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Axmedov Toxirjon Xasanjon o‘g‘li
“Turonbank” ATB Boshqgaruv Rais o‘rinbosari v.b.
E-mail: axmedov_t@turonbank.uz

Annotatsiya. Mazkur maqolada tijorat banklari ragobatbardoshligining moliyaviy bargarorlikka ta’siri empirik jihatdan tahlil
gilingan. Tadgiqot 2021-2025-yillar davomida O‘zbekistonning 4 ta yirik tijorat banki bo‘yicha panel ma’lumotlar asosida
amalga oshirildi. Bank bozori konsentratsiyasi kredit portfeli ulushlari asosida hisoblangan Herfindahl-Hirschman indeksi
(HHI) orgali, moliyaviy barqgarorlik esa Z-score ko‘rsatkichi yordamida baholandi. Panel regressiya natijalariga ko‘ra, HHI
koeffitsiyenti musbat va statistik jihatdan ahamiyatli ekani aniglandi. Olingan natijalar bozor konsentratsiyasining ma’lum
darajada saqglanishi milliy bank tizimida moliyaviy barqarorlikni mustahkamlashga xizmat qilishini ko‘rsatdi. Tadgigot
natijalari ragobat siyosatini shakllantirishda moliyaviy bargarorlik omillarini hisobga olish zarurligini asoslaydi.

Kalit so'zlar: bank ragobati, bozor konsentratsiyasi, HHI, moliyaviy bargarorlik, Z-score, panel tahlil.

Abstract. This article empirically analyzes the impact of commercial bank competitiveness on financial stability. The
study was conducted using panel data for four major commercial banks in Uzbekistan over the period 2021-2025.
Market concentration in the banking sector was measured using the Herfindahl-Hirschman Index (HHI), calculated
based on credit portfolio shares, while financial stability was assessed using the Z-score indicator. The results of the
panel regression analysis revealed that the HHI coefficient is positive and statistically significant. The findings indicate
that maintaining a certain level of market concentration contributes to strengthening financial stability in the national
banking system. The results also highlight the importance of considering financial stability factors in the development of
competition policy.

Keywords: bank competition, market concentration, HHI, financial stability, Z-score, panel analysis.

AHHOTauus. B gaHHOM cTaTbe aMNUPUYECKN aHanmnampyeTcs BIUSHUE KOHKYPEHTOCMOCOBHOCTN KOMMepYeckmux 6aHKoB
Ha bmHaHCOBYIO YCTOMYMBOCTbL. MccnegoBaHme NpoBeOEeHO Ha OCHOBE MaHenbHbIX AaHHbIX MO YEThIPEM KPYMHbIM
KOMMepyeckuMm 6aHkam Y3bekuctaHa 3a nepuog 2021-2025 rr. KoHueHTpaunss 6aHKOBCKOrO pbiHKa Obina n3MepeHa ¢
ucnone3oBaHnemM nHaekca XeppuHgans—Xupwmana (HHI), paccumtaHHoOro Ha ocHOBe Jornewn KpeauTHbIX nopTdenen, a
d1HaHCOBas yCTOMUYMBOCTb OLIEHEHa C NMOMOLLLbIO NokasaTtensi Z-score. PesynbraTel TaHeNbHOW perpeccum nokasanu, 4to
KoahpuumneHT HHI ABNseTcs NonoXnTeneHbIM U CTaTUCTUYECKU 3HAYMMbIM. [onyYeHHble pe3ynsTaTbl CBUAETENbCTBYIOT
O TOM, YTO OMpeAenéHHbIN YpoBEHb KOHLEHTpauuu pblHKa CNOCOOCTBYET YKPEMneHuo (UHaAHCOBOW YCTOMYMBOCTU
HaUMOHanNbHON OaHKOBCKOM cuCTeMbl. PesynbraTthl MccregoBaHnsi 000CHOBbLIBAT HEOOXOOUMOCTb y4veTa (hakTopoB
PUHAHCOBOW YCTOMYMBOCTU MPU (POPMUPOBAHUY NOSNUTUKN KOHKYPEHLIMN.

