7 >
Qisn: 2
7 /SOdlyO\&\ N

V-elektron 10

Ijtimoiy, iqtisodiy, texnologik, ilmiy, ommabop jurnal

Googl RICHSWEE © gz
oogle oren (G)access (J) urmichswes GOpenAIF(E RGAD LIBRARY.RU

INDEX@ COPERNICUS .
) LN TERNATLONA L

Crossref

ISSN: 2992-8982 htt-tisodiyot-

taraqqiyot.uz/



e

jtimoiy, iqti

logik, ilmiy, bop jurnal

Bosh muharrir:

Sharipov Kongiratbay Avezimbetovich Elektron nashr. 2026-yil, yanvar.

Bosh muharrir o‘rinbosari:
Karimov Norboy G‘aniyevich

Muharrir:
Qurbonov Sherzod Ismatillayevich

Tahrir hay’ati:

Salimov Oqil Umrzoqovich, O‘zbekiston Fanlar akademiyasi akademigi

Abduraxmanov Kalandar Xodjayevich, O‘zbekiston Fanlar akademiyasi akademigi
Sharipov Kongiratbay Avezimbetovich, texnika fanlari doktori (DSc), professor

Rae Kvon Chung, Janubiy Koreya, TDIU faxriy professori, “Nobel” mukofoti laureati

Osman Mesten, Turkiya parlamenti a’zosi, Turkiya — O‘zbekiston do'stlik jamiyati rahbari
Axmedov Durbek Kudratillayevich, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor

Axmedov Sayfullo Normatovich, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor
Abduraxmanova Gulnora Kalandarovna, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor
Kalonov Muxiddin Baxritdinovich, iqtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor

Siddigova Sadogat G‘afforovna, pedagogika fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD)
Xudoyqulov Sadirdin Karimovich, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor

Maxmudov Nosir, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor

Yuldashev Mutallib Ibragimovich, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor

Samadov Asgarjon Nishonovich, igtisodiyot fanlari nomzodi, professor

Slizovskiy Dimitriy Yegorovich, texnika fanlari doktori (DSc), professor

Mustafakulov Sherzod Igamberdiyevich, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor
Axmedov lkrom Akramovich, iqtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor

Eshtayev Alisher Abdug‘aniyevich, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor

Xajiyev Baxtiyor Dushaboyevich, iqtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor

Hakimov Nazar Hakimovich, falsafa fanlari doktori (DSc), professor

Musayeva Shoira Azimovna, iqgtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD), professor

Ali Konak (Ali Ko‘nak), igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor (Turkiya)

Cham Tat Huei, falsafa fanlari doktori (PhD), professor (Malayziya)

Foziljonov Ibrohimjon Sotvoldixo‘ja o‘g‘li, igtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD), dots.
Utayev Uktam Choriyevich, O'z.Respub. Bosh prokuraturasi boshqarma boshlig‘i o‘rinbosari
Ochilov Farkhod, O‘zbekiston Respublikasi Bosh prokuraturasi [JQKD boshlig'i
Buzrukxonov Sarvarxon Munavvarxonovich, igtisodiyot fanlari nomzodi, dotsent
Axmedov Javohir Jamolovich, igtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD)

Toxirov Jaloliddin Ochil o‘g‘li, texnika fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD), katta o'gituvchi
Bobobekov Ergash Abdumalikovich, igtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD), v.b. dots.
Djudi Smetana, pedagogika fanlari nomzodi, dotsent (AQSH)

Krissi Lyuis, pedagogika fanlari nomzodi, dotsent (AQSH)

Glazova Marina Viktorovna, Igtisodiyot fanlari doktori (Moskva)

Nosirova Nargiza Jamoliddin qizi, igtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD), dotsent
Sevil Piriyeva Karaman, falsafa fanlari doktori (PhD) (Turkiya)

Mirzaliyev Sanjar Makhamatjon o‘g‘li, TDIU ITI departamenti rahbari

Ochilov Bobur Baxtiyor o‘g‘li, TDIU katta o‘gituvchisi

Golisheva Yelena Vyacheslavovna, Iqtisodiyot fanlari nomzodi, dotsent.

Abdukarimova Dinara Rustamxanovna, bank-moliya akademiyasi professori, DSc., professor.
lkramov Murod Akramovich, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor

Nazarova Ra’no Rustamovna, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor

° https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz




Ijtimoiy, iqtisodiy, texnologik, ilmiy, ommabop jurnal

Editorial board:

Salimov Okil Umrzokovich, Academician of the Academy of Sciences of Uzbekistan

Abdurakhmanov Kalandar Khodjayevich, Academician of the Academy of Sciences of Uzbekistan
Sharipov Kongiratbay Avezimbetovich, Doctor of Technical Sciences (DSc), Professor

Rae Kwon Chung, South Korea, Honorary Professor at TSUE, Nobel Prize Laureate

Osman Mesten, Member of the Turkish Parliament, Head of the Turkey—Uzbekistan Friendship Society
Akhmedov Durbek Kudratillayevich, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Akhmedov Sayfullo Normatovich, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Abdurakhmanova Gulnora Kalandarovna, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Kalonov Mukhiddin Bakhriddinovich, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Siddikova Sadokat Gafforovna, Doctor of Philosophy (PhD) in Pedagogical Sciences

Khudoykulov Sadirdin Karimovich, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Makhmudov Nosir, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Yuldashev Mutallib Ibragimovich, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Samadov Askarjon Nishonovich, Candidate of Economic Sciences, Professor

Slizovskiy Dmitriy Yegorovich, Doctor of Technical Sciences (DSc), Professor

Mustafakulov Sherzod Igamberdiyevich, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Akhmedov lkrom Akramovich, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Eshtayev Alisher Abduganiyevich, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Khajiyev Bakhtiyor Dushaboyevich, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Khakimov Nazar Khakimovich, Doctor of Philosophy (DSc), Professor

Musayeva Shoira Azimovna, Doctor of Philosophy (PhD) in Economic Sciences, Professor

Ali Konak, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor (Turkey)

Cham Tat Huei, Doctor of Philosophy (PhD), Professor (Malaysia)

Foziljonov Ibrokhimjon Sotvoldikhoja ugli, Doctor of Philosophy (PhD) in Economic Sciences, Associate Professor
Utayev Uktam Choriyevich, Deputy Head of Department, Prosecutor General’'s Office of Uzbekistan
Ochilov Farkhod, Head of DCEC, Prosecutor General’s Office of Uzbekistan

Buzrukkhonov Sarvarkhon Munavvarkhonovich, Candidate of Economic Sciences, Associate Professor
Akhmedov Javokhir Jamolovich, Doctor of Philosophy (PhD) in Economic Sciences

Tokhirov Jaloliddin Ochil ugli, Doctor of Philosophy (PhD) in Technical Sciences, Senior Lecturer
Bobobekov Ergash Abdumalikovich, Doctor of Philosophy (PhD) in Economic Sciences, Acting Associate Professor
Judi Smetana, Candidate of Pedagogical Sciences, Associate Professor (USA)

Chrissy Lewis, Candidate of Pedagogical Sciences, Associate Professor (USA)

Glazova Marina Victorovna, Doctor of Sciences in Economics (Moscow))

Nosirova Nargiza Jamoliddin kizi, Doctor of Philosophy (PhD) in Economic Sciences, Associate Professor
Sevil Piriyeva Karaman, Doctor of Philosophy (PhD) (Turkey)

Mirzaliyev Sanjar Makhamatjon ugli, Head of the Department of Scientific Research and Innovations, TSUE
Ochilov Bobur Bakhtiyor ugli, Senior lecturer at TSUI

Golisheva Yelena Vyacheslavovna, Candidate of Economic Sciences, Associate Professor.
Abdukarimova Dinara Rustamkhanovna, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

lkramov Murod Akramovich, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Nazarova Ra’no Rustamovna, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz °




Ekspertlar kengashi:

Berkinov Bazarbay, iqtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor

Po‘latov Baxtiyor Alimovich, texnika fanlari doktori (DSc), professor

Aliyev Bekdavlat Aliyevich, falsafa fanlari doktori (DSc), professor

Isakov Janabay Yakubbayevich, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), professor

Xalikov Suyun Ravshanovich, igtisodiyot fanlari nomzodi, dotsent

Rustamov Ilhomiddin, igtisodiyot fanlari nomzodi, dotsent

Hakimov Ziyodulla Ahmadovich, igtisodiyot fanlari doktori, dotsent

Kamilova Iroda Xusniddinovna, igtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD)
G‘afurov Doniyor Orifovich, pedagogika fanlari bo'yicha falsafa doktori (PhD)
Fayziyev Oybek Raximovich, igtisodiyot fanlari bo‘yicha falsafa doktori (PhD), dotsent
Tuxtabayev Jamshid Sharafetdinovich, igtisodiyot fanlari bo'yicha falsafa doktori (PhD), dotsent
Xamidova Faridaxon Abdulkarim qizi, igtisodiyot fanlari doktori, dotsent
Yaxshiboyeva Laylo Abdisattorovna, katta o‘qgituvchi

Babayeva Zuhra Yuldashevna, mustaqil tadgiqotchi

Komilova Nilufar Karshiboyevna, Geografiya fanlari doktori, professori

Umirzoqov Ja’sur Artigboy o‘g‘li, igtisodiyot fanlari doktori (DSc), dotsent

Zebo Kuldasheva, igtisodiyot fanlari doktori (DSc ), dotsent

Board of Experts:

Berkinov Bazarbay, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Pulatov Bakhtiyor Alimovich, Doctor of Technical Sciences (DSc), Professor

Aliyev Bekdavlat Aliyevich, Doctor of Philosophy (DSc), Professor

Isakov Janabay Yakubbayevich, Doctor of Economic Sciences (DSc), Professor

Khalikov Suyun Ravshanovich, Candidate of Economic Sciences, Associate Professor
Rustamov llkhomiddin, Candidate of Economic Sciences, Associate Professor

Khakimov Ziyodulla Akhmadovich, Doctor of Economic Sciences, Associate Professor
Kamilova Iroda Khusniddinovna, Doctor of Philosophy (PhD) in Economics

Gafurov Doniyor Orifovich, Doctor of Philosophy (PhD) in Pedagogy

Fayziyev Oybek Rakhimovich, Doctor of Philosophy (PhD) in Economics, Associate Professor
Tukhtabayev Jamshid Sharafetdinovich, Doctor of Philosophy (PhD) in Economics, Associate Professor
Khamidova Faridakhon Abdulkarimovna, Doctor of Economic Sciences, Associate Professor
Yakhshiboyeva Laylo Abdisattorovna, Senior Lecturer

