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ИНТЕГРАЦИЯ ФИНАНСОВЫХ И СТРАХОВЫХ 
ИНСТРУМЕНТОВ ДЛЯ СТИМУЛИРОВАНИЯ 
УСТОЙЧИВОГО ЭКОНОМИЧЕСКОГО РОСТА
Ш.Ф.Кобилжонова
старший преподаватель кафедры 
“Общеэкономических дисциплин” ТГЭУ

Аннотация: В условиях глобальных экономических трансформаций особое значение приобретает интеграция 
финансовых и страховых инструментов как эффективный механизм стимулирования устойчивого экономического 
роста. Для Республики Узбекистан данный процесс выступает ключевым фактором повышения инвестиционной 
привлекательности, диверсификации источников финансирования и снижения макроэкономических рисков. 
Сочетание банковских кредитов, облигационных программ, лизинга и инновационных страховых продуктов 
позволяет не только повысить устойчивость бизнеса к внешним шокам, но и создать благоприятные условия для 
долгосрочного развития реального сектора экономики. В статье обосновывается необходимость комплексного 
использования финансово-страховых инструментов в национальной стратегии экономического роста.

Ключевые слова: интеграция, финансы, страхование, устойчивый экономический рост, инвестиционная 
привлекательность, параметрическое страхование, финансовая система.
Annotatsiya: Global iqtisodiy transformatsiyalar sharoitida moliyaviy va sug‘urta vositalarining integratsiyasi barqaror 
iqtisodiy o‘sishni rag‘batlantiruvchi samarali mexanizm sifatida alohida ahamiyat kasb etmoqda. O‘zbekiston 
Respublikasi uchun bu jarayon investitsion jozibadorlikni oshirish, moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya qilish 
hamda makroiqtisodiy xatarlarni kamaytirishda muhim omil hisoblanadi. Bank kreditlari, obligatsiya dasturlari, lizing va 
innovatsion sug‘urta mahsulotlarini uyg‘un qo‘llash nafaqat biznesning tashqi zarbalarga chidamliligini oshiradi, balki 
real sektorning uzoq muddatli rivojlanishi uchun qulay sharoit yaratadi. Maqolada milliy iqtisodiy o‘sish strategiyasida 
moliyaviy-sug‘urta vositalaridan kompleks foydalanish zaruriyati asoslab berilgan.

Kalit soʻzlar: integratsiya, moliya, sug‘urta, barqaror iqtisodiy o‘sish, investitsion jozibadorlik, parametrik sug‘urta, moliya 
tizimi.
Abstract: In the context of global economic transformations, the integration of financial and insurance instruments is 
gaining particular importance as an effective mechanism for stimulating sustainable economic growth. For the Republic of 
Uzbekistan, this process serves as a key factor in enhancing investment attractiveness, diversifying sources of financing, 
and reducing macroeconomic risks. The combination of bank loans, bond programs, leasing, and innovative insurance 
products not only strengthens business resilience to external shocks but also creates favorable conditions for the long-
term development of the real sector of the economy. The article substantiates the necessity of comprehensive utilization 
of financial and insurance instruments within the national economic growth strategy.

Key words: integration, finance, insurance, sustainable economic growth, investment attractiveness, parametric insurance, 
financial system.

В В Е Д Е Н И Е
В современных условиях глобализации и структурных изменений мировой экономики обеспечение 

устойчивого экономического роста становится приоритетной задачей для большинства государств. 
Традиционные механизмы стимулирования развития инвестиции, государственная поддержка, 
инновации требуют адаптации к новым реалиям, связанным с ростом экологических рисков, 
климатическими изменениями и необходимостью перехода к «зелёной» модели хозяйствования. В этой 
связи особую значимость приобретает интеграция финансовых и страховых инструментов, способных 
одновременно снизить неопределённость и обеспечить долгосрочную стабильность экономических 
процессов.

Финансовый сектор играет ключевую роль в мобилизации ресурсов для инвестиционных проектов, 
включая инициативы в области «зелёной» энергетики, экологической модернизации промышленности и 
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цифровизации. В то же время страхование становится неотъемлемым элементом системы экономической 
безопасности, поскольку позволяет минимизировать потери от природных и техногенных рисков, а 
также повысить доверие инвесторов. Сочетание этих инструментов формирует основу для создания 
благоприятной институциональной среды, где экономический рост сопровождается экологической и 
социальной устойчивостью.

