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TIJORAT BANKLARI 
RAQOBATBARDOSHLIGINING MOLIYAVIY 

BARQARORLIK KO‘RSATKICHLARIGA TA’SIRINI 
BAHOLASH

Axmedov Toxirjon Xasanjon o‘g‘li
“Turonbank” ATB Boshqaruv Rais o‘rinbosari v.b.

E-mail: axmedov_t@turonbank.uz

Annotatsiya. Mazkur maqolada tijorat banklari raqobatbardoshligining moliyaviy barqarorlikka ta’siri empirik jihatdan tahlil 
qilingan. Tadqiqot 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) orqali, moliyaviy barqarorlik esa Z-score ko‘rsatkichi yordamida baholandi. Panel regressiya natijalariga ko‘ra, HHI 
koeffitsiyenti musbat va statistik jihatdan ahamiyatli ekani aniqlandi. Olingan natijalar bozor konsentratsiyasining ma’lum 
darajada saqlanishi milliy bank tizimida moliyaviy barqarorlikni mustahkamlashga xizmat qilishini ko‘rsatdi. Tadqiqot 
natijalari raqobat siyosatini shakllantirishda moliyaviy barqarorlik omillarini hisobga olish zarurligini asoslaydi.

Kalit so‘zlar: bank raqobati, bozor konsentratsiyasi, HHI, moliyaviy barqarorlik, 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.
Аннотация. В данной статье эмпирически анализируется влияние конкурентоспособности коммерческих банков 
на финансовую устойчивость. Исследование проведено на основе панельных данных по четырём крупным 
коммерческим банкам Узбекистана за период 2021–2025 гг. Концентрация банковского рынка была измерена с 
использованием индекса Херфиндаля–Хиршмана (HHI), рассчитанного на основе долей кредитных портфелей, а 
финансовая устойчивость оценена с помощью показателя Z-score. Результаты панельной регрессии показали, что 
коэффициент HHI является положительным и статистически значимым. Полученные результаты свидетельствуют 
о том, что определённый уровень концентрации рынка способствует укреплению финансовой устойчивости 
национальной банковской системы. Результаты исследования обосновывают необходимость учета факторов 
финансовой устойчивости при формировании политики конкуренции.

Ключевые слова: банковская конкуренция, концентрация рынка, индекс Херфиндаля–Хиршмана (HHI), 
финансовая устойчивость, Z-score, панельный анализ.

K I R I S H
So‘nggi yillarda jahon moliya bozorlarida raqobat muhitining kuchayishi bank tizimining barqaror 

rivojlanishi masalasini dolzarb ilmiy muammolar qatoriga olib chiqdi. Moliyaviy liberallashuv jarayonlari, fintex 
kompaniyalarining bozorga kirib kelishi hamda raqamli xizmatlar ko‘lamining kengayishi banklar o‘rtasidagi 
raqobat darajasini oshirmoqda. Bu holat banklar faoliyati samaradorligini oshirish bilan birga, moliyaviy 
barqarorlikka ta’sir etuvchi muhim omil sifatida namoyon bo‘lmoqda.
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Ilmiy adabiyotlarda bank raqobati va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi bog‘liqlik bo‘yicha ikki asosiy 
yondashuv shakllangan [2,7]. Birinchi yondashuvga ko‘ra, raqobatning kuchayishi banklarni samaraliroq 
faoliyat yuritishga undaydi va moliyaviy barqarorlikni mustahkamlaydi. Ikkinchi yondashuv esa raqobat 
darajasining ortishi bank marjalarining qisqarishiga olib kelishi hamda ayrim hollarda riskli kreditlash 
faoliyatini rag‘batlantirishi mumkinligini ta’kidlaydi. Mazkur qarashlar raqobat va barqarorlik o‘rtasidagi o‘zaro 
munosabatlarni empirik jihatdan chuqurroq baholash zaruratini yuzaga keltiradi.

O‘zbekiston bank tizimida so‘nggi yillarda amalga oshirilayotgan islohotlar, davlat ulushining bosqichma-
bosqich qisqarishi, xususiy kapital ulushining ortishi hamda bozor ishtirokchilari sonining ko‘payishi raqobat 
muhitining sezilarli darajada o‘zgarishiga olib keldi. Shu bilan birga, moliyaviy barqarorlikni ta’minlash masalasi 
milliy iqtisodiyot barqarorligi nuqtai nazaridan strategik ahamiyat kasb etmoqda. Bunday sharoitda raqobat 
darajasining banklar moliyaviy barqarorligiga ta’sirini aniqlash ilmiy va amaliy jihatdan muhim hisoblanadi.

