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Annotatsiya: ushbu maqolada O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki va Asia Alliance Bankning 2009-2022-yillardagi
olingan ma’lumotlari asosida bank daromadlilik ko‘rsatkichlariga YAIM o'sishi, pul massasi, valyuta kursi o‘zgarishi, infly-
atsiya, markaziy bank foiz stavkasi ta’sirining ekonometrik tahlili hagida so‘z boradi.

Kalit so‘zlar: Foiz stavkasi, aktivlar rentabelligi, valyuta kursi, pul massasi, sof foiz marjasi, sof foizli daromad, kapital
rentabelligi, Fisher mezoni, korrelyatsion tahlil.

Annotation: In this article, based on the data obtained from the Central Bank of the Republic of Uzbekistan and Asia
Alliance Bank for 2009-2022, the impact of GDP growth, money supply, exchange rate changes, inflation, central bank
interest rate on bank profitability indicators Econometric analysis is discussed.

Key words: Interest rate, return on assets, currency rate, money supply, net interest margin, net interest income, return
on capital, Fisher's criterion, correlational analysis.

AHHOTauus: B gaHHoW cTtaTtbe Ha OCHOBE AaHHbIX, MOMy4YeHHbIX OoT LieHTpanbHoro 6aHka Pecnybnuku Y3bekuctaH u Asia
Alliance Bank 3a 2009-2022 rogbl, pacCMOTPEHO BnusiHie pocta BBI1, oeHexXHOoN Macchl, U3MeHeHMs1 0OMEHHOIO Kypca,
WHMNAUUK, NPOLIEHTHOW CTaBKM LieHTpanbHoro 6aHka Ha nokasaTtenu npubbinbHOCTU 6aHka. O6cyxaaeTcs SKOHOMETPU-
Yeckun aHanms.

KntoyeBble crioBa: MNpoLeHTHasa cTaBka, PpeHTabenbHOCTb akTUBOB, BaOTHBIN KYpC, AEHEXHAs Macca, YACTasi MPOLEHT-
Hasi Map)xa, Y1cTast NPOLEHTHas NPUGLIb, peHTabernbHOCTb KanuTana, Kputepuin duiiepa, KOppensLUMOHHbIN aHanms.

Igtisodiyotni liberallashtirish va bozor mexanizmlari rolini oshirishga garatilgan 2017 yilda boshlangan iqti-
sodiy islohotlarning yangi bosgichi o‘rta muddatli istigbolda bank tizimi va pul-kredit siyosatini rivojlantirishning
ustuvor yo‘nalishlarini belgilab berdi.

Mazkur yo‘nalishdagi muhim qarorlardan biri milliy valyuta almashuv kursining bozor mexanizmlari aso-
sida shakllanish tamoyillarini joriy etish orgali ichki valyuta bozorini bosgichma-bosqich liberallashtirilishi bilan
bog'‘liq amaliy gadamlar bo‘ldi.

Valyuta kursi shakllanishida tamomila yangi yondashuvdan foydalanilishi, o'z navbatida, Markaziy bankning
asosiy e’tiborini ichki bozordagi narxlar barqarorligiga garatish asnosida pul-kredit siyosatini takomillashtirish
imkoniyatini beradi.

Valyuta bozorini liberallashtirish borasidagi islohotlarning muvafaqgiyatli amalga oshirilishi ko‘p jihatdan
pul-kredit siyosatini takomillashtirish, tijorat banklari faoliyatini mustahkamlash hamda bank tizimini rivojlantir-
ish choralari samaradorligi bilan chambarchas bog'lig.

Mamlakatda ichki narxlar bargarorligi ta’minlanishi makroigtisodiy va ijtimoiy barqarorlikning kafolati bo‘lib,
igtisodiy islohotlarni jadallashtirish va rivojlantirish dasturlarini muvaffagiyatli amalga oshirishda zaruriy sharoit
hisoblanadi.

Ta’kidlash lozimki, narxlar barqarorligi deyilganda nol darajadagi yoki salbiy inflyatsiya ko‘rsatkichlari
nazarda tutiimaydi. Narxlar bargarorligi deyilganda narxlarning turg‘un holatda turishi emas, balki ularning past
darajada o'sishi tushuniladi. Bir garashda narxlarning turg‘un turishi magbul ko‘rinsa-da, narxlarning past va
barqgaror o'zgarishi igtisodiyotning samarali faoliyati uchun eng qulay sharoit hisoblanadi.

Bunda inflyatsiyaning past va barqgaror ko‘rsatkichlari muvozanatli igtisodiy o'sishni ta’minlash, ishlab chiga-
rish raqobatbardoshligi va aholini yashash darajasini oshirishning muhim omili sanaladi. Shu nuqtai nazardan,
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narxlar o‘sish sur’atlarining pasayishi va bargarorlashishi davlat igtisodiy siyosatining asosiy maqgsadlaridan biri
bo‘lishi kerak.

