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Annotatsiya. Fond bozorini rivojlantirishda islomiy qimmatli qog‘ozlar istigbollari bugungi kunda moliya tizimidagi
dolzarb mavzulardan biridir. Shu bois tadqiqot davomida mavzu doirasida atroflicha ish olib borildi. Jumladan, mavzuga oid
boshqa tadqiqot ishlari, mahalliy va xorijiy olimlar qarashlari, ilmiy maqolalari hamda mavzuga oid mahalliy me’yoriy hujjatlar
o'rganib chiqildi. Ilmiy ishining amaliy ahamiyatini oshirish uchun, xalgaro islom moliyasi, islomiy gimmatli qog‘ozlar tog risida
ilmiy jurnallardagi statistik ma’lumotlar asosida o‘rganildi. O‘rganilgan va tahlil qgilingan ma’lumotlar asosida fond bozorini
rivojlantirishda islomiy qimmatli qog‘ozlar istigbollari bo‘yicha ilmiy va amaliy xulosa va takliflar ishlab chigilgan.

Kalit so‘zlar: islom moliyasi, islomiy qimmatli qog‘ozlar, islom fond bozori, rivojlanayotgan moliyaviy bozorlar, kredit
uyushmalar, oltin, fond birjalari, moliya bozori, obligatsiya, emitent, emissiya, investor, sukuk.
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Abstract. The prospects of Islamic securities in the development of the stock market are one of the current topics in the
financial system today. Therefore, during the research, extensive work was carried out within the scope of the topic. Among other
things, other research works on the topic, views of local and foreign scientists, scientific articles and local normative documents
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Kirish. Mamlakatimizni 2017-2021-yillarda
rivojlantirishning beshta ustuvor yo‘nalishi bo‘yicha
Harakatlar strategiyasi doirasida o‘tgan davr mo-
baynida davlat va jamiyat hayotining barcha soha-
larini tubdan isloh etishga qaratilgan 300 ga yaqin
gonun, 4 mingdan ziyod O‘zbekiston Respublikasi
Prezidenti qarorlari qabul qilindi. Milliy iqtisodiyot-
ni isloh qilish borasida tashqi savdo, soliq va moliya

siyosatini liberallashtirish, tadbirkorlikni qo‘llab-
quvvatlash va xususiy mulk daxlsizligini kafolatlash,
gishloqg xo‘jaligi mahsulotlarini chuqur qayta ish-
lashni tashkil etish hamda hududlarni jadal rivoj-
lantirishni ta’'minlash bo‘yicha choralar ko‘rildi [1].
2022-yil 28-yanvarda Keng jamoatchilik mu-
hokamasi natijasida O‘zbekiston Respublikasi Prezi-
dentining PF-60-sonli farmoni “Harakatlar strate-
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giyasidan — Taraqqiyot strategiyasi sari” tamoyili-
ga asosan ishlab chiqilgan 2022-2026-yillarga mo‘l-
jallangan Yangi O‘zbekistonning taraqqiyot strate-
giyasi va uni “Inson qadrini ulug‘lash va faol mahal-
la yili"da amalga oshirishga oid davlat dasturi tas-
diglandi [2].

Taraqqiyot starategiyasining 3-yo‘nalishi
“Milliy iqtisodiyotni jadal rivojlantirish va yuqori
o‘sish sur’atlarini ta’'minlash” yo‘nalishida alohida
magsad sifatida fond bozorini rivojlantirishga ham
e’tibor garatib o‘tilgan. 27-maqsad, ya’'ni “Iqtiso-
diyotda moliyaviy resurslarni ko‘paytirish magsadi-
da, kelgusi yilda fond bozori aylanmasini 200 mil-
lion AQSh dollaridan 7 milliard AQSh dollariga yet-
kazish” magsad qilib qo‘yilgan. Bu yo‘lda esa bir
gancha bosqichlar sanab o‘tilgan, bular[2] mamlaka-
timizda kapital harakatini bosqichma-bosqich
erkinlashtirish hamda yirik korxonalarni va ularda-
gi ulush (aksiya)larni, shu jumladan fond birjasi
orqali xususiylashtirish, davlat ulushiga ega tijorat
banklarida transformatsiya jarayonlarini yakunlab,
2026-yil yakuniga qadar bank aktivlarida xususiy
sektor ulushini 60 foizgacha yetkazish kabilardir.

