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MALIYYO SISTEMININ MODERNLOSDIRILMOSININ TOSKILATI-IDAROETMO
ASPEKTLORI

Xiilasa

Tadqiqatin maqsadi dlkodo milli igtisadiyyatin modern osaslarla inkisaf etdirilmasi ¢orgive-
sindo maliyyo sisteminin miasir realliqlara vo ¢agirislara adekvat surotdo formalasdirilmasinin
funksional vo institusional aspektlorinin konkretlogdirilmoasindon ibaratdir.

Tadqiqatin metodologiyasi milli igtisadiyyatin tonzimlonmasinds maliyys sisteminin oanonavi
yeri vo rolunun, eloco do onun tokmillasdirilmosi vo modernlagdirilmasi potensialinin miiqayisali,
kompleks va sistemli todqiqine osaslanir.

Tadqiqatin tatbiqi shomiyyati milli iqtisadiyyatin modernlogdirilmasi istigamotindo hoyata
kegcirilon iglor ¢or¢ivasindo maliyya sisteminin miiasir vo innovasiya yoniimlii yanagmalar asasinda
tokmillosdirilmosi istigamatindo tdvsiya xarakterli miiddealar1 6ziinds ehtiva etmosi ilo izah oluna
bilor.

Tadqiqatin naticalori miiasir maliyys sisteminin institusional asasin1 miixtolif alotloro malik
olan bir ¢ox miiasir maliyyo institutlar1 tomsil etmasi vo onlarin birlikdo iqtisadi miinasibatlora
miioyyonlik vo ominlik gotirorok vahid bir funksional sistem kimi ¢ixis etmis olmasi gonaatino
golinmasine imkan verir.

Tadqigatin orijinalligi va elmi yeniliyi onun noticolorinin maliyys sistemindo foaliyyot gos-
toron tasarriifat subyektlorinin foaliyyatinin tonzimlonmasinda, onlarin faaliyyatinin somaralili-
yinin monitoringindo vo maliyys sektorunun inkisaf soviyyosinin asas gostoricilor sisteminin qu-
rulmasinda, sistem ohamiyyatli maliyys institutlarina nozarstds, kapitallasma vo konsolidasiya
proseslorinin reqlamentlosdirilmosindo, paralel bankgiligda comlogon risklorin tonzimlonmasindo,
maliyyas sektorunun ayri-ayr1 seqmentlori arasinda qarsiligl slaga sisteminin qurulmasinda va
vergi siyasatindo istifado edilmosi imkanlari ilo izah oluna bilor.

Acar sozlar: Milli iqtisadiyyat, maliyya sistemi, maliyya siyasati, modenlasdirilma, funksional
aspekt, institut, institusional yanasma, innovativ texnologiyalar.

Giris

Dovlotin maliyys siyasati daim bas veran makro, mezo vo mikroiqtisadi proseslor kontekstindo
maliyya sisteminin faaliyyetinin v inkisafinin xiisusiyyatlorini nazors almalidir. Bu da, 6z nov-
bosindo maliyyo sistemindo miiasir modifikasiyalar ii¢iin yeni yanasmalardan istifado etmoyi
zorurata ¢evirmaklos perspektiv inkisafa imkan yaradir.

Maliyya sistemi ¢ox miirokkob daxili struktura malik olmagla, onun komponentlori miistoqil
foaliyyat gostorso do, nozors almaq lazimdir ki, sistemin biitiin komponentlori kompleks formada
somorali foaliyyot gostordikds 6z effektivliyino nail olur.
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Qlobal inteqrasiya mokaninin {iifiiqi vo saquli olagslorinin, ierarxik strukturlarin, miirokkob
transformasiyalarin prioritetlori asasinda qurulan maliyys sisteminin faaliyyotino dair elmi miid-
doalar gdstorir ki, maliyys sisteminin miioyyon halgolori dovlst daxilinds sistemdaxili qarsiligl
inam vo institusional miidafio rolunu homisos effektli yerino yetiro bilmir.

Bu baximdan, maliyya sisteminin effektiv surotds foaliyysti dovlstin tonzimloyici institutlarinin
foaliyyatindon, mogsadyonlii funksional tonzimlomolordon va institusional siyasotdon birbasa asi-
lidir. Mohz onlar maliyys masalolorinin bir sira aspektlori lizra qorarlarin qabulu {izro mosuliyyot
va cavabdehlik dasiyirlar.

Bels olan toqdirds dovlstin maliyys siyasati inteqrasiya proseslorinin yeni ¢agiriglarini tez bir
zamanda nozora almali, gabaglayici qorarlar vo todbirlor formalagdirmalidir. Hanst ki, bu kimi
todbirlorin reallagdirilmasi, lkonin maliyya sistemindo dovlat siyasatinin halledici vo effektiv me-
xanizmi olacaqdir. Bununla yanasi, maliyyo tonzimlonmasi vo 6lkodo miiasir sosial-igtisadi doyi-
sikliklorin institusional asaslarla reallasdirilmasi tizro dovlot mexanizminin modernlasdirilmoasi do
daim diggot moarkozinds saxlanilmalidir. Bels ki, maliyyo mexanizminin bu kimi modernlosdiril-
mosi makroiqtisadi sabitliyi vo dayanigligi tomin etmoklo yanasi, 6lkonin iqtisadi inkisafina, iri,
orta vo kigik biznesin movcud potensialindan istifadoyo, fordi sahibkarliq togobbiiskarliginin ge-
niglondirilmasine vo comiyyotin aztominatli tobagolori lizro sosial tominatlin qorunub saxlanma-
sina tohfa verarok yeni innovativ texnologiyalarin totbiqi yolu ils istehsalda ekoloji tohliikasizliyin
tomin olunmasina da zomin yaradacaqdir.

Bir ¢ox iqtisadi transformasiyalar arasinda maliyys sisteminin, o climlodon maliyys bazarlari-
nin islahati xiisusi rol oynayir. Bu bazarlar investisiya resurslarinin shomiyyatli vo somorali tochi-
zatcilaridir vo onlarin inkisafi iqgtisadi arttimin miihiim amilidir. Bu ndqteyi-nezarden maliyya
sisteminin iki sektorunun - bank sektorunun vo bank olmayan maliyyo vasitogilori sektorunun
funksional va institusional inkisafi problemlarine do diqqat yetirilmasi olduqca zoruridir.

