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Annotatsiya. Tijorat banklari daromadlarining asosan foizli daromadlarga tayanishi bank tizimining moliyaviy barqarorligiga salbiy
ta’sir ko‘rsatishi mumkin bo‘lgan risklarni kuchaytiradi. Daromadlar diversifikatsiyasini baholashda qo‘llanilayotgan mavjud ko‘rsat-
kichlar, jumladan foizsiz daromadlar ulushi hamda Xerfindal-Xirshman indeksi, daromad manbalarining asosan miqdoriy tagsimo-
tini aks ettirib, ularning sifati va barqarorligini yetarli darajada hisobga olmaydi. Taklif etilgan tijorat banklari daromad manbalari
indeksi (TBDMI) foizsiz daromadlar ulushi, komissiya daromadlari ulushi, raqgamli bank xizmatlaridan olingan daromad ulushi, daro-
madlar konsentratsiyasining teskari ko‘rsatkichi, riskka moslashtirilgan rentabellik hamda daromadlar barqarorligi koeffitsienti kabi
olti tarkibiy komponentni vaznli yig‘indi asosida integratsiyalash orqali bank daromadlari diversifikatsiyasini kompleks baholash
imkonini beradi.

Kalit so‘zlar: daromadlar diversifikatsiyasi, tijorat banklari, daromad manbalari indeksi, foizsiz daromadlar, komissiya daromadlari,
bank rentabelligi, moliyaviy barqarorlik, umumlashtirilgan momentlar usuli (GMM).

Abstract. Commercial banks’ excessive reliance on interest income as the primary source of revenue increases risks that may under-
mine the financial stability of the banking system. Existing measures of income diversification, including the share of non-inter-
est income and the Herfindahl-Hirschman Index, mainly reflect the quantitative distribution of income sources while insufficiently
accounting for their quality and sustainability. The proposed Commercial Banks’ Income Sources Index (CBISI) integrates six
weighted components—the share of non-interest income, the share of commission income, the share of income generated from digital
banking services, the inverse measure of income concentration, risk-adjusted profitability, and the income stability coefficient—pro-
viding a comprehensive framework for assessing the diversification of banks’ income sources.

Keywords: income diversification, commercial banks, income sources index, non-interest income, commission income, bank profit-
ability, financial stability, generalized method of moments (GMM).

AnHoTamus. [IpeoOnanaromasi 3aBHCHMOCTh KOMMEPYECKHMX OAaHKOB OT MPOIEHTHBIX JOXOJOB Kak OCHOBHOTO HCTOYHHKA
(hopMHpOBaHHS IPHOBUTH YCHIMBAET PUCKH, CIIOCOOHBIE HETraTHBHO MOBJIHATH HA (DUHAHCOBYO YCTOHYMNBOCTH OAHKOBCKOH CHCTEMBI.
CylIecTByOIe TOKa3aTelH JAUBEPCU(PHUKANNN JTOXOJOB, BKIIOYAs JOJI0 HEMPOLEHTHBIX IOXOIOB W WHIAEKC XephuHmamsi—
XupiiMaHa, MPeuMYyIIECTBEHHO OTPaXKAIOT KOJUYECTBEHHOE PaCHpeesieHHe MCTOYHUKOB JI0XOJIOB, HEAOCTATOYHO YUMTHIBAsI UX
Ka4ecTBO M yCTOMYHBOCTH. [IpemaraeMplii MHICKC HCTOYHUKOB JI0X0J0B KomMMepuecknx OankoB (M/IKB) o0bennHsIeT Ha OCHOBE
B3BEIICHHOW CYMMBI IIECTh KOMIIOHEHTOB: JOJI0 HEMPOLEHTHBIX IOXOOB, JOJI0 KOMHUCCHOHHBIX JO0XOJOB, JOJI0 JAO0XOIOB OT
nU(pPOBBIX OAHKOBCKUX YCIIYT, OOpPAaTHBIN MMOKA3aTeNlb KOHIICHTPAIH J0XO00B, PEHTA0CIbHOCTh C YIETOM pUCKa U KOX(PPHUITMESHT
CTaOMIBHOCTH JIOXOJIOB, YTO ITO3BOJISIET KOMIUIEKCHO OIICHUBATh YPOBEHD AUBEPCUDHUKAIINN TOXOI0B KOMMEPYECKUX OaHKOB.

KiroueBble ciioBa: juBepcu(UKanys JT0XOJ0B, KOMMEpUECKHe OaHKH, MHIEKC MCTOYHHKOB J0XOJOB, HEHPOLEHTHBIE TOXOMIBI,
KOMHCCHOHHBIE JIOXO/IbI, PeHTa0eIbHOCTh OaHKa, QUHAHCOBAsI YCTOWYHNBOCTh, 0000MIEHHBIN MeTo1 MOMeHTOB (GMM).

KIRISH

Bank tizimining barqarorligi milliy iqtisodiyotning moliyaviy mustahkamligini ta'minlovchi asosiy ustunlardan
biri hisoblanadi. Biroq ushbu barqarorlik ko‘p jihatdan banklarning daromad olish modeliga bog‘lig. Agar bank
daromadlarining asosiy qismi kreditlashdan olinadigan foizli daromadlar hisobiga shakllansa, bozordagi foiz
stavkalarining o‘zgarishi, kreditlar sifatining pasayishi yoki makroiqtisodiy omillardagi salbiy o‘zgarishlar
bank tizimining barqarorligiga ta’sir ko‘rsatishi mumkin. Shu sababli so‘nggi yillarda daromad manbalarini
diversifikatsiya qilish tijorat banklari faoliyatining ustuvor yo‘nalishlaridan biriga aylandi.