Inflyatsiyaning past va bargaror darajasi aholi hamda yuridik shaxslar omonatlarini uzoq muddatli investit-
siyalarga aylanishi uchun kerakli sharoit yaratadi hamda ichki bozordagi narxlar nomutanosibligini kamaytirib
mavjud igtisodiy resurslarning samarali tagsimlanishiga xizmat qiladi.

Rivojlangan va rivojlanayotgan davlatlarning markaziy banklari tajribalari hamda xalgaro moliya institut-
lari izlanishlari natijalari pul-kredit siyosatini amalga oshirishda narxlar barqgarorligini ta’minlash magsadining
shak-shubhasiz ustuvorligini ko‘rsatmoqda.

Shu bilan birga, pul-kredit siyosatini amalga oshirish tartibi va ketma-ketligi turli mamlakatlarda igtisodiyot-
ning xususiyatlari hamda tarkibiy tuzilishiga garab farglanadi.

Amaldagi O‘zbekiston Respublikasining “O‘zbekiston Respublikasining Markaziy banki to‘g‘risida’gi Qon-
uniga ko‘ra, Markaziy bankning bosh magsadi milliy valyuta bargarorligini ta’minlash hisoblanadi. Bunda “milliy
valyuta bargarorligi” tushunchasini ikki xil, ya’ni almashuv kursining xorijiy valyutalarga nisbatan bargarorligi
yoki uning ichki xarid qobiliyati bargarorligi deb talqgin qgilish mumkin.

Almashuv kursining erkin shakllanishi sharoitida milliy valyutaning barqarorligi uning ichki harid gobiliyatini
saqlash orqali erishiladi.

Bunda, erkin suzib yuruvchi almashuv kursi igtisodiyotni ichki barqarorlashtiruvchi funksiyasini bajara-
di. Boshqgacha qilib aytganda, to‘lov balansi bilan bog‘liq tashqi shok va qiyinchiliklar kuzatilganda almashuv
kursining mos ravishda o‘zgarishi ekportyorlar va import o‘rnini bosuvchi mahsulotlar ishlab chigaruvchi korxo-
nalarni rag‘batlantirishga xizmat giladi.

Ayni paytda Markaziy bank pul-kredit siyosatining asosiy magsadini ikki xil tushunilishini oldini olish va
uning faoliyati asosiy yo‘nalishini aniq belgilab olish magsadida qonunchilikka tegishli o‘zgartirishlar kiritilishi
ko‘zda tutilgan.

Tadgiqotning obyekti bo'lib, O‘zbekiston Respublikasi Asia Alliance Bank ATB tanlab olindi.

Tadgiqotning predmetini Markaziy Bank foiz stavkasi, iste’mol narxlari indeksi, YalM o'sishi, pul massasi
o‘zgarishi, valyuta kursi o‘zgarishi bilan tijorat banklari daromadlilik ko‘rsatkichlari o‘rtasidagi bog‘liglikni ekono-
metrik tahlili tashkil etadi. Bunda 2009-yildan 2022-yilgacha bo‘lgan 14 yillik ma’lumotlarini bankning rentabell-
igiga ta’sirini tahlil gilish uchun ishlatdik. Rentabellik va makroigtisodiy omillar o‘rtasidagi bog'liglikni o‘'rgandik.

Sufian va Kamarudin (2012) Bangladeshdagi 31 ta tijorat bankidan iborat namuna yordamida 2000 yildan
2010 yilgacha Bangladeshning bank sektorida banklarning o‘ziga xos xususiyatlari va rentabellikning mak-
roigtisodiy omillarini anigladilar. Determinantlar ko‘p martalik regresiya tahlili yordamida aniglandi. Natijalardan
ko'rinib turibdiki, makroiqgtisodiy omillar rentabellikka sezilarli darajada ta'sir ko‘rsatdi. Iqtisodiy o‘sish va bankla-
rning faoliyati o‘rtasidagi bog'liglik salbiy va muhim, inflyatsiya koeffitsiyenti esa muhim va ijobiy edi.

Rao & Lakew (2012) 1999/00-2008/09-yillar davrida banklarning panel ma'lumotlari to‘plamidan foyda-
langan holda Efiopiyada faoliyat ko‘rsatayotgan tijorat banklarining rentabelligining asosiy omillarini o‘rgan-
di. Tashqgi omillar banklar faoliyat ko‘rsatayotgan sanoat va makroiqtisodiy ssenariylarga bog'liq edi. Tadgigot
natijasida tashqi omillar statistik jihatdan ahamiyatsiz ta’sir ko‘rsatdi. Inflyatsiya statistik jihatdan ahamiyatsiz
deb topildi, ammo u banklarning rentabelligi bilan ijobiy bog‘liq. Real YalM o'sish sur'ati ta'siri statistik jihatdan
ahamiyatsiz, garchi ijobiy belgi bilan ko‘rsatilgan bo‘lsa ham.