2020-yil 29-dekabrdagi O‘zbekiston Respub-
likasi Prezidenti Shavkat Mirziyoyevning parla-
mentga qilgan Murojaatnomasida mamlakatimizda
Islom moliyaviy xizmatlarini joriy etish bo‘yicha
huquqiy bazani yaratish vaqt-soati yetib kelgani, bu
borada Islom taraqgiyot banki va boshqa xalqaro
moliya tashkilotlari ekspertlari jalb etilishini ta’kid-
lab o‘tgan edi. Shuningdek, Markaziy bankka moliya
bozorida raqobatni kuchaytirish, islomiy moliya
mexanizmlarini joriy etish magsadida huquqiy asos
yaratish uchun 2021-yil 1-fevralgacha nobank kre-
dit tashkilotlari to‘g‘risidagi qonun loyihasini ko‘rib
chiqish topshirig‘i berilgan edi [3].

Mavzuga oid adabiyotlar tahlili. Aktham
Maghyereh va Hussein Abdoh [4] o‘zlarining “Oltin
va islom gimmatli qog‘ozlari o‘rtasidagi bog‘liqligi”
haqidagi magqolasida 2006-2019-yillar davomida
oltin va islom gimmatli qog‘ozlari o‘rtasidagi daro-
madning dinamik bogligligini ko‘rib chiqishgan.
Buning natijalari shuni ko‘rsatganki, oltin o‘rta va
uzoq muddatli istigbolda islom portfellari uchun
diversifikator, to‘siq yoki xavfsiz vositasi sifatida
ishlamaydi, aynigsa oltin bozorining pasayish va
ko‘tarilish sharoitida degan fikrni ilgari surgan.

Afees A.Salisuab, Muneer Shaikc[5] o‘zlari-
ning “Islom fond indekslari va COVID-19 pandemi-
yasi” haqidagi maqolasida quydagilarni bayon qil-
gan. COVID-19 pandemiyasi sabab, biz pandemiya
va epidemiyalar uchun noaniqlik indeksi (UPE)ni
o'z ichiga olgan birja daromadlari uchun yagona
omilli bashoratli modelni yaratamiz. Xususan, biz
islomiy aksiyalarning an’anaviy hamkasblari kor-
satkichlari bilan solishtirganda himoyasizmi yoki
yaxshiroq xedj potensialiga egami yoki yo‘qligini
tekshiramiz. Umuman olganda, biz islomiy aksiya-

larni himoya qilish uchun ishlatish mumkinligini
aniqlaymiz, an’anaviy aksiyalar esa turli vaqt orali-
g'idagi pandemiya tufayli noaniqliklarga qarshi hi-
moyasiz. Xususan, COVID-19 pandemiyasi davrida,
garchi islom aksiyalarining xedjlash samaradorligi
pasayayotgandek tuyulsa-da, bu an’anaviy aksiya-
larning yomon ko‘rsatkichlariga qaraganda yaxshi-
roq. Natija neft narxi, geosiyosiy xavf va iqtisodiy
siyosat noanigligi uchun modelimizni nazorat qil-
gandan keyin ham bir xil bo‘lib qoladi. Biz UPEning
prognoz ko‘rsatkichlarini namunaviy model bilan
taqqoslash orqali namunadagi va namunadan tash-
gari davrlar uchun ham bashorat qilish kuchini ba-
holaymiz. Olimlarning natijalari shuni ko‘rsatadiki,
aksiyalarni baholashda UPE ma’lumotlarini hisobga
olish investitsiya garorlari uchun juda muhimdir.

Said, A., Grassa, R. [6] “Sukuk bozori rivojlani-
shini belgilovchi omillar: makroiqtisodiy omillar
sukukning ma’lum bir tuzilmasini qurishga ta’sir
qiladimi?” ilmiy izlanishida, sukuk bozori uchun
ta’sir etuvchi 6 ta yonalishdagi omillar 10 ta mam-
lakat kesimida 2003-2012-yillar uchun tadqiq qi-
lishgan va 21 ta omilning sukukka ta’siri o‘rganil-
gan. Siti Sarah va boshgalar (2019) “Sukukning
shartnomalari, tuzilmalari va narxlash mexanizmla-
ri: tanqidiy baholash” haqidagi maqolasida, sukuk-
ning shartnomalari, tuzilmalari va narxlash mexa-
nizmi ko‘rib chiqiladi. Anigroq aytganda, ushbu tad-
gigot bir nechta sukuk vositalarini o‘rganadi, mav-
jud tuzilmalarni ko‘rib chigadi, sukuk narxlarini
belgilash mexanizmlarini namoyish etadi va har bir
sukuk turining muhim masalalarini muhokama qila-
di. Hujjat, shuningdek, ushbu tadqiqotda muhokama
gilingan muammolarning mumkin bo‘lgan yechim-
larini ko‘rib chiqadi. Shunday qilib, o‘quvchilar su-
kukning muhim texnik elementlarini tushunishlari
va sukukni an’anaviy obligatsiyalardan farqlashlari
va islomiy moliya ruhini qadrlashlari mumkin
degan fikrni ilgari surganlar.