Babayeva Zuhra Yuldashevna, Independent Researcher

Komilova Nilufar Karshiboyevna, Doctor of Geographical Sciences, Professor

Umirzokov Jasur Artigboy ugli, Doctor of Economic Sciences (DSc), Associate Professor
Zebo Kuldasheva, Doctor of Economic Sciences (DSc), Associate Professor

08.00.01 Iqtisodiyot nazariyasi

08.00.02 Makroigtisodiyot

08.00.03 Sanoat igtisodiyoti

08.00.04 Qishloq xo'jaligi igtisodiyoti

08.00.05 Xizmat ko‘rsatish tarmoglari iqtisodiyoti
08.00.06 Ekonometrika va statistika

08.00.07 Moliya, pul muomalasi va kredit

08.00.08 Buxgalteriya hisobi, igtisodiy tahlil va audit
08.00.09 Jahon iqtisodiyoti

08.00.10 Demografiya. Mehnat igtisodiyoti

08.00.11 Marketing Jurnalning ilmiyligi:
08.00.12 Mintaqgaviy igtisodiyot ““Yashil” igtisodiyot va
08.00.13 Menejment taraqqiyot” jurnali
08.00.14 Igtisodiyotda axborot tizimlari va texnologiyalari

O‘zbekiston Respublikasi
08.00.15 Tadbirkorlik va kichik biznes igtisodiyoti P

Oliy ta’lim, fan va innovatsiyalar

08.00.16 Ragamli iqtisodiyot va xalqaro ragamli integratsiya vazirligi huzuridagi Oliy

08.00.17 Turizm va mehmonxona faoliyati attestatsiya komissiyasi
rayosatining

Muassis: “Ma'rifat-print-media” MChJ 2023-yil 1-apreldagi

Hamkorlarimiz: Toshkent davlat igtisodiyot universiteti, OzR
Tabiat resurslari vazirligi, O‘zR Bosh prokuraturasi huzuridagi 1JQK
departamenti.

336/3-sonli garori bilan
ro‘yxatdan o‘tkazilgan.

° https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz




2026-yil, yanvar. Ne 1-son. YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT fi\l/i'

MUNDARIJA

INSON KAPITALINING O‘ZIGA XOS XUSUSIYATLARI...cosiieetreerseetsessssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssanes 52
Dilnoza Ruziqulova Xoliqovna

MAHALLIY BUDJET DAROMADLAR BAZASINI BAHOLASH SAMARADORLIGINI

TAKOMILLASHTIRISH....c oottt sessissesssesssssssess s sssss st sessessess s ss s sessesssss s sessessessssssssssssssssessessesssnsssssssssesnesnen 56

Isoqov Zafarjon Zokirjonovich

INNOVATSION IQTISODIYOTDA AYOLLAR TADBIRKORLIGINI RIVOJLANTIRISH BO‘YICHA

XALQARO TAJRIBA ..coos oo seeeeseeessseessssessssessessssssseesssssssssessessssssssssesessssssssessesssssessssssessssssssssssesssssssessssssssssssssesesss e 60
Maksumova Umidaxon Sadikjonovna
OJTUTOITOJIUA VI TEOPHIS TITP sttt st sssss s sssssss s snens 64

KamunoBa Haprusa A6aykaxxopoBHa, HaumoB CamaHgap Pagxa6oBu4

qU®POBBIE MHBECTULIMU HA XKEJIE3HOZIOPOXXHOM TPAHCITOPTE: HOBA{ 3PA

IDDEKTHUBHOC T .....eeeeeereereeeeeseeeseeseessesssesssesssesssesssesssesssesssessss s ees s ss et s ssesssessse s s s st bbb s b s ses s e s saees 67
KapakynoB ®apxop 3annyanHoBuy

MEVA-SABZAVOTCHILIK MAHSULOTLARINING EKSPORT SALOHIYATINI BOSHQARISH

SAMARADORLIGINING INNOVATSION YECHIMLARI ....vrcerirrrieesessssensses s ssssssssessssssssssssesssssssssssssssssssesas 72

Ergashev Jamshid Axmadaliyevich

MOLIYAVIY AKTIVLARNING IQTISODIY MOHIYATI VA TIJORAT BANKLARIDA ULARNING SIFAT

MEZONLARINI SHAKLLANTIRISHNING NAZARIY ASOSLARI ...t seseaens 77
Iskandarova Munisa Hasan qizi
MOLIYAVIY RISKLARNI BOSHQARISHDA SUN’IY INTELLEKTNI QO‘LLASH IMKONIYATLARI..................... 82

Xojiyev Jaxongir Dushabayevich, To‘xtayev Kamol Po‘latovich

MARKETING VA BOZOR IQTISODIYOTI SHAROITIDA TAYYOR KIYIMLARNING

RAQOBATBARDOSHLIGINI OSHIRISH YO LLARI ..ot steeeretreeseretsetsessessessessessssssssessssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssens 87
Bababekova Gulchexra Baxtiyarovna

NAMANGAN VILOYATI QURILISH MATERIALLARI SANOATIDA MODERNIZATSIYA JARAYONLARIGA

TA'SIR ETUVCHI OMILLAR VA ULARNING IQTISODIY AHAMIYATT ....oieureeieereenseeseeseeseesesssessssssssseessesssesssessseenns 93
Odilova Malika Abdushukur gizi

TURIZMNI RIVOJLANTIRISHDA ZAMONAVIY TEXNOLOGIYALARDAN FOYDALANISHNI

TAKOMILLASHTIRISH ..ttt ss s ssesssssessssssss s sssses s ss s s s s s 98
Toshtemirov Xojiakbar Qahramon o‘g‘li
TYPU3M KAK ®AKTOP YCTOUUYUBOT'O PABBUTHUS CTPAHBL .....oooooossccsreeveeeeesssssssssssssssessssssssssssssssessssssssssess 103

AptukoBa Loxuaa UnbsicoBHa

MINTAQALARDA 0ZIQ-OVQAT SANOATI KORXONALARI INNOVATSION SALOHIYATINI

BOSHQARISH METODOLOGIYASINI JORIY ETISHNING IQTISODIY SAMARADORLIGI....cvunienreererrrennenreens 107
Dadamirzayev Muzaffar Xabibullayevich

THEORETICAL ASPECTS OF SERVICES IN THE CONTEXT OF UZBEKISTAN’S ECONOMIC

TRANSFORMATION ...tisistiretritrissesessesssssssessessessessssssssssssesssssssssssssssssssesssssssssssssssssssessesssssssssssssstsessssessssssssssssssssssssesssssssssssssnsens 114
Umidjon Normurodov, Qodirov Yusufbek Suyunbek ugli

PA3BUTHUE NPEANPUATHUN OBYBHOWM ITPOMBILIJIEHHOCTH B YCJIOBUSX ®OPMHUPOBAHUS

MAPKETUHTOBBIX MHHOBALIM ....oooovoeeeeecenenenssssessesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssss 120
PacynoB Ho3umxoH HabuaxxoHoBuY

QISHLOQ XO‘JALIGI SOHASIDA ZAMONAVIY TEXNOLOGIYALARNING JORIY QILINISHI VA UNI

0ZIQ-OVQAT XAVFSIZLIGINI TAMINLASHDAGI AHAMIYAT ..o vtrereeretrsenerresssssessesssssssssesssssssssessssssssessssssssessssans 125
Saburov Jumanazar Saliyevich

KAMBAGALLIKNI QISQARTIRISHNING IQTISODIY O‘SISHGA TA'SIRI VA ICHKI BOZORNI

KENGAYTIRISH IMKONIYATLARI ...ttt sssse s st ssssssssnsns 129
Mayliyeva Sadoqat Safayozovna

3KOHOMMWYECKOE 3HAYEHHUE TPAHCITOPTHOM UH®PACTPYKTYPHI B YCTOMYUBOM

PASBUTHUM Y3BEKH CTAHA ...t sessessess s s s s s s s s s 134

Y6anaynnaeB Xyaoép baxTtuép yrnmn

https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz °

MUNDARIJA COAEPKAHHUE CONTENTS



MUNDARIJA COAEPKAHHUE CONTENTS

fi\l/i' YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT 2026-yil, yanvar. Ne 1-son.

MINTAQANI BARQAROR RIVOJLANTIRISHDA PAXTA-TO‘QIMACHILIK KLASTERLARI

SALOHIYATIDAN SAMARALI FOYDALANISHNING XORIJ TAJRIBAST ...t sssssessesessssssssnens 141
Xayitov Rustam Burxonovich

BARQAROR MOLIYALASHTIRISH KONSEPSIYASIGA MUVOFIQ “YASHIL” INVESTITSIYALARNI

RIVOJLANTIRISH ..ottt ssss s s s s ssssss st sssss s s st snsnsnn 146

Abduraxmonov Alimardon Sodiq o‘g‘li

BANK XIZMATLARI SAMARADORLIGINI OSHIRISHDA RAQAMLI MARKETINGDAN

FOYDALANISH ...ttt e st se s st ee A e e s d et e dee Rt et e anteeantnans 151
Dushamov Maxmudjon Maksudbekovich

HUDUDLARDA TURIZMNI RIVOJLANTIRISHNING AHAMIYATI VA ISTIQBOLLARI ... 159
Ibodova Dilsora Ibodovna

INVESTITSION PORTFELLARNI SHAKLLANTIRISH, BAHOLASH VA BOSHQARISH......cooniinrrrensrensinanns 165

Baymanova Mavlyuda Djurayevna, Abdullaeva Shohista

KICHIK XIZMATLAR FAOLIYATINI RASMIYLASHTIRISH ORQALI AHOLI BANDLIGI

KO‘RSATKICHLARINI OSHIRISH...ocouceueiireeesstseeeessessessesssssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssssssssesssssssasssssssnsansanes 170
Xalimbetov Farxad Bagibekovich

MONOPOLIYAGA QARSHI BOSHQARUV TIZIMINI RIVOJLANTIRISH: XORIJIY TAJRIBA VA MILLIY

YONDASHUVLAR ..ttt sesssssss s sessessessssssss st sessesssssssssssssssssssessessssssssssssssssessessssssssssssassssssesessssssssssassnssesessssnsanes 173
Akbarov Jasur lkromjon o‘g‘li

CTATUCTUYECKAS OL[EHKA IMHAMUKH U CE30HHOCTH ZI0X0/10B HACEJIEHUS

PECIIYBJIUKH Y3BEKHCTAH ...ttt 179
CanuxomxaeBa YMupga A6ayakb6ap kusm

SUN’IY INTELLEKT ASOSIDAGI TALABNI PROGNOZLASHNING CHAKANA MARKETING

INNOVATSIYASINI TAKOMILLASHTIRISHDAGI ROLI ..ottt sesssssssssns 186
Ostonaqulova Gulsaraxon Muhammadyoqub gizi

