilib, ribo taqiqi, foyda va riskni tagsimlash
hamda real aktivlarga asoslangan moliyalashtirishni islomiy moliyaning muhim xususiyatlari sifatida yoritadi®.
Muallif murobaha, ijara, mudaraba va boshga instrumentlarning mazmunini o‘rganib, ularni O‘zbekiston
moliya bozoriga moslashtirishda huquqiy va institutsional sharoitning muhimligini gayd etadi. M. Abdugodirova
(2025) islomiy moliyada “leverage” masalasini an’anaviy moliya bilan giyoslab o‘rganadi. Tadqgigotda ribo
taqiqi, islom moliyasiga muvofiglik, sukuk, murobaha, mushoraka, ijara va risk-sharing mexanizmlarining qarz

1 https://www.Iseg.com/en/data-analytics/islamic-finance/islamic-market-intelligence/islamic-finance-development-report-2025?utm_
source

2 Safiullah M. Financial stability efficiency of Islamic and conventional banks // Pacific-Basin Finance Journal. - 2021. Vol. 68. Article
101587. DOI: 10.1016/j.pacfin.2021.101587.

3 Izzeldin M., Johnes J., Ongena S., Pappas V., Tsionas M. Efficiency convergence in Islamic and conventional banks // Journal of
International Financial Markets, Institutions and Money. 2021. Vol. 70. Article 101279. DOI: 10.1016/j.intfin.2020.101279.

4 Surury N.A., Nurwahidin, Nafisah I.A. Comparison of Islamic and Conventional Financial Systems: Advantages, Disadvantages and
Integration Prospects // International Journal of Integrative Research. 2025. Vol. 3, No. 2. P. 91-102. DOI: 10.59890/ijir.v3i2.319.

5 Jumayev A. Islom moliyasining asosiy tamoyillari va O‘zbekistonda tatbiq qilish / Journal of Science-Innovative Research in
Uzbekistan. — 2024. — Vol. 2, Issue 12. — B. 351-358. — DOI: 10.71337/inlibrary.uz.journal-science-innovative.62251.
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mablag‘laridan foydalanish modeliga ta’siri tahlil gilingan®. Mazkur ishning ahamiyatli jihati islomiy va an’anaviy
moliyadagi moliyaviy leverage bir xil iqtisodiy magsadga — kapital jalb gilishga xizmat qilishi mumkin bo‘lsa-da,
uning shakllanish mexanizmi va ruxsat etilgan chegaralari turli tamoyillarga asoslanishini ko‘rsatishidir. Mahalliy
tadqigotlarning umumlashtirilishi shuni ko‘rsatadiki, mavjud ishlarda islom moliyasi tamoyillarining nazariy
mohiyati va O‘zbekistonda joriy etish imkoniyatlari yetarlicha yoritila boshlagan. Biroq har bir islomiy tamoyil
gaysi iqtisodiy xatarni cheklashi, gaysi moliyaviy instrument orgali amalga oshishi va uning natijasini ganday
igtisodiy ko‘rsatkich bilan baholash mumkinligi masalasi kompleks tizim sifatida yetarlicha ishlab chigilmagan.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqiqgotda giyosiy tahlil, institutsional tahlil, kontent-tahlil va deskriptiv statistik tahlil usullaridan kompleks
foydalaniladi. Qiyosiy tahlil orqali an’anaviy va islomiy moliya tizimlarining kapitaldan daromad olish, riskni
boshqarish, shartnomaviy noaniglikka munosabat, moliyaviy operatsiyalarning real aktivlar bilan bog'ligligi
hamda investitsion cheklovlari o‘zaro taqqoslanadi. Bunda ikki tizimning fagat fargli jihatlari emas, balki
kapitalni samarali joylashtirish, risklarni boshgarish va moliyaviy bargarorlikni ta’'minlash kabi umumiy igtisodiy
maqgsadlari ham aniqlanadi.

