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STIJORAT BANKLARI 

FOND BOZORIDAGI 
AKSIYALAR NARXINI 

O‘ZGARISHINI EBO MODULI 
ORQALI ANIQLASHNING 
EKONOMETRIK TAHLILI

Yuldoshova Manzura Ollashkurovna
Toshkent	amaliy	fanlar	universiteti	Iqtisodiyot	fakulteti

“Tarmoqlar	iqtisodiyoti”	kafedrasi	katta	o‘qituvchisi

Annotatsiуa:	Ushbu	maqolada	tijorat	banklarini	aksiyalari	narxiga	ta’sir	qiluvchi	ko‘rsatkichlar	tahlil	qilingan.EBO	moduli	
orqali	 tijorat	 banklari	 aksiyalarini	 korrelyatsion-regression	 tahlili	 o‘tkazilgan.	Tijorat	 banklarining	EBO	 ko‘rsatkichlariga	
ta’sir qiluvchi omillarning umumiy xususiyatlari o‘rganilgan.

Kalit so‘zlar:	EBO	moduli,	tijorat	banklari,	qimmatli	qog‘oz,	aksiya,	fundamental	tahlil,	texnik	tahlil,	korrelyatsiya-regressiya	
tahlili,	ROE,	ROA.
Abstraсt:	In	this	article,	indicators	affecting	the	price	of	shares	of	commercial	banks	are	analyzed.	Correlation-regression	
analysis	of	shares	of	commercial	banks	was	conducted	through	the	EBO	module.	The	general	characteristics	of	the	fac-
tors	affecting	the	EBO	indicators	of	commercial	banks	are	studied.

Keу	words:	EBO	module,	commercial	banks,	stock,	stock,	fundamental	analysis,	technical	analysis,	correlation-regres-
sion	analysis,	ROE,	ROA.
Аннотация:	В	данной	статье	анализируются	показатели,	влияющие	на	цену	акций	коммерческих	банков.Корре-
ляционно-регрессионный	 анализ	 акций	 коммерческих	 банков	 проводился	 посредством	 модуля	 EBO.	 Изучены	
общие	характеристики	факторов,	влияющих	на	показатели	EBO	коммерческих	банков.

Ключевые	слова:	Модуль	EBO,	коммерческие	банки,	акции,	акции,	фундаментальный	анализ,	технический	анализ,	
корреляционно-регрессионный	анализ,	ROE,	ROA.

K I R I S H
“2022–2026-yillarga	mo‘ljallangan	Yangi	 O‘zbekistonning	 taraqqiyot	 strategiyasida	 davlat	 ulushiga	 ega	

tijorat	banklarida	transformatsiya	jarayonlarini	yakunlab,	2026-yil	yakuniga	qadar	bank	aktivlarida	xususiy	sektor	
ulushi	60	 foizgacha	chiqarish	ustuvor	maqsad	belgilangan”1.	Davlatimiz	 rahbari	 tomonidan	yana	bir	muhim	
vazifa	–	samarali	fond	bozorini	shakllantirish	masalasi	ko‘tarildi.	“Aynan	fond	bozorini	kuchaytirish	istiqbolda	
tijorat	banklari	faoliyati	rivoji	uchun	muhim	ahamiyat	kasb	etadi.	Chunki	iqtisodiyotni	moliyalashtirishda	kredit	
va	fond	bozorlari	o‘rtasida	keskin	raqobat	yuzaga	kelishi	har	ikkala	sohaning	raqobatda	ustunlikka	intilishi	orqali	
rivojlanishni	 ta’minlaydi.	Bundan	esa	milliy	 ishlab	chiqaruvchi,	kapital	zarur	bo‘lgan	tomon	arzon	kapital	 jalb	
qilish	imkoniga	ega	bo‘ladi.	Shu	bois,	 iqtisodiyotni	moliyalashtirish	nuqtayi	nazaridan	moliya	bozorining	birja	
modelini	tanlagan	mamlakatlarda	bank	tizimi	ham	yuqori	darajada	rivojlangan.	Yoki	aksincha,	iqtisodiyotni	bank	
vositasida moliyalashtiruvchi mamlakatlarda ham fond birjalari to‘liq raqobatchi sifatida rivojlanganini ko‘rish 
mumkin.	Yurtimizda	ayni	vaqtda	iqtisodiyotda	davlat	ishtiroki	yuqoriligi	emitentlarning	fond	bozoridagi	faolligiga	
salbiy	ta’sir	ko‘rsatmoqda”2.

Bundan	tashqari	banklarni	fond	birjasida	ishtirok	etishini	cheklovchi	bir	nechta	me’yoriy-huquqiy	hujjatlar	
mavjud	 bo‘lib,	 ular	 bevosita	 banklarning	 fond	 bozorida	 erkin	 ishtirok	 etishini	 cheklaydi.	 Jumladan,	 “Banklar	
Markaziy	 bank	 tomonidan	beriladigan	bank	 faoliyatini	 amalga	oshirish	huquqini	 beruvchi	 litsenziya	asosida	
qonunchilik	hujjatlariga	muvofiq	qimmatli	qog‘ozlar	bog‘liq	bilan	operatsiyalarni	amalga	oshirishlari	mumkin.	
Bunda,	qimmatli	qog‘ozlarning	ikkilamchi	bozoriga	joylashtirilgan	aksiyalarning	yigirma	foizidan	ortiq	bo‘lmagan	
miqdorda	fond	birjasi	listingiga	kiritilgan	aksiyadorlik	jamiyatlarini	aksiyalariga	egalik	qilishi	belgilangan”3.

1	 2022-2026-yillarga	mo‘ljallangan	Yangi	O‘zbekistonning	taraqqiyot	strategiyasi.	“Adolat”	milliy	huquqiy	axborot	markazi,	-T.:2022-y.	–	
152	b.

2	 https://yuz.uz/news/bank-tizimi-va-fond-bozori-investitsion-jozibadorlik-nima-beradi
3	 O‘zbekiston	Respublikasi	Markaziy	banki	boshqaruvining	2023-yil	5-maydagi	10/5-son	qaroriga	1-ilova	(https://lex.uz/docs/6487097)



T
A

R
A

Q
Q

IY
O

T
П
Р
О
Г
Р
Е
С
С

P
R

O
G

R
E

S
S

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

YA S H I L  I Q T I S O D I Y O T  VA  TA R A Q Q I Y O T 2024-yil, fevral.  № 2-son.