Для развивающихся стран, в частности Узбекистана, данный подход имеет стратегическое значение. 
С одной стороны, национальная экономика нуждается в активном привлечении капитала, включая 
«зелёные» инвестиции, с другой стороны в эффективных механизмах страховой защиты, позволяющих 
смягчить последствия климатических вызовов и рыночной нестабильности. Поэтому исследование 
интеграции финансовых и страховых инструментов в контексте устойчивого экономического роста 
представляется актуальным и научно значимым направлением.

О Б З О Р  Л И Т Е Р А Т У Р Ы
Проблематика интеграции финансовых и страховых инструментов в обеспечение устойчивого 

экономического роста на протяжении последних десятилетий занимает значительное место в научных 
исследованиях. В международной литературе особое внимание уделяется вопросам формирования 
устойчивых финансовых систем и их роли в переходе к «зелёной» экономике. Так, J. Stiglitz и N. Stern 
в своих трудах обосновывают необходимость сочетания традиционных финансовых механизмов 
с инновационными инструментами страховой защиты для минимизации макроэкономических и 
экологических рисков[1]. Подобные идеи развиваются также в работах R. Böhnke и D. Schoenmaker, 
которые рассматривают «зелёные» финансовые рынки и страхование как ключевой элемент 
климатически нейтральной экономики[2].

Среди зарубежных исследователей также можно отметить публикации J. Campbell и M. Chen, где 
подчеркивается значимость «зелёных» облигаций и климатического страхования для стимулирования 
долгосрочных инвестиций в инфраструктурные проекты[3]. Кроме того, M. B. Masciandaro и F. Volpin 
в своих трудах анализируют роль страхового сектора в обеспечении финансовой стабильности и 
снижении системных рисков[4].

В отечественной научной среде вопросы устойчивого роста и финансовой интеграции также 
активно изучаются. В частности, в работах Ш.Х. Абдуллаева, Б.А. Ходжаева и У.Х. Туляганова акцент 
сделан на институциональные аспекты развития финансового рынка в Узбекистане и его способности 
мобилизовать ресурсы для «зелёных» инвестиций[5]. При этом А.Р. Саидова и Д.Ф. Хамидова исследуют 
проблемы адаптации страхового сектора к требованиям «зелёной» трансформации, а также его роль в 
повышении инвестиционной привлекательности экономики[6].

Таким образом, анализ существующих исследований показывает, что в международной и 
национальной литературе сложился консенсус относительно важности комплексного использования 
финансовых и страховых инструментов в целях устойчивого экономического роста. Однако остаётся 
актуальным дальнейшее изучение специфики их интеграции в условиях развивающихся стран, в 
частности Узбекистана, где необходимость перехода к «зелёной» экономике сопряжена с ограниченными 
финансовыми ресурсами и институциональными вызовами.

А Н А Л И З
Современная практика устойчивого развития показывает, что объединение финансовых и страховых 

механизмов играет двойную роль. Во-первых, такие инструменты позволяют трансформировать 
неопределённость и риски в стандартизированные финансовые продукты. Во-вторых, они способствуют 
привлечению долгосрочных частных инвестиций в приоритетные сферы — «зелёную» энергетику, 
экологическую инфраструктуру, проекты по снижению углеродных выбросов. Таким образом, интеграция 
рассматривается как ключевой фактор повышения экономической устойчивости в условиях роста 
климатических угроз и структурных преобразований.

Международные финансовые институты активно используют выпуск «зелёных» облигаций, 
дополненный государственными гарантиями и страховыми продуктами. Такое сочетание снижает 
инвестиционные риски, удешевляет привлечение капитала и расширяет круг участников рынка, включая 
институциональных инвесторов.

Широкое распространение получило параметрическое страхование, где компенсации выплачиваются 
при достижении заранее установленных показателей (например, уровня осадков или силы ветра). В 
ряде регионов действуют коллективные механизмы (CCRIF, ARC), объединяющие государства для 
совместного снижения стоимости премий и обеспечения быстрой ликвидности в случае стихийных 
бедствий.
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Рынок катастрофических облигаций и иных ILS-продуктов даёт возможность передавать 
климатические риски инвесторам. Это увеличивает страховую ёмкость и позволяет государствам 
быстрее привлекать средства для покрытия последствий катастроф.

Схемы «blended finance» предполагают комбинирование грантов, льготных кредитов и коммерческих 
ресурсов. При этом страховые и гарантийные инструменты минимизируют возможные убытки инвесторов 
и стимулируют участие частного сектора в «зелёных» проектах. Международные примеры[7]: 

региональные страховые пулы (CCRIF, ARC) обеспечили государствам Карибского бассейна 
и Африки доступ к страховой защите на более выгодных условиях, а также позволили ускорить 
восстановление после природных катастроф;

катастрофические облигации (cat-bonds) применяются в США и Европе для трансфера рисков на 
финансовые рынки. Они формируют дополнительный источник ликвидности и уменьшают нагрузку на 
государственные бюджеты;

программы Всемирного банка и IFC по выпуску «зелёных» облигаций с гарантийным покрытием 
подтвердили эффективность комбинации финансовых и страховых инструментов при реализации 
крупных энергетических и инфраструктурных проектов.