TEMIR YO'L YO'LOVCHI TASHISH KORXONALARI IQTISODIY SAMARADORLIGINI OSHIRISH

MODELLARI ..ttt s s ses st et 200
Eshboyev Ulug‘bek Farxodovich

AKSIYADORLIK JAMIYATLARIDA MOLIYAVIY HISOBOT VA AUDIT METOLOGIYASINI

TAKOMILASHTIRISH ...ttt st sessessssssss st st sessessssssssssssssssesssssssssssssssssssessssessssssssssssssssesssssassssssssssnssssessessnssssansans 205
Zufarova Zilola Raxim qizi

TIJORAT BANKLARI TOMONIDAN RISKLARNI BOSHQARISH MEXANIZMIGA TA'SIR QILUVCHI

OMILLARNING EKONOMETRIK TAHLILLARI c.covtt sttt sss s sssss st ssssssssessssssssssssssssssssssessessssssns 216

Rahmonqulov Temirbek Eshmamatovich

MULKIY SOLIQLARNING MAHALLIY BUDJET DAROMADLARINI SHAKLLANTIRISHDAGI TA’SIRINI

127N 5 (0] 072 - (TP 222
Aliyarov Olim Abdug‘aparovich
AVTOMOBIL SANOATIDA MAHSULOT BILAN BOG'LIQ XIZMATLAR TASNIFT....cnmerreeerereereeeseeseessennees 231

Saidov Dilshodbek Razzakovich
UY-JOY FONDINI SAMARALI TASHKIL QILISH VA TAKOMILLASHTIRISHNING XORIJIY

TAJRIBALARI .ottt ses e ssssssss e ses s s s s8R EREE R R R R R 236
Otajonov Tohirjon Xo‘janazar o‘g‘li
TURIZMNI IQTISODIYOTDA TO‘G‘'RIDAN TO‘G‘RI TA'SIRINI STATISTIK TADQIQOTI...ouvevrreereeemreerneerreenns 241

Jumanova Zilola Tuychiyevna

RIVOJLANGAN DAVLATLAR BANK EKOTIZIMLARI VA O‘ZBEKISTON BANK EKOTIZIMLARINING

RIVOJLANISHI VA QIYOSIY TAHLILL ..ottt seesessessessessessessssssesssssesssessessesssssssssesssssssssessssssesssssssssesssssssssesssssasssssnes 248
X.R. Aliyev

OZBEKISTON OLIY TA'LIM TIZIMI UCHUN DAVLAT-XUSUSIY SHERIKLIGI ASOSIDA BOSHQARUV

METODOLOGIYASINI TAKOMILLASHTIRISH YO'NALISHLARI ...ovomreeseereeseeseiseesssssesesesssesssesssesssesssssssessseens 254

Abdullayev Javohir Abdumalik o‘g‘li

OROL BO‘YI MINTAQASIDA XIZMAT KO‘RSATISH SOHASINI INNOVATSION BOSHQARISHNING
TASHKILIY-IQTISODIY MEXANIZMLARINI TAKOMILLASHTIRISH...ooniiirssssssssssssssssssssssssssasenns 259

Umarova Xusnora Dilmurod qizi

° https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz



2026-yil, yanvar. Ne 1-son. YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT fi\l/i'

O‘ZBEKISTON RESPUBLIKASIDA ISHCHI KUCHIDAN SAMARALI FOYDALANISH ISTIQBOLLARI.......... 264
Xolmuratov Salimbek Eshbekovich

INNOVATSION KLASTERLARNI TASHKIL ETISH VA RIVOJLANTIRISHNING MOLIYAVIY

IMEXANIZMI....oitieiretriereisessssssssss s sss s sesse s sss s s sss s e e et 269
Quliyev Begimqul Melikovich

BOITPOCHI ITOBBIINEHUA 3OPEKTUBHOCTH YIIPABJEHUA HHHOBALIMOHHBIMHU

MIPOLECCAMU B KOMMEPYECKHX BAHKAX w.ooccovrvrsrssssssssssssssssssssssssssssssss oo 276
AxmenoB CamaHpap Candynnoesuy

ATPO3KOTYPU3M KAK HAITPABJIEHUE JIMBEPCU®UKALIMY SKOHOMUKH CEJIbCKUX

TEPPUTOPUM Y3BEKUCTAHA ..ooovveeeeeeeeessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssseees 281
XanpapoB Oinbek 3oupoBuyd

THE IMPACT OF DIGITALIZATION ON SERVICE QUALITY AND CUSTOMER SATISFACTION IN THE

HOUSEHOLD SERVICE SECTOR: EMPIRICAL EVIDENCE FROM SAMARKAND REGION ...cccocvvvrvsvrersn 287
Pardayev Sherzod Xolmurodovich, Yuldosheva Zulfizar Sayfullayevna

DEVELOPMENT OF INTERACTIVE MODELING METHODS FOR THE SYNTHESIS OF INTELLIGENT

CONTROL SYSTEMS FOR TECHNICAL OBJECTS IN THE DIGITAL ECONOMY ....oovvinnreresessenssnssssssessessesnens 293
Mamutova Aygul Kalmurzaevna

TIJORAT BANKLARIDA INVESTITSIYA LOYIHALARINI MOLIYALASHTIRISHDA RISKLARNI

BOSHQARISH MASALALARI ..ottt sessesssess s sssssessessssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssssssssssssssssesssessssssssssnses 298
Abdurazakova Nasiba Sultanovna

YANGI O‘ZBEKISTON SHAROITIDA SOLIQ MAMURIYATCHILIGI TRANSFORMATSIYASI VA UNING

MOLIYAVIY XAVFSIZLIKKA TA'SIRL...cuiieirriseseessesessessssssssesssssssssesssssssssssssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssans 303
Tashmuxamedova Yayra Atxamovna

ZAMONAVIY AXBOROT TIZIMLARI ORQALI SOLIQ QARZDORLIGINI UNDIRISH MEXANIZMINI

TAKOMILLASHTIRISH XORIJIY DAVLATLAR TAJRIBAST ASOSIDA TAHLIL ..vuirrrrereereerereseseseeseeseesessenes 308
Maxmadustov Jalol Maxmadustovich

TA'LIM MIGRATSIYASI VA INTEGRATSIYA KO‘RSATKICHLARINI STATISTIK TAHLILI:

YEVROPA ITTIFOQI (SIRIUS) TAJRIBASI VA O‘ZBEKISTON AMALIYOTT .cuetrretiererereseesssesessssessssssssssnssnens 314
Abdullayeva Gulhayot Shuhratovna

HUDUDIY SANOAT KORXONALARI FAOLIYATINI KO‘P OMILLI STATISTIK TAHLIL ETISHDAGI

ILG‘OR XORIJIY TAJRIBALAR VA ULARDAN FOYDALANISH YO'LLARI ...t ssssesesns 319
Tag‘oyev Feruz Yorqulovich

RAQAMLI TEXNOLOGIYALAR ORQALI HUDUDIY INVESTITSIYA MUHITINI TAKOMILLASHTIRISH:

QASHQADARYO VILOYATI MISOLIDA TAHLIL VA TAVSIYALAR ... ssessesessssssssssssssssssnens 326
Egamberdiev Abbosxon Sherali o‘g‘li

KICHIK BIZNESDA INNOVATSION FAOLIYATNI TASHKIL ETISH VA RAG'BATLANTIRISH

MEXANIZIMLARLI ...otittrttririsesissessesessessssasssssssssessesssss s ssssssssssssssssssssssssssssssssss s st sssss s ss s sssssssnsssssssssssssessnssnssssssssnses 331
Nurullayev Baxrom Botirovich

YASHIL IQTISODIYOTGA O‘TISHDA RIVOJLANGAN MAMLAKATLAR TAJRIBASIDAN

FOYDALANISH ...ttt ss s s s £ e e s 337

Ne’matova Mavsuma

ZAMONAVIY IQTISODIYOTDA ISLOMIY MOLIYA VA NOBANK KREDIT TASHKILOTLARIDA

STRATEGIK BOSHQARUVNING NAZARIY ASOSLARI ...ttt ssssssnes 341
Galatov Abbos Alibekovich, Xalilov Nurullo Xamidillayevich
IQTISODIY FAOLLIKNI OSHIRISHGA QARATILGAN DAVLAT FISKAL SIYOSATI HOLATI TAHLILI........... 346

Xudayberginova Nigora Turgunbayevna

MEHNATGA HAQ TO‘LASHNING MOHIYATI VA ULARNI HISOBGA OLISHNING ASOSIY

RV A 8N 9 4N 2 (TP 356
Anvar Raximov Maxmarasulovich

“CRADLE TO CRADLE” VA “CRADLE TO GRAVE” KONSEPSIYALARINING UMUMIY VA XUSUSIY

JTHATLARI oottt sessessssss st s ses s s sttt 360

Sodikov Zokir Rustamovich

MINTAQADA PARRANDACHILIK SANOATINING SHAKLLANISHI VA RIVOJLANISH BOSQICHLARI........ 366
Qarshiyev Obidjon Egamberdiyevich

https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz e

MUNDARIJA COAEPKAHHUE CONTENTS



MUNDARIJA COAEPKAHHUE CONTENTS

fi\l/i' YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT 2026-yil, yanvar. Ne 1-son.