Bu halda, yeni global makro proseslorin tosirini, diinya iqtisadiyyatinda artim tempinin yavas-
lamasini, geyri-sabitliyin davam etmasini, qeyri-tsiklik xaotik bazar doyisikliklorini, avvalki ma-
liyys tonzimlomao sisteminin béhranini, maliyys sektorunda problemlorin hollinin 6ziinomoxsus-
lugu, makroiqtisadi tonzimloyicilorin iimummilli maraqlara osaslanan todbirloro daha tez-tez
miiraciot edon monetar organlarin horokotlorino calb edilmasini nozors almaq lazimdir.

Maliyya sisteminin modernlagdirilmasinin funksional aspektlori

Miiasir iqtisadiyyatda maliyyo sisteminin potensialinin artmasi asason maliyyo resurslarinin
¢ox hissosinin morkozlosdirilmasi prosesi vasitosilo formalasir vo méhkomlonir. Sonradan dovlot
tonzimlomo vo nozarat mexanizmlorinin kdmaoyilo onlarin yenidon bdliisdiiriilmosi bas verir ki, bu
proses do biidco sistemi vasitasilo hoyata kegirilir. Yenidon boliisdiiriilmiis maliyyo resurslari bazar
iqtisadiyyat1 soraitindo dovlotin funksional vozifalorinin yerino yetirilmosino rovac verir ki, bu
halda da maliyya sistemi daha somarali vo effektiv foaliyyat gostora bilir. Natica etibarils, maliyya
sisteminin vo onun torkib hissasi olan biidca sisteminin resurs tominati mexanizminin foaliyystinin
son doraco zoruri oldugunu geyd etmok olar. [5, s.73] Bu monada, Azorbaycan Respublikasi
Prezidentinin 6 dekabr 2016-c1 il tarixli Forman ilo tosdiq edilmis “Azorbaycan Respublikasinin
milli iqtisadiyyat perspektivi iizra Strateji Yol Xoritesi’ndo gostorildiyi kimi, “bunun {igiin
institusional miihitin keyfiyyotinin daha da yiiksoldilmosi, olgatan maliyyolosmo monbolari,
biznesin diizgiin seqmentasiyasi vo ixtisaslagsmasi, makroiqtisadi siyasotin yeni ¢agirislar asasinda
miiasirlogdirilmoasi, on baglicasi iso intensiv sokildo yiiksokixtisasli insan kapitalinin hazirlanmasi
talob olunur.” [1] Soéziigedon normativ-hiiquqi aktda eyni zamanda, istor yaxin vo ortamiiddatli,
istorso do uzunmiiddotli dovr {icilin strateji ¢agirislara adekvat reaksiyalar {i¢lin islahat giindo-
liyinds genismiqyaslh institusional islahatlar durdugu geyd olunur. Homginin miivafiq Formanla
tosdiq edilmis “Azorbaycan Respublikasinda maliyys xidmotlorinin inkisafina dair Strateji Yol
Xaritosi’nds is9 miioyyan olunmus strateji hadoflor sirasinda “dinamik vo saglam institutlardan
ibarat maliyyo sisteminin formalasdirilmasi” da yer almisdir. [2]

Maliyyas sistemlorinin inkisafinin, onun tagkili, idare edilmasi va tonzimlonmasi saviyyasinin
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meyar1 hom osas seqmentlorin, hom do biitdvliikkde maliyys miinasibatlorinin keyfiyyotco yeni
soviyyoya kecidi ilo bagli daimi modernlosma qabiliyyati hesab olunur. Ustalik, maliyya siste-
minin struktur togkili miiasir toloblora no qador ¢ox cavab verirso, onun faktiki imkanlar1 da bir o
gadar yliksok olur. Bu fenomenin tozahiirlori iqtisadi transformasiyalarda 6ziinii gostorir. Maliyyo
sisteminin vo maliyyo bazarlarinin sistemli inkisafina maneoslor onlarin 6ziinii tosdiqi ti¢ilin slverisli
togkilati vo institusional gorait yaratmali olan dovlot tonzimlomasi funksiyasinda axtarilmalidir. Bu
halda dovlot idarogiliyi sistemi iso milli iqtisadiyyatin inkisaf siirotino uygun olaraq daim
tokmillosdirilmalidir.

Aparilmis todqiqatlar gdstorir ki, diinyada gedon proseslors rogmon maliyyo sistemlorinin insti-
tusional zoifliyi ondadir ki, halo ki, imumi investisiyalarin ikiqat transformasiyasi probleminin
halli tapilmamisdir. Bels ki, birincisi, maliyys vasitogilorinin institusional sistemindo amanatlorin
likvidlik formasina kegmasi, ikincisi, igtisadiyyatin real sektorunda investisiya layihalorinin ma-
liyyalosdirilmasi ii¢iin istifade olunan qisamiiddstli likvidliyin uzunmiiddstli maliyys resurslarina
transformasiyasi tam tomin olunmamisdir.

Bunlar, ilk ndvbods, regional vo yerli soviyyado innovasiya proseslorine daha tosirli yardim
istigamotinda fiskal sistemin stimullagdirici funksiyasinin, o cimlodon ilk novbada biidcolorarasi
miinasibatlor sferasinin giiclondirilmosi iizro mévcud olan vo qismon artiq hoyata kecirilmis
tokliflorlo baghdir. [8, s. 70] Noticods, regional igtisadiyyatda investisiya vo innovasiya proseslo-
rinin dostoklonmosi ilo bagh eyni funksiyalar miixtolif qurumlar torofindon tokrarlanir vo onlarin
somarali foaliyyatini tomin etmok {igiin kifayot qodor maliyys resurslar1 vo togkilati imkanlar 6z
hollini tapir. Bu kimi problemlors géro dévlotin maliyyo, o ciimlodon investisiya siyasatinin asas
mogsadloring asagidakilar aid edilmokdadir:

¢ ohalinin hoyat soviyyasinin ardicil ytliksoldilmasi;

¢ insan kapitalina investisiyalar;

e Olkonin diinya birliyinds iqtisadi vo siyasi rolunun artirilmast;

e investisiya foaliyyati li¢lin zoruri olan maliyya resurslarinin soforbor edilmaosi;

¢ investisiya aktivliyinin azalmasinin qarsisinin alinmast;

e kapital qoyuluslarinin somarsliliyinin artirilmasi.