TAHLIL VA NATIJALAR

An’anaviy va islomiy moliya tizimlari kapitalni igtisodiyotga yo‘naltirish, jamg‘armalarni investitsiyalarga
aylantirish, risklarni boshgarish hamda moliyaviy vositachilikni amalga oshirish kabi umumiy iqtisodiy vazifalarni
bajaradi. Birog ushbu maqgsadlarga erishishda go‘llaniladigan tamoyillar va moliyaviy mexanizmlar bir-biridan
farq qiladi. An’anaviy moliyada kapital giymati, risk va kutilayotgan daromad ofrtasidagi bog'liglik hamda
diversifikatsiya muhim o'rin tutsa, islom moliyasida ushbu igtisodiy magsadlar Islom moliyasi talablaridan
kelib chigadigan ribo, g‘orar va maysir cheklovlari, real aktivga bog'liglik hamda tegishli holatlarda foyda va
riskni tagsimlash kabi qo‘shimcha talablar doirasida amalga oshiriladi. Shundan kelib chiqib, islom moliyasi
tamoyillarining iqtisodiy samaradorligini baholashda tamoyilning mavjudligi emas, uning moliyaviy instrument
orqali ganday amalga oshirilishi va qanday igtisodiy natija bilan bog‘lanishi asosiy mezon bo‘lishilozim (1-jadval).

1-jadval. Islom moliyasining “tamoyil - instrument - iqtisodiy xatar - natija” matritsasi’
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tashqari tayanish

bog‘lash
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6 Abdugodirova M.A. Leverage in Islamic Finance: Principles, Practice, and Lessons for Uzbekistan // Academic Research in Modern

Science. 2025. Vol. 4, No. 34. P. 68-76. — DOI: 10.71337/inlibrary.uz.arims.105934.
7 Manba: muallif tomonidan ilmiy adabiyotlar, AAOIFI va IFSB yondashuvlarini giyosiy umumlashtirish asosida ishlab chigilgan.
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Islom moliyasi tamoyillarini fagat “ruxsat etilgan—tagiglangan” mezonida baholashdan yirogmiz. Masalan,
bankning ribo talablariga rioya qilishi uning moliyalashtirish portfeli avtomatik ravishda real igtisodiyot uchun
samarali ekanligini anglatmaydi. Buni aniglash uchun moliyalashtirishning qaysi gismiishlab chiqarish, savdo,
xizmatlar va investitsion loyihalarga yo‘naltirilganini ham baholash kerak. IFSB hisob-kitoblariga ko‘ra, global
islomiy moliyaviy tamoyillar asosidagi xizmatlar sanoati aktivlari 2020-yildagi 2,70 trin dollardan 2024-yilda
3,88 trin dollarga yetgan. Bu besh yilda qariyb 43,7 foizlik o‘sish demakdir. 2024-yilning o‘zida o'sish sur’ati
14,9 foizni tashkil etgan® (2-jadval).

2-jadval. Global islomiy tamoyillar asosidagi moliyaviy xizmatlar sanoatining rivojlanish dinamikasi®

Yil IFSI aktivlari, trin AQSh dollari Oldingi yilga nisbatan o‘zgarish
2020 2,70 —
2021 3,06 +13,3%
2022 3,25 +6,2%
2023 3,38 +4,0%
2024 3,88 +14,9%

Jadvaldan ko‘rinadiki, 2020—-2024-yillarda islomiy moliyaviy xizmatlar sanoatida uzluksiz o'sish kuzatilgan.
Aynigsa, 2024-yilda o'sishning tezlashishi mazkur tizimga asoslangan moliyaviy xizmatlarga talab va bozor
faolligining ortganligini ko‘rsatadi. Biroq bu natijalarni ribo, g‘orar yoki maysir cheklovlari o‘sishga bevosita
sabab bo‘ldi, deb talgin qgilish metodologik jihatdan noto‘g‘ri bo‘ladi. Statistik ma’lumotlar tamoyillarning igtisodiy
samaradorligini sababiy isbotlamaydi, balki ularga asoslangan moliyaviy tizimning amaliy miqyosi sezilarli
ekanligini ko‘rsatadi. Islomiy banklar igtisodiyotda turlicha salmoqga ega mamlakatlarning makroigtisodiy
natijalarini giyoslash ushbu masalaga chuqurroq baho berish imkonini beradi. Ammo islomiy moliyaning yuqori
ulushi igtisodiy o'sish sur’atining avtomatik ravishda yuqori bo‘lishini anglatmaydi (3-jadval).