O‘zbekiston bank tizimi bu borada oziga xos xususiyatlarni namoyon etmoqda. So‘nggi yillarda amalga
oshirilgan islohotlarga qaramay, tijorat banklari daromadlarining asosiy qismi hanuz an’anaviy kredit
operatsiyalariga tayanadi. Markaziy bank ma’lumotlariga ko‘ra, 2024-yil yakunida bank tizimining jami sof foizli
daromadi 34,2 trillion so‘mni tashkil etdi. Shu bilan birga, foizsiz daromadlarning jami daromadlardagi ulushi
15-16 foiz atrofida saglanib qolmoqda'. Mazkur ko‘rsatkich rivojlangan mamlakatlar bank tizimlaridagi 30-45

1 O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki. Moliyaviy barqarorlik sharhi (2024). — Toshkent, 2025. — cbu.uz/oz/statistics/
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foizlik darajadan past bo‘lib, O‘zbekiston tijorat banklarida daromad manbalarini yanada diversifikatsiya qilish
imkoniyatlari mavjudligini ko‘rsatadi.?

Foizli daromadlarga yuqori darajada tayanish amaliyotda ham muayyan iqtisodiy ta’sirlarni yuzaga keltirishi
mumkin. 2024-yilda bank tizimining sof foydasi avvalgi yilga nisbatan 43,7 foizga kamaydi, davlat ulushi mavjud
ayrim banklar faoliyati esa hisobot yilini moliyaviy natijalarning pasayishi bilan yakunladi®. Ushbu holat foizli
xarajatlarning foizli daromadlarga nisbatan tezroq o‘sishi hamda kredit riskining ortishi bilan izohlanadi. Shu
nuqtai nazardan, daromad manbalarini kengaytirish O‘zbekiston tijorat banklari uchun nafaqat rivojlanishning
muhim yo‘nalishi, balki moliyaviy barqarorlikni yanada mustahkamlashning muhim omillaridan biri sifatida
namoyon bo‘lmoqda.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Daromadlar diversifikatsiyasi muammosi MDH mamlakatlari va O‘zbekiston iqtisodchilari tomonidan ham
faol o‘rganilmoqda. Tadgiqotchilarning bir qismi bank daromadlari tarkibini takomillashtirish hamda foizsiz
daromadlar ulushini oshirish zarurligini asoslagan*, boshqalari esa ragamli bank xizmatlarining daromad bazasini
kengaytirishdagi rolini tahlil gilgan®. O‘zbekistonlik olimlarning ishlarida bank daromadliligini oshirishning
tashkiliy-iqtisodiy mexanizmlari® hamda tijorat banklarining moliyaviy barqgarorligini ta'minlash yo‘llari ko‘rib
chigilgan. Shunga qaramay, mavjud tadqiqotlarning aksariyatida diversifikatsiya foizsiz daromadlar ulushi yoki
konsentratsiya koeffitsienti orqali, ya'ni asosan miqdoriy nuqtai nazardan baholash bilan cheklaniladi.

Aynan shu o‘rinda muhim ilmiy bo‘shliq yuzaga keladi. Daromad manbalarini baholashda ularning sifati va
barqarorligi ko‘pincha e’tibordan chetda qoladi. Holbuki, bank uchun valyuta kursi tebranishidan bir martalik
olingan yirik daromad bilan har oy muntazam tushadigan komissiya daromadi bir xil iqtisodiy qiymatga ega emas.
Birinchisi tasodifiy va kamroq barqaror bo‘lsa, ikkinchisi barqaror hamda prognoz qgilinadigan daromad manbai
hisoblanadi. Mavjud o‘lchov usullari ushbu farglarni yetarli darajada aks ettirmaydi, natijada bank daromadlarining
hagqiqiy sifati to‘'liqg baholanmay qoladi.

Mazkur tadqiqot ushbu ilmiy bo‘shligni to‘ldirishga qaratilgan. Tadgiqotning asosiy ilmiy yangiligi daromad
manbalarining nafagat miqdoriy tarqoqligini, balki ularning sifati va barqarorligini ham bir vaqtning o‘zida
hisobga oluvchi kompleks ko‘rsatkich — Tijorat banklari daromad manbalarini diversifikatsiya qilish indeksini
(TBDMI) ishlab chigish hamda uni O‘zbekiston bank tizimi ma’lumotlari asosida empirik sinovdan o‘tkazishdan
iborat. Tadgiqot ikki asosiy savolga javob izlaydi. Birinchidan, TBDMI bank rentabelligi va moliyaviy barqarorligini
izohlashda an’anaviy o‘lchovlardan ustunlikka egami? Ikkinchidan, aniglangan bog‘liglik zamonaviy ekonometrik
usullar, jumladan dinamik panel tahlili orqali barqaror tarzda tasdiglanadimi? Ushbu savollarga javob topish bank
daromadlarini diversifikatsiya qilish strategiyasini ilmiy asoslashga nazariy va amaliy jihatdan hissa qo‘shishga
xizmat giladi.

