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O‘ZBEKISTONDA 
TIJORAT BANKLARINING 
INVESTITSION FAOLIYATINING 
EKONOMETRIK TAHLILI

Achilov Uyg‘unjon Ulug‘bekovich
Toshkent moliya instituti dotsenti

 

Annotatsiya: Maqolada tijorat banklarining investitsion faolligini yaxshilashga oid tahlillar amalga oshirilgan. Muhim 
ko‘rsatkich sifatida tijorat banklarining investitsion faoliyatga yo‘naltirgan mablag‘lariga tijorat banklarining boshqa ko‘rsat-
kichlari ta’sirlari korrelyatsiya koeefitsiyenti orqali tahlil qilingan hamda eng kichik kvadratlar usuli orqali ekonometrik 
modellashtirish amalga oshirilgan. Ekonometrik modellashtirish natijalari bo‘yicha xulosa va takliflar berilgan.

Kalit so‘zlar: investitsion faoliyat, tijorat banki, plastik karta, depozit, korrelyatsiya koeffitsiyenti, ekonometrik model, eng 
kichik kvadratlar usuli, milliy valyuta, to‘lov terminali.

Abstract: The article analyzes the improvement of investment activity of commercial banks. As an important indicator, the 
effects of other indicators of commercial banks on the funds of commercial banks for investment activities were analyzed 
through the correlation coefficient, and econometric modeling was carried out using the method of least squares. Conclu-
sions and suggestions are given on the results of econometric modeling.

Key words: investment activity, commercial bank, plastic card, deposit, correlation coefficient, econometric model, least 
squares method, national currency, payment terminal.

Аннотация: В статье анализируется совершенствование инвестиционной деятельности коммерческих банков. В 
качестве важного показателя влияние других показателей коммерческих банков на средства коммерческих банков 
на инвестиционную деятельность анализировалось через коэффициент корреляции, а эконометрическое моде-
лирование проводилось с использованием метода наименьших квадратов. Сделаны выводы и предложения по 
результатам эконометрического моделирования..

Ключевые слова: инвестиционная деятельность, коммерческий банк, пластиковая карта, депозит, коэффициент 
корреляции, эконометрическая модель, метод наименьших квадратов, национальная валюта, платежный тер-
минал.

K I R I S H
Tijorat banklarining maqsadi o‘z nomidan ma’lumki, maqsadi foyda olishga qaratilgan tijoriy faoliyatni 

amalga oshirish va shu asosda maksimal samaradorlikka erishishdir. Tijorat banklari faoliyatini tashkil etilishi 
mamlakatdaga amaldagi qonunchilik talablari va mezonlari asosida tashkil etiladi hamda qonunchilikda amalga 
oshirilishi ruxsat berilgan tijoriy faoliyatni amalga oshiradi. Amaliyotda tijorat banklari kreditlash, investitsion 
faoliyat, vositachilik xizmatlarini ko‘rsatish, bank xizmatlarini ko‘rsatish va boshqa yo‘nalishlar bo‘yicha tijoriy 
faoliyatni amalga oshirishadi. O‘zbekistonda tijorat banklari faoliyatining tashkil etilishi bank tizimining “Uni-
versal” modeliga asoslangan bo‘lib, tijorat banklariga kreditlash hamda investitsion faoliyatni parallel amalga 
oshirishga ruxsat beriladi. Shu nuqtai nazardan tijorat banklarining asosiy faoliyati kreditlash bo‘lishi bilan bir 
qatorda, ular investitsion faoliyatni amalga oshirishlari, xususan, investitsion loyihalarga investitsiya kiritish, 
kimmatli qog‘ozlarni sotib olish, qimmatli qog‘ozlar bo‘yicha vositachilik qilish kabi investitsion faoliyatlarni 
amalga oshirishlari mumkin.
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M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R N I N G  T A H L I L I
Tijorat banklari investitsion faolligini oshirish masalasi, har qaysi davrda o‘z dolzarbligini yo‘qotmagan, shu 

tufayli ham mazkur yo‘nalish bo‘yicha ko‘plab ilmiy tadqiqot ishlari olib borilgan hamda amalga oshirib kelin-
moqda.

