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MALAYZIYA IQTISODIYOTIDA
ISLOM KAPITAL BOZORI
AHAMIYATINING TAHLILI

Abrorov Sirojiddin Zuxriddin o‘g‘li
“O‘zbekiston igtisodiyotini rivojlantirishning ilmiy asoslari va
muammolari” ilmiy-tadqgiqot markazi sektor mudiri, PhD

Annotatsiya: Jahonda islom moliyasiga gizigish tobora ortib bormogda. Moliya bozorining barcha sektorlarida islom moli-
yasi instrumetlaridan ogilona foydalanish muhim ahamiyat kasb etmoqda. Magolada islom kapital bozorining mamlakat
igtisodiyotida tutgan o‘rni Malayzya misolida o‘rganilgan. Bozorning davrlar, sektorlar va instrumentlar kesimidagi holatiga
sharh berilgan.

Kalit so‘zlar: Jislom kapital bozori, sukuk, aksiya, obligatsiya, emissiya, IILM, MIFC.

AHHOTauus: VIHTepec K ncnamckmm omHaHcam pacteT Bo BCceM Mupe. Bce bonbluee 3Ha4YeHne an06peTaeT paunoHanb-
HO€ MCnosfib3oBaHMe UHCTPYMEHTOB MUCITaMCKOro (OMHaAHCMpPOBaHNA BO BCEX CEKTOpaX (hMHAHCOBOro pbiHKa. B ctatbe
paccmaTpuBaEeTCs posb pblHKa MCIAaMCKOro KanuTtana B 3KOHOMUKE CTpaHbl Ha npuMmepe Mananauum. CocTosiHne PbIHKa
paccmMmaTpmuBaeTca no nepnogam, ceKktopam 1 MUHCTpyMeHTaM.

KritoueBble crnoBa: MicnaMckuin pbiHOK KanuTana, CyKyk, akumsi, obnvraums, seinyck, [ILM, MIFC.

Abstract: Interest in Islamic finance is growing all over the world. The rational use of Islamic finance instruments in all
sectors of the financial market is becoming increasingly important. The article discusses the role of the Islamic capital
market in the country's economy on the example of Malaysia. The state of the market is reviewed on by periods, sectors
and instruments.

Key words: Islamic capital market, sukuk, stock, bond, issue, IILM, MIFC.

KIRISH

Bugungi kunda islom kapital bozori eng rivojlangan mamlakatlardan biri hisoblangan Malayziyada soha
mustahkam asosga ega. Mamlakat innovatsion mahsulotlar va ekotizimni qo‘llab-quvvatlovchi islomiy moliya
sohasida global yetakchi sifatida gavdalanib kelmoqda. Malayziya o‘zining keng qamrovli me’yoriy-huquqiy
bazasi, qulay bozor infratuzilmasi va shariatga mos keladigan moliyaviy mahsulotlar hamda xizmatlarning keng
doirasi bilan o‘zini islomiy kapital bozori faoliyati uchun afzal joy sifatida namoyon etmoqgda. Islom moliyasi-
ning rivojlanishi mamlakatlar igtisodiyotiga ta’sirlari doirasida avval bir necha tadqiqotlar o‘tkazilgan'. Mazkur
magolada Malayziya islom kapital bozorining mamlakat kapital bozoridagi roli va ko‘lami tahlil gilinadi.

2022-yilda jahon igtisodiyoti Ukrainadagi harbiy vaziyat, global inflyatsiya bosimining oshishi, global moli-
yaviy sharoitlarning kuchayishi va Xitoyda igtisodiy o‘sishning sekinlashishi natijasida yuzaga kelgan muhim
muammolarga duch keldi. Shunday global vaziyatga qaramay Malayziya iqtisodiyoti bargaror bo‘lib goldi va
ichki talab tufayli igtisodiyot rivojlanishda davom etdi. Jahon moliya bozorining yuqgori o‘zgaruvchanligi sha-
roitida ichki kapital bozoridagi sharoitlar jiddiy ta’sirga uchramadi va u igtisodiy faoliyatni moliyalashtirish hamda
jamg‘armalarni safarbar qilishda hal qiluvchi rol o‘'ynashda davom etdi. 2022-yilda moliyaviy resurslarni jalb
gilish faoliyati sezilarli darajada yaxshilandi. Kelajakda Malayziya igtisodiyoti tobora murakkablashib borayotgan
global iqtisodiy vaziyatni hisobga olgan holda, mo‘tadil sur’atlarda bo‘lsa-da, 2023-yilda tiklanishning davom
etishi kutiimoqgda. Malayziyaning ichki kapital bozori mustahkam makroiqtisodiy ko‘rsatkichlari va qulay muhitni
hisobga olgan holda barqgaror va tartibli bo‘lib golishini kutish mumekin.