Bank daromadlarini diversifikatsiya qilish va uning faoliyat natijalariga ta’siri masalasi bank ishi sohasida uzoq
yillardan buyon ilmiy tadqiqotlar markazida bo‘lib kelmoqda. Ushbu yo‘nalishdagi tadqiqotlarni shartli ravishda
ikki asosiy yo‘nalishga ajratish mumkin. Birinchi yo‘nalish tarafdorlari diversifikatsiyani bank faoliyati uchun
ijjobiy omil sifatida baholaydilar. Ularning fikricha, daromad manbalarini kengaytirish bankning yagona bozorga
bog‘ligligini kamaytiradi hamda umumiy daromad oqimini barqarorlashtiradi. Ikkinchi yo‘nalish vakillari esa
«diversifikatsiya diskonti» konsepsiyasini ilgari surib, haddan tashqari diversifikatsiya boshqaruv murakkabligi va
nazorat xarajatlarini oshirishi natijasida bank samaradorligiga ta’sir ko‘rsatishi mumkinligini ta’kidlaydilar.

Mazkur ilmiy bahsning nazariy asosini ko‘p jihatdan DeYoung va Rice tadqiqoti shakllantirgan. Ular 1989-
2001-yillar davomida AQSh tijorat banklari ma’lumotlari asosida olib borgan tahlillari natijasida foizsiz daromadlar
ulushining ortishi bank daromadliligi ko‘rsatkichlarini yaxshilashi bilan birga, ularning ozgaruvchanligini ham
kuchaytirishini aniqlaganlar. Natijada risk va daromad o‘rtasidagi muvozanat murakkablashishi kuzatilgan’.
Ularning muhim xulosasi shundan iborat ediki, foizsiz daromad an’anaviy foizli daromadni almashtirmaydi, balki
u bilan yonma-yon shakllanadi. Ya'ni, diversifikatsiya bankning asosiy vositachilik funksiyasini bekor gilmaydi,
aksincha, uni to‘ldiradi. Ushbu xulosa keyingi tadqiqotlar uchun nazariy tayanch nugqtasi bo‘lib xizmat qildi hamda
foizsiz daromadning nisbatan barqarorroq ekanligi haqidagi keng tarqalgan qarashlarni yanada chuqurroq tahlil
qilishga turtki berdi.
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Keyingi yillarda xalqaro miqyosda olib borilgan tadqiqotlar diversifikatsiya ta’sirining universal emasligini,
balki institutsional muhitga bog'liq ekanligini ko‘rsatdi. Xususan, Osiyo mintaqasidagi 24 ta mamlakat bo'yicha
umumlashtirilgan momentlar usuli (Generalized Method of Moments — GMM) yordamida o‘tkazilgan tahlil foizsiz
daromadlarning bank riskiga ta’siri mamlakatning rivojlanganlik darajasi va bankning biznes modeliga qarab
turlicha bo‘lishini aniqladi. Yevropa banklarida diversifikatsiya riskni kamaytirishga xizmat qilgan bo‘lsa, AQSh
va ayrim Osiyo bozorlarida uning ta’siri boshqacha namoyon bo‘lishi mumkinligi qayd etilgan. Ushbu natijalar
diversifikatsiya samarasini baholashda bir mamlakat bo‘yicha olingan xulosalarni boshqa mamlakatga to‘g‘ridan-
to'g'ri tatbiq etish maqgsadga muvofiq emasligini, har bir bank tizimini o‘ziga xos sharoitlar asosida o‘rganish
zarurligini ko'rsatadi. Aynan shu jihat rivojlanayotgan bozor iqtisodiyotiga ega O‘zbekiston uchun alohida tadqiqot
olib borish zaruratini asoslaydi.

O‘zbekiston iqtisodchilari ham ushbu muammoni milliy bank tizimi sharoitida faol o‘rganib kelmoqdalar.
Ortiqov o'zining doktorlik tadqiqotida tijorat banklari jami daromadlari tarkibida foizsiz daromadlar ulushini
40 foizdan yuqori darajaga yetkazish orqali aktivlar rentabelligi va kapital rentabelligi ko‘rsatkichlarini oshirish
mumKkinligini asoslagan®.

Daromad bazasini kengaytirishning zamonaviy yo‘nalishlaridan biri sifatida raqamli bank xizmatlariga alohida
e'tibor qaratilmoqda. Tadqiqotchilar banklarning ragamli transformatsiyasi nafaqat xizmatlar sifatini oshirishini,
balki operatsion xarajatlarni kamaytirish orqali komissiya asosidagi yangi daromad oqimlarini shakllantirishini ham
ko‘rsatganlar®. Chakana bank xizmatlari va ularning bank faoliyati samaradorligiga ta’siri yuzasidan olib borilgan
tadqgiqotlarda mijozlarni bank ekotizimiga jalb qilish orqgali barqaror daromadlarni shakllantirish imkoniyatlari
tahlil qgilingan'®. Ushbu tadqiqotlar ragamli xizmatlarni foizsiz daromadlarning eng istigbolli va barqaror tarkibiy
gismlaridan biri sifatida baholaydi. Biroq ularning aksariyatida ragamli daromadlar diversifikatsiyaning umumiy
o‘lchovi tarkibiga integratsiya gilinmay, alohida yo‘nalish sifatida o‘rganilgan.