Bu borada quyidagi tadqiqot ishlari diqqatga sazovordir. Matxey (2009) fikricha, monetar siyosat ko‘p yillar 
davomida turli hil ko‘rinishda bo‘lgan. Monetar siyosat iqtisodiyotda inflyatsiyani jilovlash maqsadida pul taklifi 
va talabini tartibga solish jarayonida ko‘rinish beradi1.

Taylor (1998) ta’kidlashicha rivojlangan va rivojlanayotgan mamlakatlarda banklarning faoliyatlari monetar 
siyosat qoidalaridan foydalangan holda empirik tarzda tavsiflanishi mumkin. Oddiy tenglamalar bilan rasmiy
lashtirilgan bunday qoidalar markaziy banklarning iqtisodiy o‘sish va inflyatsiya kabi muhim makroiqtisodiy 
ko‘rsatkichlarga bo‘lgan ta’sirini tavsiflaydi2. Rasmiy ravishda qisqa muddatli foiz stavkalari, iqtisodiy o‘sish va 
inflyatsiya o‘rtasidagi bog‘liqlikni Teylor qoidasi yordamida aniqlash mumkin. Ammo ularning fikricha inflyatsi-
yani tartibga solishda Markaziy bankda yetarli darajada ta’sir vositalari mavjud bo‘lsagina bu rejim o‘z sama-
rasini beradi3.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Tadqiqotda muhim ko‘rsatkich sifatida tijorat banklarining investitsion faoliyatga yo‘naltirgan mablag‘lariga 

tijorat banklarining boshqa ko‘rsatkichlari ta’sirlari korrelyatsiya koeefitsiyenti orqali tahlil qilingan hamda eng 
kichik kvadratlar usuli orqali ekonometrik modellashtirish amalga oshirilgan.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Investitsion faoliyat tijorat banklarining kreditlashdan keyingi eng yirik faoliyatidir. Mazkur faoliyatning o‘rni 

va ahamiyati ham makroiqtisodiy, ham mikroiqtisodiy nuqtai nazardan kundan kunga ortib bormoqda. Shu 
nuqtai nazardan mazkur faoliyatning rivojlanishi va taraqqiyotini o‘rganish, uning kelgusidagi istiqbolini tadqiq 
etish hozirgi kunda dolzarb ahamiyat kasb etishini tadqiqotimizning yuqoridagi bob va paragraflarida e’tirof etib 
o‘tdik. Tadqiqotimizning mazkur qismida O‘zbekistondagi tijorat banklarining investitsion faoliyatining ekono-
metrik tahlilini amalga oshiramiz hamda modelini ko‘rib o‘tamiz. Tadqiqotimizda O‘zbekistonda faoliyat ko‘rsa-
tayotgan 18 ta tijorat bankining statistik ma’lumotlari asosida amalga oshiramiz.

Tahlilda tijorat banklarining investitsion faoliyati natijalari sifatida ularning qimmatli qog‘ozlar portfeli hamda 
amalga oshirilgan repo operatsiyalarining jami summasining yig‘indilarining jamisi olingan. 1-ilovada keltiril-
magan tijorat banklarida repo operatsiyalari amalga oshirilmaganligi, qimmatli qog‘ozlar portfeli mavjud emasligi 
yoki salmog‘i juda kamligi sababli tahlil uchun olinmadi.