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

M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  S H A R H I
Bank bozorida raqobat darajasi va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liqlik iqtisodiy adabiyotlarda 

uzoq yillardan beri muhokama qilinib kelinmoqda. Ilmiy tadqiqotlarda ushbu masala bo‘yicha asosan ikki 
qarama-qarshi nazariy yondashuv shakllangan: «raqobat va barqarorlik» hamda «raqobat va mortlik» 
gipotezalari.

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

Ayrim tadqiqotlarda bank marjalarining yuqori bo‘lishi raqobat darajasining pastligi bilan bog‘liqligi 
ta’kidlanib, ortiqcha bozor hukmronligi ayrim risklarning yetarli darajada baholanmasligiga olib kelishi mumkinligi 
qayd etilgan. Shu nuqtai nazardan, raqobat darajasining oshishi moliyaviy barqarorlikni ta’minlovchi omillardan 
biri sifatida qaraladi.

«Raqobat va mortlik» gipotezasi. Ikkinchi yondashuv esa raqobatning kuchayishi moliyaviy barqarorlikka 
salbiy ta’sir ko‘rsatishi mumkinligini ilgari suradi. Banklar o‘rtasidagi raqobat foiz marjalarining qisqarishiga olib 
keladi, bu esa daromadlarni saqlab qolish maqsadida nisbatan yuqori riskli kreditlash faoliyatini rag‘batlantirishi 
mumkin. Natijada muammoli kreditlar ulushining ortishi va moliyaviy barqarorlikning zaiflashishi ehtimoli 
yuzaga keladi [2].

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

Ayrim tadqiqotlarda bozor konsentratsiyasining yuqori darajasi moliyaviy barqarorlikni mustahkamlashi 
mumkinligi ham asoslab berilgan [3]. Yirik banklar diversifikatsiya imkoniyatlariga ega bo‘lib, tashqi iqtisodiy 
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 barqarorlik 
o‘rtasida ijobiy bog‘liqlik kuzatilishi mumkin.

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

Xorijiy adabiyotlarda raqobat va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi bog‘liqlik keng o‘rganilgan bo‘lsa-da, milliy 
bank tizimi misolida ushbu munosabatni panel tahlil asosida empirik baholashga bag‘ishlangan tadqiqotlar 
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 nuqtai nazardan, mazkur tadqiqot raqobat darajasi va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi bog‘liqlikni 
milliy bank tizimi misolida empirik jihatdan baholashga qaratilgani bilan ilmiy va amaliy ahamiyat kasb etadi.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Mazkur tadqiqotda raqobat darajasi va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi bog‘liqlikni baholash maqsadida 

panel tahlil usuli qo‘llanildi. Tadqiqot obyekti sifatida O‘zbekistonning 4 ta yirik tijorat banki tanlab olindi. Tahlil 
davri 2021–2025-yillarni qamrab 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]:

bu yerda:
sit — i-bankning t-yildagi kredit portfeli ulushi;
n — banklar soni.

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

HHI qiymatining yuqori bo‘lishi bozor konsentratsiyasining yuqoriligini, past bo‘lishi esa raqobatning 
kuchliligini anglatadi.

Bank moliyaviy barqarorligini integral baholash uchun Z-score ko‘rsatkichi qo‘llanildi [1,6]:

bu yerda:
ROA — aktivlar rentabelligi;
CAR — kapital yetarliligi koeffitsiyenti;
σ(ROAi) — bankning tadqiqot davridagi ROA standart og‘ishi.
Z-score yuqori bo‘lishi bankrotlik xavfining pastligini va barqarorlikning yuqoriligini anglatadi.
Raqobat va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi bog‘liqlikni baholash uchun quyidagi panel regressiya modeli 

tuzildi:

bu yerda:
Zit — i-bankning t-yildagi moliyaviy barqarorlik ko‘rsatkichi;
HHIt — bozor konsentratsiyasi indeksi;
Sizeit — bank hajmi (aktivlar logarifmi);
CARit — kapital yetarliligi;
NPLit — muammoli kreditlar ulushi;
Εit — tasodifiy xatolik.

Maqolada quyidagi gipotezalar tekshirildi:
H1. Bozor konsentratsiyasining oshishi moliyaviy barqarorlikka ijobiy ta’sir ko‘rsatadi.
H2. Bozor konsentratsiyasining pasayishi (raqobat kuchayishi) moliyaviy barqarorlikni pasaytirishi mumkin.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Tadqiqot 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) orqali, moliyaviy barqarorlik esa Z-score 
orqali baholandi.

1-jadval. O‘zgaruvchilarning tavsifiy statistikasi1

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 barqarorlik 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) dinamikasi2

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

HHI qiymatlari tadqiqot davrida bozorda yirik banklar ustuvorligi saqlanib qolganini 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 qiymatga 
ega bo‘lib, uning statistik jihatdan ahamiyatli ekani aniqlandi (p < 0,05). Modelning tushuntirish darajasi yuqori 
bo‘lib, determinatsiya koeffitsiyenti R² = 0,87 ni tashkil etdi. Bu natijalar konsentratsiya darajasi yuqori bo‘lgan 
bozor muhitida tijorat banklari barqarorligi nisbatan mustahkamroq bo‘lishini ko‘rsatadi.