Tijorat	banklarini	 fond	birjasida	emitent	sifatida	 ishtirok	etishi	orqali	banklar	bozorida	 raqobatni	 yanada	
kuchaytirish	mumkin.	Aynan	banklar	bozoridagi	eng	sust	raqobat	bu	banklarning	fond	bozoridagi	ishtiroki	bilan	
baholanadi.	Shuning	uchun	fond	bozorida	 ishtirok	etuvchi	banklarning	raqobat	bozoridagi	ustunligini	 ta’min-
lashda ularning aksiyalari narxini barqaror bo‘lishi muhim hisoblanadi.

Tijorat	banklarini	fond	bozoridagi	aksiyalar	narxiga	ta’sir	qiluvchi	omillarni	korrelyatsion-regression	tahlilini	
amalga	oshirishda	aynan	qaysi	ko‘rsatkichlarni	ta’siri	eng	yuqori	bo‘lishini	aniqlash,	bu	banklarning	fond	bozo-
ridagi	faoliyatini	rivojlantirishga	yordam	beradi.

M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  T A H L I L I
Bugungi	kunda	tijorat	banklari	aksiyalar	narxiga	ta’sir	qiluvchi	omillarni	mikro	va	makro	jihatdan	o‘rganish	

bo‘yicha	ko‘plab	tadqiqotlar	olib	borilgan.	Jumladan,	“bank	sektorining	moliyaviy	holati	bank	muassasalari	faoli-
yatiga	ta’sir	qiluvchi	ko‘plab	omillarga	bog‘liq.	Korrelyatsiya-regressiya	tahlili	bu	omillarni	aniqlash	va	ularning	
ta’sir	 darajasini	 aniqlash	 uchun	 ishlatilishi	 mumkin.	 Korrelyatsiya-regressiya	 tahlili	 bir	 necha	 bosqichlardan	
iborat:

1)	 obyektni	tanlash,	muammoni	shakllantirish	va	o‘zaro	bog‘liq	ko‘rsatkichlarni	tanlash.
2)	 statistik	materiallarni	to‘plash	va	uni	tekshirish.
3)	 xususiyatlar	orasidagi	bog‘liqlikni	o‘rganish.
4)	 regressiya	modellarini	qurish.
5)	 o‘rganish	natijalarini	baholash	va	regressiya	tenglamasining	parametrlarini	mantiqiy	tahlil	qilish”4.
Ushbu	tadqiqotchi	fikricha	tijorat	banklari	aksiyalari	narx’ini	tebranishini	baholashda	korrelyatsiya-regres-

siya	tahlili	orqaliamalga	oshirish	muhim	deb	hisoblaydi.	Bizga	ma’lumki	aksiyalarni	fond	birjasidagi	harakatini	
o‘rganiuvchi	usullarga	fundamental,	texnik	va	bozor	kayfiyati	muhim	rol	o‘ynaydi.	Ko‘plab	tadqiqotlarda	aynan	
shu	masalalarga	alohida	e’tibor	qaratishgan.

Texnik	fundamental	tahlildan	farqli	o‘laroq,	u	ichki	omillarga	qo‘shimcha	ravishda	tashqi	omillar	ham	zaxi-
ralarga	ta’sir	qilishiga	asoslanadi.	Shuningdek,	ushbu	tahlil,	qoida	tariqasida,	qisqa	muddatli	xarakterga	ega	
bo‘lgan	texnik	tahlildan	farqli	o‘laroq,	kelajakka	qaratilgan.	Fundamental	tahlilda	turli	modellardan	foydalanish	
mumkin:	ehtimollik,	ekonometrik,	simulyatsiya	va	neyron	tarmoqlar.	Qimmatli	qog‘ozlar	bozorini	tahlil	qilish	yoki	
prognoz	qilishning	u	yoki	bu	usulini	tanlashda	bozorlararo	munosabatlarni,	ya’ni	turli	bozorlar	(tovar,	moliyaviy	
va	boshqalar)	o‘rtasidagi	munosabatlarni	ham	hisobga	olish	kerak.	Buning	sababi	shundaki,	barcha	faoliyat	
ko‘rsatayotgan	bozorlar	bir	bozordan	ikkinchisiga	o‘tadigan	investorlar	kapitali	uchun	bir-biri	bilan	raqobatla-
shadi. “Kapitalning bu harakati kompaniya qimmatli qog‘ozlari bozoridagi kotirovkalarning o‘sish va pasayish 
tendensiyalarining	shakllanishiga	kuchli	ta’sir	ko‘rsatadi.	Bundan	tashqari,	kapital	qo‘yilmalarning	samaradorligi	
va	kapital	harakati	firmaning	adolatli	va	bozor	qiymati	o‘rtasidagi	farqni	baholashga	ta’sir	qiladi”5.

Ayrim	olimlar	fikricha	“Tijorat	bankining	bozor	qiymatini	baholashning	har	bir	usuli	ham	afzalliklarga,	ham	
ma’lum	kamchiliklarga	ega.	Taqqoslash	asosida	tijorat	bankining	qimmatli	qog‘ozlar	bozorida	eng	katta	investit-
siya	jozibadorligini	ta’minlaydigan	aksiyalarini	baholash	usullarini	aniqlash	kerak”6	deb	ta’kidlaydilar.

“...	Aksiyalarning	balans	qiymati	kompaniyaning	o‘z	kapitali	(ustav	kapitali+zaxiralar+sof	foyda)	qiymatini	
muomaladagi	oddiy	aksiyalar	soniga	bo‘lish	yo‘li	bilan	olinadi...”7.	Bunda	tadqiqotchi	fikricha	keng	tahlil	o‘tka-
zish	shart	emas,	balki	oddiy	usulda	aniqlash	mumkin	deb	izohlaydi.

Bizga	ma’lumki	korrelyatsion	tahlilning	asosiy	vazifalari	bog‘lanish	kuchini	baholash	va	korrelyatsiya	mav-
judligi	va	mustahkamligi	haqidagi	statistik	 farazlarni	 tekshirishdan	 iborat.	 Iqtisodiy	 jarayonlarga	ta’sir	etuvchi	
omillarning	 hammasi	 ham	 tasodifiy	 o‘zgaruvchilar	 emas.	 Shuning	 uchun	 iqtisodiy	 hodisalarni	 tahlil	 qilishda	
odatda	tasodifiy	va	tasodifiy	bo‘lmagan	o‘zgaruvchilar	o‘rtasidagi	munosabatlar	hisobga	olinadi.	Bunday	muno-
sabatlar	 regressiya,	 ularni	 o‘rganuvchi	 matematik	 statistika	 usuli	 esa	 regressiya	 tahlili	 deb	 ataladi.	 “Omilli	
tahlil	usullari	mavjud	gipotezani	tasdiqlashi	yoki	ko‘p	sonli	kuzatishlar	asosida	yangi	gipotezani	shakllantirishi	
mumkin.	Omilli	tahlilini	qo‘llash	sohasidan	qat’i	nazar,	statistik	usul	sifatida	ko‘rib	chiqish	zarur”8.