Tahlilimizning dastlabki qismida ilovada keltirilgan ma’lumotlardan modellashtirishni amalga oshirish uchun 
yaroqli bo‘lgan ko‘rsatkichlarni tanlab olamiz. Amalga oshiradigan tahlilimizda natijaviy belgi sifatida tijorat 
banklarining jami investitsion faoliyat ko‘rsatkichlarini olamiz. Jami investitsion faoliyat ko‘rsatkichlari qimmatli 
qog‘ozlar portfeli va amalga oshirilgan RЕPO amaliyotlari jamisi ekanligini yuqorida aytib o‘tdik. Mazkur ko‘rsat-
kichning o‘zgarishiga boshqa omillarning ta’siri qanchalik darajada kuchli yoki kuchsiz ekanligini aniqlash maq-
sadida korrelyatsion tahlilni amalga oshiramiz. Korrelyatsiya ko‘effitsiyenti biror omilning boshqa bir omilning 
o‘zgarishiga qanchalik darajada ta’sir ko‘rsatishini ifodalovchi muhim ko‘rsatkich hisoblanib, u -1 va 1 oralig‘ida 
o‘zgaradi. Agar ko‘rsatkich 0 va 1 oralig‘ida bo‘lsa, omil belgi natijaviy belgi o‘zgarishiga to‘g‘ri, -1 va 0 oralig‘ida 
bo‘lsa, omil belgi natijaviy belgi o‘zgarishiga teskari ta’sir ko‘rsatishini ifodalaydi. Korrelsiya koeffitsiyenti qan-
chalik 1 yoki -1 yaqin bo‘lsa, bog‘liqliq shu darajada kuchli bo‘ladi4. Tahlillarni davom ettirish uchun omillarni 
tanlashda korrelsiya koeffitsiyentining 0,7 dan yuqori yoki -0,7 dan kichiklarini tanlab olishimiz zarur, chunki 
mazkur holda omillar natijaviy belgiga kuchli ta’sir ko‘rsatayotganligini ifodalaydi. Omillar orasidan eng kuchli 
bog‘liqlikka ega bo‘lganlarini ajratib 1-jadvalda tasvirlaymiz.

1	 Koshy Mathay, September 2009, “Back to basics: What is monetary policy?” Finance & Development, pp. 42-63
2	 Taylor J.B. “An historical analysis of monetary policy rules” NBER Working Paper 6768, 1998. – 53 pages.
3	 Absalamov A.T. Interest rate channel of monetary policy transmission mechanism in Uzbekistan-VECM Approach// (IJMT) ISSN: 

2249-2496, International Journal of Research in Social Sciences, Volume 10, Issue 1 (January 2020). 165-173 pages.
4	 Ulugbekovich, A. U. (2023). Solving Pension System Problems through Econometric Modeling. INTERNATIONAL JOURNAL OF 

HEALTH SYSTEMS AND MEDICAL SCIENCES, 2(5), 36-39.
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1-jadval: O‘zbekistonda tijorat banklari investitsion faoliyatiga ta’sir etuvchi omillarning korrelyatsiya matritsasi

Bank 
xizmatlari 
markazlari 

soni (BXMS)

Plastik 
karta 
soni 

(PKS)

Terminal 
soni (TS)

Milliy 
valyutadagi 
depozitlar 

(MVD)

Yuridik 
shaxslar 

depozitlari 
(milliy 

valyutadagi) 
(YUSHMVD)

Jami 
investitsion 
faoliyat (JIF)

Ko‘rsatkichlar

1,0000 0,4545 0,7020 0,3862 0,5227 0,7898 Bank xizmatlari markazlari 
soni (BXMS)

1,0000 0,8651 0,9163 0,6804 0,6909 Plastik karta soni (PKS)
1,0000 0,8390 0,7383 0,8025 Terminal soni (TS)

1,0000 0,8297 0,6692 Milliy valyutadagi 
depozitlar (MVD)

1,0000 0,7828
Yuridik shaxslar 
depozitlari (milliy 
valyutadagi) (YUSHMVD)

1,0000 Jami investitsion faoliyat 
(JIF)

Izoh: Hisob-kitoblar Gretl dasturiy majmuasida hisoblab chiqildi.