AKSIYADORLIK JAMIYATLARINING BARQAROR RIVOJLANISH STRATEGIYALARI VA MINTAQA
IQTISODIYOTIGA TA'SIRI: KEYNESIAN YONDASHUV NUQTAI NAZARIDAN.....ccomereereeemreerseesssensseesseesseenns 370

Shermatov G‘ofurjon G‘ulamovich

QURILISH KORXONALARIDA INQIROZGA QARSHI BOSHQARUVNING O‘ZIGA XOS XUSUSIYATLARI

(ROSSIYA TAJRIBASI) w.ceeessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssseees 377
O‘rinboyev Doniyorjon Baxtiyorjon o‘g‘li
RIVOJLANGAN MAMLAKATLARDA YASHIL XIZMATLAR SEKTORINING TRANSFORMATSIYASLI............. 385

Aliqulova Laylo Ziyadin qizi

VIRTUAL TA'LIM MUHITI ORQALI TALABALARNING MULOQOT KO‘NIKMALARINI
SHAKLLANTIRISH OMILLARIL.cc ittt sssssss s ssssssss s bbb sssbsssssns 390

Bozorova Muazzam Hamid qizi, Hakimova Mushtariybonu Hamid qizi

MINTAQA IQTISODIYOTIDA TRANSPORT INFRATUZILMASINI TAKOMILLASHTIRISH

KO‘RSATKICHLARINI EKONOMETRIK MODELLASHTIRISH VA PROGNOZLASHTIRISH......ooconeereeerererennne 395
Qo‘ziboyev Umarbek Ulug‘bekovich
OLIEHKA CTOMMOCTH U PUCKOB IMTPAMBIX MHOCTPAHHBIX UHBECTULIMH (FDI) ..oouuuurrvrrsrsseennenennenees 400

BaxTtusipoBa lunbHo3a MagMmHakaHoBHa

XIZMAT KO‘RSATISH TARMOQLARIDA RAQAMLI TRANSFORMATSIYA VA MONOPOLIYAGA

QARSHI NAZORATNING AHAMIYAT ..o rererereersirsinsssessesessessssssssssessessesessssssssssssssssssessssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssessssssssses 407
Bekbutayev Nodirjon Fayzullayevich

OZBEKISTONDA INTEGRATSIYALASHGAN YASHIL MOLIYALASHTIRISH ARXITEKTURASI:

KONSEPTUAL MODEL VA AMALIY TAKLIFLAR ...ttt s e ssssss s ssssssssssssssssssns 412
Quilliyev Ulug‘bek Mirzayevich

BANK TIZIMI FAOLIYATI MISOLIDA MOLIYAVIY ISLOHOTLAR SHAROITIDA KORXONALAR

LIKVIDLIGINT OSHIRISH MASALALARL.... ettt 419
Iminova Nurjahon Qodirjon qgizi, Karimov Sardorbek Shuxratjon o‘g‘li

BOJXONA HUDUDIDA QAYTA ISHLASH BOJXONA REJIMINING SANOAT RIVO]I VA EKSPORT

SALOHIYATINI OSHIRISHDAGI O RN ...coiiiieerieisnessesnssssssmssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnses 423
Baxtiyor Abduganiyev, Nodira Saidbaxromova

CTPATETMUYECKAS POJIb MUHOCTPAHHBIX MHBECTHUI[MI B CTAHOBJIEHUA MHHOBALIMOHHOM

9KOHOMMUKHU U OBECIIEYEHUU YCTOMYUBOTO PASBUTUS ITPOMBIIIJIEHHBIX

TIPEJITTPHISITH ..ovvvvvveveeeeeeeesseeseeessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssseeeen 427
Li Kristina Alekseyevna, dnHa3sapoBa LLapuda UcpounosHa, dwnynatoB [loctoH6ek Boxoaup ornu

TOVAR-XOMASHYO BIRJASIDA SAVDO TURLARINING SHAKLLANISHI VA ULARNING BOZOR

SAMARADORLIGIGA TA'SIRI..cueuetrreeeureersesessesssesessessssssessssssssssssesssssssssessesssssssssssssssssssesssssssssesssssssasesssssssssessssssasesssssesassanes 432
Xudayberdiyev Kamoliddin Ustemirovich

THE ROLE OF CORPORATE STRUCTURES IN THE DEVELOPMENT OF GLOBAL FINANCIAL

RELATTIONS ..ottt sttt s st s s s £ s £ £ e 438
Kurbaniyazov Shakhzodbek Karimovich

BANKLARNI MODERNIZATSIYA VA TRANSFORMATSIYA QILISH JARAYONIDA INVESTITSION

KREDITLASH SAMARADORLIGINI TAMINLASH VA UNI OSHIRISHNING ASOSIY YO'LLARI ....ceovnirrienns 442

Tuxsanov Eldor Dilmurod o‘g‘li

KICHIK BIZNESDA RAQAMLI MARKETING: O‘ZBEKISTON SHAROITIDA SAMARADORLIK

VA INTEGRATSIYA MODELLARI ...ttt sss e ssssssssss e e s sss s s s ssssssssssessssesssssssssnsnsssssssssensasssssnssssnsnsnen 446
Kamilov Farxod Shamilevich
TASHQI SAVDODA EKSPORTNING MAKROIQTISODIY AHAMIYATT ..ot ssesss e sessssessssessssesssseanes 453

Abdivaliyev Shahzodbek Xayrullayevich, Mutalov Sultonbek Abduraim o‘g‘li, Baymanova Mavlyuda Djurayevna,
Ubaydullayeva Guichexra Erkabayevna, Aipova Iroda lkramovna

PA3BUTHUE ACIIEKTOB MAPKETHUHI'A B CUCTEME YITPABJIEHUA CIIOPTHBHBIX

OPTAHUBALM .....coeeeereretsetsesessesssessessesss s sssesssess s sessse st s sss s s s RS E R s s 459
lOcynoB MaxamapamuH, 3aknpoBa YmMuaa MaxamagaMMHoOBHa

LIZING OLUVCHI KORXONALARDA BUXGALTERIYA HISOBINI XALQARO STANDARTLAR ASOSIDA

D022 U 1 0 0 3 TP 462

Sadritdinov Baxodir

° https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz



2026-yil, yanvar. Ne 1-son. YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT fi\l/i'

YASHIL IQTISODIYOT VA KICHIK BIZNES RIVOJLANISHINING NAZARIY-KONSEPTUAL

Y O 72 TP 467
Isroilov Dilshodbek Rustamovich

TEXNOLOGIK RESURSLARNI BOSHQARISHDA STRATEGIYALARDAN FOYDALANISH ... 474
Kazakov Olim Sabirovich

OLIY TALIM EKSPORT XIZMATLARINING IQTISODIY AHAMIYATI HAMDA ZARURLIGI......oooseverrrerrerern 479
Abdusattarova Dildora Bohodirovna

SANOAT KORXONASIDA INNOVATSION JARAYONLAR SAMARADORLIGINI TAHLIL QILISHNING

METODIK YONDASHUVLARI....o ittt sssssssssssess s ssssssssssssssessssssssssssssssessesssssssssasssssssssesssssssssssssssssssassssssssesses 485
Kurbanova Shaxnoza Yuldashbayevna

ISHLAB CHIQARISH XARAJATLARI HISOBINI TAKOMILLASHTIRISH YO‘NALISHLARI.....covvemeernirrncernerenns 491
Kafiyev Xojiakbar Xosilbek o‘g‘li

BOSHQARUV HISOBINI TASHKIL QILISH YO'NALISHLARI.....v e sseeetretssssessessssssessesssssssssessssssssesssssssasessssans 496
Xolmatov Otabek Oybek o‘g‘li

INSON KAPITALIGA INVESTITSIYALAR oottt ssesssss s ssssssssssssssssssssssssssssessesssssssssnses 499

Sheraliyeva Saida Azatovna

TURIZM INFRATUZILMASINI RIVOJLANTIRISH VA IQTISODIY MEXANIZMLARINI

TAKOMILLASHTIRISHDA KLASTER USULLARINI QO LLASH. ...ttt seeeeerseeseesseeseesessessssssesssssssesssesssssssesanes 504
Mizrob Maxmudovich Tashov

METOZO0JIOTMYECKHUE TOAX0AbI K OUEHKE CTOMMOCTHU KOMITAHHUU B ITPOLIECCAX

CIIASTHUM U TIOTTIOILLEHH I .ovooooeeeeeeeeeeeeeesessessssssssssssasssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssssssessssssssessssssnmmmssssssssssssssssssssee 514
Il UnnapwoH NeoprueBuny

TEOPETUKO-METOAOJIOTUYECKHE ACIIEKTBI BUZI0B 3KOJIO'MYECKOI'O TYPU3MA

25020 3N (O 1 519
AxmeaxonxaeB PaBwaH TemypoBuy

YCTOMYUBOE U IMPPOBOE PA3BUTHE PETMOHAJILHOI'O TYPU3MA: 3BOJIIOLIUA

TEOPETHUYECKHUX ITOZAXOA0B U METOZIOJIOTUYECKHUE OCHOBAHHUS ... 525
YcmaHoBa A3usa BaxogmpoBHa

OZBEKISTONDA TURIZMNI INNOVATSION ASOSDA RIVOJLANTIRISHNING AHAMIYATI VA

ZARURIYAT Lot tetreeresesensssssssssessessessesssssssssssssessessessssssssssssssssssssssssssssssssessesssssssssssssassas s s s snsssssssssessesssssnsssssssnsessessessnesnsssssnsenses 529
Temurbek Olimovich Mamayunusov

KOMIIJIEKCHOE YYETHO-AHAJIMTUYECKOE COITPOBOXK/IEHUE MPOLIECCOB YIIPABJIEHUA

JEHEXXHBIMU [TIOTOKAMMUY TTPEATIPYIATHS ..ottt sessessessssssessssssssesssesssssesssesssssssssesssssessssssessees 536
OpkuHb6aeB Aky660om XywHya yrnn

ISLOMIY MOLIYA INSTRUMENTLARINING DAVLAT QARZ BARQARORLIGINI TAMINLASH VA QARZ

SIYOSATINI TAKOMILLASHTIRISH INSTITUTSIONAL VA AMALIY QO‘LLANISH IMKONIYATLARINI

LR DN 07N N 3 ) 5 T 541

Raxmatov Hamid Hasan o‘g‘li, Akramov Azizjon Kabirovich

https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz °

MUNDARIJA COAEPKAHHUE CONTENTS



2026-yil, yanvar. Ne 1-son. YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT fi\l/i'

ISLOMIY MOLIYA INSTRUMENTLARINING
DAVLAT QARZ BARQARORLIGINI TAMINLASH
VA QARZ SIYOSATINI TAKOMILLASHTIRISH
INSTITUTSIONAL VA AMALIY QO‘LLANISH
IMKONIYATLARINI KENGAYTIRISH

Raxmatov Hamid Hasan o‘g‘li Akramov Azizjon Kabirovich
O‘zbekiston Respublikasi Igtisodiyot va moliya vazirligi
Bank-moliya akademiyasi Yarimo‘tkazgichlar va elektronika
Moliya kafedrasi o‘qgituvchisi, sohasini jadal rivojlantirishni
“Asakabank” AJ islom moliyasini muvofiglashtirish bo‘limi boshlig'i
tashkil etish boshgarmasi mutaxasisi Malaya universiteti (Malayziya) PhD tadgiqotchisi
Email: xamidraxmat@gmail.com Email: akramovazizjon@gmail.com
ORCID: 0009-0009-6546-0829 ORCID: 0009-0005-6980-620X

Annotatsiya. Davlat garz siyosatini optimallashtirish jarayonida moliyaviy manbalarni diversifikatsiya gilish hukumat uchun
strategik ahamiyat kasb etadi. Ushbu jarayonda islomiy moliya instrumentlari, xususan Islomiy moliya institutlari uchun
buxgalteriya hisobi va audit tashkiloti (keyingi o‘rinlarda AAOIFI deb yoziladi) tomonidan tartibga solinadigan islom moliyasi
shartnomalari davlat qgarzini islom moliyasi talablariga muvofig, real aktivlar bilan bog‘langan va risklarni tagsimlash
tamoyiliga asoslangan holda moliyalashtirish imkonini beradi. Tadqiqot giyosiy tahlil, xalgaro tajriba hamda statistik
ma’lumotlarga asoslanib, sukukning huqugiy-igtisodiy mohiyati va ularning davlat garzi barqarorligini ta’'minlashdagi rolini
tahlil giladi.