“Bank	aksiyalarining	bozor	qiymatini	baholash	tashkilotning	investitsiyalar	nuqtayi	nazaridan	jozibadorligini	
aniqlash va aksiyaning adolatli narxini hisoblash uchun ko‘paytmalarni tahlil qilishni o‘z ichiga olgan funda-
mental	tahlildan	boshlanishi	kerak”9.

4	 https://bstudy.	net	 /762654/	ekonomika/	korrelyatsionno	_regressionnyy_	metod_analiza_	bankovskoy	_deyatelnosti?	ysclid=	 lhit-
jz69yr9593081

5	 Аибиэкэ,	 Адилицзян.	 Расчеты	 взаимосвязи	 рынка	 акций	 и	 экономического	 развития	 на	 основе	 факторного	 анализа	 /	
Адилицзян	Аибиэкэ.	–	Текст	:	непосредственный	//	Молодой	ученый.	–	2018.	–	№	24	(210).	–	С.	112-116.

6	 https://sovman.ru/article/7101/?ysclid=lhoauvhfo6325967224
7	 Kilyachkov	A.A.,	Chaldayeva	L.A.	Securities	Market	and	exchange	business/	Kilyachkov	A.	A.,	L.	A.	Chaldayeva.	M.:	Yurist,	2011.	704	

p.
8	 https://banki.bobrodobro.ru/433
9	 https://nrm.uz/contentf?doc=697787_	&products=1_vse_zakonodatelstvo_	uzbekistana&ysclid=	lhonjn0vw	0715732386
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SOlib	borilgan	tadqiqotlarda	asaosiy	e’tibor	ko‘proq	fundamental	tahlil	asosida	aksiyalar	narxiga	ta’sir	qiluv-

	chi	omillarga	e’tibor	qaratilgan.	Bizga	ma’lumki	fond	bozorida	aksiyalar	narxini	keskin	tebranishi	oqibatida	turli	
holatlar	yuzaga	keladi.	Ushbu	holatlarni	 to‘g‘ri	baholash	orqali	aksiyalar	narxini	keyingi	holatiga	baho	berish	
mumkin bo‘ladi.

T A D Q I Q O T  M E T A D O L O G I YA S I
Ushbu	maqolada	 tijorat	banklarining	aksiyalar	narxiga	 ta’sir	qiluvchi	omillarni	 ta’sir	darajasini	 korrelyat-

sion-regression	tahlilini	amalga	oshirishda	tanlov	funksiyasi	sifatida	EBO	modulidan	foydalanish	orqali	ularga	
ta’sir	qiluvchi	omillarga	baho	beriladi.	Metodologik	jihatdan	ushbu	ko‘rsatkichga	ta’sir	qiluvchi	omillardan	kelib	
chiqib	tijorat	bankining	aksiyasini	narxini	barqarorligiga	baho	beriladi.

Tijorat	banklarining	aksiyalar	qiymatini	aniqlash	bo‘yicha	baholash	faoliyatida	ekspertlar	baholash	metodo-
logiyasini	 tanlashda	qiyinchiliklarga	duch	 kelishadi.	Bu	nafaqat	mablag‘larni	 jalb	 qilish	 va	qo‘shimcha	 xara-
jatlarning bir qismini bank bo‘linmalari xarajatlariga kiritish uchun xarajatlar darajasini aniqlashning qiyinligi 
bilan,	balki	tijorat	bankining	bozor	kapitallashuvi	ko‘rsatkichi	bo‘lganligi	bilan	ham	izohlanadi.,	Bank	aksiyalari-
ning umumiy qiymati uning moliyaviy natijalariga qarab ko‘tarilishi yoki kamayishi sababli, kapitallashuv uning 
ma’lum	bir	davrdagi	faoliyati	samaradorligini	baholashga	yordam	beradi.	Bozor	kapitallashuvi	barcha	muoma-
ladagi aksiyalarning bozor bahosi va ushbu aksiyalar sonining mahsuloti sifatida hisoblanadi. Kapitallashtirish-
ning	muqobil	hajm	mezonlariga	nisbatan	yana	bir	afzalligi	bor:	u	bozordagi	banklarning	haqiqiy	vaznini	bir	xil	
aksiyalarning	potensial	xaridoriga	beradi.

Yuqorida	 keltirib	 o‘tilgan	 modul	 asosida	 amalga	 oshiriladigan	 mexanizmni	 har	 bir	 bosqichiga	 to‘xtalib	
o‘tamiz.	Buning	uchun	ushbu	EBO	modulini	 hisoblash	metodikasi	 bilan	 tanishib	 chiqamiz.	Uning	hisoblash	
formulasi quyidagicha:

	(1)

Bu	yerda,	tijorat	bankining	t	vaqtdagi	sof	kapitali,	matematik	kutilma	qiymati,	diskont	stavkasi.

	(2)

Bu	yerda,	tijorat	bankining	t	vaqtdagi	daromadi.
Yuqorida	keltirilgan	formulalardan	foydalangan	holda	tijorat	bankini	yillar	kesimida	EBO	ko‘rsatkichini	hi	-

soblab topamiz.

1-jadval: “O‘zsanoatqurilishbankining” ko‘rsatkichlari (mlrd. so‘m)10

Yillar Sof foyda O‘z kapitali
2005 2286231 23843703
2006 8053602 30526495
2007 11714821 47882616
2008 15106843 112709618
2009 5978624 123222616
2010 12692881 136972616
2011 16154254 161227616
2012 25529707 259550820
2013 39861753 326305625
2014 34201296 622516198
2015 75884649 706982981
2016 86554679 760300000
2017 89933654 146000000
2018 219396000 1884900000
2019 604500000 464000000
2020 806900000 464000000
2021 998200000 464000000
2022 588900000 464000000

10	 Tijorat	banki	ma’lumotlari	asosida	tayyorlandi.
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Diskont	stavkasi	15	%	ga	teng.

Xuddi	 shunday	qolgan	 yillar	 uchun	EBO	ko‘rsatkichlarini	 hisoblab	 topamiz.	Natijada	quyidagi	 diagram-
maga	ega	bo‘lamiz.