Bununla bagli asas vazifa iqtisadiyyatin real sektorunda investisiya resurslarina bazar tolobatini
tam 6doyon 6zal investisiyalarin artmasini stimullagsdirmaqla sorait yaratmagq, eyni zamanda, xarici
investorlar1 milli iqtisadiyyata vesait qoyulusuna tagviq etmokdir.

Bu sortlor daxilindo dovlot investisiya siyasatinin prioritetlorinin asagidaki kimi sociyyolon-
dirilmasi miimkiindiir:

o istehsalin koklii suratdo modernlasdirilmasi vo onun struktur baximindan yenidon qurulmast;

¢ istehsal sektorunun rogabot gabiliyyotinin artirilmast;

e iqtisadiyyatin prioritet sektorlarinin siiratli inkisafini tomin etmok mogqsadilo investisiyalarin
colb edilmosi ilk névbade milli iqtisadiyyatin innovativ vo informasiya sonayesinin, o
climlodon yeni texnoloji saholorinin formalagmasi.

Dovlat investisiya siyasatinin bu mogsadlorine nail olunmasi iso 6lkado alverisli investisiya
miihitinin yaradilmasi, iqtisadiyyatin bazar sektorunda investisiya tosobbiislorinin dostoklonmosi,
0zal investorlarin iqtisadi foaliyyati liclin qanunvericilik vo institusional soraitin yaradilmasi tizro
milasir bazar toloblorino adekvat olan kompleks todbirlorin hoayata kegirilmasini tolob edir. [6, s. 86]

Aragdirmalar gostorir ki, maliyys sistemlori vo onun komponentlori - miivafiq dovlst siyasoti
vasitosilo hoyata kegirilon struktur-funksional vo makroiqtisadi yanagma talob edir. Eyni zamanda,
vahid siyasi, hiiquqi vo toskilati tonzimlomo mexanizmlorinin konseptual osaslarinin maliyys
sistemlori vo onun ayri-ayri seqmentlorinin horokotino uygunlasdirilmali olmasina dair har hansi
rosmi tosdigedici dalillor hals ki, tam tomin edilmayib. Bu onunla baghdir ki, maliyys sistemlori,
maliyyo miinasibatlorinin subyektlori vo istirak¢ilart ¢oxsayl ziddiyyatlori comlogdirir, onlarin
praktiki holli mévcud maliyys sistemi vo onun komponentlori timsalinda miirokkob bir sahonin
tokmillosdirilmasi ti¢iin birlagdirilmis soylor tolob edir. [5, s. 72]
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Maliyys sistemlorinin inkisafi vaxtinda, operativ vo diizgiin gorar qabul edilmasindon, mak-
roiqtisadi vo tokrar istehsal proseslorinin somarsliliyi, soviyyasi vo miqyast iso maliyys miinasi-
botlorinin subyektlorinin maliyys bazarlarinda foaliyystinin horokatlorinin hortorafli olagslondiril-
masindon asilidir. Belo bir soraitdo “maliyys bazar1” termininin birdl¢iilii kateqoriya kimi dar
monada istifadosi miiasir iqtisadiyyatin, eloco do biitlin milli iqtisadiyyatin inkisafi ilo bagl pro-
seslorin dork edilmosindo mohdudlasdirict amils gevrilir.

Bels ki, maliyys bazarlarinda miixtolif proseslor vo hadisalor corayan edir ki, bu da onlart mii-
rokkob togkilati-tonzimloma sistemi kimi qobul etmoyas imkan verir. Buna gora do, “maliyys ba-
zarlar1” terminologiyasi ilo bagh todqiqat metodlarinin, alotlorinin vo mexanizmlarinin arsenalt
sistem tohlilindon istifads zoruratini ortaya ¢ixarir. Biitovliikde, milli igtisadiyyatda maliyys pro-
seslori bu vo ya digor formada tonzimlanir, lakin bu ¢oxqgatli problemin biitiin sahslori sistemli vo
yiiksok keyfiyyatli tonzimlomos ilo ohato olunmur.

Maliyys sisteminin modernlagdirilmasi davamli vo balanslagdirilmis iqtisadi artima nail olmaq
kimi global problemls qirilmaz suratds baglhdir. Qlobal miistovido corayan edon proseslor daha
dayanigli maliyys sistemi yaratmaq liclin maliyyo islahatlarina vo davamli artimi dostoklomok
ticiin ohomiyyatli doracads ciddi struktur islahatlarina ehtiyac oldugunu diqgte edir. Onun istinad
noqtolori kimi iso uzunmiiddotli daxili resurslarin soforbor edilmosino asaslanan iqtisadi strukturun
kokli surotds modernlogdirilmasi, idxali avozloma siyasoti vo yerli istehsalin inkisafi, istehsal
mohsullarinin ixracinin artirilmasi, adekvat pul-kredit vo biidco-vergi siyasoti, antiinflyasiya
tonzimlonmasi, vergilorin stabillogdirilmosi, aktiv investisiya vo innovasiya siyasoti, o climlodon
insan kapitalina investisiya, maliyyo bazarlarinin inkisafi vo maliyyo sisteminin modernlosdiril-
masi, rogabatin tosviqi, institusional mohdudiyyatlorin aradan qaldirilmasi ¢ixs edir.