Banklarning moliyaviy barqarorligi va likvidliligini tartibga solish masalasi ham milliy adabiyotlarda keng
yoritilgan. Tijorat banklari likvidliligini boshqarish amaliyotini takomillashtirishga bag‘ishlangan tadqiqotlarda
barqaror resurs bazasi hamda daromad oqimlarining prognoz qilinadiganligi bank barqarorligining muhim
omillaridan biri sifatida ta’kidlanadi. Ushbu ishlarda daromadlar barqarorligi tushunchasi bank barqarorligining
tarkibiy qismi sifatida ko‘rib chiqilgan bo‘lsa-da, uni diversifikatsiya darajasini baholovchi yagona miqdoriy
ko‘rsatkichga aylantirish masalasi hanuz ochiqligicha qolmoqda.

Yuqorida ko‘rib chiqilgan tadqiqotlar bank daromadlari diversifikatsiyasi bo‘yicha boy nazariy va empirik
asos yaratilganini ko‘rsatadi. Shu bilan birga, mavjud adabiyotlarda umumiy xususiyatga ega metodologik cheklov
kuzatiladi. Diversifikatsiyani o‘lchashda deyarli barcha tadqiqotlarda foizsiz daromadlar ulushi yoki konsentratsiya
indeksi kabi alohida ko‘rsatkichlardan foydalaniladi. Bunda daromad manbalarining sifati, barqarorligi,
takrorlanuvchanligi va riskka mosligi yetarli darajada hisobga olinmaydi. Natijada komissiya daromadi hamda
valyuta operatsiyalaridan olingan bir martalik daromad bir xil baholanadi va bu holat bank daromadlarining
haqiqiy sifatini to‘liq aks ettirish imkonini cheklaydi. Aynan shu ilmiy bo‘shliq mazkur tadqiqotda daromad
manbalarining miqdori bilan bir qatorda sifatini ham hisobga oluvchi kompleks ko‘rsatkich — Tijorat banklari
daromad manbalarini diversifikatsiya qilish indeksi (TBDMI)ni ishlab chiqish zaruratini belgilaydi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Tadqiqotning empirik asosini O‘zbekistonning o‘nta tijorat banki bo‘yicha 2018-2024-yillarni qamrab
oluvchi balanslangan panel ma'lumotlar to‘plami tashkil etadi. Ushbu tuzilma 70 ta kuzatuvni (10 ta bank x 7
yil) o'z ichiga oladi, bu esa panel ekonometrikasi talablarini qondirish uchun yetarli hisoblanadi. Tanlanma bank
tizimining mulkchilik tuzilishini aks ettiradigan tarzda shakllantirildi. Unga davlat ulushi ustun bo‘lgan yirik
banklar (Asaka bank, Ipoteka-bank, Xalq banki, Milliy bank), xususiy tijorat banklari (Kapitalbank, Davr-bank,
Alogabank, Orientbank, Turon bank) hamda xorijiy ishtirokdagi bank (Ziraat Bank Uzbekistan) kiritildi. Ushbu
tarkib natijalarni bank guruhlari kesimida qiyosiy tahlil qilish imkonini beradi.

Tahlil davrining 2018-yildan boshlanishi bejiz emas. Aynan shu yildan e’tiboran O‘zbekistonda valyutani
liberallashtirish va bank sektorini isloh qilish jarayoni jadallashdi. Bu esa bank daromadlari tarkibidagi
o‘zgarishlarni kuzatish uchun muhim boshlang‘ich nuqta hisoblanadi. Ma'lumotlar manbalari sifatida O‘zbekiston
Respublikasi Markaziy bankining bank statistikasi va moliyaviy barqarorlik sharhlari, tijorat banklarining
Xalgaro moliyaviy hisobot standartlari (International Financial Reporting Standards — IFRS) asosida tuzilgan
auditdan o‘tgan yillik hisobotlari hamda O‘zbekiston Respublikasi Milliy statistika qo‘mitasining makroiqtisodiy
ko‘rsatkichlaridan foydalanildi.

8 Ortiqov O.A. Tijorat banklari xizmatlar bozorida raqobatni rivojlantirish yo‘llari // DSc avtoreferati. — 2024. — 79 b.
9 Nuralieva M.M. Elektron tijoratda moliyaviy xizmatlar samaradorligini oshirish: PhD diss. avtoreferati. — 2021. — 31 b.
10 Alikoriev O. Tijorat banklarida moliyaviy xizmat turlarini rivojlantirish yo‘nalishlari. — T.: O‘zbekiston, 2012. — 22 b.
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Tadgiqotning asosiy uslubiy yondashuvi tijorat banklari daromad manbalarini diversifikatsiya qilish indeksini
(TBDMI) ishlab chigishdan iborat. Indeks daromad manbalarining miqdoriy tarqoqligini hamda ularning sifati va
barqarorligini bir vaqtning o‘zida gamrab oluvchi olti tarkibiy komponentning vaznli yig‘indisi sifatida aniqlanadi:

TBDMI = w4-FSD + w,-KD + w3-RBD + w,-DBK + w5-RMD + w4-BK (1)

bu yerda:

FSD - foizsiz daromadlar ulushi;

KD - komissiya daromadlari ulushi;

RBD - ragamli bank xizmatlaridan olingan daromadlar ulushi;

DBK - daromadlar konsentratsiyasining teskari ko‘rsatkichi (100 - Xerfindal-Xirshman indeksi);

RMD - riskka moslashtirilgan daromadlilik (ROA/NPL nisbati asosida);

BK - daromadlar barqarorligi koeffitsienti.