1-rasm: O‘zsanoatqurilishbankining EBO modeli orqali ko‘rsatkichlar tahlili11

EBO	ko‘rsatkichlari	 asosida	olingan	 tahlillariga	ko‘ra	quyidagicha	xulosaga	kelish	mumkin.	Birinchidan,	
EBO	ko‘rsatkichlari	bankning	o‘z	kapitali	bilan	 to‘g‘ridan	 to‘g‘ri	bog‘lanishga	ega	bo‘lib,	2017-yilda	eng	katta	
qiymatga	 ega	 bo‘lgan	 bo‘lsa,	 2019-yilga	 kelib	 qiymati	 keskin	 o‘zgarishga	 sabab	 bo‘lgan.	 Ikkinchidan,	 EBO	
ko‘rsatkichlarini	sof	foydadan	ayirmasi	tekshirilganda	bankning	ko‘rsatkichlari	2019-2022-yillar	oralig‘ida	salbiy	
ko‘rsatkichga	ega	bo‘lgan.	Bizga	ma’lumki	ushbu	ko‘rsatkich	musbat	qiymatlarida	bank	aksiyalari	narxi	barqaror	
hisoblanadi.

2-rasm: O‘zsanoatqurilishbankining EBO modeli ko‘rsatkichlaridan sof foyda ko‘rsatkichlari ayirmasi tahlili12

11 Muallif tomonidan tayyorlangan.
12 Muallif tomonidan tayyorlangan.



773https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz

YA S H I L  I Q T I S O D I Y O T  VA  TA R A Q Q I Y O T2024-yil, fevral.  № 2-son.

T
A

R
A

Q
Q

IY
O

T
П
Р
О
Г
Р
Е
С
С

P
R

O
G

R
E

S
SBankning	keyingi	uch	yil	 ichidagi	ko‘rsatkichini	pasayishi	uning	aksiyalar	narxini	nobarqaror	ekanligidan	

dalolat	 beradi.	Uchinchidan,	bank	ustav	 kapitalini	 keyingi	 uch	yil	 ichida	deyarli	 o‘zgarmaganligi	 ham	ushbu	
ko‘rsatkichning	pasayishiga	sabab	bo‘lgan.	To‘rtinchidan,	bu	esa	bankning	banklararo	raqobat	bozorida	ko‘rsat-
kichlarini	pasayishiga	olib	kelgan.

Olingan	 tahlil	 asosida	 tijorat	 bankining	 aksiyalar	 narxiga	 ta’sir	 qiluvchi	 omillarini	 ta’sirini	 o‘rganishda	
o‘zgarmas	funksiya	sifatida	EBO	ko‘rsatkichlarini	olish,	bankning	aksiyalar	narxiga	ta’sir	qiluvchi	omillarini	aniq	
ifodalash	imkonini	beradi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
O‘zbekiston	Respublikasi	Adliya	vazirligida	2022	yil	9	dekabrda	3400-son	bilan	ro‘yxatga	olingan	O‘zbekis-

	ton	Respublikasi	moliya	vazirining	2022	yil	10	noyabrdagi	61-son	buyrug‘iga	asosan	bir	aksiyaga	to‘g‘ri	kel-
adigan foyda - bazaviy ko‘rsatkich to‘g‘risidagi ma’lumotning maqsadi hisobot davri mobaynida bosh tash-
kilotning	har	bir	oddiy	aksiyasiga	 to‘g‘ri	keladigan	 tashkilotning	 faoliyati	natijasi	ulushi	bo‘yicha	ko‘rsatkichni	
ta’minlashdan	iborat	etib	belgilangan.

Tashkilot	imtiyozli	aksiyalarni	diskont	bilan	sotganligi	evaziga	past	qiymatli	dastlabki	dividendni	yoki	inves-
torlar	imtiyozli	aksiyalarni	premium	bilan	xarid	qilganligi	evaziga	keyingi	davrlarda	bozor	darajasiga	nisbatan	
yuqori	qiymatli	dividendni	ta’minlaydigan	imtiyozli	aksiyalar	ba’zida	dividend	normasi	o‘sib	boradigan	imtiyozli	
aksiyalar	 deb	 yuritiladi.	Dividend	 normasi	 o‘sib	 boradigan	 imtiyozli	 aksiyalar	 bo‘yicha	 har	 qanday	 dastlabki	
chiqarilgan	diskont	yoki	mukofot	summasining	amortizatsiyasi	effektiv	foiz	stavkasi	usuli	orqali	taqsimlanmagan	
foydada	aks	ettiriladi	va	bir	aksiyaga	to‘g‘ri	keladigan	foydani	hisoblash	maqsadida	imtiyozli	aksiyalar	bo‘yicha	
dividend	sifatida	hisobga	olinadi.

Davr	mobaynida	muomaladagi	oddiy	aksiyalarning	o‘rtacha	tortilgan	miqdoridan	foydalanish	har	qanday	
paytda muomalada bo‘lgan aksiyalarning miqdori ko‘proq yoki kamroq bo‘lishi natijasida davr mobaynida aksi-
yadorlar	kapitali	summasining	tebranishi	mumkinligini	aks	ettiradi.	Davr	mobaynida	muomaladagi	oddiy	aksi-
yalarning o‘rtacha tortilgan miqdori - davr mobaynida qayta xarid qilingan yoki chiqarilgan oddiy aksiyalarning 
vaqt	omili	bo‘yicha	tortilgan	koeffitsiyentga	ko‘paytirilgan	miqdoriga	tuzatilgan	davr	boshida	muomaladagi	oddiy	
aksiyalarning	miqdori	hisoblanadi.	Vaqt	omili	bo‘yicha	tortilgan	koeffitsiyent	aksiyalarning	muomalada	bo‘lgan	
kunlar sonining hisobot davridagi jami kunlar sonidagi ulushidir; ko‘p holatlarda ushbu o‘rtacha tortilgan qiymat-
ning asoslangan tarzda yaxlitlangan miqdoridan foydalanish mumkin.

Davr	mobaynida	va	taqdim	etilgan	barcha	davrlardagi	muomaladagi	oddiy	aksiyalarning	o‘rtacha	tortilgan	
miqdori,	potensial	oddiy	aksiyalarni	konvertatsiya	qilishdan	tashqari,	resurslardagi	tegishli	o‘zgarishsiz	muoma-
ladagi oddiy aksiyalar miqdorini o‘zgartirgan hodisalarni hisobga olgan holda tuzatilgan bo‘lishi lozim.

Bir	aksiyaga	to‘g‘ri	keladigan	foyda	-	ko‘rsatkichini	hisoblash	maqsadida,	chiqarilishi	nazarda	tutilgan	oddiy	
aksiyalarning o‘rtacha bozor narxi davr mobaynidagi oddiy aksiyalarning o‘rtacha bozor narxi asosida hisobla-
nadi.	Nazariy	jihatdan,	tashkilotning	oddiy	aksiyalari	bo‘yicha	har	bir	bozor	operatsiyasi	o‘rtacha	bozor	narxini	
aniqlashda	foydalanilishi	mumkin.	Lekin,	amaliy	jihatdan,	odatda	haftalik	yoki	oylik	narxlarning	oddiy	o‘rtachasi	
odatda	yetarli	bo‘ladi.