1 Abrorov, Sirojiddin. "The importance of sukuk in the development of economy: as an example of its impact on the income of the
malaysian population." Journal of Critical Reviews 7.2 (2020): 776-780., Abpopos, C., & Kopaboes, H. (2020). Kummatnu Korosnap
6030puaa CyKyKHVHI porura ouf UNMWn-Hasapuii Myrnoxasanap Ba YHWHT y3ura Xoc xuxatnapu. Economics and education, (1),
126-130., Abrorov, Sirojiddin. "THE ANALYSIS OF WORLD SUKUK MARKET." ApxuB Hay4HbIx nccrnepnosaHui 4.1 (2022)., Abror-
ov, Sirojiddin. "SUKUK BOZORINI RIVOJLANTIRISH BO*YICHA XORIJIY MAMLAKATLARNING ILG ‘OR TAJRIBALARI." Igtisodiy
taraqgiyot va tahlil 1.1 (2023): 13-20.

https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz




Malayziya islom kapital bozorining global yetakchisi sifatida Malayziya gimmatli qog‘ozlar komissiyasi
bozorning manfaatdor tomonlari bilan o‘zaro munosabatlarni rivojlantirishda va Malayziyada bozorning yetak-
chiligini saglab qolishda davom etishini ma’lum qilgan . 2022-yil davomida Malayziya gimmatli qog‘ozlar komis-
siyasi boshchiligidagi islom kapital bozoriga oid tadbirlari asosiy manfaatdor tomonlarni, shu jumladan, olimlar,
amaliyotchilar, tartibga soluvchilar, vositachilar va investorlarni birlashtirib, bozorning bargaror rivojlanish, inkly-
uzivlikni rivojlantirishdagi rolidan tortib, islom ijtimoiy moliyasi va islom “fintech”largacha bo‘lgan masalalarni
o'zida qamrab oldi. Konferensiyalar, seminarlar va forumlar kabi turli xil strategik platformalar bozorning milliy
va global migyosda ishtirokchilar bilan muvaffagiyatli o‘zaro aloqalarini rag‘batlantirdi.

Pandemiya keltirib chigargan global muammolarga garamay Malayziya 2021-yilda yirik islom kapital
bozori markazi va sukuk emissiyalari bo‘yicha yetakchi bo‘lib golishda davom etdi. Malayziya Qimmatli gog‘o-
zlar komissiyasining 2021-yilgi yillik hisobotiga ko‘ra, islom kapital bozori hajmi 2020-yil oxiridagi 538 milliard
AQSh dollaridan 2021-yil oxirida 550 milliard AQSh dollariga yetdi . Islom kapital bozori Malayziya kapital bozo-
rining asosiy komponenti bo‘lib golmogda va uning 65,4% hissasiga to‘g‘ri kelmoqgda. Bu 548 milliard dollarlik
shariatga muvofiq gimmatli gog‘ozlarning umumiy bozor kapitallashuvini, shundan 262 milliard AQSh dollari
miqdoridagi jami sukukni 0‘z ichiga oladi.

Bozorning o‘sishi uchun mintagaviy va global standartlarning muhimligini hisobga olgan holda, Malayziya
Qimmatli gog‘ozlar komissiyasi orgali islom kapital bozori ekotizimini faol ravishda rivojlantirmoqda. 2021-yilda
Qimmatli qog‘ozlar komissiyasi keyingi besh yil uchun, ya'ni 2021-yildan 2025-yilgacha bo‘lgan uchinchi kapital
bozori bosh rejasini (CMP3) tagdim etdi, bu Malayziyada yanada samarali va diversifikatsiyalangan kapital
bozorini yaratishga garatilgan faoliyat uchun asos bo‘lib xizmat giladi.