Abrorov Sirojiddin va Imamnazarov Jahongir
[7] “Ilslom moliyasi: O‘zbekiston uchun yangi imko-
niyatlar” nomli maqgolasida, islom moliyasi, xususan,
sukuk - islom qimmatli qog‘ozlarining jahon moliya
bozoridagi hajmi va ahamiyatining o‘sishi, hamda
O‘zbekistonda islom moliyasining joriy holati tahlil
qilingan. Shuningdek, O‘zbekistonda islom moliyasi-
ni joriy qilish va rivojlantirish bilan bog‘liq so‘rov-
noma natijalari ham keltirilgan.

Abrorov Sirojiddin Zuxridin o‘g’li [8] “Jahon
mamlakatlarida sukuk bozori rivojlanishining tah-
lili” magqolasida XXI asrda jahon moliyat tizimi
uchun yangi instrument sifatida joriy etilgan sukuk
- islomiy qimmatli qog‘ozlar so‘nggi yillarda jadallik
bilan rivojlanib bormoqdaligi, jahon moliyaviy-iqti-
sodiy inqiroz va COVID-19 pandemiyasi davrida
ham o‘sish tendensiyasini namoyish etganligi unga
bo‘lgan qiziqishni tobora orttirib bormoqdaligi
bayon qilingan. Maqolada 2001-2020-yillar davomi-
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da sukuk rivojlanishi tahlil qilingan. Malayziya va
Turkiya mamlakatlarining bu boradagi statistik
ko‘rsatkichlari alohida tadqiq qilingan.

Tadgiqot metodologiyasi. Maqolada ilmiy
abstraksiyalash, tasviriy statistika, ekspert baho-
lash, guruhlashtirish, dinamik tahlil usullaridan
foydalanilgan.

Tahlil va natijalar muhokamasi. Islom mo-
liyaviy instrumenti bo‘lgan sukuklar so‘nggi yillarda
shiddat bilan rivojlanayotgan qimmatli qog‘ozlar
turlaridan biri bo‘lib, investorlarni o‘ziga jalb giladi-
gan eng afzal jihati shundaki, qimmatli qog‘ozning
daromadliligi loyihaning daromadliligiga parallel-
dir.

Sukuk islom gimmatli qog‘ozi kapitalni jalb
qilishning foizsiz instrumenti sifatida, bundan 30 yil
avval paydo bo‘lgan bo‘lsa-da, bozorning rivojlani-
shi 2001-yilga to‘g'ri keladi. Dastlabki sukuk Malay-
ziyada 1990-yil emissiya qilindi va orada ancha yil-
lik tanaffuzdan so‘ng 2001-yilda sukuk qimmatli
qog‘ozlari faol muomilaga chiqarila boshlandi. Bu-
gungi kunga kelib esa sukuk-moliyaviy instrumenti
o‘rta va uzoq muddatli investitsiyalarni jalb qilish
va ulkan investorlar bazasini yaratishning muqobil
vositasi sifatida hayotiyligini isbotladi.

Sukuk - arabchada qonuniy hujjat, akt va ser-
tifikat degan ma’noni bildiradi va u ma’'lum bir loyi-
haning moddiy aktivlari, ko‘rsatilgan xizmatlariga
egalik huqugqini, ya'ni aktivlardagi tegishli ulush qiy-
matini tasdiglovchi investitsion sertifikat sifatida
garaladi. Bizga ma’lumki, islom qonunlarida foizlar-

dan olinadigan daromadlarga yo‘l qo‘yilmaydi.
Shundan kelib chiqqan holda, sukuklarning investit-
sion tamoyillari foizlarni hisoblash va to‘lashni
taqiglaydi. Bunda qimmatli qog‘ozning daromadlilik
darajasi loyihalarning daromadliligiga to‘gridan-
to‘g'ri bog'liqdir. Shuning uchun sukuk moliyalash-
tirilgan loyihadagi ulushni aks ettiradi.