Jadvaldan ko‘rinadiki, investitsion faoliyat (JIF) bilan eng kuchli korrelyatsiyaga terminal soni (TS) (0,8025) 
egadir. Undan keyin mos ravishda bank xizmatlari markazlari soni (BXMS) (0,7898), milliy valyutadagi yuridik 
shaxslar depozitlari (YUSHMVD) (0,7828) hajmlari bog‘langandir. Mazkur uch omilning investitsion faoliyat 
bilan bog‘liqlik darajasi kuchlidir. Plastik karta soni (PKS) va milliy valyutadagi depozitlar (MVD) summasining 
investitsion faoliyat bilan bog‘liqlik ko‘rsatkichlari yetarli darajada kuchi va ahamiyatliligi nuqtai nazardan ularni 
ham tahlil uchun qo‘llashni maqsadga muvofiq deb hisobladik. Mazkur omillarning barchasi investitsion faoli-
yatga natijalari o‘zgarishlariga to‘g‘ri ta’sir ko‘rsatadi.

Tahlilning navbatdagi qismida tanlangan ko‘rsatkichlarning tasviriy statistikasi tahlilini ko‘rib o‘tamiz 
(2-jadval).

Ma’lumotlarning tasviriy statitikasidan ko‘rinadiki, mazkur tadqiqotimizda kuzatuvlar soni (tijorat banklari 
soni) 18 tani tashkil qiladi. JIF ning eng past miqdori 10, eng yuqori miqdori 2844,8 ni tashkil etgani holda, bank 
xizmatlari markazlari soni (BXMS) ning minimumi 2 tani, maksimumi 244 tani tashkil etgan.

2-jadval: 2020-yilning dekabr oyi holatiga O‘zbekistonda tijorat banklari faoliyatiniing ayrim ko‘rsatkichlarining 
tasviriy statistikasi

Ko‘rsatkich O‘rtacha Mediana Minimum Maksimum
JIF 588,55 343,30 10,000 2844,8
BXMS 65,812 41,000 2,0000 244,00
PKS 1088779 715894 34513 3714964
TS 16829,0 13720,0 187,00 48742,0
MVD 3114,8 2569,8 136,90 8759,3
YuShMVD 2034,0 1971,2 113,50 4497,5

Ko‘rsatkich Standart chetlanish Variatsiya Asimmetriya Ekssess
JIF 685,16 1,1641 2,0947 4,5664
BXMS 67,580 1,0269 1,5377 1,2613
PKS 1,0767e+006 0,98889 1,2278 0,34562
TS 12949, 0,76943 0,92110 0,075195
MVD 2262,4 0,726 34 1,0420 0,31560
YuShMVD 1192,9 0,58647 0,52730 -0,48222

Izoh: Hisob-kitoblar Gretl dasturiy majmuasida hisoblab chiqildi.

Plastik kartalarining (PKS) minimum soni 34513 tani, maksimum soni esa 3714964 tani tashkil etgan. 
Terminallarning (TS) minimum soni 187 tani, maksimum soni esa 48742 tani tashkil etgan. Milliy valyutadagi 
depozitlar (MVD)ning minimum hajmi 136,9 ni maksimum hajmi esa 8759,3 ni tashkil etgan.
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Tadqiqotning navbatdagi bosqichida tijorat banklarining investitsion faoliyati kshrsatkichlariga omillar ta’si
rining ekonometrik modellari eng kichik kvadratlar usulini qo‘llash orqali quramiz hamda eng to‘g‘ri modelni 
tanlab olamiz.

Chiziqli funksiyaga qurilgan modelda tavsiflaymiz. Ya’ni umumiy holdagi formula quyidagicha:
Y = a1x1 + a2x2 + …+ anxn + const + e (1)