Таблица 1. Международный опыт применения интегрированных финансовых и страховых инструментов 
для управления рисками и стимулирования устойчивого развития[8]

Инструмент  
(механизм) Страна (регион) Суть механизма Основные результаты

CCRIF (Caribbean 
Catastrophe Risk 
Insurance Facility)

Карибский регион

Региональный пул 
параметрического 
страхования от ураганов 
и землетрясений

Быстрая выплата средств в течение 
14 дней после катастроф; снижение 
стоимости страховой защиты за счёт 
объединения рисков

ARC (African Risk 
Capacity) Африка (34 страны)

Пул страхования 
от засухи и 
голода; основан на 
параметрических 
моделях

Позволяет правительствам 
оперативно финансировать помощь 
населению; выплаты осуществлялись 
уже после первых сезонов засух

Catastrophe Bonds 
(cat-bonds)

США, Европа, 
Швейцария

Передача 
катастрофических 
рисков (ураганы, 
землетрясения) на 
финансовые рынки 
через облигации

Создание альтернативного источника 
ликвидности; участие инвесторов 
снижает нагрузку на бюджеты и 
страховщиков

Green Bonds 
(с гарантиями 
и страховыми 
механизмами)

Глобально 
(Всемирный банк, 
IFC, ЕБРР)

Выпуск облигаций 
для финансирования 
«зелёных» проектов, 
поддержанный 
гарантиями и 
страховыми продуктами

Привлечены десятки миллиардов 
$ для проектов ВИЭ и 
энергоэффективности; уменьшение 
рисков для инвесторов

Blended Finance 
(смешанное 
финансирование)

Латинская Америка, 
Азия, Африка

Комбинация грантов, 
льготных кредитов, 
коммерческого долга + 
страховые гарантии

Повышение инвестиционной 
привлекательности «зелёных» 
проектов; привлечение частного 
капитала в развивающиеся страны

Insurance-Linked 
Securities (ILS)

Швейцария, 
Бермуды, 
Великобритания

Финансовые 
инструменты, связанные 
со страховыми рисками 
(в т.ч. cat-bonds)

Увеличение ёмкости рынка 
страхования и перестрахования; 
возможность диверсификации рисков 
инвесторами

Анализ представленных международных практик показывает, что сочетание финансовых и 
страховых инструментов играет ключевую роль в повышении устойчивости национальных экономик 
к природным, климатическим и рыночным рискам. Каждая из рассмотренных моделей имеет свою 
специфику: региональные страховые пулы (CCRIF, ARC) обеспечивают быструю и доступную 
компенсацию в условиях чрезвычайных ситуаций; катастрофические облигации и инструменты ILS 
позволяют интегрировать страховые риски в глобальные финансовые рынки, создавая новые источники 
ликвидности; механизмы «зелёных» и смешанных финансов (green bonds, blended finance) открывают 
дополнительные возможности для привлечения долгосрочного капитала в проекты устойчивого развития.
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Опыт международных практик демонстрирует, что интеграция финансовых и страховых 
инструментов не только снижает стоимость заимствований, но и укрепляет устойчивость экономики 
к внешним и внутренним шокам. Для государств с формирующимися рынками, включая Узбекистан, 
перспективным является развитие параметрического страхования в аграрной сфере, выпуск «зелёных» 
облигаций с частичными гарантиями, а также сотрудничество с глобальными перестраховщиками и 
рынком ILS. Всё это требует адаптации международных инструментов к национальной специфике и 
последовательного институционального укрепления.