So‘ngi yillarda sukuk islom instrumentidan
foydalanishning ahamiyati ortib borayapti. Sukuk
bozori jadal rivojlanyapti. Investorlar va emitentlar-
ning ushbu sohadagi yangi loyihalarni amalga oshi-
rishga qiziqishlari ortmoqda.

Xalqgaro islom moliya bozori [9] yillik hisobot-
lariga ko‘ra (1-rasm), global sukuk emissiyasi 2001-
2008 yilarda jami 141,3 mlrd. AQSh dollarini tashkil
gilgan bo‘lsa, 2009-yildan boshlab 37,9 mlrd. AQSh
dollarini tashkil qgilgan. Fagatgina 2015-yilda 2014-
yilga nisbatan 67,8 mlrd. AQSh dollariga kam sukuk
emissiya qgilingan. 2019-yil 145,7 mlrd. AQSh dolla-
rini tashkil etdi va o‘sish darajasi 2018-yilga nisba-
tan 18,32 foizga oshganini ko‘rsatdi. 2020-yil
yakunlari bo‘yicha esa sukukning birlamchi bozorga
chiqarilishi 174,6 milliard AQSh dollariga teng bo‘l-
di va 2019-yilga nisbatan 16,5 foizga oshdi. Yuqori-
dagi rasm ma’lumotlarini tahlil giladigan bo‘lsak,
so‘nggi yigirma yil ichida sukuklar bozori o'sish ten-
densiyasiga ega bo‘lib, 2020-yil eng yuqori darajani
ko‘rsatdi. Shu yillar oraligida emissiya qilingan
sukuk miqdori 1,42 trillion AQSh dollarini tashkil
qilgan.

B Sukuklarni dunyo migyosida chigarilish giymati
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1-rasm. 2001-2020-yillar davomida dunyo miqyosida sukuklarning chiqarilishi,
mlrd. AQSH dollarida [10]

Quyidagi 2-rasmda uzoq va qisqa muddatli
sukuk qimmatli qog'ozining o‘sish dinamikasini
ko‘rishimiz mumkin. 2001-2008 yillar oraligida
uzoq muddatli sukuklar giymati 114,4 mlrd. AQSh
dollarini, gisqa muddatli sukuklar giymati esa 26,9

mlrd. AQSh dollarini tashkil qilganini ko‘rishimiz
mumkin. 2014-yilga kelib uzoq va qisqa muddatli
sukuk giymati bir-biriga juda ham yaqin kelganini
ko‘rishimiz mumkin.
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2-rasm. 2001-2020-yillar davomida dunyo miqyosida uzoq muddali va qisqa muddatli
sukuklarning chiqarilishi, mird. AQSH dollarida [10]

Hozirgi kunda jahon bo‘yicha eng ilg‘or va
yetakchi o‘rinlarda sukuklarni emissiya gilayotgan
banklar, davlat tashkilotlari va boshqa bir gancha
kompaniyalar mavjuddir. Biz aynan shunday kom-
paniyalarda bir nechtasini sukuk emissiyalarini ko‘-
rib chigamiz.

Birlashgan Arab Amirligining Dubay hukuma-
ti 2020-yilning 2-sentabr kuni Moliya departamenti

tomonidan giymati 1 mlrd. AQSh dollariga teng bo‘l-
gan sukukni bozorga taqdim etdi. Emissiya qilin-
gan sukukni muddati 10 yil bo'lib, ya’ni u 2030-yil-
gacha to‘lanadi. Sukukning foyda darajasi 2,8 foizni
ko‘rsatdi. Bunda emissiya qiluvchi tashkilotlar bo‘-
lib Dubay islom banki, Amirliklar milliy banki, Birin-
chi Abu Dabi banki va Standard Chartered Bank
banklari keltirib o‘tilgan (1-jadval).