Maliyya sektorunun funksional voziyyati nozordon kegirilorkon burada maliyys vasitagiliyi seq-
mentlori arasinda qarsiligh slagalerin do Oyronilmasi zoruridir. Bu menada. maliyys sektoru
daxilinds subyektlorin qarsiligli foaliyyatini tohlil edorkon nozors almaq lazimdir ki, igtisadiyyatin
real sektorunun maliyyslosdirilmasi geyri-bazar (yenidon boliisdiirme) tipli diger menbalorlo
tamamlanir. Real iqgtisadiyyatin maliyyalosdirilmasi kanali kimi fond bazarinin funksionalligini
tohlil edorkon iki tendensiya - fond bazarinin nisbi zaiflomasi vo borc maliyyolosdirmasinin
intensivlogmasi bir-birindon forqlondirilir [3, s. 64].

Homginin, qeyd edilonlorls yanasi, bank vo bank olmayan maliyyas vasitagilorinin foaliyyatinin
funksionalliginin modernlosdirilmosi ¢orgivasindo atilmali olan addimlardan biri bank sisteminin
konfiqurasiyasina nail olunmasidir. Bank sisteminin konfiqurasiyasini xarakterizo ederkon qeyd
etmok lazimdir ki, banklarin yerlosdiyi yerds regional institusional vo funksional disproporsiyalar
movecuddur.[3, s. 28]

Bu halda banklarin foaliyystindo iki osas funksiya iizro intensivliyin tohlili zoruroti meydana
cixir ki, bunlara da amanatlorin colb edilmasi vo banklarin faaliyyot gdstordiyi cografi orazilorin
maliyya dolgunlugunu xarakterizo edon kreditlosmo soviyyosi aid edilir. Bu fonda ortaya ¢ixan
naticalar adaton birmoenali olur, yani, funksional doyma toxminan institusional tohliikasizliklo iist-
isto diisiir, liderlor vo autsayderlor iso toxminon eyni kredit qurumlari olurlar.

Boazon ayri-ayr 6lkalorde milli bank seqmenti yiliksok daracados pargalanma ils xarakterizs olu-
nur. Onun daxilindo ayri-ayr1 qruplar, tobogolor vo klasterlor meydana ¢ixir. Hor bir qrup resurs-
larin miixtolif xorclori vo xarici borclanmaya c¢ixis, likvidlik soviyyalori vo digor parametrlorlo
xarakterizo olunur. [3, s. 30]

Olkanin maliyys sisteminin modernlosdirilmasi prosesindo funksional yanasmalar kontekstinda
reallagdirilmali olan istiqgamotlordon biri do moévcud sosial-igtisadi realliglar nozors alinmaqla
maliyya sisteminin hamin realliglara transformasiyasina nail olunmasidir. Bu ¢ar¢ivads bank va
geyri-bank maliyys vasitogilorinin funksionalliginin modernlosdirilmosi 6ziinii agagidaki {i¢ istiqa-
matda tocassiim etdirs bilar:

e maliyys vasitogilorinin aktiv omoaliyyatlarinin somorali trendinin formalagdirilmast;

e maliyysalosdirma strukturunun optimallagdirilmast;
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¢ maliyyo sektorunun ayri-ayri seqmentlorinin garsiliqh faaliyyatinin giiclondirilmosi.

Maliyys sektorunun funksionalliginin konfiqurasiyasi iqtisadi inkisaf vo artimin stimullagdiril-
mas1 magsadlorina cavab vermolidir. Bu baximdan maliyys vasitagilorinin bazar azadlig1 prinsip-
lorino uygun olaraq, istehlak kreditlosmosinin miioyyon godor mohdudlasdirilmasi vo banklarin
real sektorun kreditlogsmosino daha ¢ox istigamatlonmasi ti¢lin alverisli sorait yaradilmalidir. Hom-
¢inin, banklar iiglin onlarin fordi investisiya krediti gorarlar1 miivafiq tonzimloyici subyektin
risklorin idars olunmasi istiqgamatinds saylori ilo dostoklonmalidir.

Maliyya sektorunun foaliyyat gostaricilori sisteminin metodoloji bazasina asagidakilar aid edilo
bilor:

¢ maliyyo sektorunun inkisaf soviyyasi gostoricilorinin strukturunun miioyyon edilmaosi;

e foaliyyot soviyyalori lizro gostaricilorin ierarxiyasinin qurulmast;
inkisaf soviyyosinin 6zal gostaricilorinin parcalanmast;
aparict inkisaf gostoricilorinin miioyyon edilmaosi;
maliyyo sektorunun monitoringina toskilati vo texniki dostoyin tomin olunmast;
maliyya sisteminin ayri-ayr1 seqmentlori arasinda qarsiliqli slagenin samaraliliyinin
konsolids edilmis qiymatlondirilmasi.

Gostarilon gorgivado maliyye sektorunun somaraliliyinin artirilmasi yalniz onun daxili sabit-
liyini va yetkinliyini qorumagq ii¢lin deyil, ham dos, milli igtisadiyyatin davamli vo tarazli inkisafina
tohfa verilmasi tigiin zaoruridir.

Maliyya sisteminin modernlagdirilmasina institusional yanasmalar

Milli iqtisadiyyatin tonzimlonmasi ¢or¢ivosindo miivafiq institusional tosisatlarin rolu vo
ohomiyyatinin asaslandirilmasi ilo bagl irali siiriilon vo yenilonan nazari-konseptual ideyalar 6z
aktualliglarin1 daim qoruyub saxlamaqdadirlar. Belo ki, sosial-igtisadi hoyatin bu vo ya digor
toroflorinin todqiqinds fundamental osasli institusional yanagmalar ayri-ayr1 dovrlords iqtisadiyyat
iizro Nobel miikafati laureatlar1 Hiinnar Miirdal, Fridrix fon Hayek, Corc Stigler, Ronald Kouz,
Robert Fogel vo Duglas Nort kimi alimlor torofindon formalasdirilmigdir.

Maliyys sistemlorinin foaliyyati ti¢lin alverisli institusional fonun yaradilmasinda aparici rolu
miivafiq seqmentlorin tonzimlayicilari ilo tomsil olunan dovlstlor oynayir. Todqiqatlar gosterir ki,
foal islahatlar dovriinds institusional transformasiyalar kifayot godor baha basa golir. Belo ki, bozi
dlkolordo bu sahalors yénoldilon vasaitlor ildo Umumi Daxili Mohsulun 2,5-3 faizino ¢atdig: hallar
miisahido edilmisdir. Lakin, fikrimizco, buna xarc kimi yox, zoruri vo 6donilmali olan investisiya
kimi baxmaq daha montiqlidir.