W;...Wg — har bir komponentning vazni bo‘lib, ularning yig‘indisi birga teng (Zw; = 1).

Indeksni hisoblashda ikki metodologik tamoyilga amal qilindi. Birinchidan, komponentlar turli o‘lchov
birliklarida (foiz, koeffitsient va nisbat) ifodalanganligi sababli, ularni yagona shkalaga keltirish zarur bo‘ldi.
Buning uchun minimum-maksimum usuli qo‘llanilib, har bir komponent 0 dan 100 gacha bo‘lgan oraliqqa
normallashtirildi. Ikkinchidan, komponentlarning vaznlari ularning diversifikatsiya sifatidagi nisbiy ahamiyatidan
kelib chiqib, ekspert baholash usuli asosida belgilandi. Bunda barqaror va takrorlanuvchi daromad manbalariga
(komissiya daromadlari va ragamli bank xizmatlaridan olinadigan daromadlar) nisbatan yuqoriroq vazn (har biriga
0,20), foizsiz daromadlar ulushi, daromadlar konsentratsiyasi hamda daromadlar barqarorligi komponentlariga
esa o‘rtacha vazn (har biriga 0,15) berildi. Mazkur yondashuv indeksning nafagat daromad hajmini, balki uning
sifat tarkibini ham aks ettirishini ta'minlaydi. Bu TBDMIni mavjud an’anaviy o‘lchovlardan farqlovchi asosiy jihat
hisoblanadi.

TBDMIning bank faoliyati natijalariga ta’sirini baholash uchun quyidagi bazaviy panel regressiya modeli
tuzildi:

Yi: = o + B;TBDMI;, + B2NPL;; + B3CAR;¢ + B4LQic + B5SIZE;¢ + W + €i¢ (2)

bu yerda:

Yi. - i-bankning t-yildagi bog‘liq o‘zgaruvchisi (ROA, ROE yoki Z-score);

1; - bankka xos kuzatilmaydigan xususiyatlarni ifodalovchi qat’iy ta’sir;

€ — tasodifiy xato hadi.

Qat’iy ta’sirlar modeli (Fixed Effects — FE) va tasodifiy ta’sirlar modeli (Random Effects — RE) o‘rtasidagi
tanlov Hausman testi orqali amalga oshirildi. Test natijasida nol gipoteza rad etilgan hollarda FE modeli ma’qul deb
topildi.

Model natijalarining ishonchliligini ta'minlash maqsadida bir qator diagnostik tekshiruvlar o‘tkazildi. Mustaqil
o‘zgaruvchilar o‘rtasidagi multikollinearlik dispersiyani oshirish omili (Variance Inflation Factor — VIF) orqali
baholandi. Standart xatolarda geteroskedastiklik va seriyali korrelyatsiya ehtimolini hisobga olish maqsadida bank
darajasida klasterlangan standart xatolardan foydalanildi. Ushbu diagnostik tekshiruvlar majmui ekonometrik
natijalarning statistik jihatdan asoslanganligini ta'minlaydi.

TAHLIL VA NATIJALAR

O‘zbekiston bank tizimida 2018-2024-yillar davomida foizsiz daromadlarning mutlaq hajmi qariyb olti
barobarga oshib, 3,5 trillion so‘mdan 20,5 trillion so‘mgacha yetgan'’. Biroq ushbu o‘sish daromadlar tarkibini
kompleks baholash zaruratini yuzaga keltiradi. Aynan shu davrda foizsiz daromadlarning jami daromaddagi nisbiy
ulushi 20,8 foizdan 15,5 foizgacha pasaygan. Buning asosiy sababi foizli daromadlarning foizsiz daromadlarga
nisbatan yuqoriroq sur’atlarda o‘sganligidir. Ushbu holat daromadlarni fagat ularning mutlaq o‘sishi yoki kamayishi
nuqtai nazaridan baholash yetarli emasligini, balki ularning tarkibiy sifati va diversifikatsiya darajasini ham hisobga
olish zarurligini ko‘rsatadi (1-jadval).

1-jadval
O‘zbekiston bank tizimi daromadlari tarkibining dinamikasi?
Ko'rsatkichlar 2018 2019 2020 2022 2023 2024
Foizsiz daromad hajmi, trln so‘m 3,5 4.7 6,0 12,6 17,3 20,5
Foizli daromad ulushi, % 79,2 79,9 80,1 82,3 83,3 84,5
Foizsiz daromad ulushi, % 20,8 20,1 19,9 17,7 16,7 15,5

11 https://cbu.uz/upload/medialibrary/e6b/48t4s70i4i75 1 g8x9hzjSzufenjt42Sh/MB-Statistik-byulleteni-_-2025-yil.pdf

12 O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki statistikasi asosida muallif hisob-kitoblari.
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Tahlil natijalariga ko‘ra, TBDMI indeksining tanlanma bo‘yicha o‘rtacha qiymati 56,2 birlikni tashkil etgan. Shu
bilan birga, indeks giymatlarining banklar kesimida sezilarli darajada farqlanishi kuzatilgan. Xususan, indeksning
eng past qiymati 32,4 birlikni, eng yuqori qiymati esa 83,6 birlikni tashkil etgan. Mazkur natijalar tijorat banklari
o‘rtasida daromad manbalarini diversifikatsiya qilish darajasi bo‘yicha sezilarli tafovutlar mavjudligini ko‘rsatadi.