Haron (2004) islom banklarining rentabelligini belgilovchi omillarni o‘rganib chiqdi va KPI barcha rentabellik
mezonlari bilan ijobiy bog‘ligligini anigladi, ularning bog‘ligligi statistik jihatdan ahamiyatsiz edi.

Dietrich & Wanzenried (2009) Shveytsariyadagi tijorat banklarining rentabelligini 1999-yildan 2006-yilga-
cha bo‘lgan davrda tahlil qildi. Ularning tanloviga 453 ta bankdan 1 919 ta kuzatuv kirgan. Banklarga xos
xususiyatlardan tashqari, ular regresssiya tahlillariga makroiqtisodiy va tarmoglarga xos o‘zgaruvchilarni ham
kiritdilar. Ularning natijalari shuni ko‘rsatadiki, YalM o‘sish sur'ati Shveytsariyadagi banklarning rentabelligiga
ijobiy ta'sir ko‘rsatadi, koeffitsiyentlar 5% darajasida sezilarli.

Athanasoglou et al.,(2006) 1998-2002-yillar davrida Janubi-Shargiy Yevropa kredit muassasalarining mu-
vozanatsiz panel ma'lumotlar to‘plamidan foydalangan holda banklarga xos, sanoat bilan bog'‘liq va makroiqti-
sodiy aniglovchi omillarning rentabellik xatti-harakatlarini o‘rgandi. Hisob-kitob natijalaridan ko‘rinib turibdiki,
makroiqtisodiy aniglovchi omillar bo‘yicha tasvir turlicha edi. Inflyatsiya daromadlilikka ijobiy va sezilarli dara-
jada ta'sir giladi.
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Ongore (2013) Keniyadagi tijorat banklarining panel ma'lumotlari bo‘yicha chizigli ko‘p martalik regressiya
modeli va umumlashtirilgan eng kichik kvadratdan foydalanib, banklarning ishlashi bo‘yicha mulkchilik tuzilmas-
ining o‘rtacha ta'sirini o‘'rgandi. Natijalar shuni ko‘rsatdiki, yalpi ichki mahsulotning ROA bilan -0,046 korelatsiya
koeffitsiyenti ahamiyatsiz edi, inflyatsiya Keniyadagi tijorat banklarining moliyaviy faoliyati bilan sezilarli salbiy
bog'liglikka ega edi. Bu ROA bilan parametrlarning — 0,055 koeffitsiyentiga ega edi.

Constantinos & Sofoklis (2009) oltita yunon bankiga oid panel ma'lumotlari yondashuvidan foydalangan
holda banklarning rentabelligiga banklarga xos va makroigtisodiy omillarning ta'sirini o‘rgandi. Inflyatsiya dara-
jasi banklarning rentabelligiga ijobiy, ammo mayda ta'sir ko‘rsatdi. Qolgan makroigtisodiy o‘zgaruvchilar, mas-
alan, YalM juda ahamiyatsiz deb topildi.

Otuori (2013) Keniyadagi tijorat banklarining faoliyatiga valyuta kursi omillarining ta’sirini o‘rganish orqgali
inflyatsiya darajasi va banklarning Keniyadagi rentabelligi o‘rtasidagi munosabatni aniglashga harakat qildi.
Tadgiqotga ko'ra, inflyatsiya darajasi banklarning rentabelligiga salbiy va sezilarli ta'sir ko‘rsatdi. Bu ta’sir 5%
ishonch darajasida sezilarli edi.

Ramadan et al, (2011) lordaniyadagi banklarning rentabelligi va ichki va tashqgi omillarning xususiyatlari
o‘rtasidagi munosabatlarning tabiatini lordaniyadagi banklarning panel ma'lumotlari to‘plamidan foydalangan
holda o‘rganish. Shu maqgsadda 2001-2010-yillar davrida 10 ta bankni kuzatish uchun 100 ta kuzatuv o‘tkazil-
di. Makroigtisodiy aniglovchi omillar — inflyatsiya (INF) va iqtisodiy o‘sish (RGDP) bilan bog'liq natijalar aktiviar
daromadlariga ijobiy ahamiyatsiz ta'sir ko‘rsatdi.

Jasmine (2011) 2008-yilgi moliyaviy ingirozdan so‘ng Malayziyadagi tijorat banklarining rentabelligini belgi-
laydigan omillarni anigladi. 2004-yildan 2010-yilgacha vagqt oralig‘ida Malayziyadagi tijorat banklarini ifodalash
uchun 8 ta tijorat banki tanlandi. ROA tijorat bankining foydasini baholash uchun bog‘liq o‘zgaruvchi sifatida tan-
landi va 10 ta mustagqil o‘zgaruvchi, ya'ni kredit berishning asosiy stavkasi, yalpi ichki ishlab chiqarish, inflyatsiya
darajasi, kapitalning yetarliligi nisbati, umumiy daromad, xarajatlarni boshqarish, foizlarni qoplash, umumiy
kreditlar, umumiy omonatlar va bank hajmi. Ko'rib chigilganidek, kredit berishning asosiy stavkasi muhim o‘zga-
ruvchi bo'lib, inflyatsiya stavkasi Malayziyadagi tijorat banklarining rentabelligini aniglashda ahamiyatsiz edi.