Таблица 2. Потенциал применения финансовых и страховых инструментов для перехода к «зелёной» 
экономике в Узбекистане[9]

Инструмент Потенциальные сферы 
внедрения Механизм работы Ожидаемый эффект

Параметрическое 
страхование

Сельское хозяйство 
(хлопководство, 
зерновые, садоводство), 
инфраструктура

Выплаты по заранее 
определённым 
показателям (уровень 
осадков, температура, 
урожайность)

Снижение уязвимости 
фермеров; оперативные 
компенсации; снижение 
нагрузки на бюджет при ЧС

Региональный страховой 
пул (возможное 
сотрудничество с 
соседними странами)

Стихийные бедствия 
(наводнения, засухи, 
землетрясения)

Совместный фонд 
нескольких государств 
региона

Более доступные страховые 
премии; быстрые выплаты 
после катастроф

Зелёные облигации 
с государственными 
гарантиями

Энергетика (солнечные и 
ветровые электростанции), 
ЖКХ (энергоэффективность), 
транспорт

Выпуск облигаций 
для финансирования 
«зелёных» проектов, 
сопровождаемый 
госгарантиями

Привлечение частных и 
международных инвестиций; 
удешевление стоимости 
капитала

Blended Finance 
(смешанное 
финансирование)

Возобновляемая энергетика, 
«зелёная» промышленность

Сочетание грантов 
международных 
доноров, льготных 
кредитов и 
коммерческих займов

Ускорение запуска 
капиталоёмких проектов; 
повышение интереса 
частного сектора

Catastrophe Bonds (cat-
bonds)

Страхование крупных 
природных рисков 
(землетрясения, крупные 
наводнения)

Передача 
катастрофических 
рисков на 
международный 
финансовый рынок

Создание резервного 
источника ликвидности; 
снижение давления на 
госфинансы при ЧС

Страховые продукты 
ESG (Green Insurance)

Бизнес-сектор, 
промышленность, банки

Льготные условия 
страхования 
для компаний, 
внедряющих 
«зелёные» стандарты

Стимулирование 
экологической 
модернизации предприятий; 
рост доверия инвесторов

Сотрудничество с 
перестраховщиками и 
рынком ILS

Национальные страховые 
компании, крупные 
инфраструктурные проекты

Передача 
рисков через 
перестрахование и ILS

Повышение устойчивости 
страхового сектора; 
снижение концентрации 
рисков в одной стране

Рассмотренные инструменты демонстрируют широкий спектр возможностей для укрепления 
финансовой устойчивости и стимулирования перехода Узбекистана к «зелёной» модели экономики. Их 
внедрение позволяет не только минимизировать климатические и социально-экономические риски, но 
и активизировать приток долгосрочных инвестиций в приоритетные сектора.

Особое значение имеет параметрическое страхование, способное обеспечить аграрный сектор 
быстрыми выплатами при неблагоприятных климатических условиях. Создание регионального 
страхового пула позволит объединить ресурсы стран Центральной Азии и снизить стоимость страховой 
защиты. Выпуск «зелёных» облигаций с государственными гарантиями и использование механизмов 
смешанного финансирования открывают доступ к международному капиталу, что особенно важно для 
реализации капиталоёмких проектов в энергетике и инфраструктуре.

Cat-bonds и другие инструменты, связанные с рынком ILS, создают дополнительный источник 
ликвидности и снижают нагрузку на государственные финансы при чрезвычайных ситуациях. Введение 
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ESG-ориентированных страховых продуктов, в свою очередь, стимулирует экологическую модернизацию 
предприятий и повышает доверие со стороны международных инвесторов.

В совокупности данные решения формируют комплексную систему управления рисками и 
финансирования устойчивого развития. Их адаптация в Узбекистане способна повысить устойчивость 
экономики к внешним вызовам, укрепить финансовый сектор и ускорить процесс перехода к экологически 
ориентированной модели роста.

В современных условиях, когда Узбекистан стремится к ускоренной трансформации своей 
экономики и переходу к модели устойчивого развития, особое значение приобретает внедрение новых 
финансово-страховых инструментов, способных минимизировать риски и одновременно стимулировать 
инвестиционную активность. Международный опыт показывает, что сочетание страховых механизмов с 
финансовыми инструментами («blended finance», «green bonds», cat-bonds и др.) создаёт благоприятную 
институциональную среду для привлечения долгосрочного капитала, а также позволяет повысить 
устойчивость национальной экономики к внешним и внутренним шокам[10].

Во-первых, для сельского хозяйства, где занята значительная часть населения и формируется 
существенная доля ВВП, наибольшую актуальность приобретает параметрическое страхование. В 
условиях климатической изменчивости (засухи, нехватка водных ресурсов) данный механизм способен 
обеспечить фермеров быстрыми компенсациями и снизить нагрузку на государственные дотации.

Во-вторых, региональный страховой пул, созданный совместно с соседними странами Центральной 
Азии, может стать эффективным инструментом противодействия крупным стихийным бедствиям. 
Синергия национальных ресурсов позволит снизить стоимость страховых премий и повысить 
доступность страховой защиты для уязвимых секторов.