Tanlanmada aktivlar rentabelligining o‘rtacha darajasi 1,23 foizni, muammoli kreditlarning jami kredit
portfelidagi o‘rtacha ulushi esa 4,42 foizni tashkil etgan. Mazkur ko‘rsatkichlarning Markaziy bank tomonidan
bank tizimi bo'yicha e’lon qgilingan umumiy ko‘rsatkichlarga yaqinligi shakllantirilgan tanlanmaning mamlakat
bank tizimidagi asosiy tendensiyalarni yetarli darajada aks ettirishini hamda uning vakillilik xususiyatiga ega
ekanligini ko‘rsatadi (2-jadval).

2-jadval
Tadqiqot o‘zgaruvchilarining tavsifiy statistikasi (N = 70)*3
O'zgaruvchi O'rtacha St. og‘ish Minimum Maksimum
TBDMI (0-100) 56,24 11,75 32,43 83,59
ROA (%) 1,23 0,68 -0,37 2,55
ROE (%) 11,74 6,59 -3,44 23,49
Z-score 34,81 5,16 23,81 45,39
NPL (%) 4,42 1,51 1,46 7,68
CAR (%) 16,39 2,37 11,89 21,04
LQ (%) 31,66 7,78 18,99 49,72
SIZE (In aktivlar) 16,67 1,16 14,16 18,98

Banklar guruhlari kesimida amalga oshirilgan dastlabki taqqoslama tahlil ular o‘rtasida sezilarli farqlar
mavjudligini ko‘rsatdi. Jumladan, davlat ulushi ustun bo‘lgan banklarda TBDMIning o‘rtacha qiymati 45,6 birlikni,
xususiy banklarda esa ushbu ko‘rsatkich 63,3 birlikni tashkil etgan. Guruhlar o‘rtasidagi farqning statistik jihatdan
yuqori darajada ahamiyatli ekanligi aniqlandi (t =-9,12; p < 0,001).

Shunga o‘xshash tafovut banklar rentabelligi ko‘rsatkichlarida ham kuzatildi. Davlat ulushi ustun bo‘lgan
banklarda aktivlar rentabelligining o‘rtacha darajasi 0,57 foizni tashkil etgan bo‘lsa, xususiy banklarda mazkur
ko'rsatkich 1,67 foizni tashkil etgan. Ushbu farq ham statistik jihatdan yuqori darajada ahamiyatli ekanligi
aniglandi (t=-11,11; p < 0,001).

Olingan dastlabki natijalar daromad manbalarining nisbatan past diversifikatsiya darajasi bank aktivlari
rentabelligining pastroq ko‘rsatkichlari bilan bir vaqtda namoyon bo‘lishini ko‘rsatadi. Biroq mazkur natijalar
asosida diversifikatsiya va rentabellik o‘rtasida to‘g‘ridan-to‘g‘'ri sababiy bog‘liglik mavjudligi to‘g‘risida qat’iy
xulosa chigarish mumkin emas. Shu sababli ushbu bog‘liglikni banklarga xos ichki omillar hamda makroiqtisodiy
ko'rsatkichlarni nazorat qilgan holda ko‘p o‘zgaruvchili regressiya tahlili asosida baholash maqgsadga muvofiq
hisoblanadi.

Regressiya modelida multikollinearlik muammosi mavjudligini aniqlash maqgsadida mustaqil o‘zgaruvchilar
bo‘yicha dispersiyani oshirish omili (VIF) ko‘rsatkichlari hisoblandi. Tahlil natijalari barcha mustaqil o‘zgaruvchilar
uchun VIF giymatlari 2 dan past ekanligini ko‘rsatdi. Xususan, TBDMI bo‘yicha mazkur ko‘rsatkich 1,62 ni,
golgan o‘zgaruvchilar bo‘yicha esa 1,0-1,4 oraligiidagi qiymatlarni tashkil etdi. Bu esa modelga kiritilgan
mustaqil o‘zgaruvchilar o‘rtasida kuchli chiziqli bog‘liglik mavjud emasligini hamda multikollinearlik regressiya
koeffitsientlarining barqarorligi va ishonchliligiga sezilarli ta’sir ko‘rsatmasligini anglatadi.

TBDMIning bank faoliyati natijalariga ta’sirini baholash bo‘yicha qat’iy ta’sirlar modeli natijalari 3-jadvalda
keltirilgan. Barcha uchala modelda TBDMI koeffitsienti musbat bo‘lib, 1 foizlik ahamiyatlilik darajasida statistik
jihatdan muhim ekanligi aniglangan.

Model natijalariga ko‘ra, boshqa omillar o‘zgarmagan sharoitda TBDMIning bir birlikka oshishi aktivlar
rentabelligini 0,016 foiz punktga, kapital rentabelligini 0,149 foiz punktga hamda Z-score moliyaviy barqarorlik
ko‘rsatkichini 0,089 birlikka oshiradi. Standartlashtirilgan baholarga ko‘ra, TBDMIning bir standart og‘ishga,
ya'ni taxminan 11,8 birlikka oshishi ROAni 0,19 foiz punktga oshiradi. Mazkur ta’sir bank tizimi bo‘yicha o‘rtacha
ROA darajasi 1,23 foizni tashkil etishini hisobga olganda, iqtisodiy jihatdan sezilarli hisoblanadi (3-jadval).