Kniouesble crnosa: 6GaHKOBCKas KOHKYpPEHLMS, KOHLUEeHTpauus pbiHKa, wuHaekce XepdwuHpans—Xupwmana (HHI),
(hrHaHCcoBas yCTONYMBOCTb, Z-SCOre, NaHemnbHbIV aHanma.

KIRISH

So‘nggi yillarda jahon moliya bozorlarida ragobat muhitining kuchayishi bank tizimining barqaror
rivojlanishi masalasini dolzarb ilmiy muammolar gatoriga olib chigdi. Moliyaviy liberallashuv jarayonlari, fintex
kompaniyalarining bozorga kirib kelishi hamda ragamli xizmatlar ko‘lamining kengayishi banklar o‘rtasidagi
ragobat darajasini oshirmoqda. Bu holat banklar faoliyati samaradorligini oshirish bilan birga, moliyaviy

barqarorlikka ta’sir etuvchi muhim omil sifatida namoyon bo‘iImoqda.
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limiy adabiyotlarda bank raqobati va moliyaviy bargarorlik o‘rtasidagi bog‘liglik bo‘yicha ikki asosiy
yondashuv shakllangan [2,7]. Birinchi yondashuvga ko‘ra, ragobatning kuchayishi banklarni samaraliroq
faoliyat yuritishga undaydi va moliyaviy bargarorlikni mustahkamlaydi. Ikkinchi yondashuv esa ragobat
darajasining ortishi bank marjalarining qisqarishiga olib kelishi hamda ayrim hollarda riskli kreditlash
faoliyatini rag‘batlantirishi mumkinligini ta’kidlaydi. Mazkur garashlar raqobat va bargarorlik o‘rtasidagi o‘zaro
munosabatlarni empirik jihatdan chuqurroq baholash zaruratini yuzaga keltiradi.

O‘zbekiston bank tizimida so‘nggi yillarda amalga oshirilayotgan islohotlar, davlat ulushining bosgichma-
bosqich qisqgarishi, xususiy kapital ulushining ortishi hamda bozor ishtirokchilari sonining ko‘payishi ragobat
muhitining sezilarli darajada o‘zgarishiga olib keldi. Shu bilan birga, moliyaviy bargarorlikni ta’minlash masalasi
milliy igtisodiyot bargarorligi nuqtai nazaridan strategik ahamiyat kasb etmogda. Bunday sharoitda ragobat
darajasining banklar moliyaviy barqarorligiga ta’sirini aniglash ilmiy va amaliy jihatdan muhim hisoblanadi.

Mavjud tadqiqotlarda raqobat ko‘rsatkichlari sifatida bozor konsentratsiyasi indekslari go‘llanilib, moliyaviy
barqgarorlikni baholashda esa Z-score, kapital yetarliligi hamda muammoli kreditlar ulushi kabi indikatorlardan
foydalaniladi [3,8]. Birog milliy bank tizimi misolida raqobat va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi bog'liglikni panel
tahlil usuli asosida kompleks baholash masalasi yetarli darajada tadqgiq etilmagan.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Bank bozorida raqobat darajasi va moliyaviy bargarorlik o‘rtasidagi o'zaro bog'liglik igtisodiy adabiyotlarda
uzoq Yillardan beri muhokama qilinib kelinmoqgda. limiy tadqigotlarda ushbu masala bo‘yicha asosan ikki
garama-qarshi nazariy yondashuv shakllangan: «raqobat va barqarorlik» hamda «ragobat va mortlik»
gipotezalari.