Maliyys sektorunda tonzimlomonin hiidudlarindan bohs edorkon séhbot tonzimloyicilorin
solahiyyatlorinin geyri-bazar maliyys sferasina (biidco, vergilor) godor genislondirilmosindon,
hotta onlara makroiqtisadi tonzimloms funksiyalarinin verilmoasindon gedir. [3, s. 72]

Institusional yanasma maliyyas sistemini “dévlot vo qeyri-dovlot maliyyo institutlari sistemi” vo
ya “maliyys bazarlari, maliyys vasitogilori, togkilatlar vo maliyys alatlori sistemi” kimi nozordon
kecirmoyi nazords tutur ki, bu da mohdud maliyys resurslarinin miioyyon bir miiddot orzindo bu
resurslarin artiq oldugu subyektlordon homin resurslarin catismadigi tosorriifat subyektloring
verilmosi yolu ilo yenidon boliisdiiriilmosine komok edir. [9]

Olkodo faktiki foaliyyat gdstoron maliyyo sisteminin konkret elementlorini isiqlandiran bu
yanasmalar daha ¢ox maliyya sisteminin dinamik inkisafi proseslorini 6zlinds oks etdirir.

Hazirda maliyyo sisteminin institutlar1 yerino yetirdiklori funksiyalara goro kifayot godor
miixtolifdir. Institutlarin faaliyyoti hagqinda fikirlor maliyys xidmeotlori gdstoron toskilat vo
qurumlarin foaliyyotinin hoyata kegirilmosinin praktiki gaydalarint miioyyon edon subyektlor
haqqinda fikirlori formalasdirir.

Beloliklo, biitiin togkilatlar birlikdo regionun vo 6lkonin iqtisadi sistemini toskil edir. Onlarin
maliyys foaliyyati maliyye axinlarinin vahid mexanizmi kimi ¢ixis edorok, maliyye intizaminin
imumi miioyyon edilmis vo tonzimlonon gaydalarina riayot edilmosini zoruri edir. Soziigedon
vohdata nail olunmasi iss maliyys idaraetma sisteminin komponentlari kimi qorar vo dhdaliklorin
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icrasina noazarat edon maliyyo nozarati toskilatlarinin dastoyi ilo miimkiindiir. Bu halda idarsetma
ticiin an vacib gort iso miimkiin hiiquq pozuntulari il bagli gobul edilmis gorarlara géro mosuliy-
yotin qiymotlondirilmasidir.

Maliyys institutlart hom milli, hom do diinya bazarlarinda giiclii dalgalanmalar yaradaraq, sosial-
iqtisadi proseslorin tsiklik inkisafina boyiik tosir gdstorir. Bu kimi proseslorin noticosidir ki,
hazirda diinya ticarot dovriyyesinin limumi doyori maliyys institutlar torofindon formalasan
maliyyo axinlarinin doyarindon olli dofodon ¢ox azdir.

Xarici tacriibados bu ciir problemlorin hallindo miihiim naticalorin olds olunmasi dovlst vosait-
lorinin dovriyyosinin somoraliliyinin artirilmasina, eloco do iqtisadiyyatin prioritet sahalorinds
0z9l investisiya resurslarinin toplanmasina komok etmok mogsadi dasiyan inkisaf institutlarina
havals olunur. Biitiin bunlar iss son naticado innovasiyalarin istehsalata totbiqine 6z tohfosini verir.
Inkisaf institutlar1 dovlat torofinden xiisusi olaraq yaradilmis, ddvlot-6zal torafdasliq mexaniz-
mindon istifado etmokls iqtisadiyyatda innovativ proseslorin vo sosial infrastrukturun inkisafini
stimullasdirmagq ti¢iin nozordos tutulmus toskilatlar kimi togdim olunur.

Diinya tocriibosi gostorir ki, inkisaf institutlart iqgtisadiyyatin diversifikasiyasi, innovasiya
moagsadli gararlarin islonib-hazirlanmasi vo tatbiqi, uzunmiiddatli maliyyslosdirmenin keyfiyyotco
yeni mexanizmlorinin formalagdirilmasi problemlorini daha ugurla holl etmoyo imkan verir. Son
naticada inkisaf institutlarinin foaliyyati iqtisadi vo sosial infrastrukturun keyfiyystinin yiik-
soldilmasino komok etmoklo davamli vo tarazli inkisafa 6z tohfasini verir.

Bu baximdan da, miiasir dovrds inkisaf institutlarinin milli iqtisadiyyatda shomiyyatli rolu asa-
gidaki amillorlo miioyyon edilir:

e Olkonin biidco sistemino maliyys axininin kaskin azalmasina sobob olan amillors uygun

adekvat todbirlorin hazirlanmasi;

o vyiiksok golirliliyo vo asagi risko zomanot vers bilmoyon infrastruktur layiholori yalniz
dovlatin istiraki ilo, daha dogrusu, dovlat-6zal torafdasliq yolu ils hoyata kegirils bilar, ¢linki
dovlatin 6zii do bazi hallarda bels kapitaltutumlu layihalori miistoqil sokilds hayata kecgirmok
imkanina malik deyildir. Yalniz birgo suratds yaradilmais institutlar vasitssils bels layihalorin
hoyata kegirilmosi miimkiindiir;

e geyri-miioyyonlik vo risklorin soviyyasinin artmasi, qlobal igtisadiyyatin inkisafi i¢iin uzun-
miiddatli prognozlarin tortib edilmasindo ¢otinliklor, innovativ layiholors 6zol investisi-
yalarin somorali calb edilmasino mane olur. Eyni zamanda, dovlot vasaitlorin investorlara
qaytarilmasinin tominatgisi kimi ¢ixis edir ki, bu da investisiya risklorini miioyyon doracado
azaltmaga vo investorlarin loyalligini artirmaga sorait yaradir;

e inkisaf institutlar1 vasitosilo somorali torofdasliq olagolorinin qurulmasi vo milli sirkotlorin
imicinin yaxsilagdirilmasi {i¢iin zoruri olan molumatlar hazirlanir ki, bu da yerli istehsal
mohsullarinin diinya bazarlarinda rogabat qabiliyyatinin artirilmasina komok edir vo s.

