Turizm va gonagparvarlik tadgigatlar:
Tournism and hospitality studies

Sakina HACIYEVA
Azarbaycan Turizm va Menecment Universiteti,

iqtisad iizra folsafa doktoru, dosent
hajiyevasakina@yahoo.com

Samir YUNISZAD®
Azarbaycan Turizm vo Menecment Universiteti, magistr

s.yuniszade@yahoo.com

MALIYYD INFRASTRUKTURUNUN iNSTITUSIONAL
TONZIMLONM3Si PROBLEMLORININ
NOZIRI-METODOLOJi 9SASLARI
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INFRASTRUCTURE

TEOPETHKO-METOJOJIOTHYECKHE OCHOBBI IIPOBJIEM
HHCTHTYLUMOHAJILHOI'O PEIYJIHPOBAHMSA ®HMHAHCOBOJ
HHOPACTPYKTYPBI

Xiilasa: Milasir soraitdo maliyys bazarlan millkiyyat formasindan asth
olmayaraq ham makroiqtisadi saviyyada, ham da dévlat saviyasinda onlarin
maliyys resurslan ils tamin edilmasinde miihtim rol oynayir. Bu o demakdir
ki, maliyys bazan olmadan bazar iqtisadiyyatunin inkisafina nail olmaq
milmkin deyil. O, pul vasaitlarinin harokotinin togkil edilmasinin xisusi for-
ma va sferasi olub maliyys minasibatlari sisteminds alqisatqi mitnasibatlori-
nin macmusunu ifads edir. ’

Agar sézlor: maliyys infrastrukturu, institusional tanzimloma, maliy-
ya bazarlan, maliyys institutlari, milli institusional sistem va s.

Abstract: In modern conditions, financial markets, regardless of the
form of ownership, play an important role in providing them with financial
resources, both at the macroeconomic level and at the state level. This
means that it is impossible to achieve the development of a market economy
without a financial market. It is a special form and sphere of organization of
cash flows and represents the sum of sales relations in the system of
financial relations.
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MOXHO JI06HTBCA Pa3BHTHA PLIHOYHOH IKOHOMHKH. D10 ocobas dopma M
cicpa OpraHM3aUMH NCHEKHBIX NOTOKOB H MpECTABIAET COGOM Cymmy
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Girig. Maliyya infrastrukturu biitiin maliyys sisteminin faaliyyati tigiin
alverigli orait yaradan institutlanin va elementlarin macmusudur. Bura aga-
gidakilar aiddir:

' » maliyyanin idars olunmasi orqanlan sistemlari;

« normativ qanunvericilik bazalan;

« miltoxossislorin hazirlanmas;

» maliyys bazanmn infrastrukturu;

« ixtisaslagdirilmug istehsalat (qiymotli kagizlar, pul askinaslan, maliy-
ya sonadlogmoasi).

Mévzunun aktualligi. Maliyya infrastrukturu obyektiv m&vcud olan
iqtisadi kateqoriya va iqtisadi dinamikanin ssas amillarindan biridir. Maliy-
yo kapitalimin kritik 6lgiisil, sosial sistemin kapitalinin yigilma daracasi ila
timumi istehlak miqyas: arasindaki ziddiyyatlorin aradan qaldirmasina im-
kan yaratmagqdadur.

Maliyys infrastrukturunun inkisafi problemlari faal sokilds miizakirs
olunmaqdadur. Lakin tadqiqatlann oksariyyati nazari osaslan kifayst qadar
olmayan tatbiq edilmis konsepsiyalarin inkisafina y5naldilmisdir. Inkisaf et-
mi§ maliyys infrastrukturunun olmasi bir 5lkaya (bblgays) investisiyalarnn
calb edilmosinda, onlann rasional yerlagdirilmasinda va mivafiq olaraq sra-
zinin davamli iqtisadi inkisafinin tamin edilmasinds an vacib amillardan bi-
ridir. Davamh inkisaf ii¢iin maliyys infrastrukturunun shamiyyati bu mass-
lays olan elmi marag izah edir. Xtisusilo, golacok inkisaf istiqamotlorini
midyyanlogdirmok lazimdir, bunun iigiin maliyys infrastrukturunun torkib
hissaleri, 6lka vo bolgs iqtisadiyyatindak yeri mitayyanlogdirilmalidir [1].

Metodologiya sahasinda: maliyys bazan, onun infrastrukturu va onla-
rn tonzimlonmasi mexanizmi anlayislanm formalagdirmaq vs mezmununu
Uz5 ¢ixarmag;
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- maliyys bazanmn tanzimlanmosi Qizrs togkilati-igtisadi mexanizmi-
nin foaliyysti prosesinda investorlar, maliyys alatlari va maliyys institutlan
arasinda qarsilhiqh olaganin tagkilinin metodoloji asaslanm miayyan etmok;

- Azarbaycan maliyys bazannin tonzimlanmasi problemloarini vo onla-
nn maliyys bazan infrastrukturu elementlari ilo miinasibatds tazahilrlorini
agkar etmok;

-maliyys bazarlannin tanzimlanmasi Qizra xarici nazariyyani va tacri-
boni analiz etmak, inkisaf etmis maliyys bazarlannin tanzimlonms mexa-
nizmlorinin inkigaf tendensiyalanm va kegid iqtisadiyyath 8lkalards onlarin
tonizmlonmoasi iizra togkilati-iqtisadi 2saslarin formalagdinlmasi xisusiyyat-
larini agkar etmak;

- Azorbaycan maliyya bazarlan infrastrukturunun tonzimlonmasi {isul-
lannin mazmununu taskilati-iqtisadi tanzimloma mexanizminin tokmillagdi-
rilmasi {izrs tadbirlarin asaslandirilmasi néqteyi-nazarindan analiz etmok;

- maliyys bazannda 6ziin{l tanzimlomo ila d6vlat tanzimlamasi arasinda
rasional nisbatlarin miiayyan edilmasi {igtin metodoloji asaslar hazirlamagq;

- maliyys bazan meqatanzimloyicisinin qurulmasi mctodologiyasini
hazirlamaq ki, bu metodologiyanin istifado edilmasi investisiyalann cslb
edilmasi va maliyya resurslarinin yenidan bdlilgdiiritlmasi sahasinda idaroet-
ma gararlannin samaraliliyini arirmaq imkanini veracok.