Raqgobat va barqarorlik gipotezasi. Ushbu yondashuvga ko‘ra, bank bozorida raqgobatning kuchayishi
moliyaviy barqarorlikni mustahkamlaydi. Ragobat banklarni xarajatlarni optimallashtirishga, risklarni samarali
boshqgarishga hamda resurslardan oqilona foydalanishga undaydi. Bozor konsentratsiyasining pasayishi
banklar samaradorligini oshiradi va tizimli risklarning kamayishiga xizmat qiladi [7].

Ayrim tadgiqotlarda bank marjalarining yuqori bolishi raqobat darajasining pastligi bilan bog'ligligi
ta’kidlanib, ortigcha bozor hukmronligi ayrim risklarning yetarli darajada baholanmasligiga olib kelishi mumkinligi
gayd etilgan. Shu nugtai nazardan, raqobat darajasining oshishi moliyaviy barqarorlikni ta’minlovchi omillardan
biri sifatida garaladi.

«Raqgobat va mortlik» gipotezasi. lkkinchi yondashuv esa raqobatning kuchayishi moliyaviy bargarorlikka
salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkinligini ilgari suradi. Banklar o‘rtasidagi raqobat foiz marjalarining qgisgarishiga olib
keladi, bu esa daromadlarni saglab qolish magsadida nisbatan yuqori riskli kreditlash faoliyatini rag‘batlantirishi
mumkin. Natijada muammoli kreditlar ulushining ortishi va moliyaviy bargarorlikning zaiflashishi ehtimoli
yuzaga keladi [2].

Mazkur gipoteza aynigsa rivojlanayotgan mamlakatlar bank tizimi uchun dolzarb hisoblanadi. Chunki
moliyaviy bozor institutlari yetarli darajada rivojlanmagan sharoitda ragobat darajasining keskin oshishi
bargarorlikka ma’lum darajada salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkin.

Ayrim tadgiqotlarda bozor konsentratsiyasining yuqori darajasi moliyaviy bargarorlikni mustahkamlashi
mumkinligi ham asoslab berilgan [3]. Yirik banklar diversifikatsiya imkoniyatlariga ega bo'lib, tashqi igtisodiy
shoklarga nisbatan chidamliroq hisoblanadi. Bozor ulushi katta bo‘lgan banklarda kapitallashuv darajasi
va likvidlik imkoniyatlari odatda yuqori bo‘ladi. Shu sababli konsentratsiya darajasi va moliyaviy barqgarorlik
o‘rtasida ijobiy bog‘liglik kuzatilishi mumkin.

Bank bargarorligini baholashda ilmiy adabiyotlarda keng qo‘llaniladigan indikatorlardan biri — Z-score
ko‘rsatkichidir. Ushbu indikator bankning bankrotlik xavfini integral tarzda baholash imkonini beradi.
Raqgobat darajasini baholashda esa Herfindahl-Hirschman indeksi (HHI) keng qofllaniladi, chunki u bozor
konsentratsiyasini nisbatan aniq aks ettiradi.

Xorijiy adabiyotlarda raqobat va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi bog‘liglik keng o‘rganilgan bo‘lsa-da, milliy
bank tizimi misolida ushbu munosabatni panel tahlil asosida empirik baholashga bag‘ishlangan tadqigotlar
yetarli darajada emas. O‘zbekiston bank bozorida davlat ishtirokining yuqori ulushi, amalga oshirilayotgan
islohotlar jarayoni hamda bozor tuzilmasining o‘ziga xosligi mazkur masalani alohida o‘rganishni talab etadi.

Shu nugtai nazardan, mazkur tadgiqot raqobat darajasi va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi bog‘liglikni
milliy bank tizimi misolida empirik jihatdan baholashga garatilgani bilan ilmiy va amaliy ahamiyat kasb etadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Mazkur tadgiqotda raqobat darajasi va moliyaviy bargarorlik o‘rtasidagi bog'liglikni baholash magsadida
panel tahlil usuli go‘llanildi. Tadgigot obyekti sifatida O‘zbekistonning 4 ta yirik tijorat banki tanlab olindi. Tahlil
davri 2021-2025-yillarni gamrab oladi.
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Ma’lumotlar manbai sifatida O‘zbekiston Respublikasi Markaziy bankining rasmiy statistik ma’lumotlari
hamda banklarning ochiq moliyaviy hisobotlaridan foydalanildi. Jami 20 ta kuzatuv asosida panel ma’lumotlar
bazasi shakllantirildi.