Flamini va boshqalar. ((2009) Afrika Sahrasidan janubiy gismidagi tijorat banklari rentabelligining aniglov-
chi omillari bo'yicha o‘zlarining tadqigotlarida Makroigtisodiy o‘zgaruvchilar Afrika banklarining rentabelligiga
sezilarli darajada ta’sir ko‘rsatishini anigladilar. Aynigsa, inflyatsiya banklarning foydasiga ijobiy ta'sir ko‘rsatdi;
ishlab chigarish o'sishi banklarning rentabelligiga sezilarli ijobiy ta'sir ko‘rsatdi.

Li (2009) banklarning o‘rtacha aktivlar daromadidan (ROAA) o‘Ichanadigan banklarning rentabelligiga
banklarning o‘ziga xos omillari va makroigtisodiy omillarining ta'sirini o‘rgandi. Natijalarga ko‘ra, makroigtisodiy
o‘zgaruvchilar real YalM va inflyatsiya) ahamiyatsiz ta'sir ko‘rsatdi.

Zhang and Dong (2011) OLSdan foydalangan holda AQSh bank sektorining 2000-2008-yillar davridagi
rentabelligini tahlil gildilar. Ularning rentabelligini belgilaydigan omillarga banklarga xos xususiyatlar hamda
makroigtisodiy omillar kirgan. Ular BITning makroigtisodiy omillari va foiz stavkalarining o‘zgarishi bank foydas-
ini tushuntirishda muhim ahamiyatga ega ekanligini anigladilar.

Babazadeh & Farrokhnejad (2012) 2006-yildan 2010-yilgacha besh yil davomida Eron tijorat banklaridan
birida xatolarni tuzatish modelini (ECM) qo'llab, valyuta o‘zgarishlarining banklarning faoliyati va foydalariga
ta'sirini o‘'rgandi. Natijalar shuni ko‘rsatadiki, ayirboshlash kursi foydalarni belgilaydigan muhim omil bo‘lgan.

O'zbekistonda makroigtisodiy omillarning bank rentabelligiga ta'siri to'g'risida bir nechta tadqiqotlar o'tka-
zildi. Mugaddasxon Anvarova va O‘lmas Isakov tomonidan o‘tkazilgan tadgiqot shuni ko‘rsatdiki, davlat mulki
va operatsion xarajatlari bankning rentabelligi bilan salbiy va statistik jihatdan muhim bog‘lig. Yalpi ichki mahsu-
lotning o'sish sur'ati O'zbekistondagi tijorat banklarining ROE va ROA bilan salbiy bog'liq, inflyatsiya va likvidlik
darajasi esa ROE bilan ijobiy bog'lig.

Nuriddin Yusupov va Akmaljon Abdurahmonovning yana bir tadgigotida, foiz stavkalari, inflyatsiya va iqti-
sodiy o'sish O‘zbekistondagi banklarning rentabelligiga sezilarli ta’sir ko‘rsatishi aniglandi. Tadgigot shuni ham
ko'rsatdiki, banklarga xos omillar, masalan, kapitalning yetarliligi, likvidlik va kredit portfeli sifati bank rentabelligiga
ham sezilarli ta'sir ko'rsatadi.

Ko'rib chigilgan tadqiqotlar shuni ko‘rsatadiki, dunyoning turli gismlarida banklarning rentabelligini belgi-
laydigan omillar bo‘yicha bir nechta tadgiqotlar olib borilgan. Biroq, ushbu sharhlarning kamchiligi shundaki,
ko‘pgina tadgiqotlar bankning o‘ziga xos xususiyatiga qaraganda umumiy ko‘rib chigishni beradigan panel
ma'lumotlari to‘plamiga asoslangan. Tadgiqotlardan ko‘rinib turibdiki, makroigtisodiy omillarning bank rentabell-
igiga ta'siri anig emas, ba'zi tadqgiqotlar ahamiyatsiz ta'sir etgan bo‘lsa, boshqalari esa sezilarli ta'sir ko‘rsatgan.
Ushbu tadgiqotda O‘zbekistondagi banklarning rentabelligiga makroigtisodiy omillarning ta'sirini banklarga xos
xususiyatlarini aniglash uchun Asia Alliance Bank bilan bog'liq yillik ma'lumotlardan foydalangan holda ushbu
kamchilikni bartaraf etish uchun foydalanilgan.
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TADQIQOT METADOLOGIYASI

Yuqorida aytib o‘tiigan maqgsadlarga erishish uchun panel ma'lumotlaridan O‘zbekiston banklarining moli-
yaviy hisobotlardan kelib chigadigan rentabelligini aniglovchi omillar bo‘yicha empirik tahlil gilish uchun foydala-
nildi, ya'ni moliyaviy nisbatlar va makroiqtisodiy o‘zgaruvchilar tadgigot gipotezalarini tekshirish uchun ishlatiladi.