Malayziyaning islom kapital bozori bo‘yicha global markaz sifatidagi xalgaro nufuzi o‘n yillar davomida
mustahkamlanib bordi. Malayziya Qimmatli gog‘ozlar komissiyasi infrastrukturani yaxshilash va barqaror rivoj-
lanishdan tortib ijtimoiy moliya va yashil investitsiyalargacha sohalarda islom kapital bozorining roliga bag‘ish-
langan muhokamalarni katalizatsiya qilish uchun olimlar, amaliyotchilar, tartibga soluvchi tashkilotlar, investi-
tsion vositachilar va invsetorlarni bir joyga jamlovchi ko‘plab turli chora-tadbirlarni amalga oshirgan.

Malayziya Qimmatli gog‘ozlar komissiyasi islom kapital bozori strategiyasi innovatsiyalarni qo‘llab-quvvat-
lashga yo‘naltirilgan. Shu sababli yangi konsepsiyalar Malayziya islom kapital bozorida shakllanib bormoqgda.
Jahondagi birinchi yashil sukuk, ESG sukuk, Vaqf fondining IPOsi va ragamli aktivlar birjasida ro‘yxatdan o‘tgan
raqamli aktivlar bilan savdo qilish va investitsiya kiritishga Malayziya shariat kengashini ruxsati shular jumlasi-
dandir.

Malayziya islom kapital bozorining me'yoriy-huquqiy bazasi uning muvaffaqiyatining asosiy omili bo‘lib
mabhalliy va xalqaro investorlarni jalb gilishda muhim rol o'ynadi. Qimmatli gog‘ozlar komissiyasi (SC) islom gim-
matli gog‘ozlarining chigarilishi va savdosini nazorat qilish uchun mas'ul bo‘lgan asosiy tartibga soluvchi organ
hisoblanadi. Qimmatli gog‘ozlar komissiyasining bosh vazifasi bozor yaxlitligini saglash, investorlarni himoya
gilish va bozorda shaffoflik va oshkoralikni ta'minlash hisoblanadi. Qimmatli gog‘ozlar komissiyasi islom kapital
bozoriga moslashtirilgan keng gamrovli goidalar va ko‘rsatmalar to‘plamini ishlab chigadi. Ushbu goidalar islom
moliyasining turli jihatlarini, shu jumladan, sukuk va boshga shariatga mos moliyaviy instrumentlardan foydala-
nish, savdo qilish va oshkor qilish talablarini gamrab oladi.

Malayziya markaziy banki (Bank Negara Malaysia — BNM) islom moliyasi tizimining bargarorligi va rivo-
jlanishini nazorat gilishda muhim rol o‘ynaydi. Malayziya markaziy banki mamlakatda islom banki va moliyasi
bo‘yicha umumiy siyosat asoslari va ko‘rsatmalarini belgilaydi. Malayziyadagi me'yoriy-huquqiy baza islomiy
moliyasi institutlarining shariat tamoyillariga rioya qilgan holda va gat'iy tartibga solish standartlariga javob
beradigan ishonchli hamda oshkora ishlashini ta'minlaydi. U islom moliyasi institutlarining belgilangan qoida-
lariga muvofigligini ta'minlash uchun ularni muntazam ravishda kuzatib borish, nazorat qilish va tekshirishni
0z ichiga oladi. Ushbu nazorat bozor ishonchini saglashga yordam beradi va investorlar manfaatlarini himoya
qgiladi.

Bundan tashqari, Malayziya islom kapital bozorini go‘llab-quvvatlash uchun turli xil nazorat qiluvchi
organlar va tashkilotlarni ham tashkil etgan. Bularga malakali shariat olimlari va mutaxassislaridan iborat Sha-
riat maslahat kengashi (SAC) kiradi. Shariat maslahat kengashi shariatga muvofiq bitimlar bo‘yicha ko‘rsat-
malar va garorlarni tagdim etadi, bu bozorda taqgdim etilayotgan moliyaviy mahsulotlar va xizmatlarning shariat
tamoyillariga muvofigligini ta'minlaydi. Malayziyaning shariat boshqaruvi tizimi tartibga solingan bo'lib uning
bargaror doirasi investorlarning ishonchini oshiradi va islomiy kapital bozorining o'sishiga hissa gqo‘shadi.