1-jadval

2020-2030-yillar davomida Dubay hukumati tomonidan emissiya qilingan
sukukning xususiyatlari [11]

Emissiya qilingan joy
Emitent
Mas’ul

Miqdori

Emissiya qilinuvchi instrument
Muddati

Narxni qayta taklif etish darajasi

Foyda darajasi

Emissiya qiluvchi tashkilotlar

Emissiya qilingan sukuklarni xarid qilgan
investorlar turlari bo‘yicha garaydigan bo‘lsak,
fondlar 52 foiz bilan peshqadamlik gilmoqdaligini
ko‘rishimiz mumkin, undan keyngi o‘rinda 44 foiz
bilan banklar egallagan bo‘lsa, 3-o‘rinda 4 foiz bilan
boshqa tashkilot, agentliklarni ko‘rishimiz mumkin
bo‘ladi (3-rasm).

Geografik joylashuvga gqaraydigan bo'lsak,
yaqqol peshqadam sifatida Yaqin Sharq 48 foiz ko‘r-
satkich bilan oldinda, ikkinchi o‘rinda esa 26 foiz
bilan Yevropa mintaqasi turibdi. Bu esa yana bir bor
Yevropa mintagasida Islom moliyasi va islomiy qim-
matli qog‘ozlar hajmi oshib borayotganini ko‘rsata-
di. Uchinchi o‘rinda esa Osiyo mintaqasi 16 foiz
bilan turgan bo‘lsa, qolgan 10 foiz ulush boshqa

Dubay moliya bozori
Dubay moliya departamenti
Dubay hukumati
1 mlrd. AQSh dollari

Sukuk gimmatli qog'ozi
10 yil
100 %
2,8 %

Dubay islom banki, Amirliklar milliy banki, Birinchi Abu
Dabi banki va Standard Chartered Bank

mintaqalarning zimmasiga to‘g'ri
ko‘rishimiz mumkin (4-rasm).

Saudia Arabistonining Milliy tijorat banki
[12] ham o‘zining sukuk islomiy qimmatli qog‘ozini
emissiyaga chiqardi. Sukuk turi sifatida esa Mudo-
raba tanlangan. Mudoraba, bu - sherikchilikning
o‘ziga xos bir turi bo‘lib, bunda bir tomon mablag’
(sarmoya) beradi, ikkinchi taraf sherikchilik doira-
sidagi biznesni (ya'ni korxona yoki tadbirkorlik
loyihasini) boshqgaradi. Malbag’ bergan «robbul
mol» deyiladi (arabchadan mol/mulk/mablag’ egasi
yoki sarmoyador deb tarjima gqilish mumkin), loyi-
hani boshqaruvchi esa «mudorib» deyiladi. Bu emis-
siyaning qiymati 1,3 mlrd. AQSh dollarini tashkil
qildi. Saudia Arabistoni milliy valyutasida esa 4,7
mlrd. Saudiya realini tashkil qildi (2-jadval).

kelayotganini
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3-rasm. 2020-2030-yillar davomida Dubay
hukumati tomonidan emissiya qilingan
sukukni xarid gilgan investorlar [11]

Emissiyaning so‘ndirilish muddati uzluksiz
bo‘lib, faqgatgina 5,5 yildan keyngina ularni qaytarib
olish belgilab qo‘yilgan. Bunda albatta investorlar
hal qilishadi. Sukukning narxi 100 AQSh dollari etib

MYaginsharq HMYevropa #Osiyo W Boshgalar

4-rasm. 2020-2030-yillar davomida Dubay

hukumati tomonidan emissiya qilingan sukukni
xarid gilgan investorlarni geografik joylashuvi [11]

belgilangan va oldindan foyda darajasi 3,5 foizni
tashkil qilishi bildirilgan. Mudoraba sukukini foyda
darajasi oldindan aniq qilib qo‘yiladi.

2-jadval

Saudiya Arabistoni NBC banki tomonidan emissiya gilingan sukukning xususiyatlari [12]

Emissiya hajmi 1,3 mird. AQSh dollari(4,7 mlrd. SR)
Sukuk turi Mudoraba
So‘ndirilishi Muddatsiz
Valyuta AQSh dollari
Emissiya narxi 100 $
Foyda darajasi 35%

Emitent so‘ndirish huquqi

6yil, 5,5 yildan keyn qaytarish mumkin

Listing

ISM (London) LCE

NBC banki tomonidan emissiya gilingan mu-
doraba sukukining asosiy qismini Yaqin Sharq
mintaqasidan, ya'ni 46 foizi xarid qilingan bo‘lsa,
unga mos ravishda 39 fozi bilan Yevropa mintaqasi
ikkinchi o‘rinda bo‘lsa, uchunchi o‘rinda 11 foiz
bilan Osiyo mintagasi zimmasiga to‘gri keladi.
Qolgan 4 foizi boshqa mintaqalarga to‘g‘ri keladi.