13 Muallif ishlanmasi
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3-jadval
Qat’iy ta’sirlar modeli natijalari'*
O'zgaruvchi ROA ROE Z-score
TBDMI 0,0159*** 0,1487** 0,0891**
(3,07) (2,89) (3,41)
NPL -0,1372*** -1,2312*** -0,2763*
(-4,44) (-3,99) (-1,76)
CAR 0,0034 0,0133 1,8220***
(0,19) (0,08) (20,48)
SIZE -0,0416 -0,4462 -0,1770
(-0,93) (-1,00) (-0,78)
Within R2 0,363 0,333 0,876
Hausman testi FE FE RE
Kuzatuvlar 70 70 70

Izoh: qavs ichida t-statistika qiymatlari. *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,10. Bank darajasida klasterlangan standart
xatolar qo‘llanilgan.

Nazorat o‘zgaruvchilari ham iqtisodiy mantigqa mos natijalarni ko‘rsatdi. Muammoli kreditlar ulushi barcha
modellarda manfiy va statistik jihatdan ahamiyatli ta’sir ko‘rsatgan. Bu kredit riskining rentabellik hamda moliyaviy
barqarorlikka bir vaqtda ta’sir qilishini tasdiglaydi. Kapital yetarliligi esa, kutilganidek, Z-score modelida kuchli
musbat ta’sirga ega bo‘lgan, chunki u mazkur moliyaviy barqarorlik ko‘rsatkichining tarkibiy qismi hisoblanadi.
Hausman testi natijalariga ko‘ra, ROA va ROE modellari uchun qgat’iy ta’sirlar modeli (FE) ma’qul deb topilgan.

Statik modelda endogenlik ehtimolini hisobga olgan holda differensial umumlashtirilgan momentlar usuli
(GMM) asosida qo‘shimcha baholash amalga oshirildi. Uning natijalari 4-jadvalda keltirilgan. TBDMIning ijobiy
ta’siri ushbu spesifikatsiyada ham saqlanib, ROA modelida 10 foizlik, Z-score modelida esa 1 foizlik ahamiyatlilik
darajasida statistik jihatdan muhim ekanligi aniqlandi. Laglashtirilgan bog‘liq o‘zgaruvchi koeffitsientining barcha
modellarda statistik jihatdan ahamiyatli bo‘lishi dinamik yondashuvning maqbulligini, FE va GMM natijalarining
yo‘nalishi hamda ahamiyatlilik darajasi bo‘yicha ozaro muvofiqligi esa olingan xulosalarning mustahkamligini
tasdiqlaydi (4-jadval).

4-jadval
Differensial GMM modeli natijalari'®
O‘zgaruvchi AROA AROE AZ-score
ATBDMI 0,0084* 0,0633 0,0667***
(1,77) (1,45) (3,22)
()A"Z‘é::l’g(':'gi ~0,4284** -0,3064** ~0,1095*
(-2,92) (-2,35) (-2,13)
ANPL -0,1162*** -1,3022*** -0,3588**
(-3,05) (-3,84) (-2,46)

Izoh: qavs ichida t-statistika. *** p<0,01; ** p<0,05; * p<0,10. AL - laglashtirilgan bogliq o‘zgaruvchining birinchi
farqi.

Ekonometrik natijalarning amaliy ahamiyatini baholash magsadida bank tizimi bo‘yicha TBDMIning o‘rtacha
giymatini 10 birlikka oshirish ssenariysi ko‘rib chiqildi. Qat'ly ta’sirlar modeli koeffitsientlari hamda 2024-yil
yakunida bank tizimi aktivlari 769 trillion so‘mni tashkil etgani hisobga olinganda, mazkur o'sish ROA kanali
orqali yiliga taxminan 1,2 trillion so‘m, ROE kanali orqali esa 1,7 trillion so‘mgacha qo‘shimcha foyda keltirishi
mumkin. Bu diversifikatsiyaning nafaqat statistik, balki iqtisodiy jihatdan ham sezilarli samara berishini ko‘rsatadi.

Umuman olganda, FE va GMM usullari asosida olingan natijalar daromad manbalarini diversifikatsiya qilish
tijorat banklarining rentabelligi hamda moliyaviy barqarorligiga ijobiy ta’sir ko‘rsatishini tasdiqlaydi. Shuningdek,
yuqori diversifikatsiya darajasiga ega xususiy banklarning davlat ulushi ustun bo‘lgan banklarga nisbatan yuqoriroq
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moliyaviy natijalarni namoyon etishi ekonometrik jihatdan asoslangan.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Tadqiqot natijalari daromad manbalarini diversifikatsiya gilish O‘zbekiston tijorat banklarining rentabelligi
hamda moliyaviy barqarorligiga ijobiy ta’sir ko‘rsatishini tasdiqladi. Ushbu xulosa diversifikatsiyaning ijobiy
samarasini asoslovchi xalqaro tadqiqotlar natijalari bilan uyg‘unlashadi. Biroq DeYoung va Rice AQSh banklari
misolida foizsiz daromadlar ulushining ortishi daromadlar o‘zgaruvchanligini kuchaytirishi hamda risk va
daromad o‘rtasidagi muvozanatga ta’sir ko‘rsatishini aniglagan'®. Mazkur tadqiqotda esa diversifikatsiya Z-score
ko‘rsatkichining oshishiga xizmat qilgani kuzatildi. Ushbu farq bank tizimlarining rivojlanish darajasi bilan
izohlanadi. AQShda foizsiz daromadlar ulushi 40 foizdan yuqori bo‘lib, banklar diversifikatsiyaning nisbatan yuqori
bosgqichiga yaginlashgan bo‘lsa, O‘zbekistonda ushbu ko‘rsatkich 15-16 foiz atrofida bo‘lib, tizim hali rivojlanish
bosgichida hisoblanadi. Shu sababli, amaldagi sharoitda diversifikatsiya banklarning yagona daromad manbaiga
bog‘ligligini kamaytirish hamda risklarni boshqarish imkoniyatlarini kengaytirishga xizmat qiladi. TBDMIning
o‘rtacha giymati 100 ballik shkalada 56 birlikni tashkil etgani O‘zbekiston bank tizimida daromad manbalarini
yanada diversifikatsiya qilish uchun salmoqli imkoniyatlar mavjudligini ko‘rsatadi.