Islomiy moliya vositalari, jumladan ijara asosidagi sukuklar, garz bozorini kengaytirish, investorlar bazasini diversifikatsiya
gilish hamda davlat moliyaviy majburiyatlarining shaffofligini oshirish orgali investorlar ishonchini mustahkamlaydi.
Shu bilan birga, aktivlarga bog‘langan moliyalashtirish mexanizmi fiskal intizomni kuchaytirib, gqarzning uzoq muddatli
barqarorligini ta’'minlashga xizmat qiladi. Tadgigot natijalariga ko'ra, O‘zbekiston sharoitida islomiy davlat gimmatli
gog‘ozlarini joriy etish uchun AAOIFI va IFSB me’yorlariga mos huqugiy baza, islom moliyasi uchun maxsus boshgaruv
tizimi hamda kapital bozori infratuzilmasini rivojlantirish zaruriyati aniglangan.

Kalit so‘zlar: davlat qarz siyosati, garz barqarorligi, islomiy moliya, sukuk, AAOIFI me’yorlari, ijara sukuklari, investitsiya,
kapital bozori, moliyaviy diversifikatsiya, xalqaro tajriba, huqugiy baza, barqaror rivojlanish.
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Abstract. In the process of optimizing public debt policy, the diversification of financial sources is of strategic importance
for governments. In this regard, Islamic finance instruments—particularly Islamic financial contracts regulated by the
Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions (hereinafter AAOIFI)—offer opportunities to finance
public debt in compliance with Islamic finance principles, based on real asset linkage and risk-sharing mechanisms.
Drawing on comparative analysis, international experience, and statistical data, this study examines the legal and
economic nature of sukuk and analyzes their role in ensuring public debt sustainability.

Islamic finance instruments, including ljarah-based sukuk, contribute to the expansion of the debt market, diversification
of the investor base, and enhancement of transparency in government financial obligations, thereby strengthening
investor confidence. Moreover, asset-backed financing mechanisms reinforce fiscal discipline and support the long-term
sustainability of public debt. The findings indicate that, under Uzbekistan’s conditions, the introduction of Islamic sovereign
securities requires the establishment of a legal framework aligned with AAOIFI and IFSB standards, the development of
a dedicated Islamic finance governance system, and the strengthening of capital market infrastructure.

Key words: public debt policy, debt sustainability, Islamic finance, sukuk, AAOIFI standards, ljarah sukuk, investment,
capital market, financial diversification, international experience, legal framework, sustainable development.

AHHOTaLVA. BnpoLecce onTMM1M3aumnmnonnMTMKM rocyAapCTBEHHOIO 4oNra AMBEPCMPUKALIMANCTOYHUKOB (PUHAHCMPOBaHNS
npuobpeTaeTt cTpaTernyeckoe 3HaveHne Ans npaBnTenscTBa. B AaHHOM KOHTEKCTE MHCTPYMEHTbI MCAIaMCKMX (OMHAHCOB,
B 4aCTHOCTW Mcnamckme MHaHCOBblE KOHTPaKTbI, perynupyemble OpraHusaumeri no Byxrantepckomy y4€Ty u ayauTy
ncnamckux mHaHcoBbix MHCTUTYTOB (Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions — pganee
AAOQIFI), npegocTaBnsAloT BO3MOXHOCTb (PMHAHCMPOBaHWSA rOCYAAPCTBEHHOIO Aonra B COOTBETCTBMU C MPUHLMMAMU
ncnamckmx MHaAHCOB, OCHOBaHHBIMU Ha NPUBA3KE K pearnbHbIM akTvBam Y MexaHu3Me pacnpeneneHns puckoB.

B uvccrnemoBaHWM Ha OCHOBE CPaBHUTENbHOMO aHanusa, MEeXOyHapoAHOro OrfbiTa M CTATUCTUYECKUX AaHHbIX
paccMaTpvBaeTcsl MpaBoBasi U 9KOHOMMUYECKAs CYLIHOCTb CYKYKOB, a Takke MX pofib B 0BEecrneveHnn yCTomYMBOCTH
rocy4apCTBEHHOO Aorra.

MIHCTPYMEHTbI MCrnamcKkuMx (hMHAHCOB, BKIKOYAsi CYKYKM, OCHOBaHHble Ha goroBope upkapa (ljarah), cnocobctBytoT
pacLUMpEeHWio AOMTOBOr0O pbiHKA, AuBepcudmKaumnm 6asbl MHBECTOPOB M MOBbLILLEHWIO NPO3PaYHOCTU FOCYAAPCTBEHHbIX
dmHaHCcoBbIX 005A3aTenbCTB, YTO, B CBOK OYepedpb, YKpennseT goBepue MHBeCTopoB. OQHOBPEMEHHO MeXaHWu3m
dmHaHcpoBaHus, obecneyeHHbI akTMBaMu, YCUNMBaeT (OUCKanbHYO AUCLMMIAUHY U crnocobcTByeT obecneyeHnto
[OONIOCPOYHON YCTOMYMBOCTY rocyAapCTBeHHOro gonra. o pesynsratam uccnefoBaHus yCTaHOBMEHa HeO6X04MMOCTb
hopMupoBaHusi B ycroBusix Y3bekuctaHa npaBoBon 6a3skl, cootBeTcTBytowen ctaHgaptam AAOIFI n IFSB, cosgaHus
cneunann3MpoBaHHON CUCTEMbI YNPaBreHns MCMamckuMy huHaHcamu, a Takke pasBUTUSA MHAPACTPYKTYPbl PbiHKA
KanuTana Ans BHEAPEHWUS UCMAaMCKUX roCYAapCTBEHHbIX LEHHbIX Bymar.

KritoueBble croBa: MONUTMKA roCyAapCTBEHHOMO A4ONra, YCTOMYMBOCTL [0Sra, UCraMckue ouMHaHChl, CYKyK, CTaHAapTbl
AAOQIFI, cykyk ngxapa, MHBECTULMK, PbIHOK KanuTana, oMHaHcoBas AnBepcudmkaumns, MexxayHapoaHbI OnbIT, IpaBoBas
0a3sa, yCTon4MBOE pasBuTHE.

KIRISH

Global moliyaviy integratsiya sharoitida va muqobil investitsiya instrumentlarini izlash jarayonida islomiy
moliya vositalarini, xususan islomiy sukuk gimmatli gog‘ozlarini rivojlantirish masalasi tobora dolzarb ahamiyat
kasb etmoqgda. Musulmon aholisi salmogli bo‘lgan hamda infratuzilma loyihalarini moliyalashtirishga bo‘lgan
ehtiyoj ortib borayotgan Markaziy Osiyo mintagasi ushbu moliyaviy instrumentni rivojlantirish uchun alohida
gizigish uyg‘otmoqgda. So‘nggi yillarda islomiy moliya mahsulotlariga bo‘lgan qizigish ham tartibga soluvchi
organlar, ham bozor ishtirokchilari tomonidan bargaror ravishda oshib bormoqda, bu holat nafagat diniy omillar,
balki sukukning yirik davlat va xususiy loyihalarni amalga oshirish uchun investitsiyalarni jalb etish vositasi
sifatidagi salohiyati bilan ham izohlanadi.

Global moliya bozorida davlat garz siyosatini samarali boshgarish masalasi davlat moliyaviy bargarorligini
ta’minlashning asosiy omillaridan biri sifatida tobora dolzarblik kasb etmoqda. An’anaviy garz instrumentlari
davlatning gisqa va o‘rta muddatli fiskal ehtiyojlarini qoplashda muhim rol o‘ynasa-da, ularning yuqori foiz
yuklamasi, valyuta risklari va gayta moliyalashtirish bosimi uzoq muddatli igtisodiy barqgarorlikka salbiy ta’sir
ko‘rsatishi mumkin. Shu sababli davlat qarz siyosatini optimallashtirish jarayonida moliyaviy manbalarni
diversifikatsiya qilish hamda qarz bargarorligini ta’minlovchi muqobil instrumentlardan foydalanish zarurati ortib
bormoqda.

Mazkur sharoitda islomiy moliya instrumentlari, xususan AAOIFI (Islomiy moliya institutlari uchun
buxgalteriya hisobi va audit tashkiloti) tomonidan tartibga solinadigan sukuk shartnomalari davlat garzini
real aktivlarga bog‘langan, islom moliyasi tamoyillariga mos va risklarni tagsimlashga asoslangan holda
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moliyalashtirish imkonini beradi. AAOIFI tashkilotining sukuk me’yorlariga muvofiq, sukuk foizli garz majburiyati
emas, balki aniq aktivlar yoki loyihalarga egalik huquqini ifodalovchi moliyaviy instrument hisoblanadi. Ushbu
xususiyat sukukni davlat garzini fagat budjet defitsitini qoplash vositasi sifatida emas, balki infratuzilma, ishlab
chiqarish va ijtimoiy ahamiyatga ega loyihalarni moliyalashtirish orgali iqtisodiy osishni rag‘batlantiruvchi
mexanizmga aylantiradi.

Islomiy moliya, xususan ijara asosidagi sukuk instrumentlaridan foydalanish nafaqat garz mablag‘laridan
samarali va maqgsadli foydalanishni ta’minlaydi, balki davlat qarzining fiskal risklarini kamaytirish, investorlar
bazasini diversifikatsiya qgilish, davlat aktivlarini monetizatsiya qilish hamda moliyaviy boshgaruvda shaffoflik va
hisobdorlikni kuchaytirishga xizmat giladi. Shu bilan birga, real aktivlarga asoslangan sukuk tuzilmalari davlat
garz siyosatini bargaror rivojlanish va ESG tamoyillari bilan uyg‘unlashtirish imkonini berib, garz portfelining
tarkibiy sifatini yaxshilaydi.

Xalqaro tajriba, jumladan Malayziya, Indoneziya, Turkiya va Arab ko‘rfazi mamlakatlari misolida, davlat
sukuklari emissiyasi xalqaro va mintaqaviy investorlarni jalb etish, kapital bozorini chuqurlashtirish hamda
garz bargarorligini ta’minlashda yuqori samaradorlikka ega ekanligini ko‘rsatmogda. Ushbu mamlakatlarda
sukuk bozorining rivojlanishi huquqiy bazaning AAOIFI va IFSB standartlariga moslashtirilishi, islom moliyasi
boshqaruv tizimining joriy etilishi hamda bozor infratuzilmasining takomillashtirilishi bilan chambarchas bog‘liq.