Islom kapital bozori Malayziya kapital bozorining ajralmas gismi bo‘lib uning deyarli 64,4 foizini tashkil
giladi (1-rasm). Malayziya islom kapital bozorining hajmi 2022-yilda 2,3 trin. Malayziya ringgitini tashkil gilgan.
Shundan 1,1 trin.dan Malayziya ringgitidan ortig‘i shariatga muvofiq aksiyalar bo‘lsa 1,2 trin. Malayziya ringgi-
tiga yaqini muomaladagi sukuklar hisoblanadi. Islom kapital bozori 2022-yilda 0,6 foizlik o‘sishni gayd etgan.
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1-rasm: Malayziya kapital bozori tarkibi (2022-yil)?

Malayziya kapital bozorining 48,1 foizini aksiyalar tashkil etsa, qolgan 51,9 foizlik ulush obligatsiyalar
va sukuklar hissasiga to‘g‘ri keladi. 2022-yilda islom kapital bozori o'sishining yagona omili bu muomaladagi
sukuklar hajmining ortishi bo‘lib golmoqda (2-rasm). Shariatga muvofiq aksiyalar hajmida pasayish kuzatilgan.
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2-rasm: Malayziya islom kapital bozori hajmi3

Malayziya fond bozorida shariatga muvofiq aksiyalar juda muhim ahamiyat kasb etadi. 2022-yil dekabr
ma’lumotlariga ko'ra listingdan o'tgan 972 ta aksiyalarning 789 tasi (81,2 foiz) shariatga muvofiq aksiyalar
hisoblanadi (3-rasm).
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81.17

79.03

Listingdagi ulushi Bozor hajmidagi ulushi
3-rasm: Malayziya islom kapital bozoridagi shariatga muvofiq aksiyalarning ulushi (foizda)*

2 Security Commission of Malaysia. Annual Report 2022. p91.

3 IIFM Sukuk report: A comprehensive study of the global sukuk market. International Islamic Financial Market, August 2022, 11th
edition. pp 166.

4 Security Commission of Malaysia. Annual Report 2022. p173.
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2021-yil yakunlariga ko‘ra mazkur ko‘rsatkich 750 tani (79,0 foiz) tashkil etgan. Hajm nuqtayi nazaridan
shariatga muvofiq aksiyalar giymati 2022-yil yakuniga ko‘ra 1,14 mird. malayziya ringitini tashkil etib umumiy
bozori hajmining 65,6 foizini tashkil etgan.

Malayziya fond bozorida listingdan o‘tgan shariatga muvofiq aksiyalarning asosiy gismi sanoat va iste’'mol
mahsulotlari va xizmatlari sohasiga to‘g‘ri keladi (1-jadvalga garang). Jadval ma’lumotlaridan ma’lumki, mazkur
aksiyalarning deyarli barchasi asosiy vositalar hajmi ustuvorlik giladigan korxonalar hisoblanadi.

1-jadval:

TIr Soha (tarmoq) nomi Aksiyalar soni
1. Sanoat mahsulotlari va xizmatlari 239
2. Iste’mol mahsulotlari va xizmatlari 155
& Mulk egaligi 90
4. Texnologiya 86
o Qurilish 61
6. Qishloq xofjaligi 36
7. Transport va logistika 31
8. Energiya 27
9. Sog'ligni saglash 27
10. Telekommunikatsiya va media 21
11.  Moliyaviy xizmatlar 5
12. Boshqalar 1"

Malayziya kapital bozorida islom fondlari 2022-yil yakunlariga ko‘ra 205,9 mird. malayziya ringitini tashkil
etgan bo'lib jami fondlarning 22,7 foizini tashkil etgan. Islom fondlarining soni esa 57 taga yetgan bo‘lib shundan
33 tasi an’anaviy fondlarning islomiy darchalari va 24 tasi to‘lagonli islomiy fondlar hisoblanadi. Mazkur fondlar
turli shakldagi 404 ta investitsiya mahsulotlarini boshqgarib keladi.