TAHLIL VA NATIJALAR

2009-yilda tashkil gilingan Asia Alliance Bankfaoliyati davomida oradan 14 yil muddat o‘tdi, bu albatta tahlil
gilisga arzigulik muddat hisoblanadi va bu davrda bank daromadlilik ko‘rsatkicvhlariga ta’sir gilayotgan mak-
roiqtisodiy omillarni ayrimlarini tadgiqotimizda to‘xtalib o‘tamiz, zero bu jarayonni sanoqli omillarnigina asosiy
ta’sir etuvchi sifatida olsak, biz judayam boshqa ko‘plab ta’sir kuchlariga ko‘z yumgan bo‘lamiz, ammo ushbu
magistrlik ishimizda biz bu ayrim makroigtisodiy omillarning bank tizimiga ta’srini eng oddiy usul (korrelyat-
sion-regression tahlil) asosida ko‘rsatib berishga harakat gilamiz. Bu jarayonni tasvirlash uchun bizga mak-
roigtisodiy omillardan Markaziy Bank foiz stavkasi, yillik inflyatsiya ko‘rsatkichlari, valyuta kursi o‘zgarishi, keng
pul massasi, YalM o'sishi kabi ko‘rsatkichlarning bank daromadlilik ko‘rsatkichlari; aktivlar rentabelligi va kapital
rentabelligi, sof foizli daromadlarning aktiv va kapitaldagi samaradorligi, sof foizli marjaning samaradorligiga
ta’sirini 2009-2022-yillardagi yig‘ilgan tahliliy ma’lumotlar asosida ko‘rsatib berishga harakat qgilamiz. Quyida biz
tahlil gilgan ma’lumotlar bitta jadvalga yi’gilgan:

Buni dastavval bog‘liq va mustaqil omillarning o‘zaro bog‘lanish kuchini korrelyatsion tahlil orgali Excel
dasturi yordamida bitta qolipga solishga harakat qildik (2.5-jadval).

2.5-jadval
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Ushbu korrelyatsiya matritsasi orgali ROA ko‘rsatkichi yaxshiroq tushuntirib berish mumkin, bunda keng
pul massasi ROA bilan o‘rtacha bog'liglikka ega(0.6), valyuta kursi o‘zgarishining zichligi o‘rtachadan past(0.4)
ko‘rsatkichga teng bo‘lgan bog'liglikni beradi, real YalM o'sishi bilan ta’sir kuchi judayam past(-0.02.), demak uni
yaxshi tushuntirib bera olmaydi, shuning uchun uni tashlab yuboramiz, Markaziy Bank foiz stavkasi bilan esa
judayam kuchsiz bog‘liglik mavjud(0.1), inflyatsiya dinamikasi bilan ham kuchsiz bog‘liglik borligini ko‘rishimiz
mumkin. Bu ko‘rilayotgan bog'liglik albatta uzoq muddatli jarayonni uziga gamrab olgani holda biz gabul gilgan
makroiqtisodiy omillardan tashqari boshqa ta”ir etuvchi omillar borligidan darak beradi.

O‘z navbatida omil belgilar o‘rtasidagi bog‘liglik zichligini ham ko‘rib o‘tsak magsadga muvofiq bo‘lardi,
shunga ko‘ra pul massasi bilan inflyatsiya(0.4) va Markaziy Bank foiz stavkasi(-0.011) deyarli bog‘lanish mav-
jud emas, valyuta kursi o'zgarishi(0.3) ko‘rsatkichlari o'’zaro kuchsiz bog‘lanishga egaligini ko‘rishimiz mumkin,
real YalM o'sishi bilan (0.3) kuchsiz bog'liglik borligini ko‘rishimiz mumkin, o‘z navbatida Valyuta kursi o‘zgar-
ishining boshga makroigtisodiy omillar; Markaziy Bank foiz stavkasi bilan uzoq muddatda deyarli(-0.1) bog'liglik
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yugligini ko‘rsatsa, real YalM osishi bilan bilan ham xuddi shunday bog‘lanish (-0.1)mavjudligini ko‘rish mum-
kin, inflyatsiya bilan esa kuchsiz (0.2) bog‘langanini ko‘rishimiz mumkin bo‘ladi. Shu orada real YalM o'sishining
asosiy stavka bilan o‘rtachadan kuchsiz(-0.4) bog‘langanligi ko‘rinsa, inflyatsiya bilan kuchsiz(0.1) zichlikda
bog‘liglik borligini ko‘rishimiz mumkin. Shu ketishda Markaziy Bank foiz stavkasi hamda inflyatsiya darajalarini
ham yondosh makroigtisodiy omillar bilan bog‘lanish zichligini ko‘rib o‘tsak, bunda asosan foiz stavkasi bilan
uzoq muddatda kuchsiz teskari (0.3) bog'liglik mavjudligini ko‘rishimiz mumkin bo‘ladi. Albatta tadgigotimizning
dastlabki bosqichigda bu omillarni gisqa muddatda(6yil) tahlil gilganimizda biroz boshqacharoq tahlilni go‘lga
kiritgan edik va xulosamiz ham shunga yarasha biroz boshqacha edi, lekin uzoq muddatda olingan tahlilimiz
natijalari tubdan farq qilishini ko‘rdik, demak uzoq muddatda ta’isr etuvchi omillar kuchi pasayib borishi va bu
jarayonda yana ko‘zga ko‘rinmagan boshqga omillar ishtirok eta boshlashi mumkinligiga amin bo‘ldik.