Bank bozori konsentratsiyasini baholash uchun Herfindahl-Hirschman indeksi (HHI) qo‘llanildi. Mazkur
indeks banklarning kredit portfeli ulushlari asosida hisoblandi [4,5]:
n

HHI, = Z s=

i=1
bu yerda:
s, — i-bankning t-yildagi kredit portfeli ulushi;
n — banklar soni.

Bankning bozor ulushi quyidagi formula asosida aniglandi [4,5]:
Kreditlat,,

Sie = :
" Y kreditlar,
HHI giymatining yuqori bo‘lishi bozor konsentratsiyasining yuqoriligini, past bo‘lishi esa raqobatning
kuchliligini anglatadi.
Bank moliyaviy barqgarorligini integral baholash uchun Z-score ko‘rsatkichi go‘llanildi [1,6]:

, ROA+ CAR,,
' g(ROA,)

bu yerda:
ROA — aktivlar rentabelligi;
CAR — kapital yetarliligi koeffitsiyenti;
0(ROA) — bankning tadgigot davridagi ROA standart og‘ishi.
Z-score yuqori bo‘lishi bankrotlik xavfining pastligini va bargarorlikning yugoriligini anglatadi.
Ragobat va moliyaviy bargarorlik o‘rtasidagi bog'liglikni baholash uchun quyidagi panel regressiya modeli
tuzildi:
Z.= a+ B,HHI + B,5iza;, + B;CAR;, + B, NPL,, + E,,
bu yerda:
Z, — i-bankning t-yildagi moliyaviy barqgarorlik ko‘rsatkichi;
HHI, — bozor konsentratsiyasi indeksi;
Size, — bank hajmi (aktivlar logarifmi);
CAR, — kapital yetarliligi;
NPL, — muammoli kreditlar ulushi;
E, — tasodifiy xatolik.

Magqolada quyidagi gipotezalar tekshirildi:
H,. Bozor konsentratsiyasining oshishi moliyaviy barqarorlikka ijobiy ta'sir ko'rsatadi.
H,. Bozor konsentratsiyasining pasayishi (ragobat kuchayishi) moliyaviy bargarorlikni pasaytirishi mumkin.

TAHLIL VA NATIJALAR

Tadqigot 2021-2025-yillar davomida 4 ta tijorat banki bo‘yicha jami 20 ta kuzatuv asosida amalga oshirildi
[9]. Bank bozori konsentratsiyasi Herfindahl-Hirschman indeksi (HHI) orgali, moliyaviy barqarorlik esa Z-score
orgali baholandi.

1-jadval. O‘zgaruvchilarning tavsifiy statistikasi!

O‘zgaruvchi O‘rtacha Min Maks St.og‘ish
Z-score 18,4 11,2 25,6 4.3
HHI 0,15 0,13 0,17 0,01
Size 17,8 16,9 18,6 0,5
CAR 0,18 0,14 0,23 0,02
NPL 0,045 0,031 0,061 0,01
1 Muallif ishlanmasi
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Tavsifiy statistika natijalari tahlil davrida banklar o‘rtasida moliyaviy bargarorlik darajasida farq mavjudligini
ko‘rsatdi. Shuningdek, bozor konsentratsiyasi indeksi yillar kesimida ma’lum o‘zgarish dinamikasiga ega bo‘ldi.
Kredit portfeli ulushlari asosida hisoblangan HHI indeksi bozor konsentratsiyasini aks ettirdi.

2-jadval. Bank bozori konsentratsiyasi (HHI) dinamikasi?