Bu yerda:
Y – natijaviy belgi;
a1, a2 ... an – erkli o‘zgaruvchilar oldidagi koeffitsiyentlar;
x1, x2 ... xn – erkli o‘zgaruvchilar;
const – Y ning boshlang‘ich qiymati;
e – hisobga olinmagan qism.
Modellashtirishda ko‘rsatkichlarning statistik jihatdan ahamiyatliligini ta’minlash maqsadida barcha ko‘rsat-

kichlarning natural logarifmlangan qiymatlarilan foydalanamiz.
Mazkur modelning induktiv tahliliga ko‘ra, yuqoridagi modelning statistik jihatdan ahamiyatliligi ifodalovchi 

ko‘rsatkich (F-statistika) 0,05 dan kichik, shu sababli ham mazkur model statistik jihatdan ahamiyatli, mustaqil 
o‘zgaruvchi yuridik shaxslarning milliy valyutadagi depozitlari hajmining natural logarifmlangan qiymati (Ln_ 
YUSHMVD) ning bog‘liq o‘zgaruvchiga ta’sirini ko‘rsatuvchi koeffitsiyentlar ham 0,05 dan kichik, plastik kartalar 
sonining natural logarifmlangan qiymati ham 10 foizlik ishonchlilikda statistik jihatdan ahamiyatli.

3-jadval: O‘zbekistonda tijorat banklari tomonidan ochilgan plastik kartalar soni (PKS) va yuridik shaxslar milliy 
valyutadagi depozitlari (YUSHMVD) hajmi o‘zgarishlarining tijorat banklari investitsion faoliyati (JIF)ga ta’sirining 
regressiya tenglamasi (bog‘liq o‘zgaruvchi Ln_JIF)

Omillar Koeffitsiyent Standart xatolik t-statistika P-qiymat Ishonchlilik 
darajasi

const −7,53710 1,74905 −4,309 0,0006 ***
Ln_ YuShMVD 0,962469 0,309559 3,109 0,0072 ***
Ln_ PKS 0,456435 0,221718 2,059 0,0573 *
Bog‘liq o‘zgaruvchi o‘rtachasi 5,672717 Standart og‘ish  1,419164
Qoldiqlar kvadratlari yig‘indisi 6,000230 Standart xatolik  0,632468
R-kvadrat 0,824752 Moslashgan R-kvadrat  0,801385
F-statistika (4, 34) 35,29642 Р-qiymat (F)  2,13e-06
Logorifmik haqiqatga yaqinligi −15,65373 Akaike mezoni  37,30746
Shvarts mezoni 39,97857 Xanna-Kuin mezoni  37,67577

Izoh: Hisob-kitoblar Gretl dasturiy majmuasida hisoblab chiqildi.

Tuzilgan tenglamaning determinatsiya koeffitsiyenti (Moslashgan R-kvadrat) 0,8813 ga teng bo‘lib, mod-
elimiz tijorat banklari investitsion faoliyatga omillar ta’sirining 80,13 foizini tushuntirib bera oladi. Biroq mazkur 
modelimiz geteroskedastiklik testiga tekshirilganda mavjudlik aniqlandi, shu sababli geteroskedastiklikni bar-
taraf etuvchi modellashtirish amalga oshirildi (4-jadval

4-jadval: O‘zbekistonda tijorat banklari tomonidan ochilgan plastik kartalar soni (PKS) va yuridik shaxslar milliy 
valyutadagi depozitlari (YUSHMVD) hajmi o‘zgarishlarining tijorat banklari investitsion faoliyati (JIF)ga ta’sirining 
regressiya tenglamasi, geteroskedastiklik bartaraf etilgan (bog‘liq o‘zgaruvchi Ln_JIF)

Omillar Koeffitsiyent Standart xatolik t-statistika P-qiymat Ishonchlilik 
darajasi

const −7,88733 1,86016 −4,240 0,0007 ***
Ln_ YuShMVD 0,908293 0,317244 2,863 0,0118 **
Ln_ PKS 0,511356 0,231616 2,208 0,0432 **
Kvadrat chetlanishlar yig‘indisi 5,672717 Modelning standart xatoligi 1,596076
R-kvadrat 0,817982 Moslashgan R-kvadrat 0,793713
F-statistika (4, 34) 33,70470 Р-qiymat (F) 2,82e-06
Logorifmik haqiqatga yaqinligi −32,31586 Akaike mezoni 70,63172
Shvarts mezoni 73,30284 Xanna-Kuin mezoni 71,00003