3-jadval. Islomiy banklarning bozor ulushi va igtisodiy o‘sish ko‘rsatkichlari'®

IQTISODIYOT 9OKOHOMHUKA ECONOMY

Mamlakat Islomiy banklarning_jami bank aktivlaridagi 5 inIil.( islc_)miy bank 2024-yil _rea! YalM
ulushi, 2024 Q3 aktivlari CAGR o‘sishi
Eron 100,0% — 3,7%
A?:I‘;;itﬁi 75,3% 14,5% 2,0%
Malayziya 33,2% 8,1% 5,1%
Pokiston 18,7% 13,2% ~2-3%

Masalan, Eronda bank aktivlarining 100 foizi islomiy bank tizimiga tegishli bo‘lsa-da, 2024-yilda real YalM
o'sishi 3,7 foizni, inflyatsiya esa 32,5 foizni tashkil etgan. Saudiya Arabistonida islomiy banklarning ulushi 75,3
foiz bo‘lgan holda, igtisodiy o‘sish 2,0 foiz, Malayziyada esa islomiy banklarning ulushi nisbatan pastroq — 33,2
foiz bo'lishiga garamay, real YalM 5,1 foizga o‘sgan.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Islom moliyasining igtisodiy samaradorligini mamlakatdagi islomiy bank aktivlarining ulushi bilan bevosita
tenglashtirish metodologik jihatdan to‘g‘ri emas. Islomiy moliya tamoyillari igtisodiy o'sishga moliyaviy
resurslarning real sektorga yo‘naltirilishi, investitsiyalarni moliyalashtirish, risklarning boshgarilishi va moliyaviy
inklyuzivlik kabi oralig kanallar orgali ta’sir gilishi mumkin. Shu sababli islomiy moliyaning igtisodiy samaradorligini
baholashda uning bozor ulushi bilan bir gatorda investitsiya faolligi, moliyalashtirish hajmi, aktivlar sifati, bank
barqgarorligi va makroigtisodiy muhitni kompleks hisobga olish zarur.

Birinchidan, islomiy moliya mahsulotlari uchun “Islom moliyasiga muvofiglik va iqtisodiy natijadorlik” ikki
bosqichli baholash tizimini joriy etish taklif gilinadi. Birinchi bosgichda mahsulotning ribo, g‘orar, maysir, aktivga
bog'liglik va boshga Islom moliyasi talablariga muvofigligi baholansa, ikkinchi bosgichda uning real sektorni
moliyalashtirish, aktivlar sifati, rentabellik, risk va investitsion faollikka ta’siri o‘lchanishi lozim. Bu yondashuv

8 IFSB, Islamic Financial Services Industry Stability Report 2025
9 Manba: IFSB, Islamic Financial Services Industry Stability Report 2025 ma’lumotlari asosida muallif tomonidan tuzilgan.
10  Manba: IFSB, Islamic Financial Services Industry Stability Report 2025; World Bank, World Development Indicators.
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islomiy moliya mahsulotining fagat huqugiy-diniy shaklini emas, uning igtisodiy mazmunini ham baholash
imkonini beradi.

Ikkinchidan, “Tamoyil-instrument—igtisodiy xatar—natija” monitoring matritsasini bank amaliyotiga
moslashtirish taklif etiladi. Masalan, real aktivga bog'liglik tamoyili bo‘yicha real sektor moliyalashtirishining
jami islomiy moliyalashtirishdagi ulushi; risk-sharing bo‘yicha mudaraba va mushorakaning jami portfeldagi
ulushi; igtisodiy natijadorlik bo‘yicha esa muammoli moliyalashtirish, rentabellik va moliyalashtirilgan loyihalar
natijadorligi kuzatilishi mumkin. Bu tamoyillarning amalda ganday iqtisodiy natija berayotganini vaqt davomida
kuzatishga imkon yaratadi. Mazkur takliflarning umumiy magsadi islom moliyasi tamoyillarini igtisodiy
faoliyatga qo‘yilgan cheklovlar majmui sifatida emas, balki moliyaviy resurslarning shakllanishi va tagsimlanish
mexanizmini o‘zgartiruvchi igtisodiy institutlar sifatida baholashdan iborat.
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