Amaliy jihatdan TBDMI bank rahbariyati uchun daromad manbalarini monitoring qilish, zaif komponentlarni
aniglash hamda resurslarni ustuvor yo‘nalishlarga tagsimlash vositasi bo‘lib xizmat qilishi mumkin. Markaziy bank
uchun esa mazkur indeks tizim darajasida daromadlar konsentratsiyasi riskini erta aniglash va makroprudensial
choralarni ishlab chigishda qo‘shimcha indikator sifatida go‘llanishi mumkin.

Magqola doirasida olib borilgan tadqiqot natijalari asosida quyidagi ilmiy taklif va amaliy tavsiyalar ishlab
chiqildi.

Raqgamli bank xizmatlaridan olinadigan daromadlar fagat foydalanuvchilar soni yoki ilovalarda ro‘yxatdan
o‘tgan mijozlar soni bilan emas, balki haqiqiy operatsiyalar hajmi, takrorlanuvchi to‘lovlar, mijozlar faolligi
hamda xizmatlardan olinadigan sof daromad asosida baholanishi lozim. Ragamli kanal barqaror daromad
shakllantirgandagina uning iqtisodiy samaradorligi to‘liq namoyon bo‘ladi.

Tijorat banklari kredit portfelini kengaytirishda daromad manbalari diversifikatsiyasi bilan bog‘liq cheklovlar
va mezonlardan foydalanishi magsadga muvofiq. Muammoli kreditlar ulushi yuqori bo‘lgan segmentlarda
kreditlash siyosatini ehtiyotkorlik bilan yuritish, barqaror foizsiz daromadlar ulushi yuqori bo‘lgan yo‘nalishlarda
esa xizmatlar paketini kengaytirish tavsiya etiladi.

Banklar korporativ mijozlar uchun yagona xizmat paketlarini rivojlantirishlari lozim. Hisob-kitob-kassa
xizmatlari, ish haqi loyihalari, inkassatsiya, bank kafolatlari, akkreditivlar, soliq maslahati, masofaviy buxgalteriya
hamda biznes-tahlil xizmatlarini birlashtirish barqaror komissiya daromadlarini oshirishga xizmat qiladi.

Savdoni moliyalashtirish instrumentlarini banklar uchun past riskli va barqaror komissiya daromadlari
manbai sifatida kengaytirish magsadga muvofiq. Akkreditivlar, bank kafolatlari hamda faktoring xizmatlari kredit
portfelini keskin oshirmagan holda qo‘shimcha daromad olish imkonini beradi.

Banklar oz moliyaviy hisobotlarida foizsiz daromadlar tarkibini yanada batafsil yoritishlari maqsadga muvofiq.
Komissiya daromadlari, ragamli xizmatlardan olingan daromadlar, valyuta operatsiyalaridan olingan daromadlar,
gayta baholash natijasidagi tushumlar hamda bir martalik daromadlar alohida ko‘rsatilishi bank daromadlari
sifatini yanada aniqroq baholash imkonini beradi.

Regulyator darajasida banklar daromadlari diversifikatsiyasini baholashda fagat umumiy foizsiz daromadlar
ulushiga emas, balki barqaror va nisbatan o‘zgaruvchan daromad manbalari nisbatiga ham e’tibor qaratish
magsadga muvofiq. Bu bank tizimining moliyaviy barqarorligini baholashda qo‘shimcha axborot manbai bo‘lib
xizmat giladi.

TBDMIni banklar o‘rtasida taqqoslash, ichki reytinglarni shakllantirish, biznes yonalishlari samaradorligini
baholash hamda strategik rejalashtirish jarayonlarida qo‘llash mumkin. Indeksning yuqori qgiymati bank
daromadlari sifat jihatidan diversifikatsiya qgilinganligini, past qiymati esa bankning foizli daromadlar yoki nisbatan
begaror daromad manbalariga yuqori darajada tayanayotganligini ifodalaydi.
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“Muhandislik va igtisodiyot” jurnali 26.06.2023-yildan
O'zbekiston Respublikasi Prezidenti Adminstratsiyasi huzuridagi
Axborot va ommaviy kommunikatsiyalar agentligi tomonidan
NeS-5669245 reyestr ragami tartibi bo‘yicha ro‘yxatdan o‘tkazilgan.
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