Umuman	 olganda,	 “o‘rtacha	 bozor	 narxini	 aniqlashda	 bozorning	 yopilish	 narxlari	 yetarli	 bo‘ladi.	 Lekin,	
narxlarning	tebranishi	keng	bo‘lganida,	eng	yuqori	va	eng	past	narxlarning	o‘rtachasi	odatda	munosibroq	narxni	
hosil	qiladi.	O‘rtacha	bozor	narxini	hisoblashda	foydalanilgan	usul,	agar	shartlar	o‘zgarganligi	sababli	munosib	
bo‘lmay	qolmasa,	 izchil	 ravishda	 foydalaniladi.	Masalan,	 nisbiy	barqaror	narxlarning	bir	 necha	yillari	 uchun	
o‘rtacha	bozor	narxini	hisoblashda	bozorning	yopilish	narxlaridan	foydalanadigan	tashkilot,	agar	narxlar	keng	
tebranishni	boshlaganda	va	bozorning	yopilish	narxlari	bundan	buyon	munosib	o‘rtacha	narxni	hosil	qilmasa,	
eng	yuqori	va	eng	past	narxlarning	o‘rtachasidan	foydalanishi	mumkin”13.

Yuqoridagi	holatlardan	kelib	chiqib,	“O‘zsanoatqurilishbank”	aksiyadorlik	jamiyati	ko‘rsatkichlaridan	foyda-
langan	holda	ularning	aksiyalari	narxiga	ta’sir	qiluvchi	omillarni	korrelyatsion-regression	tahlilini	ko‘rib	chiqamiz.	
Bunda	aksiyadorlik	 jamiyatining	2005-2022-yillardagi	ma’lumotlaridan	 foydalanamiz.	Buning	uchun	quyidagi	
ko‘rsatkichlarni	 tanlab	olamiz:	u	–	EBO	qiymati:	x1	–	davr	uchun	 foyda,	x2	–	bankning	sof	 foy	CIR	(umumiy	
rentabellik),	x3	–	Sof	foiz	marjasi,	x4	–	ROA	aktivlar	rentabelligi	(soliq	to‘languncha	foydani/jami	aktivlarga	nis-
bati*100),	x5	–	markaziy	bankning	qayta	moliyalashtirish	stavkasi,	x6	–	inflyatsiya	darajasi.

13	 https://nrm.uz/	contentf?doc=697787_	&products=1_vse_zakonodatelstvo_	uzbekistana&ysclid=	lhonjn0vw	0715732386
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2-jadval: “O‘zsanoatqurilishbank” ko‘rsatkichlari14

Yillar

Ko‘rsatkichlar

EVO 
qiymati

Davr 
uchun 
foyda

CIR Sof foiz 
marjasi ROE ROA 

MB qayta 
moliyalashtirish 

stavkasi

Inflyatsiya 
darajasi

2005 22,7 2,2 20,1 0,11 9,59 0,7 16 5,2
2006 33,1 8,1 64,8 0,13 26,38 1,26 16 4,7
2007 50,8 11,7 26,6 3,73 24,47 1,51 14 5,1
2008 111,6 15,1 22,2 2,82 13,4 1,24 14 4,9
2009 117 5,9 8,9 2,5 4,85 0,45 14 4,7
2010 133,6 12,6 42 2,26 9,27 0,8 14 5
2011 158,2 16,1 42,8 2,45 10,02 0,63 12 4,7
2012 255,2 25,5 20,9 2,19 9,84 0,71 12 4,9
2013 323,7 39,8 26,6 2,5 12,22 0,75 12 5,2
2014 607,8 34,2 18,9 2,3 5,49 0,53 10 5
2015 700,4 75,8 34,8 2,14 10,73 1 9 4,1
2016 755,2 86,7 35 2,31 11,4 0,84 9 8,9
2017 1570,6 899,3 26,6 1,46 61,6 3,7 9 9,6
2018 1875,9 219,4 44,1 2,16 11,64 0,71 14 20,1
2019 529,7 219,4 65,1 3,23 7,7 1,98 16 13
2020 542,7 600,5 44,6 3,99 12,69 2,15 15 14,3
2021 550,3 798,2 36,8 4,7 12,1 1,92 14 11,1
2022 505,9 998,2 29,6 4,6 13,8 0,62 14 9,8

Bu	 yerda,	 CIR	 (umumiy	 rentabellik)	 Foyda/umumiy	 xarajatlarga*100,	 Sof	 foiz	 marjasi	 (foizli	 daromad-
lar-foizli	xarajatlar)/jami	aktivlar*100,	ROE	(sof	foydani	–	o‘z	kapitaliga	nisbati)*100,	ROA	aktivlar	rentabelligi	
(soliq	to‘languncha	foydani/jami	aktivlarga	nisbati*100)	asosida	hisoblab	topilgan.

Olingan	 ma’lumotlarni	 ko‘p	 omilli	 korrelyatsion-regression	 tahlil	 orqali	 ularning	 bog‘liqlik	 jadvalini	 tuzib	
olamiz.	Bu	quyidagi	ko‘rinishda	bo‘ladi.

3-jadval: “O‘zsanoatqurilishbank” aksiyalari narxiga ta’sir qiluvchi omillarning korrelsion-regression tahlili15

Регрессионная	
статистика      

Множественный	
R 0,973661683     

R-квадрат 0,948017073     
Нормированный	
R-квадрат 0,911629024     

Стандартная	
ошибка 152,0479102     

Наблюдения 18     
      
Дисперсионный	
анализ      

 df SS MS F Значимость	F
Регрессия 7 4216152,774 602307,5392 26,05297893 1,19593E-05
Остаток 10 231185,6701 23118,56701
Итого 17 4447338,444

14	 Ma’lumotlar	muallif	tomonidan	internet	saytlari	asosida	tayyorlangan	(https://akhancem.uz/lat/info4.html,	https://cbu.uz/oz/).
15 Muallif tahlili asosida ishlab chiqildi.
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ошибка t-статистика P-Значение Нижние 95%

Y-пересечение 1256,707057 271,5132518 4,628529358 0,00093828 651,7378317
Переменная	X	1 0,024719876 0,191076025 0,12937194 0,899628513 -0,401024038
Переменная	X	2 -2,842447326 3,020988939 -0,940899614 0,368929138 -9,573630152
Переменная	X	3 -80,83714891 45,35377566 -1,782368672 0,105022063 -181,8916585
Переменная	X	4 10,97918512 6,467493911 1,697594969 0,120433421 -3,431289335
Переменная	X	5 -88,21718894 92,63282841 -0,952331808 0,36337977 -294,6159929
Переменная	X	6 -106,3833941 17,36886048 -6,124949543 0,00011195 -145,0836269
Переменная	X	7 109,7614941 11,30509551 9,709028459 2,08222E-06 84,57217153