Hazirda bir sira 6lkolorin tocriibasinds maliyys inkisaf institutlart qismindo universal inkisaf
banklari, habels lizing sirkatlori, regional inkigaf fondlari, innovativ inkisaf institutlari, o climlodon
biznes inkubatorlari, strateji texnologiyalarin inkisafina dostok institutlari, eloco do prioritet inkisaf
orazilori va s. faal sokilds inkigaf edir.

Buradan bels bir mozmunda iimumilosdirmanin aparilmasi miimkiindiir ki, maliyys sektoru vo
onun omoliyyatlari real sektorun inkisafi tiglin miithiim kapital tochizat¢ist olmaqla, uzunmiiddatli
iqtisadi artim {i¢iin olverisli sorait yaradir. Bununla bels, maddi vo maliyys iqtisadi seqmentlorinin
dinamikasinin uygunsuzlugu inkisaf vo artimin davamliligini vo tarazligini pozur.

Maliyyonin institusional sektoru iqtisadi prosesdo yerino yetirdiklori funksiyalara, eloco do
maliyyslogmo monbolorino goro yekcins olan institusional vahidlorin macmusu kimi osas
funksiyas1 maliyys vasitociliyi vo ya komokei maliyys foaliyyoti xidmaotlorinin gostorilmasi olan
tosisatlar1 ohato edir.

Maliyys vasitogiliyinin potensiali birbasa (biitiin institusional sektorlarin igtisadi subyektlorinin
daxili yigimlarmin comi kimi) va dolayz, struktur (Umumi Daxili Mohsul {izra, maocmu galirlo son
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istehlak arasindaki forq) metodundan istifadoe etmoklo miioyyon olunur. [3, s. 16]

Tadqiqatlar gostorir ki, milli maliyyas sisteminin movcud institusional voziyyati nozordon ke-
cirildikds bank sektorunun da milli maliyyo sisteminin aparici seqmenti kimi ¢ix1s etmasi 6ziinii
aydin surotdo gostorir. Bu baximdan 6lkomizdo bank sisteminin regional aspekti noqteyi-
nozarindon giymatlondirilma aparildiqda vo bank sisteminin konfiqurasiyasini xarakterizo edorok
banklarin yerlosdiyi yerds regional, institusional vo funksional disproporsiyalarin mévcudlugunu
xiisusilo geyd etmok lazimdir.

Maliyys sisteminin institusional vaziyyatinin dyronilmosi zamani bank sektorunun maliyya
sisteminin aparici seqmenti kimi foaliyyatinin regional aspekti nazordon kecirilorkon sézligedon
sistemin konfiqurasiyasinin xarakterizo olunmasi moqsadilo banklarin yerlogdiklori orazilords
movcud olan regional, institusional vo funksional disproporsiyalar miitloq surotdo nozors alin-
malidir. [3, s. 28]

Ohalinin say1 ilo miiqayisods banklarin bu asimmetrik yerlosdirilmosi orazilorin bank xid-
matlari ilo institusional doyma daracasini miibahiselondirmoays imkan verir.

Banklarin regional miistovido foaliyyoti nozordon kegirildiyi zaman burada iki mithiim funk-
sional aspekt - omanatlorin calb edilmasi vo orazilorin maliyys dolgunlugunu xarakterizo edon
kreditlorin verilmasi iizro foaliyyot intensivliyinin dyronilmosi zoruridir. Bu zaman miimkiin pozi-
tiv gozlonti funksional dolgunlugun institusional tohliikasizliklo toxminan iist-liste diigmasi, mov-
cud bazarda liderlorin vo autsayderlorin praktiki olaraq eyni olmasi kimi xarakterizo olunur.

Maliyyas vasitaciliyinin institusional sektorunun bank olmayan maliyys vasitocilori seqmenti
kimi xarakterizo olunan alt sektoruna hom miiqaviloli omanatlor, hom do investisiya ndvlori {izro
geyri-bank strukturlari, o ciimladen sigorta sirkatlori, qeyri-dovlst pensiya fondlari, paylt inves-
tisiya fondlar1 daxildir. Keyfiyyotco miixtolif biznes modellorinin vo funksionalliglarinin dasiyicisi
olan bu vasitagilor maliyyas bazarinda bir név oslaqgali qurumlarin, uzunmiiddatli pul fondlarinin vo
ir1 institusional investorlarin birliyi kimi ¢ixis edirlor.

Maliyyo sisteminin modernlogsdirilmosinin institusional ¢orgivasi daxilindo reallagdirilmasi
zaruri olan istigamotlordon biri kimi maliyya sektorunun tonzimlonmaosinin transformasiyasi qeyd
oluna bilor. Bu halda maliyys sisteminin foaliyyati tiglin iimumilikdo olverisli institusional fonun
yaradilmasinda aparici rolu miivafiq seqmentlorin tonzimloyicilori kimi tomsil olunan dovlot
strukturlar1 oynayir.

Homginin,maliyys sektorunda institusional modernlosdirmonin ohato etmoli oldugu maosalalor-
don biri do konsolidasiya proseslorinin tonzimlonmasi hesab olunur. Maliyys institutlarinin tizvi
inkisafin1 tamamlayan todbir kimi birlogsmo, satinalma vo istirak formasinda konsolidasiya rogabot
soraitini nozore almaq oligopolist strukturlarin formalasmasinin qarsisini almalidir. Burada kon-
sentrasiya yalniz institusional amil kimi deyil, eyni zamanda sonaye vo maliyyo tomorkiizlogsmasi
saviyyelorini bir-birino yaxinlagdiran bir vasito kimi nozordon kecirilmolidir. Bu institusional
bosluq iri investisiya layiholori {i¢iin kreditlosmonin arttmina manes olmaqda davam edir.