Izoh: Hisob-kitoblar Gretl dasturiy majmuasida hisoblab chiqildi.
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4-jadvalda aks etgan modelimizda geteroskedastiklik bartaraf etildi.
Modelning induktiv tahlili. Modelda Fisher-Snedekor F-kriteriysining qiymati 0,05 dan kichik, shuning uchun 

model statistik jihatdan ahamiyatli. Olingan mustaqil o‘zgaruvchilar (Ln_ YUSHMVD va Ln_ PKS)ning statisik 
jihatdan ahamiyatliligi Styudentning t-kriteriysi bo‘yicha tekshirilganda 0,05 dan kichikligi va statistik jihatdan 
ahamiyatliligi tasdiqlandi. Demak mazkur model induktiv tahlil bo‘yicha qo‘llash uchun yaroqli.

Modelning interpretatsion tahlili:

Ln_JIF = −7,88733+0,908293Ln_ YuShMVD +0,511356Ln_ PKS + е (2)

Bu yerda:
Ln_JIF – Jami investitsion faoliyatning natural logarifmlangan qiymati;
Ln_YUSHMVD – Yuridik shaxslarning milliy valyutadagi depozitlarining natural logarifmlangan qiymati;
Ln_PKS – plastik kartalar sonining natural logarifmlangan qiymati;
e – hisobga olinmagan omillar.
Tuzilgan tenglamaning determinatsiya koeffitsiyenti 0,7937 ga teng bo‘lib, hosil qilingan model orqali tijorat 

banklari investitsion faoliyatining 79,37 foizini tushuntirish mumkin. Korrelyatsiya koeffitsiyentiga mos ravishda, 
modelning mustaqil o‘zgaruvchilari to‘g‘ri bog‘lanishda.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Ln_YUSHMVDning oldida turgan koeffitsiyent (0,908293) – boshqa omillar o‘zgarmas bo‘lganida, yuridik 

shaxslarning milliy valyutadagi depozitlarining 1 (bir) foizga ko‘payishi(kamayishi), tijorat banklarining investit-
sion faoliyat natijalarining 0,91 foizga ko‘payishi(kamayishi)ga olib keladi. Ln_PKS ning oldida turgan koeffitsi-
yent (0,511356) – boshqa omillar o‘zgarmas bo‘lganida, plastik kartalar sonining 1 (bir) ko‘payishi (kamayishi), 
tijorat banklarining investitsion faoliyat natijalarining 0,51 foizga ko‘payishi (kamayishi)ga olib kelishini ko‘rsa-
tadi.

Tahlil natijalariga ko‘ra quyidagilarni hulosa sifatida ta’kidlash o‘rinli:
O‘zbekistonda tijorat binklari investitsion salohiyatini oshirishda bank tizimining barcha ko‘rsatkichlari 

kompleks ta’sir ko‘rsatadib bu borada ayniqsa, yuridik shaxslarning milliy valyutadagi depozitlari hajmi hamda 
muomaladagi plastik kartalar soni eng muhim o‘rin tutishini tahlillar ko‘rsatib turibdi;

Ekonometrik tahlil natijalaridan ko‘rinadiki, yuridik shaxslarning milliy valyutadagi depozitlar hajmini 
oshirishni rag‘batlantirish orqali tijorat banklarining investitsion faolligini oshirish imkoniyatlari mavjud;

Korrelyatsiya koeffitsiyenti natijalaridan ko‘rinadiki, bank xizmatlari markazlari sonining oshirilishi, to‘lov 
terminallari sonining ko‘paytirilishi orqali ham tijorat banklarining investitsion faolligini yaxshilash mumkin. 
Bu borada kelgusida kengroq hamda chuqur ekonometrik tahlil va tadqiqotlarni amalga oshirish maqsadga 
muvofiq.
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