O‘zbekiston sharoitida davlat garzining o'sish sur’atlari va moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya
gilish ehtiyoji islomiy moliya instrumentlarini joriy etish masalasini dolzarb qiladi. Mamlakatda an’anaviy moliya
va islomiy moliya bozorini shakllantirish hamda rivojlantirish yo'llari orqali davlat qarz siyosatini eng magbul
holatga keltirish muhim yo‘nalishlardan biri sifatida garalmoqda. Shu bois mazkur tadgiqotning asosiy magsadi
islom moliyasining sukuk instrumentlarini qo‘llash imkoniyatlarini baholash, ularning davlat qarzi bargarorligini
ta’minlash va diversifikatsiya qgilishdagi rolini aniglash hamda O‘zbekiston sharoitida ularni joriy etish bo‘yicha
ilmiy-amaliy xulosalar va takliflar ishlab chigishdan iborat.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Uluyol, Azizoglu, Yumusak (2026) ta’kidlashicha, infratuzilmani rivojlantirish iqtisodiy o‘sishning muhim
omillaridan biri bo‘lsa-da, yirik loyihalarni moliyalashtirish ko‘plab rivojlanayotgan mamlakatlar uchun asosiy
muammo bo‘lib golmogda. An’anaviy qarzga asoslangan moliyalashtirish ko‘pincha igtisodiy beqarorlikka, qarz
majburiyatlarining oshishiga va, aynigsa, moliyaviy imkoniyatlari cheklangan davlatlarda valyuta tebranishlariga
yuqori darajada bog'liglikka olib keladi. Shu munosabat bilan islomiy moliya instrumentlari, xususan sukuk,
mugqobil moliyalashtirish vositasi sifatida ko'rib chigiladi. Xususan, Istisna—Mudaraba asosidagi sukuklar
moliyaviy majburiyatlarni real aktivlar bilan bog‘lab, risklarni tagsimlash mexanizmi orgali an’anaviy garzga
nisbatan ishonchli muqobil sifatida namoyon bo‘ladi. Ushbu yondashuv hukumatlar, siyosatishlab chiquvchilarva
institutsional investorlar uchun infratuzilma loyihalarida islomiy moliya vositalaridan foydalanishni rag‘batlantirib,
rivojlanayotgan bozorlarda yanada barqaror va inklyuziv moliyaviy tizimlarni shakllantirish imkonini beradi.

Awad va Elhadedy (2026) o‘z ilmiy ishlarida huqugiy, igtisodiy va boshqa gator ogibatlarga ega bo‘lgan
nihoyatda dolzarb masalaga — Saudiya Arabistonida yashil islomiy obligatsiyalar (sukuk)ning huqugqiy tartibga
solinishi masalasiga bag‘ishlangan. Tadqiqotda yashil, ijtimoiy va barqaror obligatsiyalarni chigarish bo‘yicha
huquqiy ko‘rsatmalar tahlil gilinadi. Ushbu obligatsiyalarni chigarishni tartibga solish magsadida Saudiya
Arabistoni Kapital bozori boshgarmasi (Capital Market Authority) nazorati ostida ishlab chigilgan qo‘llanma
ularning emissiyasi uchun huqugqiy asos sifatida garaladi. Magolada bir gator takliflar ilgari surilib, jumladan
go‘llanma qgoidalarini bosqichma-bosqich majburiy tusga o‘tkazish hamda tegishli normativ-huqugiy hujjatlarni
gabul qilish tavsiya etiladi.

Kallache va Ferrah (2026) tadgiqotida islomiy sukuklarning bargaror iqtisodiy rivojlanishni ta’minlashdagi
samarali vosita sifatidagi rolini tahlil gilishga garatilgan bo‘lib, bunda Malayziya va Indoneziyaning ilg‘or
tajribalariga alohida e’tibor qaratiladi. Tadgigot metodologiyasi sukuklarning nazariy asoslarini ko‘rib chiqish,
ularning rivojlanishga qo‘shayotgan hissasini baholash hamda duch kelinayotgan muammolarni aniglash
magqsadida tavsifiy-tahliliy yondashuvga asoslangan. Tadgiqot natijalariga ko‘ra, sukuk sektorini muvaffagiyatli
rivojlantirish kuchli davlat irodasi, kompleks qonunchilik va tartibga solish bazasini shakllantirish hamda
moliyaviy mahsulotlarda innovatsiyalarni joriy etishga bevosita bog'lig ekanligi aniglangan. Shuningdek,
tadgiqot Jazoir uchun infratuzilma va qayta tiklanuvchi energetika kabi muhim loyihalarni moliyalashtirishda
sukuklardan foydalanish bo‘yicha salmoqli imkoniyatlar mavjudligini ko‘rsatib berdi.

AL-Mjali (2026) tadgiqotining asosiy maqgsadi obligatsiyalar yoki moliyaviy sertifikatlar tushunchasini, ularni
chiqarish jarayonini hamda sek’yuritizatsiya jarayonida ishtirok etuvchi turli subyektlarni o‘rganishdan iborat.
Tadqiqot natijalari mazkur moliyaviy instrumentlarning mohiyatini yoritib berib, obligatsiyalar yoki moliyaviy
sertifikatlar emissiyasini amalga oshirishni qo‘llab-quvvatlovchi mustahkam tartibga solish mexanizmining
ahamiyatini ta’kidlaydi. Shu bilan birga, huqugiy va me’yoriy tizimlar barcha manfaatdor tomonlarning huquglarini
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himoya qilish hamda jarayonning shaffofligini ta’minlashda muhim rol o‘ynashi qayd etiladi. Xulosa qilib
aytganda, sek’yuritizatsiya jarayoni obligatsiyalar yoki moliyaviy sertifikatlarni chiqarishda muhim vazifalarni
bajaruvchi bir nechta asosiy ishtirokchilarni o'z ichiga oladi.

Igbal, Z. va Mirakhor, A. (2011) o'zlarining magolalarida islomiy moliyaning nazariy va institutsional
asoslarini tizimli ravishda tahlil qgiladilar. Mualliflar islomiy moliya instrumentlarining, xususan sukukning, real
aktivlarga asoslanganligi va risklarni tagsimlash tamoyillariga tayanishini ta’kidlab, ushbu xususiyatlar uni
an’anaviy foizli garz instrumentlariga nisbatan barqarorroq moliyalashtirish vositasiga aylantirishini gayd etadilar.
Tadgiqotchilarning fikricha, sukuk emissiyasi davlat garz siyosatini diversifikatsiya qilish, moliyalashtirish
manbalarini kengaytirish hamda kapital bozorlariga islomiy va institutsional investorlarni jalb etish orqgali
investorlar ishonchini mustahkamlash imkonini beradi. Natijada davlat garzining tarkibiy sifati yaxshilanib, uning
uzoq muddatli barqgarorligi kuchayadi. Ushbu yondashuv islomiy moliya instrumentlarining davlat moliyasini
boshqgarishdagi muqobil va istigbolli vosita sifatidagi ahamiyatini asoslab beradi.

Asadov va Turaboev (2026) tadgiqotlarida O‘zbekistonda islomiy moliya sanoatining keng joriy etilishiga
to'sqinlik qilayotgan huquqiy omillarni aniglash hamda ushbu soha uchun mos tartibga soluvchi-huquqiy
bazani shakllantirishga garatilgan muhim siyosiy tavsiyalarni ishlab chigishni magsad gilgan. Tadgiqot umumiy
gamrovga ega bo‘lgani sababli uning xulosalari asosan birlamchi emas, balki ikkilamchi ma’lumotlar va avvalgi
ilmiy adabiyotlar tahliliga tayangan holda shakllantiriigan bo‘lib, bu tavsiyalarni kengroq konseptual doirada
yoritish imkonini beradi. Tadgiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, islomiy moliya sanoatini to‘liq joriy etishga
to'sqinlik gilayotgan huquqiy cheklovlar mavjud bo‘lib, ular fagat milliy gonunchilikning bitta sohasida emas,
balki huquqiy tizimning turli bo‘g‘inlarida uchraydi. Shu munosabat bilan O‘zbekiston hukumati uchun islomiy
moliya institutlari faoliyati uchun qulay va barqaror muhitni ta’minlovchi kompleks huquqiy va tartibga soluvchi
bazani ishlab chiqish zarurligi tavsiya etiladi.

Ulusoy va Ela (2025) so‘nggi vyillarda moliyaviy texnologiyalarning rivojlanishi natijasida davlatlar
innovatsion garz instrumentlarini joriy etmoqda, shular jumlasidan biri sukuk hisoblanadi. Davlat (suveren)
sukuklari emissiyasi 2001-yildan buyon barqaror o'sib borib, ular nafagat musulmon aholisi ko‘pchilik bo‘lgan
mamlakatlarda, balki sezilarli musulmon aholiga ega bo‘lgan boshqa davlatlarda ham chigarilmoqda va umumiy
emissiya hajmi 100 mird AQSh dollaridan oshgan. Hozirda sukuk asosan davlat garzini boshqarish, jumladan
investorlar bazasini diversifikatsiya qilish, moliyaviy inklyuziyani oshirish hamda qarz jalb qgilish xarajatlarini
kamaytirish magsadida qo‘llanilmogda. Tadgiqot natijalari sukuk moliyalashtirish ehtiyojlarini gondirish,
moliya bozorlarini rivojlantirish, qarz instrumentlari va investorlar bazasini kengaytirish hamda qarz portfeli
muvozanatini ta’minlashda samarali vosita ekanligini ko‘rsatadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Mazkur tadqiqotda davlat garz siyosatini optimallashtirishda islomiy moliya instrumentlarining go‘llanish
imkoniyatlari tizimli va kompleks yondashuv asosida o‘rganildi. Tadgigot metodologiyasi sifat va miqgdoriy tahlil
usullarini uyg‘unlashtirgan holda ishlab chiqildi hamda nazariy asoslar, xalgaro tajriba va empirik ko‘rsatkichlarga
tayandi. Tadgiqotning birinchi bosqgichida nazariy-tahliliy usul qo‘llanilib, islomiy moliya tamoyillarining (real
aktivlarga bog'liglik, risklarni tagsimlash, riba taqiqgi va shaffoflik) davlat garz siyosati bilan o‘zaro aloqgasi ilmiy
adabiyotlar asosida tahlil qilindi. Ushbu bosgichda sukuk, ijara asosidagi moliyaviy instrumentning igtisodiy
va huqugiy mohiyati, shuningdek ularning AAOIFI me’yorlari va IFSB me’yorlari doirasidagi qo'llanilish
mexanizmlari umumlashtirildi.