MYaginsharq MYevropa M Osiyo W Boshgalar

5-rasm. Saudiya Arabistoni NBC banki tomonidan
emissiya qilingan mudoraba sukukni xarid gilgan

investorlarning geografik joylashuvi [12]

Emissiya qilingan sukukning asosiy xaridori
sifatida fondlar yaqqol peshqadamlik gilayapti (6-
rasm), ya'ni 60 foiz, keyngi o‘rinlarda 25 fozi bilan
banklar turgan bo‘lsa, uchinchi o‘rinda bo‘lsa, xusu-
siy banklar 15 foiz bilan turishibdi.

M Banklar

M Fondlar i Xususiy banklar

6-rasm. Saudiya Arabistoni NBC banki
tomonidan emissiya qilingan mudoraba
sukukni xarid qilgan investorlar [12]
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2020-yilning sentabr oyida Saudiya Arabis-
tonining Electricity Global Sukuk kompaniyasi to-
monidan qiymati 1,3 mlrd. AQSh dollariga teng ijara

sukuk islomiy gimmatli qog‘ozlari emissiya qilindi
(3-jadval).

3-jadval

Saudiya Arabistonining Electricity Global koampaniyasi tomonidan emissiya
gilingan sukukning xususiyatlari [11]

Emitent

Sukuk turi
Emissiya hajmi va narxi

So‘ndirilishi
Valyutasi
Chigariladigan sanasi
Listing

Bu emissiyaning so‘ndirilishi 5 yil uchun 650
mlrd. AQSh dollariga teng hajmi xarid qilinadigan
bo‘lsa 1,7 foiz foyda darajasini bersa, 10 yil muddat-
ga esa 650 mlrd. AQSh dollariga teng hajmi 2,4 foiz
foyda darajasini beradi. Bunda emissiyaning so‘ndi-
rilishi mos ravishda 10 yoki 5 yil qilib belgilangan.

Emissiya qilingan sukukninmg asosiy qismi 5
va 10 yillarda Yaqin Sharq mintaqasiga to‘gri kel-
moqda va yetakchilik gilmoqda (7-rasm), ya'ni mos

80%

70%

60%

70%
47%

Yaqin sharg

50%
40%
30% 27%
20% 17%

10%

Osiyo

0%

m 5 vyil uchun

Saudiya Arabistonining
Electricity Global kompaniyasi
[jara sukuki
5 yil uchun 650 mlrd. doll., 1,7%;
10 yil uchun 650 mlrd. doll,, 2,4%
5yil va 10 yil
AQSh dollari
10 sentabr 2020-yil
Euronext Dublin

ravishda 5 yil uchun 47 foiz, 10 yil uchun 70 foiz
sukuk hajmi to‘g'ri keladi. Ikkinchi o‘rinda esa Osiyo
mintaqasi turibdi, ularga ham mos ravishda 5 yil
uchun 27 foiz, 10 yil uchun 17 foiz emissiya qilinga
sukuk hajmi to‘gri keladi. Undan keyngi o‘rinda
Yevropa mintaqasi 5 yil uchun 23 foiz, 10 yil uchun
esa 12 fozi to'g'ri kelishini ko‘rishimiz mumkin.
Boshga mintalarga esa 3 va 1 foizlar mos ravishda
to‘g'ri kelayotganini kuzatishimiz mumkin.

23%

12%

|

Yevropa

Boshgalar

m 10vil uchun

7-rasm. Saudiya Arabistonining Electricity Global kompaniyasi tomonidan emissiya qilingan
sukukni xarid qilgan investorlarning geografik joylashuvi [11]

Investorlar Saudiya Arabistoning Electricity
Global kompaniyasi tomonidan emissiya qilingan
sukukni (8-rasm) 5 yil uchun sotib olishda fondlar
53 foiz bilan yetakchilik gilganini ko‘rishimiz mum-
kin. Ikkinchi o‘rinda 40 foiz bilan banklar turibdi,
uchinchi o‘rinda esa korparatsiyalar 4 foiz bilan
turgan bo‘lsa, 3 foiz bilan boshqalar turibdi. 10 yil
uchun esa foizlar o‘zgarganini ko‘rishimiz mumkin.
Bunda, 57 foiz bilan banklar yetakchilik gilayotgan
bo‘lsa, ikkinchi o‘rinda fondlar 24 foiz bilan, uchin-
chi o'rinda esa mos ravishda korparatsiyalar 18 foiz

bilan turgan bo‘lsa, 1 foiz bilan esa qolgan investor-
lar turganini ko‘rishimiz mumkin.