Institusional tonzimlomo daxilinde emaliyyat xarclorinin optimallasdirilmas: va bu kontekstdo
xorclorin azaldilmasi institusional tipin mithiim elementidir. Belo ki, xorclori azaldan hor hansi
institusional vahid iqtisadi artima tohfos vermis olur. Genis monada bazar subyektlorinin foaliy-
yotinin somoarsliliyinin yiiksoldilmasi istiqgamoatindo goriilon biitiin todbirlor xorclorin azaldilmasi
tadbirlori sayila bilor. Bu istigamotds miivafiq todbirlors ise agsagidakilar aid edils bilar:

e genis bazar infrastrukturunun yaradilmasi (maliyyas institutlarinin struktur diversifikasiyasi);

e qiymotli kagizlar bazarinin pesokar istirak¢ilarinin vo mikromaliyyo toskilatlarinin mosuliy-

yatinin sigortasinin totbiqi;

e korporativ idaraetmonin va risklora nazaratin keyfiyyotinin yiiksoldilmasi;

e kreditlosma prosedurlarmin vo korporativ masalalarin sadolosdirilmasi yolu ilo amaliyyat

xarclorinin azaldilmasi, bazara giris maneslorinin aradan qaldirilmast;

e banklarin vo bank olmayan kredit togkilatlarinin hesabatlarinin tokmillogdirilmosi;

e investorlar vo borcalanlar iigiin molumatlarin sl¢atanlhiginin genislondirilmosi vo agiqligin
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tomin edilmosi, maliyys bazarinda manipulyasiyanin vo insayder molumatlardan istifado
etmokls ticaratin qarsisinin alinmast,

e maliyyo biznesinin aparilmasi li¢lin fiirsot xorclorinin azaldilmasi (bahali vo liizumsuz
inzibati funksiyalarin aradan qaldirilmasi).

Maliyys sisteminin modernlosdirilmasing institusional yanagma g¢orgivasinda halli zoruri olan
mosalalordon biri kimi maliyys vasitocilori arasinda garsiligh slagolorin giiclondirilmosi hesab
oluna bilar. S6ziigedon qarsiligl slagonin reallagdirilmasinin on miihiim istiqgamatlori sirasinda iso
asagidakilar1 gostormok olar:

v kredit vo kapitalin maliyyolosdirilmasi prinsiplarini birlogdiran simbiotik maliyys alatlorinin

inkisafi, basqa sozlo desak, bank aktivlorinin sekyuritizasiyasi;

v’ yeni aktivlorlo is subyektlorinin institusionallasdirilmasi, basqa sozlo, aktivlorlo tomin
edilmis istiqrazlar buraxan banklar vo onlarin alicilar1 arasinda vasitagilor sinfinin yaradil-
masinin ganunilogdirilmasi. Soziigedon subyektlor banklardan kredit portfeli alan vo to-
minath istiqraz kreditlori veran xiisusi maliyya sirkotloridir.

Maliyys vasitagiliyi sektorunun ayri-ayri seqmentlori arasinda qarsiliqlt slagonin qurulmasinin
prinsipial osaslarina goldikds, burada ilk ndvbado qarsiliglh tesirin dominant prinsiplorindon
sayilan odalotli ragabat prinsipinin nozars alinmast miitloq suratds zoruridir. Qeyd olunan prinsip
cor¢ivasindo reallagdirilmali olan masalolor sirasinda makroiqtisadi (kapitalin tarazliq qiymatinin
formalagmasi) vo institusional sortlorlo (inhisarsizlagdirma, dovlot miidaxilosinin mohdudlasdiril-
mast vo kvotalar, mohdudiyyatlor, subsidiyalar, gilizostlor, preferensiyalar (iistlinliiklor), geyri-
maliyys yardimlari soklinds tonzimlayici tadbirlor) tomin edilon maliyys vasitagilorinin sorbast
foaliyyati xiisusi olaraq nozors alinmalidir.

Maliyyas sektorunun inkisaf soviyyasini xarakterizo edon gostoricilorin strukturunun asas (baza)
vo komokei (tamamlayici) qruplar iizro olmagla asagidaki kimi sistemlosdirilmasi miimkiindiir:

v’ asas (baza) gostaricilor (maliyys sektorunun moagsadli funksiyalari, o climlodan inkisafin vo

iqtisadi artimin togviqi tiglin milli maliyys resurslarinin yaradilmasi iizrs);

v komokgi (tamamlayict) gostoricilor (maliyys sektorunun inkisaf miqyasiin qiymatlon-
dirilmosi aspekti iizra).

Homginin, maliyys sektorunun inkisaf soviyyasinin tamamlayici gostaricilori sistemini do asa-

gidaki kimi tosniflogdirmok olar:

¢ maliyyas sektorunun institusional goériiniisliniin optimallasdirilmast;

¢ banklarin vo geyri-bank vasitacilorinin sayinin artim tempi;

e Dbank sobokasinin sixlig1, yaxud bank xidmatlorinin gdstorilmasi (bir bank togkilatina diigon
adam (miistori say1)).

Beloalikla, goriindiiyli kimi maliyyas sisteminin baza vo tamamlayic1 gostericilori aslinde bir-

birlori ilo garsiligh asililiq alagasindos olan gostaricilor kimi ¢ixis edorok séziigedon sistemin timu-
mi inkisaf tendensiyasini da miioyyan etmays istigamatlonmis olurlar.

Noatico

Tadgiqatin imumi mozmununa asason, belo bir qonasto golmok olar ki, miiasir maliyya sis-
teminin institusional osasini1 miixtalif alstloro malik olan bir cox miiasir maliyya institutlar1 togkil
edir. Onlar birlikds iqtisadi miinasibatlors miisyyanlik vo ominlik gatirorak vahid bir funksional
sistem kimi ¢ixis edirlor.

Olkomizdo miistoqil maliyys institutlarinin formalasmasi yalniz XX osrin 90-c1 illorindo
baslamisdir vo buna goro do onlar miioyyon hallarda bazi qeyri-sabitlik ilo xarakterizo olunurlar.
Bu baximdan, fikrimizco, maliyys institutlarinin foaliyystinin tonzimlonmasi vo onlara nozaratin
giiclondirilmasi zoruridir. Homginin dovlst torofindon bu ciir yeni qurumlarin faaliyysti ii¢lin
gaydalar1 miioyyon edon daha ohatoli vo kompleks tonzimlomoya, o climlodon daim tokmillog-
dirilon hiiquqi tonzimlomayas ehtiyac vardir.