Olingan natijalar O‘zbekiston bank tizimida yirik banklarning yuqori kapitallashuvi, likvidlik imkoniyatlari 
hamda risklarni boshqarish mexanizmlarining nisbatan rivojlanganligi bilan izohlanadi. Bundan tashqari, tizimli 
ahamiyatga ega banklarda davlat ishtirokining mavjudligi barqarorlikni 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, raqobatning 
keskin va nazoratsiz kuchayishi marjalarning qisqarishi hamda riskli kreditlash rag‘batlarining ortishiga olib 
kelishi ehtimoli mavjud. Shu sababli raqobat 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‘liqlik3

O‘zgaruvchi Koeffitsiyent p-qiymat
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 barqarorlik bilan ijobiy bog‘liqligini ko‘rsatdi. 
Yirik banklarning bozor ulushining yuqoriligi ularning kapitallashuv darajasi, diversifikatsiya imkoniyatlari hamda 
likvidlik zaxiralari bilan izohlanishi mumkin.

Shu tariqa, tadqiqot natijalari konsentratsiya–barqarorlik yondashuvini qo‘llab-quvvatladi [3,11] va 
raqobatni rivojlantirish siyosatini amalga oshirishda moliyaviy barqarorlik omillarini hisobga olish zarurligini 
tasdiqladi [14,15].

Tahlil natijalari raqobat–barqarorlik nazariyasi doirasidagi qarama-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 qismini 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 
saqlanishi moliyaviy barqarorlikni qo‘llab-quvvatlovchi omil sifatida namoyon bo‘lishi mumkin.

Shu bilan birga, konsentratsiyaning yuqori darajasi uzoq muddatli istiqbolda raqobatning cheklanishiga va 
xizmatlar samaradorligining pasayishiga olib kelishi ehtimoli ham nazardan chetda qolmasligi 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 raqobat muhitini shakllantirish bilan bir qatorda moliyaviy barqarorlik indikatorlarini 
doimiy monitoring qilish makroprudensial siyosatning ustuvor yo‘nalishlaridan biri bo‘lishi lozim.

Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, rivojlanayotgan iqtisodiyot sharoitida bank bozori konsentratsiyasi va 
moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi bog‘liqlik ayrim klassik nazariyalarda keltirilgan natijalardan ma’lum darajada 
farq qilishi mumkin. Shu nuqtai nazardan, milliy bank tizimi xususiyatlarini hisobga olgan holda raqobat 
siyosatini ishlab chiqish maqsadga muvofiqdir.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Mazkur tadqiqotda 2021–2025 yillar davomida O‘zbekiston tijorat banklari misolida bank bozori 

konsentratsiyasi va moliyaviy barqarorlik o‘rtasidagi bog‘liqlik panel tahlil asosida empirik baholandi. Raqobat 
darajasi kredit portfeli ulushlari asosida hisoblangan Herfindahl–Hirschman indeksi (HHI) orqali, moliyaviy 
barqarorlik esa Z-score ko‘rsatkichi orqali baholandi.

Tahlil natijalariga ko‘ra, HHI koeffitsiyenti musbat va statistik jihatdan ahamiyatli ekani aniqlandi (β = 
0,15; p < 0,05). Bu bozor konsentratsiyasining oshishi banklarning moliyaviy barqarorligini mustahkamlashini 
ko‘rsatadi. Modelning determinatsiya koeffitsiyenti R² = 0,87 ni tashkil etdi, bu esa tanlangan omillar barqarorlik 
dinamikasining asosiy qismini tushuntirishini anglatadi.

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

Tadqiqot natijalari asosida quyidagi amaliy takliflar ishlab chiqildi:
1.	 Bank bozorida raqobatni rivojlantirish siyosatini amalga oshirishda moliyaviy barqarorlik indikatorlarini 

hisobga olish va konsentratsiya darajasining keskin o‘zgarishiga yo‘l qo‘ymaslik.
2.	 Yirik banklarning kapital yetarliligi va likvidlik ko‘rsatkichlarini barqaror darajada saqlash orqali tizimli 

risklarni kamaytirish.
3.	 Makroprudensial nazorat mexanizmlarini kuchaytirish hamda bank bozori tuzilmasini muntazam 

monitoring qilish.
4.	 Raqobat muhitini rivojlantirish bilan bir qatorda riskka asoslangan nazorat tizimini takomillashtirish 

orqali moliyaviy barqarorlikni ta’minlash.
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