Ikkinchi bosgichda qgiyosiy tahlil metodi asosida Malayziya, Indoneziya, Turkiya va boshga mamlakatlarda
davlat qarzini boshgarishda islomiy moliya vositalaridan foydalanish tajribasi o‘rganildi. Ushbu davlatlarda
suveren sukuk emissiyasi, huqugiy-tartibga solish mexanizmlari, islom moliyasi tamoyillari boshqaruv tizimi
va kapital bozori infratuzilmasi tahlil gilinib, ularning O‘zbekiston sharoitiga moslashuv imkoniyatlari aniglandi.
Qiyosiy tahlil orgali islomiy moliya instrumentlarining davlat qarz barqgarorligini ta’minlashdagi ustunliklari va
cheklovlari baholandi.

Tadqiqgotning uchinchi bosqichida davlat garz barqarorligini baholash magsadida asosiy makroiqtisodiy
indikatorlar, jumladan davlat qarzining yalpi ichki mahsulotga (garz/YAIM), budjet daromadlariga (garz/budijet
daromadlari) va tashqi savdo tushumlariga (qarz/eksport daromadlari) nisbati tahlil gilindi. Shuningdek, sukuk
asosidagi moliyalashtirishning samaradorligini baholashda investorlar ishonchi darajasi, kapital bozorining
chuqurligi va likvidligi, shuningdek huqugiy va institutsional muhitning rivojlanganlik darajasi muhim mezonlar
sifatida e’tiborga olindi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Nazariy-tahliliy bosgich natijalari shuni ko‘rsatadiki, islomiy moliya tamoyillari davlat qarz siyosatiga nafaqat
normativ-huquqiy, balki aniq moliyaviy va matematik ustunliklar orqali ta’sir ko‘rsatadi. Real aktivlarga bog'liglik,

@ https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz




2026-yil, yanvar. Ne 1-son. YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT fi\l/i'

risklarni tagsimlash va shaffoflik prinsiplari garz instrumentlarining igtisodiy giymati, xarajat tuzilmasi va fiskal
xavf profilini tubdan o‘zgartiradi.

Davlat garz portfeli samaradorligini baholashda asosiy ko‘rsatkichlardan biri — qarzning o‘rtacha tortilgan
giymati (Weighted Average Cost of Debt, WACD) hisoblanadi:

WACD=E?=1 W= i

bu yerda:

* wi—qarz instrumentining umumiy qarz portfelidagi ulushi,

* ri —qarz instrumentining samarali foiz stavkasi (yield).

Nazariy tahlil shuni ko‘rsatadiki, sukuk emissiyasi davlat garz portfeliga kiritiiganda WACD ko‘rsatkichi
bargarorlashadi, hatto ayrim holatlarda nominal foiz stavkasi an’anaviy obligatsiyalarga teng yoki biroz yuqori
bo‘lsa ham. Buning sababi sukukning risk-adjusted cost ko‘rsatkichining pastligidir.

Qarz giymatini baholashda fagat nominal stavkalar emas, balki risk omillari ham taxminiy inobatga olinadi:

RA- WACD=Zi=1 Wi * (ri + pi) )

bu yerda:

+ pi— kredit, valyuta, qayta moliyalash va likvidlik risklari uchun risk premium.

Nazariy va empirik tahlil natijalariga ko‘ra, sukuk asosidagi moliyalashtirishda:

» kredit riski (default risk) pastroq,

+ valyuta riski ko‘pincha mahalliy valyutada emissiya orqali kamaytiriladi,

* qayta moliyalash riski uzoq muddatli ljarah va istisna“ sukuklar orgali pasayadi.

Natijada:

Psukuk<Poingatsiya

bu esa igtisodiy jihatdan sukukni arzonroq garzga aylantiradi.

Davlat moliyachisi uchun muhim farglardan biri — nominal foiz xarajati va iqtisodiy (haqiqiy) xarajat
o‘rtasidagi taxminiy tafovutdir:

Economic Cost=r-g+AFX+ARisk

bu yerda:

* r— nominal garz stavkasi,

+ g — realiqtisodiy o‘sish sur’ati,

+ AFX — valyuta kursi o‘zgarishidan kelib chiqadigan xarajat,

« ARisk — fiskal va refinans risklari.

Sukuk real sektor bilan bog‘langanligi sababli:

» igtisodiy o'sishga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi (g1),

« valyuta va fiskal risklarni kamaytiradi (AFX|, ARisk|).

Natijada sukuk bo‘yicha iqtisodiy qaytuv an’anaviy obligatsiyalarga nisbatan yuqori bo‘ladi.

Qarz barqarorligi quyidagi tenglama orgali baholanadi:

(E) _ (r—g) . D Priamry Balance

AVF 1+g ¥ ¥

bu yerda:

*  D/Y — garz/YAIM nisbati,

* PB — birlamchi byudjet saldosi.

Nazariy natijalar shuni ko‘rsatadiki, sukuk orgali moliyalashtiriigan infratuzilma va real sektor loyihalari
YAIM o'sishini tezlashtiradi, bu esa r—g tafovutini gisqartiradi va qarz/YAIM nisbatini barqarorlashtiradi.

AAOIFI me’yorlariga muvofiq sukuk tuzilmalari:

» shaffof aktiv reyestrini,

» Islom moliyasi tamoyillari Supervisory Board nazoratini,

» axborot ochigligini talab giladi.

Bu esa:

* investorlar ishonchini oshiradi,

» suveren reytingga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi,

» qarz bozorida talabni kengaytiradi.

ljarah-sukuk. ljarah-sukuk real aktivni ijaraga berish asosida shakllanadigan moliyaviy instrument
hisoblanadi. Ushbu tuzilmada sukuk egalari (investorlar) aktivning o‘ziga emas, balki undan foydalanish
huqugiga egalik giladi va ijara to‘lovlari orqali barqaror daromad oladi.

Igtisodiy jihatdan ljarah-sukuk quyidagi xususiyatlarga ega:

« real aktivlar bilan ta’minlangan bo‘lib, spekulyativ moliyalashtirishdan holi;

» pul ogimlari (cash flow) ijara to‘lovlari orqali shakllanadi;
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» daromad darajasi nisbatan barqaror va oldindan prognoz gilinadi;

« davlat infratuzilma loyihalari (yo'llar, aeroportlar, davlat binolari, energetika obyektlari)ni
moliyalashtirishda samarali hisoblanadi.

Davlat qarz siyosati nuqgtai nazaridan ljarah-sukuk garzni real sektor bilan bog‘lab, fiskal bargarorlikni
kuchaytiradi.

AAOQIFI Islom moliyasi tamoyillari meyorlariga va IFSB meyorlariga muvofiq, ljarah-sukukda:

» sukuk egalari ijaraga berilayotgan aktivdan foydalanish huqugining qonuniy egasi hisoblanadi;

» emitent (odatda davlat yoki davlatga tegishli tashkilot) aktivni sukuk egalari nomidan ijaraga oluvchi
sifatida gatnashadi;

» aktivgaegalik, ijaraga berish shartnomasiva daromad tagsimoti shaffof huqugiy asosdarasmiylashtiriladi;

» asosiy risklar (aktivning mavjudligi, ishlashi bilan bog'liq risklar) investorlar bilan Islomiy ljara
sharthomasiga muvofiq tagsimlanadi.

Malayziya, Turkiya va Indoneziya tajribasi O‘zbekiston sharoitlari bilan giyoslanib, islomiy moliya
instrumentlarining davlat garz siyosatiga institutsional va amaliy ta’siri asosiy yo‘nalishlar kesimida tahlil
gilingan. Tahlil natijalari shuni ko‘rsatadiki, sukuk va boshqga Islom moliyasi tamoyillariga muvofiq moliyaviy
vositalarning samarali joriy etilishi, avvalo, mustahkam huquqiy asos, rivojlangan kapital bozori va yuqori
darajadagi institutsional muhit mavjudligi bilan bevosita bog‘lig.

Huquqiy asos yo‘nalishida Malayziya va Indoneziyada sukuk emissiyasini tartibga soluvchi maxsus
gonunlar hamda Islom moliyasi tamoyillari boshgaruv tizimi shakllangan bo‘lsa, Turkiyada ljarah asosidagi
“Kira Sertifikalari” alohida qonun bilan tartibga solingan.

Kapital bozori infratuzilmasi nugtai nazaridan, Malayziya global sukuk markazi sifatida shakllangan bo‘lib,
Kuala-Lumpur xalgaro investorlar uchun yugqori likvidlik va shaffoflikni ta’minlaydi. Indoneziya va Turkiyada ham
sukuk ichki va tashqi bozorlarda faol muomalaga chigarilgan. O‘zbekistonda esa kapital bozori rivojlanishning
boshlang‘ich bosqichida bo'lib, sukuk savdosi amaliyotga joriy etilmagan. Natijada davlat garzini diversifikatsiya
gilish imkoniyatlari cheklanganligicha golmoqda. Davlat qarzini diversifikatsiya qilish yo‘nalishida tahlil
shuni ko‘rsatadiki, Malayziyada sukuk YAIMning sezilarli gismini moliyalashtiruvchi muhim instrumentga
aylangan. Turkiyada sukuk tashqi garzni boshgarishda strategik vosita sifatida go‘llanilsa, Indoneziyada u
byudjet taqgchilligini qoplashda asosiy manbalardan biridir. O‘zbekistonda esa davlat garzi asosan an’anaviy
obligatsiyalar va xalgaro moliya institutlari kreditlariga tayanadi, bu esa qarz portfelining tuzilmasini kam
diversifikatsiyalangan holatda saglab qolmoqgda.

Investorlarishonchi masalasida Malayziya va Indoneziya tajribasi sukuk emissiyasining o‘z tartib hujjarlariga
va standartlariga muvofigligi, shaffoflik va barqaror huquqiy muhit investor talabini sezilarli oshirishini tasdiglaydi.
Shu bois, gayd etilganidek, shaffoflikni kuchaytirish va reyting mexanizmlarini takomillashtirish ustuvor vazifa
sifatida namoyon bo‘iImoqda. Institutsional muhit kesimida rivojlangan mamlakatlarda islomiy banklar, takaful
kompaniyalari va sukuk bozori o‘zaro integratsiyalashgan holda faoliyat yuritadi.

Davlat qarz barqarorligi nugtai nazaridan, qgiyosiy tahlil sukuk emissiyasi uzoq muddatli fiskal bargarorlikni
mustahkamlashga xizmat qilishini ko‘rsatadi. Malayziya va Indoneziyada sukuk garz yukini nazorat gilish va
garz muddatlari muvozanatini ta’minlashda muhim rol o‘ynaydi. O‘zbekistonda esa garz/YAIM nisbati o'sish
tendensiyasida bo'lib, sukukdan foydalanilmasligi fiskal risklarni oshiruvchi omil sifatida baholanadi.