Yil HHI
2021 0,0322
2022 0,0305
2023 0,0303
2024 0,0261
2025 0.0304

HHI giymatlari tadqigot davrida bozorda yirik banklar ustuvorligi saqglanib golganini ko‘rsatadi. Bu holat
bank tizimida konsentratsiya darajasi ma’lum chegarada barqaror bo‘lganini anglatadi.

Panel regressiya natijalariga ko‘ra, kredit portfeli ulushlari asosida hisoblangan bozor konsentratsiyasi
indeksi (HHI) banklarning moliyaviy barqarorligiga ijobiy ta’sir ko‘rsatdi. HHI koeffitsiyenti musbat giymatga
ega bo'lib, uning statistik jihatdan ahamiyatli ekani aniglandi (p < 0,05). Modelning tushuntirish darajasi yuqori
bo'lib, determinatsiya koeffitsiyenti R? = 0,87 ni tashkil etdi. Bu natijalar konsentratsiya darajasi yuqori bo‘lgan
bozor muhitida tijorat banklari bargarorligi nisbatan mustahkamroq bo‘lishini ko‘rsatadi.

Olingan natijalar O‘zbekiston bank tizimida yirik banklarning yuqori kapitallashuvi, likvidlik imkoniyatlari
hamda risklarni boshgarish mexanizmlarining nisbatan rivojlanganligi bilan izohlanadi. Bundan tashqari, tizimli
ahamiyatga ega banklarda davlat ishtirokining mavjudligi bargarorlikni qo‘llab-quvvatlovchi institutsional omil
sifatida namoyon bo‘ladi.

Tadqiqot natijalari bank tizimida konsentratsiya darajasi moliyaviy barqarorlikni mustahkamlovchi muhim
omillardan biri bo‘lishi mumkinligini ko‘rsatdi. Bu holat rivojlanayotgan moliyaviy bozorlarda yirik banklarning
keng resurs bazasi va turli risklarga nisbatan yuqori chidamliligi bilan bog‘liq. Shu bilan birga, ragobatning
keskin va nazoratsiz kuchayishi marjalarning qisgarishi hamda riskli kreditlash rag‘batlarining ortishiga olib
kelishi ehtimoli mavjud. Shu sababli ragobat muhitini rivojlantirish bilan bir qatorda moliyaviy barqarorlik
indikatorlarini doimiy monitoring qilish hamda riskka asoslangan nazorat mexanizmlarini takomillashtirish
maqsadga muvofiqdir.

3-jadval. HHI indeksi va bank moliyaviy barqarorligi o‘rtasidagi bog‘liqlik®

O‘zgaruvchi Koeffitsiyent p-giymat
HHI 0,15 < 0,05
Size 0,08 < 0,01
CAR 16,1 < 0,07
NPL 4,2 <0,10

R2? 0,87
N 20

Olingan natijalar bank tizimida konsentratsiya darajasi moliyaviy barqgarorlik bilan ijobiy bog‘ligligini ko‘rsatdi.
Yirik banklarning bozor ulushining yugqoriligi ularning kapitallashuv darajasi, diversifikatsiya imkoniyatlari hamda
likvidlik zaxiralari bilan izohlanishi mumkin.

Shu tariqa, tadgiqot natijalari konsentratsiya—bargarorlik yondashuvini qo‘llab-quvvatladi [3,11] va
ragobatni rivojlantirish siyosatini amalga oshirishda moliyaviy barqgarorlik omillarini hisobga olish zarurligini
tasdigladi [14,15].

Tahlil natijalari raqobat—barqarorlik nazariyasi doirasidagi garama-qarshi gipotezalardan biriga empirik dalil
taqdim etdi. Natijalarga ko‘ra, konsentratsiya darajasi yuqori bo‘lgan sharoitda banklar nisbatan barqarorroq
faoliyat yuritishi kuzatildi.