Tahlil	to‘plami	yordamida	amalga	oshirilgan	regressiya	va	korrelyatsion	tahlil	natijalarini	3-jadvalda	ko‘rish	
mumkin.	Regressiya	tenglamasi	“koeffitsiyentlar”	ustunida	ko‘rsatilgan	ma’lumotlarga	muvofiq	tuziladi.	“u-kes-
ishish”	chizig‘i	“1260.70	erkin	atamasining	qiymatini	va	tegishli	statistikani,	“o‘zgaruvchan	x1–	“o‘zgaruvchan	x7”	
satrlarini	–	regressiya	koeffitsiyentlarining	qiymatlarini	va	tegishli	statistikani	ko‘rsatadi.	Regressiya	tenglamasi	
quyidagi	shaklga	ega:

Y=1256,70+0,024719876x1	–2,842447326x2–80,83714891x3+10,97918512x4–88,21718894x5–
106,3833941x6+109,7614941	x7	(3)

Ushbu	regressiya	uchun	ko‘p	korrelyatsiya	koeffitsiyenti	R	=	0,973	(juda	yuqori),	bu	tanlangan	omillar	va	
bankning	EBO	qiymati	o‘zgarishi	o‘rtasidagi	munosabatlarning	yuqori	yaqinligini	ko‘rsatadi.

u	 funksiyasiga	eng	kuchli	 ta’sir	ko‘rsatadigan	asosiy	omillarni	 tanlash	kerak,	chunki	ko‘p	sonli	omillarni	
o‘z	ichiga	olgan	model	beqaror:	u	omillarning	tegishli	o‘zgarishlari	bilan	u	dagi	o‘zgarishlarni	obyektiv	aks	ettir-
maydi.	Tanlov	maxsus	statistik	xususiyatlarning	qiymatlarini	tahlil	qilishga	asoslangan.	Asosiy	omillarni	tanlash	
tartibi quyidagi bosqichlarni o‘z ichiga oladi.

Multikollinearlik	omillarini	tahlil	qilish	va	uni	istisno	qilish.	Multikollinearlikni	aniqlash	y	va	x	omillari	o‘rta-
sidagi	 juftlik	korrelyatsiyasi	koeffitsiyentlarining	qiymatlarini	 tahlil	qilish	orqali	amalga	oshiriladi.	Agar	g	>	0,7	
bo‘lsa,	unda	u	va	x	omillari	multikollineardir.

Bir	biriga	bog‘liq	bo‘lgan	korrelyatsiya	koeffitsiyentlarini	olish	uchun	korrelyatsiya	matritsasini	hisoblash	
kerak.

4-jadval: Bir biriga bog‘liq bo‘lgan korrelyatsiya koeffitsiyentlarini olish uchun korrelyatsiya matritsasi16

 Столбец 1 Столбец 2 Столбец 3 Столбец 4 Столбец 5 Столбец 6 Столбец 7 Столбец 8

Столбец 1 1        

Столбец 2 0,462203728 1       

Столбец 3 0,111809071 0,068694638 1      

Столбец 4 0,022237471 0,508543931 -0,027261924 1     

Столбец 5 0,402406607 0,453924006 0,039881383 -0,221273999 1    

Столбец 6 0,391548556 0,586085268 0,247134792 0,1108138 0,784810818 1   

Столбец 7 -0,40611184 -0,034311371 0,354024259 0,068303662 -0,261718973 -0,07417 1  

Столбец 8 0,728889701 0,51543314 0,40811805 0,33520572 0,060708134 0,326163 0,208387 1

Ko‘rib	 chiqilayotgan	misolda	multikollinearlik	mavjud	 bo‘lib	 (ma’lumotlar	 bir	 biriga	 ta’sirchan):	 x1	 va	 x8	
omillar	o‘rtasida	(ular	orasida	bog‘langan	korrelyatsiya	koeffitsiyenti	hisoblanadi	0.72)	ga	teng;	x5	va	x6	omillar	
o‘rtasida	(0.78);	x2	va	x6	omillar	o‘rtasida	(	0.58);	x1	va	xb	omillar	o‘rtasida	(0.79);	x2	va	x4	omillar	o‘rtasida	
(0.50)	ga	teng	bo‘lgan.

Multikollinearlikni	 bartaraf	 etish	 uchun	 omillardan	 biri	 modeldan	 chiqarib	 tashlanadi.	 Quyidagi	 statistik	
xusu siyatlarni baholash paytida chiqarib tashlanadigan omillar aniqlanadi: omil va funksiya o‘rtasidagi juft 
korrelyatsiya	koeffitsiyenti	yuqori	bo‘lgan	bog‘lanishlar	qoldiriladi.

Omillar	(x)	ning	qaram	o‘zgaruvchi	(u)	bilan	yaqinligini	 tahlil	qilish	uchun	omil	va	funksiya	(r)	o‘rtasidagi	
juftlik	korrelyatsiyasining	qiymatlaridan	foydalaniladi.	r	ning	qiymati	korrelyatsiya	matritsasida	ham	ko‘rsatilgan.	

16 Muallif tahlili asosida ishlab chiqildi.
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rxy=	0,	ya’ni	y	bilan	bog‘liq	bo‘lmagan	omillar	birinchi	navbatda	chiqarib	tashlanishi	kerak.	Eng	past	qiymatga	
ega	bo‘lgan	omillar	modeldan	chiqarib	tashlanishi	mumkin.	Bizning	misolimizda	x	omil	multikol-chiziqli	to‘rt	omil	
bilan	x2,	x3,	x5,	xb	teskari	bog‘liqni	yuzaga	keltirmoqda.	Biroq,	g	=	0,728	bilan	ulanishning	eng	katta	yaqinli-
giga	ega	va	uni	keyingi	tahlil	qilish	uchun	qoldirish	mumkin.	Omil	x4,	x	omillar	bilan	multikollinear	bo‘lib,	u	bilan	
kamroq	bog‘liq	(g	=	0,022),	shuning	uchun	bu	omil	modeldan	potensial	ravishda	chiqarib	tashlanadi.	x4	omilni	
olib	tashlash	orqali	biz	x2	va	x4	omillari	orasidagi	ko‘p	chiziqlilikni	olib	tashlaymiz.	x2	va	xb	omillar	bir-biri	bilan	
multikollinear	bo‘lib	(g	=	0,50	va	g	=	0,58)	bilan	ulanish	darajasi	yuqori	hisoblanadi.