Yuqoridagi tahlillardan ma’lumki, islom kapital bozori Malayziya moliya bozorida hal giluvchi rol o‘ynaydi
va uning umumiy moliyaviy bargarorligi, rivojlanishi hamda o'sishiga katta hissa qo‘shadi. Dunyoning yetakchi
islom moliya markazlaridan biri sifatida Malayziya islomiy kapital bozori tomonidan taqdim etilgan imkoniyat-
lardan foydalanish uchun strategik mavgega ega bo‘lib, u orqali igtisodiyotga bir nechta muhim hissa qo‘shdi:

Moliyaviy xizmatlarni diversifikatsiya qgilish. Islom kapital bozori investorlar va korxonalarga shariatga mos
keladigan moliyaviy mahsulotlar va xizmatlardan foydalanishning muqobil yo'lini taklif gilish orqali Malayzi-
yaning an’anaviy moliya tizimini to‘ldiradi. Ushbu diversifikatsiya moliyaviy imkoniyatlarni oshiradi, axlogiy va
ijtimoiy mas'uliyatli investitsiya imkoniyatlarini izlayotgan mahalliy hamda xalgaro investorlarning keng doirasini
jalb qiladi.

Infratuzilmani rivojlantirishni moliyalashtirish. Islom kapital bozorining asosiy tarkibiy gismi bo‘lgan sukuk
Malayziyadagi infratuzilma loyihalarini moliyalashtirish uchun keng qo'llaniladi. Hukumat va korporatsiyalar
sukukdan transport, kommunal xizmatlar va jamoat obyektlari kabi muhim infratuzilmani rivojlantirishga mablag*
shakllantirish uchun foydalanadilar. Ushbu moliyalashtirish mexanizmi mamlakatning igtisodiy taraqqiyotini
tezlashtirishga yordam beradi va barqaror rivojlanishga hissa qo‘shadi.

Moliyaviy barqarorlikni mustahkamlash. Islom kapital bozori investorlarga diversifikatsiya qilish imkoniyat-
larini taqdim etish va moliya tizimidagi tizimli xatarlarni kamaytirish orgali moliyaviy barqarorlikni ta'minlaydi.
Shariatga muvofiq qgat'iy boshqaruv doirasi va islom moliyasiga xos bo‘lgan axlogiy tamoyillar yanada barqaror
moliyaviy ekotizimni yaratishga yordam beradi.

Islom moliya sohasida global yetakchilik. Malayziyaning islom kapitali bozorida kuchli ishtiroki uning islom
moliya sohasida jahon yetakchisi sifatidagi obro‘sini oshirdi. Mamlakatning tajribasi, sukuk va boshqa islomiy
moliyaviy mahsulotlarni chigarish bo‘yicha kashshof tashabbuslari uni xalgaro Islom moliya hamjamiyatining
asosiy ishtirokchisiga aylantirdi.

5 Security Commission of Malaysia. Annual Report 2022. p173.
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Malayziya o‘zining islom kapital bozorini xalgarolashtirishni faol ravishda amalga oshirib kelmoqda.
Xalgaro islom likvidligini boshgarish korporatsiyasi (IILM) va Malayziya xalgaro islom moliya markazi (MIFC)
kabi tashkilotlar Malayziyaning islom kapitali bozorida ishtirok etish uchun xalgaro investorlar va emitentlarni
jalb qgilishga garatilgan. Ushbu sa'y-harakatlar transchegaraviy islom moliyasi operatsiyalarning o‘sishiga hissa
go‘shib Malayziyani xalgaro islom moliyasi markaz sifatida tanitib kelmoqda.

1. Abrorov, Sirojiddin. "The importance of sukuk in the development of economy: as an example of its impact on the
income of the malaysian population." Journal of Critical Reviews 7.2 (2020): 776-780.

2. Aobpopos, C., & Kopaboes, H. (2020). Kummatnu kofosnap 6o3opuaa CyKYKHUHT ponura oug WIMun-Hasapun
Myroxasanap Ba YHUHT y3ura xoc xuxatnapu. Economics and education, (1), 126-130.

3. Abroroy, Sirojiddin. "THE ANALYSIS OF WORLD SUKUK MARKET." ApxuB Hay4HbIX nccnegosanun 4.1 (2022).

4. Abrorov, Sirojiddin. "SUKUK BOZORINI RIVOJLANTIRISH BOYICHA XORIIY MAMLAKATLARNING ILG ‘OR TA-
JRIBALARL." Igtisodiy taraqqgiyot va tahlil 1.1 (2023): 13-20.

5. Security Commission of Malaysia. Annual Report 2022. p91.
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