O‘zbekiston bank tizimida davlat ishtirokidagi yirik banklar bozor ulushining sezilarli gismini egallaydi.
Ushbu banklarda kapital yetarliligi ko‘rsatkichlari yuqori, likvidlik imkoniyatlari keng hamda risklarni boshqarish
tizimi institutsional jihatdan nisbatan rivojlangan. Shu sababli bozor konsentratsiyasining ma’lum darajada
saglanishi moliyaviy barqarorlikni qo‘llab-quvvatlovchi omil sifatida namoyon bo‘lishi mumkin.

Shu bilan birga, konsentratsiyaning yuqori darajasi uzoq muddatli istigbolda raqobatning cheklanishiga va
xizmatlar samaradorligining pasayishiga olib kelishi ehtimoli ham nazardan chetda golmasligi lozim. Demak,

2 Muallif ishlanmasi
3 Muallif ishlanmasi
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bank bozorida optimal konsentratsiya darajasini ta’minlash muhim strategik vazifalardan biri hisoblanadi. Bozor
tuzilmasida muvozanatli ragobat muhitini shakllantirish bilan bir gatorda moliyaviy bargarorlik indikatorlarini
doimiy monitoring qilish makroprudensial siyosatning ustuvor yo‘nalishlaridan biri bo‘lishi lozim.

Tadgiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, rivojlanayotgan iqtisodiyot sharoitida bank bozori konsentratsiyasi va
moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi bog'liglik ayrim klassik nazariyalarda keltiriigan natijalardan ma’lum darajada
farq qilishi mumkin. Shu nuqtai nazardan, milliy bank tizimi xususiyatlarini hisobga olgan holda ragobat
siyosatini ishlab chigish magsadga muvofiqdir.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Mazkur tadgigotda 2021-2025 yillar davomida O‘zbekiston tijorat banklari misolida bank bozori
konsentratsiyasi va moliyaviy bargarorlik o‘rtasidagi bog'liglik panel tahlil asosida empirik baholandi. Raqobat
darajasi kredit portfeli ulushlari asosida hisoblangan Herfindahl-Hirschman indeksi (HHI) orqali, moliyaviy
barqarorlik esa Z-score ko‘rsatkichi orgali baholandi.

Tahlil natijalariga ko‘ra, HHI koeffitsiyenti musbat va statistik jihatdan ahamiyatli ekani aniglandi (B =
0,15; p < 0,05). Bu bozor konsentratsiyasining oshishi banklarning moliyaviy barqarorligini mustahkamlashini
ko‘rsatadi. Modelning determinatsiya koeffitsiyenti R* = 0,87 ni tashkil etdi, bu esa tanlangan omillar bargarorlik
dinamikasining asosiy qismini tushuntirishini anglatadi.

Olingan natijalar milliy bank tizimida konsentratsiya darajasi ma’lum chegarada saqglanishi moliyaviy
bargarorlikni ta’minlashga xizmat gilishi mumkinligini ko‘rsatdi. Bu holat yirik banklarning kapitallashuv darajasi,
diversifikatsiya imkoniyatlari hamda institutsional ustunliklari bilan bog'liq bo‘lishi mumkin.

Tadgiqot natijalari asosida quyidagi amaliy takliflar ishlab chiqildi:

1. Bank bozorida ragobatni rivojlantirish siyosatini amalga oshirishda moliyaviy bargarorlik indikatorlarini
hisobga olish va konsentratsiya darajasining keskin o‘zgarishiga yo‘l go‘ymaslik.

2. Yirik banklarning kapital yetarliligi va likvidlik ko‘rsatkichlarini bargaror darajada saglash orqali tizimli
risklarni kamaytirish.

3. Makroprudensial nazorat mexanizmlarini kuchaytirish hamda bank bozori tuzilmasini muntazam
monitoring qilish.

4. Ragobat muhitini rivojlantirish bilan bir qatorda riskka asoslangan nazorat tizimini takomillashtirish
orqali moliyaviy bargarorlikni ta’minlash.
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