Keyingi	 bosqichda	 omillarni	 koeffitsiyentlarini	 tahlil	 qilish	 bo‘lib,	 bunda	 qaysi	 omillar	 o‘rtachakvadratik	
og‘ish	holati	va	regressiya	koeffitsiyentlari	orqali	ularning	koeffitsiyentlarini	hisoblab	topamiz.	Natijada	quyidagi	
jadvalga	ega	bo‘lamiz.

5-jadval: Ta’sir qiluvchi omillar koeffitsiyentini hisoblash ko‘rsatkichlari17

Кўрсаткичлар Регрессия коэффициенти Ўртачаквадратик оғиш Коэффициент
Y-пересечение 1256,70706 354,36797  
Переменная	X	1 0,02472 358,48018 0,02501
Переменная	X	2 -2,84245 348,00469 -2,75939
Переменная	X	3 -80,83715 335,56921 -77,94854
Переменная	X	4 10,97919 321,55050 10,52052
Переменная	X	5 -88,21719 306,56823 -84,10681
Переменная	X	6 -106,38339 288,94116 -100,26656
Переменная	X	7 109,76149 273,62830 103,94452

Bunda,	x	omillarni	koeffitsiyenti	orqali	tahlil	natijasiga	ko‘ra	x2,	x3,	x5,	xb	omillarni	chiqarib	tashlaymiz.
Keyingi	bosqichda	regressiya	koeffitsiyentlarini	statistik	ahamiyatga	ega	ekanligini	tekshiramiz.	Tekshirish	

ikki	usulda	amalga	oshiriladi:	Styudent	mezoniga	va	Fisher	mezoniga	muvofiq.	Bizning	misolimizda	bizning	
statistik	ahamiyatini	Styudent	mezoniga	muvofiq	tekshirishga	e’tibor	qaratamiz:

	(4)

Bu	yerda,	ak	 –	 k	omilning	 regressiya	koeffitsiyenti,	Sak	 –	ak	 ning	standart	og‘ishini	 baholash	parametri.	
Bizning	misolimizda	regressiya	funksiyasini	bajarishda	Styudentning	mezoni	allaqachon	hisoblab	chiqilgan.

O‘zgaruvchilarni	 qaram	 o‘zgaruvchiga	 ahamiyatsiz	 ta’siri	 tufayli	 tahlildan	 chiqarib	 tashlash	 to‘g‘risida	
yakuniy	qaror	qabul	qilishdan	oldin,	omillarning	birgalikdagi	ta’sirini	o‘rganish	amalga	oshiriladi.	Biz	yuqorida	
ko‘rib	chiqqanimizdek	bank	aksiyalariga	ta’sir	qiluvchi	omillardan	faqat	uchtasini	tanlab	oldik.	Shunga	asosan	
ularni ta’sir darajasini ko‘rib chiqamiz.

6-jadval: Korxona aksiyalari narxiga ta’sir qiluvchi omillarning korrelsion-regression tahlili18

Регрессионная	
статистика      

Множественный	R 0,817154582     
R-квадрат 0,66774161     
Нормированный	
R-квадрат 0,596543384     

Стандартная	ошибка 324,8808035     
Наблюдения 18     
      
Дисперсионный	анализ      
 df SS MS F Значимость	F
Регрессия 3 2969672,934 989890,9779 9,378627024 0,001182543
Остаток 14 1477665,511 105547,5365
Итого 17 4447338,444

17 Muallif tahlili asosida ishlab chiqildi.
18 Muallif tadqiqoti asosida ishlab chiqildi.
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ошибка t-статистика P-Значение Нижние 95%

Y-пересечение -396,3952871 192,5754677 -2,058389325 0,058667758 -809,4285867
Переменная	X	1 -0,175886737 0,308580266 -0,56998699 0,577719449 -0,837725583

Переменная	X	2 16,26555313 7,051685653 2,306619145 0,036884267 1,141191616

Переменная	X	3 88,01961791 21,24466046 4,143140724 0,000994777 42,45435297

Regressiya	tenglamasi	quyidagi	shaklga	ega:

Y=-396,3952871-0,175886737x1+16,26555313	x2+88,01961791	x3	(5)

Ushbu	regressiya	uchun	ko‘p	omilli	korrelyatsiya	koeffitsiyenti	R	=	0,817	(yuqori),	bu	tanlangan	omillar	va	
bankning aksiyalari narxini o‘zgarishi o‘rtasidagi munosabatlarning yuqori yaqinligini ko‘rsatadi.

Bir	biriga	bog‘liq	bo‘lgan	korrelyatsiya	koeffitsiyentlarini	olish	uchun	korrelyatsiya	matritsasini	hisoblash	
kerak.

7-jadval: Bir biriga bog‘liq bo‘lgan korrelyatsiya koeffitsiyentlarini olish uchun korrelyatsiya matritsasi19

Столбец 1 Столбец 2 Столбец 3 Столбец 4

Столбец 1 1

Столбец 2 0,462203728 1

Столбец 3 0,402406607 0,453924006 1

Столбец 4 0,728889701 0,51543314 0,060708134 1

Korrelyatsiya	va	regressiya	tahlilida	munosabatlarning	ishonchliligini	(moddiyligini)	tekshirishda	quyidagi	
formulalardan foydalaniladi20.

	(6)

Bu	yerda,	Dm	–	omillar	soni	bo‘lgan	m	ishonchlilik	diterminatsiya	koeffitsiyenti,	Dm1	–	omillar	soni	m1 bo‘lgan 
diterminatsiya	koeffitsiyenti,	n	–	o‘rganilayotgan	kuzatuvlar	soni,	m	–	tanlab	olingan	omillar	soni.	Biz	tahlillari-
mizda	,	Dm =	0,9480,	Dm1 =	0,2786,	n	=	18,	m	=	7	ga	hamda	m1	3	ga	teng.

Natijalarni	formulaga	qo‘yib	hisoblasak	quyidagi	ko‘rsatkichga	ega	bo‘lamiz:

Fischer	taqsimotining	kritik	nuqtalari	jadvalida	biz	F	-	mezonning	α	=	0,05	muhimlik	darajasidagi	kritik	qiy-
matini	asosida	Fm-m1(m1)=F4	(3)	erkinlik	darajalari	sonini	topamiz,	bu	6,59	ga	teng.	F-mezonning	hisoblangan	
qiymati	jadvaldan	kichik	bo‘lgani	uchun	F(2,319<6,94)	regressiya	tenglamasi	muhim	deb	tan	olinadi.	Binobarin,	
ilgari	chiqarib	tashlangan	omillar	birgalikda	u	o‘zgaruvchisiga	statistik	jihatdan	sezilarli	ta’sir	ko‘rsatmaydi.	Endi	
tanlangan	modelni	adekvatliligini	aniqlaymiz.	Buning	uchun	quyidagi	formuladan	foydalanamiz:

	(7)

Bu	yerda,	D	diterminatsiya	koeffitsiyenti	bo‘lib,	uning	qiymati	0,527	gateng.	m-tanlangan	omillar	soni	bo‘lib,	
uning	qiymati	3	ga	teng,	n	–	o‘rganilayotgan	kuzatuvlar	soni	bo‘lib,	u	18	ga	teng.