Modeldagi tushuntiruvchi omillar uchun VIF tahlil o‘tkazamiz, multikolleniarlik holati mavjudmi yoki yugligini
aniglash magsadida.

X4 ni VIF ga tekshiramiz: VIF= 1/1-R2=1/1-0,3587420393024952 =1.1477<5 multikollenearlik yuq.

VIF-test X1 va X2 orasida — 1.08979< 5 — multikolenearlik yo‘q.

VIF-test X1 va X3 orasida — 1.0043< 5 — multikolenearlik yug.

VIF-test X1 va X4 — 1.1477<5 — multikolenearlik yo‘q.

VIF-test X1 va X5 — 1.02669<5 — multikolenearlik yo‘q.

VIF-test X2 va X3 orasida — 1.1837< 5 — multikolenearlik yo“q.

VIF-test X2 va X4 orasida — 1.001<5 — multikolenearlik yuq.

VIF-test X2 va X5 orasida — 1.005<5 — multikolenearlik yuq.

VIF-test X3 va X4 — 1.095<5 — multikolenearlik yo‘q.

VIF-test X3 va X5 — 1.02<5 — multikolenearlik yo'q.

VIF-test X4va X5 — 1.0836<5 — multikolenearlik yo‘q.

Demak modelimiz uchun barcha omillar gabul qilish uchun mos keladi.

Prediktorlar yordamida aktivlar rentabellligi ROA (Y) ning necha foizini tushuntirib berish mumkinligini to-
pamiz;

1. Inflyatsiya(X1)ni ROA(Y)ning necha foizini tushuntirib berishini topamiz:

2.6-jadval
PerpeccuoHHas ctaTucTmka KoadcbuumeHTbl
MHoxecTBeHHbIV R 0,164357495 Y-nepeceveHune 1,683125023
R-kBagpat 0,027013386 Iste’mol narxlari indeksi (X1) 0,030825037

y"=1.68+0.0308*X1 regressiya tenglamasi orqali ROA(Y)ning 3% (r2*100%) tushuntirib bera olamiz.
Demak bu omilni modelimizga kiritmasdan boshqga omillar gismida qoldirsak ham bo‘ladi.

2. Asosiy stavka(X2)ni ROA(Y)ning necha foizini tushuntirib berishini topamiz:

2.7-jadval
PerpeccuoHHas cratucTumka KoadcbuumeHTbl
MHoxecTBeHHbIV R 0,146505813 Y-nepeceyeHue 0,733433162
R-kBagpat 0,021463953 Asosiy stavka (x2) 0,117028584

y"=0.7334+0.117*X2 regressiya tenglamasi orgali ROA(Y)ning 2% (r2*100%) tushuntirib bera olamiz. De-
mak bu omilni ham modelimizga kiritmasdan boshga omillar gismida qoldirsak ham bo'ladi.

3. Real YalM o'sishi(X3)ni ROA(Y)ning necha foizini tushuntirib berishini topamiz:

2.8-jadval
PerpeccuoHHas cratucTumka KoadcbuumeHTbl
MHoxecTBeHHbIV R 0,026459159 Y-nepeceyeHue 2,444216463
R-kBagpar 0,000700087 YAIM o'sishi (X3) -0,033106039

y"=2.444-0.033*X3 regressiya tenglamasi orqali ROA(Y)ning 0% (r2*100%) tushuntirib bera olamiz. Shun-
ing uchun bu omilni qo‘shib o'tirmaymiz, balki boshqa ta’sir etuvchi omillar tarkibida golaveradi.
4. Keng pul massasi(X4)ni ROA(Y)ning necha foizini tushuntirib berishini topamiz:
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2.9-jadval
PerpeccnoHHas craTucTuka KoadpmumneHTbl
MHoxecTBeHHbIN R 0,026459159 Y-nepecevyeHne 2,444216463
R-kBagpat 0,000700087 YAIM o'sishi (X3) -0,033106039

y*=-1.885+0.1645*X4 regressiya tenglamasi orgali ROA(Y)ning 39% (r2*100%) tushuntirib bera olamiz.

5. Valyuta kursi o‘zgarishi(X5)ni ROA(Y)ning necha foizini tushuntirib berishini topamiz:

2.10-jadval
PerpeccunoHHasa ctaTucTuka KoadcpuumeHTbl
MHoxecTBeHHbIN R 0,401968277 Y-nepece4yeHne 1,575885074
R-kBagpart 0,161578496 Valyuta kursi o‘zgarishi (X5) 0,037017774

y"=1.5758+0.037*X5 regressiya tenglamasi orgali ROA(Y)ning 16% (r2*100%) tushuntirib bera olamiz.