В-третьих, выпуск «зелёных» облигаций под государственные гарантии представляется 
перспективным инструментом привлечения международных инвестиций. Такой механизм позволит 
финансировать проекты в области возобновляемой энергетики, энергоэффективности и экологического 
транспорта, что соответствует стратегическим приоритетам Узбекистана и целям декарбонизации.

В-четвёртых, использование механизма смешанного финансирования (blended finance) даст 
возможность объединить ресурсы международных доноров, льготных кредиторов и частного капитала. 
В условиях ограниченности бюджетных средств это является ключевым фактором для реализации 
капиталоёмких инфраструктурных и энергетических проектов.

В-пятых, катастрофические облигации (cat-bonds), хотя и являются новым инструментом для 
региона, могут существенно укрепить финансовую устойчивость страны к рискам крупных природных 
катастроф. Передача рисков на международный рынок обеспечит наличие ликвидных ресурсов в случае 
масштабных бедствий, снижая нагрузку на государственный бюджет.

Так как, внедрение ESG-ориентированных страховых продуктов и сотрудничество с международными 
перестраховочными компаниями будет способствовать не только модернизации страхового сектора, 
но и повышению инвестиционной привлекательности страны за счёт соответствия международным 
стандартам устойчивого развития.

В целом, предложенные инструменты образуют взаимодополняющую систему: страховые 
продукты позволяют снижать риски, а финансовые инструменты  привлекать долгосрочные ресурсы. Их 
комплексное внедрение в Узбекистане создаст условия для сбалансированного экономического роста, 
устойчивого к климатическим, социальным и финансовым вызовам. 

З А К Л Ю Ч Е Н И Е  И  П Р Е Д Л О Ж Е Н И Я
Проведённый анализ международного опыта интеграции финансовых и страховых инструментов 

показывает, что для Узбекистана наиболее перспективным направлением является поэтапное 
внедрение комбинированных решений, адаптированных к национальным социально-экономическим 
условиям.

Развитие параметрического страхования в сельском хозяйстве. Ввиду высокой зависимости 
аграрного сектора от климатических факторов, актуально внедрение инструментов, основанных 
на объективных индикаторах (уровень осадков, температура, урожайность). Это позволит создать 
механизм быстрой компенсации ущерба для фермеров, снизив тем самым нагрузку на бюджет и 
увеличив устойчивость агропромышленного комплекса.

Создание регионального страхового пула. Узбекистан может инициировать формирование 
совместного фонда со странами Центральной Азии для распределения рисков крупных стихийных 
бедствий. Такой механизм обеспечит доступность страховой защиты для социально значимых отраслей 
и снизит стоимость премий за счёт коллективного участия.
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Развитие рынка «зелёных» облигаций. С учётом курса на «зелёную» экономику, выпуск облигаций под 
государственные гарантии позволит привлечь иностранные инвестиции в проекты по возобновляемой 
энергетике, энергоэффективности и экологической инфраструктуре. Подобный шаг повысит доверие 
международных инвесторов и ускорит трансформацию энергетического сектора.

Использование механизма смешанного финансирования (Blended Finance). В условиях 
ограниченности бюджетных ресурсов и высокой капиталоёмкости экологических проектов необходимо 
активнее привлекать гранты международных доноров и льготные кредиты в комбинации с частными 
инвестициями. Это обеспечит устойчивость финансирования долгосрочных проектов и снизит 
инвестиционные риски.

Внедрение катастрофических облигаций (Cat-Bonds).
Узбекистану целесообразно рассмотреть возможность выпуска cat-bonds для страхования 

масштабных природных катастроф. Данный инструмент позволит передать часть рисков на глобальный 
финансовый рынок и обеспечить наличие резервных средств в случае возникновения чрезвычайных 
ситуаций.

Развитие ESG-ориентированных страховых продуктов.
Введение льготных страховых тарифов для предприятий, внедряющих «зелёные» технологии 

и стандарты ESG, создаст дополнительные стимулы для бизнеса в направлении экологической 
модернизации. Это также будет способствовать улучшению имиджа страны на международном 
инвестиционном рынке.

Расширение сотрудничества с международными перестраховочными компаниями. Передача части 
рисков на глобальный рынок перестрахования позволит диверсифицировать страховой портфель 
и снизить концентрацию рисков внутри страны, что особенно важно в условиях усиливающейся 
климатической и финансовой нестабильности.

В целом, комплексное внедрение указанных инструментов позволит Узбекистану не только повысить 
устойчивость национальной экономики к внешним шокам, но и создать дополнительные стимулы для 
притока долгосрочных инвестиций в приоритетные сектора. Такой подход отвечает задачам перехода к 
«зелёной» экономике и соответствует стратегическим целям устойчивого развития страны.
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