Fischer	 taqsimotining	kritik	nuqtalari	 jadvalida	biz	F	–	mezonning	α	=	0,05	muhimlik	darajasidagi	 kritik	
qiymatini	asosida	F2(6)	erkinlik	darajalari	sonini	topamiz,	bu	5,14	ga	teng.	F-mezonning	hisoblangan	qiymati	
jadvaldan	katta	bo‘lgani	uchun	F(5,19	>5,14)	model	adekvat	deb	tan	olinadi.

19 Muallif tadqiqoti asosida ishlab chiqildi.
20	 https://studref.com/663902/menedzhment/primer_postroeniya_mnogofaktornoy_korrelyatsionno_regressio
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8-jadval: O‘rtacha xatolikni topish matritsasi21

 Qoldiq у funksiya qiymatlari O‘rtacha xatolikni hisoblash

у1 -932,485047 3932,485047 -23,71236091

у2 951,9847348 4448,015265 21,40246105

у3 2280,546761 5569,453239 40,94740835

у4 -1977,952108 12097,95211 -16,34947874

у5 -2490,968103 18860,9681 -13,20700024

у6 2600,892046 21043,10795 12,35982846

у7 -2486,094698 28016,0947 -8,873808874

у8 -3228,168453 31058,16845 -10,39394341

у9 5282,244867 32717,75513 16,14488783

  O‘rtacha	qiymat 2,492878871

  O‘rtacha	xatoli 0,024928789

Bizning	misolimizda	taxminiy	xato	ruxsat	etilgan	qiymatdan	oshmaydi	(0,024%	<	5%),	bu	regressiya	teng-
lamasini tanlashning juda yuqori sifatini ko‘rsatadi individual omillarning natijaviy ko‘rsatkichga ta’sirini tavsif-
lash	uchun	ishlatiladigan	maxsus	ko‘rsatkichlarni	hisoblash	–	elastiklik	koyeffitsiyenti,	bu	boshqa	omillarning	
belgilangan	qiymatlari	bilan	argumentning	1%	ga	o‘zgarishi	bilan	 funksiyaning	o‘rtacha	necha	 foizga	o‘zga-
rishini ko‘rsatadi. Uning hisoblash formulasi quyidagicha ko‘rinishda bo‘ladi:

	(8)

Bu	yerda,	Эk	-	k-chi	ko‘rsatkichning	elastiklik	koeffitsiyenti.

9-jadval: Elastiklik koeffitsiyentini hisoblash matritsasi22

 Ўртача 
қийматлар

Регрессия 
коэффициенти

Ўртача 
квадратик оғиш

Эластиклик 
коэффициенти

Вариация 
коэффициенти

Y-пересечение 511,4764 508,3026257 354,36797   

Переменная	X	1 342,7406 0,897155337 358,48018 0,601184255 1,045922718

Переменная	X	2 12,87621 2,141892954 321,5505 0,080467454 24,97244919

Переменная	X	3 4,444094 -115,4610496 273,6283 -39,85021662 61,57122239

Bizning	misolimizdagi	elastiklik	koeffitsiyentlarining	qiymatlari	mos	ravishda	E1	=	0,60,	E2	=	0,08	hamda	
E3	=	 -39,85	bo‘lib	chiqdi.	Demak,	bank	 foydasini	1%	ga	o‘zgarishi	bilan	 funksiya	0,60%	ga	o‘zgaradi;	ROE	
ning	1%	ga	o‘zgarganda,	funksiya	0,08%	ga	o‘zgaradi	hamda	inflyatsiya	darajasi	1%	o‘zgarishi	bilan	funksiya	
-39,8	%	ga	o‘zgaradi.

21 Muallif tadqiqoti asosida ishlab chiqildi.
22 Muallif tadqiqoti asosida ishlab chiqildi.
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Korrelyatsiya-regressiya	 tahlili	 jarayonida	ma’lum	 bo‘ldiki,	 retrospektiv	 davrda	 tijorat	 banklarining	 EBO	
ko‘rsatkichini	o‘zgarishini	belgilovchi	asosiy	omillar	quyidagilardir:

Bank	 sof	 foydasi,	 rentabellik	 ko‘rsatkichi	 va	 inflyatsiya	 darajasi	 natijalarining	 o‘zgarishi	 asosiy	 omillar	
sifatida	belgilab	olindi.	Ko‘rinib	 turibdiki,	 kelgusi	davrda	bankning	EBO	ko‘rsatkichini	oshirish	uchun	birinchi	
navbatda	inflyatsiya	darajasiga,	sof	foydasini	oshishiga	va	rentabellikka	alohida	e’tibor	qaratish	zarur	bo‘ladi;

●	 inflyatsiyaning	 bir	 birlikka	 oshishi,	 bankning	 EBO	 ko‘rsatkichini	 –308,38ga	 pasayishiga	 olib	 keladi.	
Xuddi	shundan	bank	rentabelligini	hajmini	bir	birlikka	pasayishi,	bankning	EBO	ko‘rsatkichini	–	380,13	
ga	pasayishiga	olib	keladi	hamda	bankning	sof	foydasini	bir	birlikka	kamayishi	bankning	EBO	ko‘rsat-
kichini	–	396,56	birlikka	pasayishiga	olib	kelishi	tahlil	qilindi.	Ushbu	regressiya	uchun	ko‘p	omilli	korre-
lyatsiya	koyeffitsiyenti	R	=	0,817	(yuqori),	bu	tanlangan	omillar	va	aksiyadorlik	jamiyatining	aksiyalari	
narxini o‘zgarishi o‘rtasidagi munosabatlarning yuqori yaqinligini ko‘rsatdi;

●	 elastiklik	koeffitsiyentlarining	qiymatlari	mos	ravishda	E1	=	0,60,	E2	=	0,08	hamda	E3	=	–39,85	ga	tengligi	
aniqlandi.	Demak,	bank	foydasini	1%	ga	o‘zgarishi	bilan	funksiya	0,60%	ga	o‘zgaradi;	ROE	ning	1%	
ga	o‘zgarganda,	funksiya	0,08%	ga	o‘zgaradi	hamda	inflyatsiya	darajasi	1%	o‘zgarishi	bilan	funksiya	–	
39,8	%	ga	o‘zgarishi	aniqlandi.
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