6. Valyuta kursi o‘zgarishi (X4) va Pul massasi o‘zgarishi (X5) bilan birga-likda ROA(Y)ning necha foizini
tushuntirib berishini Gretl dasturi yordamida topamiz:

2.11-jadval

PerpeccnoHHas craTucTuka

MHoXecTBeHHbIN R 0,665468484
R-kBappat 0,442848304

KoadcpmumneHTbl

Y-nepeceyeHune -1,833810968
Keng pul massasi (X4) 0,146237153
Valyuta kursi o‘zgarishi (X5) 0,02289285

y"=01.8338+0.14623*X4+0.02289*X5 regressiya tenglamasi orgali ROA (Y)ning 44% (r2*100%) tushun-
tirib bera olamiz.

Prediktorlarni t-testdan o‘tkazamiz:

Odatda statistik gipotezalarda ahamiyatlilik daraasi (a belgisi) to‘g'ri gipotezani rad etish ehtimo deb ata-
ladi(bui birinchi turdagi xatolik). Ahamiyatlilik darajasi a odatda 0.05 va 1 % giymatlarni gabul giladi, bu esa
birinchi turdagi xatolarning 5 % va 1% gacha bo'lish ehtimoliga to‘g'ri keladi'. Shunday bo‘lgani holda biz tad-
gigotimizda kamchiliklarni inobatga olib bu ko‘rstakichni maksimal chegarasidan foydalanib 10% qilishga qaror
qildik.

H0:b1=0,b2=0, b4=0, b5=0

H1:b1'0b2'0 b4'0 b5'0

HO rad etiladi, agar t statistika ta/2 dan katta bo‘lsa:

2.12-jadval
KoadcbuumeHTbl CraHgapTHas owunbka T-ctatucTuka
Y-nepeceveHne -1,833810968 1,548214474 -1,184468302
Keng pul massasi (x4) 0,146237153 0,062056396 2,356520231
Valyuta kursi o‘zgarishi (x5) 0,02289285 0,021575027 1,061080944

t,(12) = 1.782

Keng pul massasi (X4) bo'yicha t>ta/2, demak HO rad etiladi, Valyuta kursi o‘zgarishi (X5) bo'yicha esa
t<ta/2, demak parameter model uchun ahamiyatsiz deb topildi. Chunki
U holda keng pul massasi orqali modelni qayta tuzamiz:

1 A. Ishnazarov, Sh. Nurullayeva. Ekonometrikaga kirish. O‘quv qo‘llanma. — T.: “Innovatsion rivojlanish nashriyot matbaa uyi”, 2021 —
264-b.
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2.13-jadval
PerpeccuoHHas ctatuctTuka
MHoXecTBeHHbIN R 0,621145443
R-kBagpar 0,385821661
KoadcbuumeHTbl
Y-nepeceyeHune -1,885294694
Keng pul massasi (X4) 0,164530732

va y*=-1.8852+0.1645*X4 regressiya tenglamasi orqali ROA(Y)ning Oga teng bo‘lImagan aniq gismini tus-
huntirib bera oladi deb ayta olamiz.

Endi modelda F-test o‘tkazamiz:

HO: r2=0

H1: r2 >0 y*=-1.8852+0.1645*X4 HO rad etiladi, agar F statistika Fa dan katta bo‘lsa.

2.14-jadval
df SS MS F 3Ha4nmocTtb F
Perpeccus 1 17,91660811 17,91660811 7,538298965 0,017746454
OcTaTtok 12 28,52093004 2,37674417
WUToro 13 46,43753815

Fisherning F mezoniga ko'ra, regressiya tenglamasining statistik ahamiyatsizligi (ya’'ni F giymatining noldan
statistik jihatdan ahamiyatsiz farqligi ) hagida HO lik gipoteza. Bu gipoteza F>Fjad shartni gondirganda rad
etilmoqda , bu terda Fjadval Fisher F-mezonining jadvalidan a darajaga ega bo‘lgan va k1 =k, k2=n-k-1 erkinlik
darajalari bilan aniglanadi 2. Bizda F mezoning haqiqiy giymati = 7.53829 ga teng bo‘lgani holda, jadval giymati
0.1 ahamiyatlilik darajasida Fa0.1(1;12)= 3.1766 giymatni ko‘rsatdi, demak, Fa < F, HO gipoteza rad etildi, Keng
pul massasi(X4) va ROA(Y)ning aniq 0 ga teng bo‘Imagan foizini tushuntirib bera oladi, y*=-1.8853+0.1645*X4
regressiya tenglamasi orqali.