Xulosa va takliflar. Yuqoridagi barcha tahlil-
lardan kelib chigsak, islomiy qimmatli qog‘ozlarni
emissiyalari yildan yilga oshib borayotganini va bu,
0‘z navbatida, ularning hajmini fond bozorlarida
ortib borayotganini ko‘rishimiz mumkin. Yuqoridagi
tahlil, jadval va rasmlarda XXI asrda, ya'ni 2001-yil-
dan boshlab hozirgi kunga qadar yeg'ilgan ma’lu-
motlar asosida ko‘rib chiqilgan.
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18%

4%
[
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1%
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8-rasm. Saudiya Arabistonining Electricity Global kompaniyasi tomonidan emissiya
gilingan sukukni xarid qilgan investorlar [11]

Ma'lumotlardan kelib chiqadigan bo‘lsak,
sukuk emissiyasi bundan 30 yil oldin emissiya
gilinganini ko‘rishimiz mumkin. Dastlabki sukuk
emissiyasini Malayziya davlati qilganini ko‘rishimiz
mumkin. Sukuk emissiyasi 2001-2008 yilarda jami
141,3 mlrd. AQSh dollarini tashkil gilgan bo‘lsa,
2009-yildan boshlab 2020-yilgacha bo‘lgan davrda
esa 1 trillion AQSh dollaridan kop miqdorda emis-
siya qilinganini ko‘rishimiz mumkin. Bu esa so‘nggi
o‘n yil ichida sukuklar bozori o‘sish tendensiyasiga
ega bo‘lib, 2020-yil eng yuqori darajani ko‘rsatdi. 20
yil oraligida, ya'ni 2001-yildan 2020-yilgacha bol-
gan vaqt oralig‘ida emissiya qilinga sukuk miqdori
1,4 trillion AQSh dollarini tashkil gilinganini ko‘ri-
shimiz mumkin.

Tahlillardan sukuklarni uzoq va gqisqa mud-
datli sukuklar emissiya qilinishini ko‘rishimiz mum-
kin. Bunda mos ravishda uzoq muddatli emissiya qi-
lingan sukuk miqdori, gisqa muddatli emissiya qi-
lingan sukuklarga nisbatan hajmi va miqdori jihati-
dan kattaligini ko‘rishimiz mumkin. Ya'ni, 2020-yil
ma’lumotlaridan kelib chiqsak, uzoq muddatli su-

kuk emissiyalar 117,9 mlrd. AQSh dollarini tashkil
qilganini, gisqa muddatli sukuk emissiyasi esa 56,7
mlrd. AQSh dollarini tashkil qilganini ko‘rishimiz
mumkin.

Mamlakatlar kesimida Yaqin Sharq mamlaka-
tiga qarasak, ular asosiy sukuk emissiya qiluvchi
davlat ekanligini ko‘rishimiz mumkin. Bunda Dubay
islom banki 1 mlrd., Saudiya Arabistonining Milliy
tijorat banki esa 1,2 mlrd., Saudiya Arabistoni kom-
paniyasi esa 1,3 mlrd. AQSh dollar hajmiga ega su-
kuklarni emissiya qilishganlarini ko‘rishimiz mum-
kin. Yuqoridagi barcha tahlillardan kelib chigib
aytish mumkinki, sukuklar O‘zbekistonda mavjud
emas. Tahlillardan xulosaga kelish mumkinki,
O‘zbekiston fond bozorida moliyaviy instrument-
larning turi cheklangan, davlat ishtiroki yuqori va
savdolar hajmi kamligicha qolmoqda. Barcha toifa-
dagi investorlar uchun mamlakatimiz kapital bozo-
rining qulayligini oshirish magsadida islomiy gqim-
matli gog‘oz hisoblangan sukuklarni joriy etish soha
rivoji uchun hissa qo‘shadi deb o‘ylaymiz.
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