Umuman olganda, jadvalda keltirilgan giyosiy tahlil natijalari shuniko‘rsatadiki, islomiy moliya instrumentlarini
tizimli joriy etish O‘zbekiston uchun davlat garz siyosatini diversifikatsiya qilish, investorlar bazasini kengaytirish
va garz bargarorligini mustahkamlashda muhim strategik imkoniyatlarni yaratadi. Biroq bu jarayon mustahkam
huquqiy asos, rivojlangan kapital bozori va kuchli institutsional muhitni shakllantirish bilan uzviy bog‘liqdir.

Empirik tahlil natijalari davlat qarzining YAIMga nisbati igtisodiy o'sish sur’atlari bilan bevosita bog‘ligligini
ko‘rsatdi. Qarz/YAIM ko‘rsatkichining barqaror darajada saglanishi davlatning garz yukini real igtisodiy ishlab
chiqarish hajmi orqali qoplash imkoniyatini bildiradi. Tadqigot natijalariga ko‘ra, real sektor bilan bog'liq bo‘lgan
sukuk instrumentlari, aynigsa ljarah-sukuk va istisna‘’-sukuk, jalb etilgan mablag‘larning ishlab chigarish va
infratuzilma loyihalariga yo‘naltirilishi hisobiga YAIM o'sishini qo‘llab-quvvatlagan. Natijalardan ko‘rinadiki,
an’anaviy foizli garz instrumentlari bilan taggoslaganda, sukuk asosidagi moliyalashtirish garz/YAIM nisbatining
keskin oshishiga olib kelmagan. Bu holat sukuk orqali jalb gilingan resurslarning iste’mol xarajatlariga emas,
balki investitsion faoliyatga yo‘naltirilgani bilan izohlanadi. Shunday qilib, sukuk instrumentlari qarz barqarorligini
saglashda nisbatan samaraliroq moliyaviy mexanizm sifatida namoyon bo‘iImoqgda.

Davlat garzining byudjet daromadlariga nisbati fiskal barqarorlikni baholashda muhim indikator hisoblanadi.
Tahlil natijalari shuni ko‘rsatdiki, sukuk asosida jalb qgilingan qarz majburiyatlari bo‘yicha to‘lovlar odatda oldindan
rejalashtiriigan va real pul ogimlari bilan ta’minlangan bo‘ladi. Bu holat byudjetga tushadigan yukni kamaytiradi
va garzni xizmat ko‘rsatish xarajatlarining prognoz gilinuvchanligini oshiradi. Moliyaviy natijalarga ko‘ra, ljarah-
sukuk bo‘yicha to‘lovlar ijara daromadlari hisobidan goplanishi natijasida byudjet daromadlariga bevosita bosim
kamroq bo‘lgan. Murabahah-sukukda esa daromad savdo marjasi sifatida shakllangan bo‘lib, gisqa va o‘rta
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muddatda byudjet intizomini saqlashga yordam bergan. Natijada, qarz/byudjet daromadlari nisbatining keskin
yomonlashuvi kuzatilmagan.

Tashqi qarz bargarorligini baholashda qarzning eksport daromadlariga nisbati muhim ahamiyat kasb etadi.
Tadqiqot natijalari shuni ko'rsatdiki, eksportga yo‘naltiriigan loyihalarni moliyalashtirishda istisna‘’-sukukdan
foydalanish tashqi savdo tushumlarini oshirishga ijobiy ta’sir ko‘rsatgan. Xususan, sanoat va infratuzilma
loyihalariga yo‘naltirilgan sukuk mablag‘ari ishlab chiqarish quvvatlarini kengaytirib, eksport salohiyatining
ortishiga xizmat qilgan. Natijada, qarz/eksport daromadlari nisbati nisbatan bargaror saglanib, tashqi qarzga
xizmat ko‘rsatish imkoniyatlari yaxshilangani kuzatildi. Bu holat sukuk asosidagi moliyalashtirishning tashqi
igtisodiy bargarorlikni mustahkamlovchi omil sifatidagi rolini tasdiglaydi.

Sukuk asosidagi moliyalashtirish samaradorligini baholashda nafagat makroigtisodiy ko‘rsatkichlar, balki
institutsional va bozor omillari ham muhim mezon sifatida ko‘rib chigiladi. Investorlar ishonchi darajasining
yuqoriligi sukuk emissiyalariga bo‘lgan talabning barqarorligini ta’minlagan. Bu ishonch, avvalo, shaffof huqugiy
asos, Islom moliyasi tamoyillari talablariga muvofiglik va davlat kafolatlarining mavjudligi bilan izohlanadi. Kapital
bozorining ishonchliligi va likvidligi sukuk instrumentlarining ikkilamchi bozorda erkin muomalada bo‘lishini
ta’'minlab, investorlar uchun chiqgish imkoniyatlarini kengaytirgan. Shu bilan birga, huquqgiy va institutsional
mubhitning rivojlanganlik darajasi — xususan, sukukni tartibga soluvchi maxsus normativ-huquqiy bazaning
mavjud bo‘lishligi va Islom moliyasi tamoyillari nazorat mexanizmlarining samarali ishlashi — moliyalashtirish
xatarlarini shartnomalar tabiatiga ko‘ra kamaytirishga xizmat qiladi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Mazkur tadgiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, islomiy moliya instrumentlari, xususan sukuk, davlat qarz
siyosatini optimallashtirishda nafagat muqobil, balki strategik ahamiyatga ega moliyaviy vosita sifatida namoyon
bo‘lmogda. Nazariy tahlil va empirik natijalar asosida aniglanishicha, real aktivlarga bog‘langanlik, risklarni
tagsimlash, riba taqgiqi va shaffoflik kabi islomiy moliya tamoyillari davlat qarzining makroigtisodiy barqarorligini
mustahkamlashga xizmat giladi.

Malayziya, Turkiya va Indoneziya tajribasi sukuk instrumentlarining davlat qarz portfelida samarali
go'llanilishi garz/YAIM, qarz/byudjet daromadlari hamda qarz/eksport daromadlari kabi asosiy ko‘rsatkichlarni
nisbatan barqaror darajada ushlab turishga yordam berishini tasdiglaydi. Xususan, sukuk asosidagi
moliyalashtirishning real igtisodiy loyihalar bilan bog'ligligi davlat garzining igtisodiy gaytuvini oshirib, fiskal
xavflarning uzoq muddatli shakllanish ehtimolini kamaytiradi. Riskga moslashtiriigan qarz giymati (risk-adjusted
WACD) tahlili shuni ko‘rsatadiki, sukuk ba’zi hollarda nominal jihatdan gimmatroq bo‘lsa-da, igtisodiy va fiskal
bargarorlik nugtayi nazaridan an’anaviy foizli garz instrumentlariga nisbatan samaraliroq hisoblanadi.

O‘zbekiston sharoitida o‘tkazilgan tahlil asosida aniglanishicha, islomiy moliya instrumentlarini joriy
etishning asosiy cheklovlari huqugiy-institutsional bazaning yetarlicha shakllanmaganligi, kapital bozorining
chuqurligi va likvidligining pastligi hamda xalgaro investorlar ishonchi mexanizmlarining zaifligi bilan bog'lig.
Shunga garamay, mavjud makroiqgtisodiy bargarorlik, davlat qarzining hozirgi nisbatan mo*tadil darajasi hamda
xalgaro moliya institutlari bilan hamkorlik imkoniyatlari islomiy moliya instrumentlarini, jumladan sukukni davlat
garz siyosatiga bosgichma-bosqich integratsiya qilish uchun qulay sharoit yaratadi.

Yugoridagi tahlil va natijalardan kelib chigib, quyidagi asosiy xulosalar va amaliy takliflar ilgari suriladi:

Birinchidan, huqugiy asoslarni mustahkamlash zarur. O‘zbekistonda “Islomiy moliya to‘g‘risida” maxsus
gonunni gabul qilish, sukuk emissiyasini tartibga soluvchi normativ-huquqiy hujjatlarni ishlab chigish hamda
mustaqil va institutsional jihatdan kuchli Islom moliyasi maxsus kengashifaoliyatini yo‘lga qo‘yish islomiy moliya
instrumentlarining bargaror ishlashini ta’minlaydi.

Ikkinchidan, kapital bozorini rivojlantirish muhim ahamiyatga ega. Sukuk emissiyasi va muomalasi uchun
texnik infratuzilmani yaratish, ikkilamchi bozor mexanizmlarini joriy etish hamda AAOIFI va IFSB kabi xalgaro
standartlarga mos savdo tizimlarini rivojlantirish kapital bozorining chuqurligi va likvidligini oshiradi.

Uchinchidan, investorlar ishonchini kuchaytirish zarur. Shaffoflikni oshirish, davlat qarzi va sukuk
loyihalari bo‘yicha muntazam va ochiq axborot tagdim etish, xalqaro reyting agentliklari bilan hamkorlikni
kengaytirish hamda ko‘p tomonlama moliya institutlari (Islom taraggiyot banki, OIC institutlari) bilan hamkorlikni
mustahkamlash sukukka bo‘lgan talabni sezilarli darajada oshiradi.

To'rtinchidan, davlat garz siyosatida diversifikatsiya tamoyilini kuchaytirish lozim. An’anaviy obligatsiyalar
bilan bir gqatorda sukuk instrumentlarini qo‘llash qarz portfelining risk profilini muvozanatlashtiradi, foiz stavkalari
va valyuta xatarlariga bog'liglikni kamaytiradi hamda uzoq muddatli fiskal barqarorlikni ta’minlashga xizmat
giladi.

Beshinchidan, islomiy moliya instrumentlarining ijtimoiy va barqaror rivojlanishga go‘shadigan hissasini
inobatga olish zarur. Sukuk orqali moliyalashtiriladigan infratuzilma, energetika, transport va ijtimoiy loyihalar
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nafaqat moliyaviy samaradorlikni oshiradi, balki bandlikni ko‘paytirish, hududiy rivojlanishni qo‘llab-quvvatlash
va ijtimoiy adolatni mustahkamlashga ham xizmat qiladi.

Umuman olganda, tadgigot yakunida shuni ta’kidlash mumkinki, islomiy moliya instrumentlarini, xususan

sukukni kengaytirish O‘zbekiston uchun davlat qarz siyosatini optimallashtirish, fiskal va makroiqgtisodiy
barqgarorlikni ta’minlash hamda xalgaro moliya bozorlariga integratsiyalashuvni jadallashtirishning ilmiy
asoslangan va istigbolli yo‘nalishi hisoblanadi. Ushbu instrumentlarni bosgichma-bosqich joriy etish
O‘zbekistonning uzoq muddatli moliyaviy bargarorligi va bargaror igtisodiy rivojlanish magsadlariga erishishida
muhim rol o‘ynaydi.
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