Model uchun koeffitsiyentlarni tushuntramiz:

A=-1.8853+0.1645"X4 regressiya tenglamasi. Keng pul massasi 1 foizga oshganda aktivlar rentabelligi
0.1645 foizga ortadi. Keng pul massasi (X4)= 35.12% bo‘lganda aktivlar rentabelligini foiz ko‘rsatkichini topa-
miz: Y*=-1.8853+0.1645*35.12= 3.89194. Demak, keng pul massasi 35.12 % bolganda aktivlar samaradorligi
3.89 foiz ko‘rsatkichni berar ekan.

Xulosa qilib aytganda, banklarning daromadilik ko‘rsatkichlari uzoq muddatli tahlil natijalariga tayanib ayta-
digan bo‘lsak, xususan, aktivlar rentabelligi makroiqtisodiy omil sifatida pul massasi o‘zgarishiga 39% bog'liglik
jihati bor ekan, golgan gismini yana tadqiq etilmagan boshga omillar ta’siri ostida o‘zgarishi mumkinligini aytsak
boladi. Oz navbatida biz ko‘rib chiggan makroigtisodiy omillar ichida aktivlar rentabelligini hisoblashda eng
avvalo biz ko'rib chiggan omillar ichidan pul massasini e’tiborga olish kerakligi a’yon bo‘ldi. Aktivlar samara-
dorligi asosan yirik banklarda natija berib mayda banklarda ko‘zlangan natijani bermaydi, sababi yirik banklar
muomalaga chiqgaradigan aktivlari nisbatan yuqoriligi; bank taklif giladigan kreditlar diversifikatsiyasi kengligi;
bozor umumiy hajmining salmoqli hissasini egallashi bilan mayda banklardan ustunlik giladi. Shu o‘rinda mayda
banklar o'zaro aksionerlik jamiyati sifatida birlashib faoliyat olib borishlari aktiviarni boshqarishda; samarador-
ligini oshirishda muhim omil bo‘lgan bo‘lardi. Shu o‘rinda biz tadqgiq gilgan Asia Alliance bank ham 2009-yildan
2022-yilning boshigacha deyarli davlat banki sifatida faoliyat olib borganligi, bu esa samarasiz faoliyat ko‘rsat-
kichlarining yuzaga chigishiga sabab bo‘lgani, xususiylashtirlganidan keyin 1 yil ichida katta o‘zgarishlarga
erishganligi, xususiylashtirishning afzalliklaridan dalolat beradi.

Taklif sifatida shuni aytish mumkinki, markaziy bank ragamli valyutalardan foydalanishni boshlashi kerak.
Markaziy bank ragamli valyutalari — bu jismoniy tovarga bog‘lanmagan hukumat tomonidan chiqarilgan valyuta-
ning ragamli shakli. Ular markaziy banklar tomonidan chigarilgan bo‘lib, ularning vazifasi mamlakat hukumati
va tijorat banklari tizimi uchun moliyaviy xizmatlarni ko‘rsatish, pul siyosatini belgilash va valyutani chigarishdir.
Ya’ni markaziy banklar tomonidan chigarilgan nagdsiz valyutaning ragamli versiyalari. Ulardan to‘lovlarni amal-
ga oshirish, giymatni saqlash va bitimlarni hal qilish uchun foydalanish mumkin. Ragamli valyutalar markaziy
banklarga pul ta’'minotini yanada samarali va samarali boshgarishlariga yordam berishi mumkin.

2Niyozov Z.D., Daminov F.M. “Bank xizmatlari:hozirgi holati va rivojlantirish tendensiyalari’. S-2009y. 89-bet.
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Ko‘plab mamlakatlar ragamli valyutani joriy etdi. Mana bir nechta misol:
Bahamalar: Bahamalar Sand dollar deb nomlangan ragamli valyutani joriy etgan birinchi mamlakat edi.

U 2020-yil oktyabr oyida ishga tushirildi.

Nigeriya: Nigeriya Markaziy banki o‘zining ragamli valyutasi eNaira-ni 2021-yil oktyabr oyida ishga tushirdi.
Xitoy: Xitoy Xalqg banki o‘zining ragamli valyutasini, ragamli yuannini 2014-yildan beri ishlab chigmoqgda.

U hozirda sinov bosqichida.

Qo'shma Shtatlar: Federal zaxirasi ragamli valyutani ishga tushirish imkoniyatini o‘rganmoqda. Biroq, hali

garor gabul gilinmagan.

Sur’iy intellektdan foydalanish ma’lumotlarni tahlil qilish va igtisodiy tendensiyalar hagida bashorat gilish

uchun ishlatilishi mumkin. Sun’iy intellekt markaziy banklarga pul siyosati bo‘yicha yaxshiroq qarorlar gabul
gilishga yordam berishi mumkin. Sun’iy intellektdan ma’lumotlarni tahlil qilish va iqtisodiy tendensiyalar haqida
bashorat gilish uchun foydalanish mumkin. Bu markaziy banklarga pul siyosati bo‘yicha yaxshiroq qarorlar ga-
bul gilishga va igtisodiyotni shoklardan himoya gilishga yordam berishi mumekin.
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