Bundan slava, fikrimizca, bir sira dlkalorin tocriibasinds artiq ugurla totbiq edilmis yeni tipli
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institutlar milli iqtisadi sistemda totbiq edilorkon, onlarin todricon, 6lkomizin regionlarinin vo orazi
subyektlorinin xiisusiyyatlori nozors alinaraq milli maraglara uygun avvalca regional miistovido
reallasdirilmasi, daha sonra iso ugurlu tocriibslorin imumilikds biitlin 6lko iizra yayilmasi mogse-
douygun olardi.
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Opranu3anuoHHO-yIIPaABJeHYECKHEe ACIEKThI MOJePHU3ALIMU (PUHAHCOBOM CUCTEMbI

Pe3ome

Lesb nccaen0BaHus - KOHKPETHU3UPOBaHNUE (PYHKIIMOHAIBHBIE M MHCTUTYLIMOHAJIBHbIEC ACTICK-
Thl (opMHUpOBaHKs (UHAHCOBOW CHUCTEMBI, aJCKBATHBIC COBPEMEHHBIM pEaMsIM U 3ajladyaM B
paMKax pa3BUTHs HAIIMOHAJIIbHOW SKOHOMUKH CTPAaHbI HA COBPEMEHHOU OCHOBE.

MeTonosiorusi Mccjaea0BaHUsI OCHOBaHA HAa CPaBHUTEIHHOM, KOMIUIEKCHOM M CHUCTEMAaTH-
YeCKOM H3yYEHHM TPATUIMOHHOTO MecTa M pojii (PMHAHCOBOW CHCTEMBI B PEryJIMPOBAHHH
HallMOHATIBLHOW SKOHOMHKH, a TAKKE BO3MOKHOCTEH €€ COBEPIIICHCTBOBAHUS U MOJACPHHU3AITUH.

IIpuknagHasi 3HAYUMOCTH MCCJI€I0BAHUSL OOBICHICTCS TEM, YTO OHO COICPKUT PEKOMEH-
JIAITIH TTI0 COBEPIIICHCTBOBAHUIO (PMHAHCOBOM CHCTEMBI HA OCHOBE COBPEMEHHBIX ¥ HHHOBAIIMOHHO
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OpPUEHTUPOBAHHBIX IMOAXOJIOB B paMKaX paboOT, MPOBOAMMBIX B HAIpPaBICHUU MOACPHHU3ALNU
HaITMOHAJILHON YKOHOMHMKH.

Pe3yabTaThl HMcCiIeI0BaHUSI TIO3BOJISAIOT CAENaTh BBIBOJ, YTO MHCTHTYIMOHAlIbHas Oaza
COBPEMEHHOW (MHAHCOBOM CHCTEMBI IPEJCTaBICHA MHOXXECTBOM COBPEMEHHBIX (DHHAHCOBBIX
WHCTUTYTOB C Pa3NUYHBIMU MHCTPYMEHTAMU W YTO BMECTE OHU BBICTYMAIOT KaK eAuHas (PyHK-
[IMOHATIFHAS CHCTEMa, BHOCSI OIIPEJICIICHHOCTh M OTIPEICIICHHOCTh B SKOHOMHUYECKHAE OTHOIIICHUS.

OpuUrHHAJILHOCTh M HAYYHAsl HOBU3HA MCCJIEI0OBAHUS 3aKII0YAECTCS B PEryIHMpOBAHUU
JESITCIIBHOCTH XO3SUCTBYIOIIMX CYOBEKTOB, OCYIISCTBIISIFOIIUX JCATCIHLHOCTh B (DHHAHCOBOM
cucTemMe, MOHUTOPHUHTE 3((HEKTUBHOCTHU UX JIEATEIBHOCTH M YCTAHOBIEHUU CUCTEMBI KITFOUEBBIX
MOKA3aTeJIe YPOBHS Pa3BUTHS (PMHAHCOBOTO CEKTOpA, KOHTPOJISI CHCTEMHO 3HAYMMBIX (PUHAH-
COBBIX MHCTUTYTOB. Perymmpys mporecchl KamuTalnu3allui U KOHCONUIAINH, a TaKXKe PUCKH,
COCpPEIOTOUCHHBIC B TapauIeTbHOM OaHKOBCKOM, (DMHAHCOBOM CEKTOPE, MOXHO OOBSICHHUTH
BO3MOXXHOCTBIO €TI0 HCIIOJIb30BAHMSI B HANAKUBAHWUU CHUCTEMBI B3aUMOJICHCTBUS MEXAY OT-
IENBHBIMH €T0 CETMEHTAMH M B HAJIOTOBOM ITOJIUTHKE.
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Organizational and managerial aspects of modernization of the financial system

Summary

The purpose of the research is to specify the functional and institutional aspects of the
formation of the financial system adequately to modern realities and challenges within the
framework of the development of the national economy in the country on a modern basis.

The research methodology is based on a comparative, complex and systematic study of the
traditional place and role of the financial system in the regulation of the national economy, as well
as the potential for its improvement and modernization.

The applied importance of the research can be explained by the fact that it contains
recommendations for the improvement of the financial system based on modern and innovation-
oriented approaches within the framework of the works carried out in the direction of the
modernization of the national economy.

The results of the research allow us to conclude that the institutional base of the modern
financial system is represented by many modern financial institutions with various instruments
and that together they act as a single functional system, bringing certainty and certainty to
economic relations.

The originality and scientific novelty of the research results in regulating the activities of
economic entities operating in the financial system, monitoring the efficiency of their activities
and establishing a system of key indicators of the level of development of the financial sector,
controlling systemically important financial institutions, regulating capitalization and
consolidation processes, regulating risks concentrated in parallel banking, financial sector can be
explained by the possibility of using it in establishing a system of interaction between its separate
segments and in tax policy.

Key words: National economy, financial system, financial policy, modernization, functional
aspect, institution, institutional approach, innovative technologies.

29