Maliyys infrastrukturunun faaliyyati geniglondikca maliyys bazarinin
formalagmasinda va inkisafinda nazars garpacaq darocads irslilayis bag verir.
Belo ki, miixtalif miilkiyyat formal: istehsal milassisolori arasinda vasitagilik
edan bazar subyektlori iqtisadi resurslann dévriyyasinin basa gatdinlmasinda
aparici rol oynayir, kommersiya ugurlarinin slds edilmasina kémak edir.

Miiasir iqtisadi adabiyyatin tahlili XX asrin 50-70-ci illarindan sonra
maliyys infrastrukturuna dair nagrlarin va nazari tadgiqatlarin sayiin xeyli
azaldigina dair naticaya gatirib gixarir. Maliyya infrastrukturunun tafsirind-
ki geyri-milayyanlik, geyri-maliyys scktorunun va bttsvlitkds milli igtisa-
diyyatin uzunmiiddatli inkigaf strategiyasi ilo slaqali ayrilmaz bir konsepsi-
yasinin olmamasini milayyanlogdirir. .

Maliyys infrastrukturunun inkisaf soviyyasinin va iqtisadi bﬁyilmon‘m
qarsiligh tasiri sobabindan "ikitarofli sabablilik" farziyyasini hayata k‘ct;u'-
mak figiin effektiv vasitalorin inkisaf etdirilmasina ehtiyac, maliyys kapitali-
mn artiminin real sektorun artim siiratindon artighginin alda edilmoasi iqtisa-
di bohranlann sababi tezisin mévzusunun segilmasini, nazari va praktik sha-
miyyastini avvalcadon miayyasnlogdirmisdir. Miassisalarin faaliyyati.nd.a
6zilinimaliyyslogdirms prinsipi is> maliyys metodlannin tarkib elemen.tl k!-
mi daha g¢ox onlann istehsal etdiklari mahsula xarclanan maliyy? vasaltlal'-l:
nin tam olaraq v» dogru bir zamanda geri gaytarmaga hamginin 6z daxili
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monbolar hesabina maliyys qoyuluglann stabil gokilds artiraraq istehsal in-
kigaf etdirmayo osaslanur.

Kollegialliq prinsipi, miassisoda maliyys foaliyyatinin idaro olunmasi
zamani rohbarlarin va miloyyan strukturlar izro cavabdeh soxslorin kollektiv
qgorarlar hazirlanmasini nazards tutur. Bels olduqda isa har hansi bir meyda-
na ¢ixan problem zaman kollektiv gokilds qarar gabul edilir va naticada bu
milassisanin foaliyyatinin somaroli tagkilina da tasir gdstarir.

Bu giin "maliyys infrastrukturu” torifi bazi hallarda elmi sdabiyyatda is-
tifads olunsa da, iqtisadiyyat vo maliyys ilo bagh heg bir ensiklopedik nagrda
verilmadiyindan hola genis tatbiq tapmamusdur. Indiys gadar bu terminin ayri-
ayn mublliflor torafindan istifadasi tosadifi bir xarakter dagiyird: vo milvafiq
izahat vo asaslandirmalarla miisayiat olunmurdu. Bu, asasan maliyys sistemi
nazardan kegirildikda tofsirinin mixtalif aspektlarinds bag vermigdir.

Iqtisadi noazoriyyonin osaslanna dair dorsliyin miolliflori maliyys
infrastrukturunu ddvlatin maliyys sisteminin bir hissasi olaraq miayyanlos-
dirorok, qanunvericilik, tanzimlomo, clmi, metodoloji v kadr tominatina,
hamginin maliyys institutlan sistemins istinad etmisdir. Bu yanagma il5 ra-
zilagmaq kifayat qodor ¢atindir, ¢iinki segilmis elementlorin 8z mozmunu va
magqsadlori baximindan bir biitdv halinda birlagdirila bilmasi ti¢lin ¢ox fargli
olmasi vacibdir. Eyni zamanda, ayn-ayn komponentlorin (mosalan, is¢i he-

yati) mozmunu qeyri-maliyyo xarakterlidir. Digor alimlor maliyys infra-
strukturunu asas maliyys sahalarindan biri - maliyys bazan vs maliyys ida-
roetmo orqanlarinun sistemi kimi baga digtrlar.

Yeni iqtisadiyyat ¢argivasinda yitksak texnologiyali innovativ texnolo-
giyalara osaslanan kond tasorriifati, sonaye va xidmot sektoru formalagur.
Belo ki, sonayc iqtisadiyyatinda informasiya inqilabinin mahiyysti ondan
qaynaqlanir ki, informasiya texnologiyalan faaliyyat ndvlorini deyil, sim-
vollan iglomok va anlamaq qabiliyyatini doyisdirorok yeni bilikler yaradur.
[2, s. 18]. Biitiin elm adamlari, post-sanaye comiyyatindo yeniliyin xiisusi
rolunu tamyirlar, Institusionalist D. Bell nozari biliklarin burada yeniliklarin
va intellektual texnologiyalarin asasiru togkil etdiyina diqqat ¢okmigdir.

D.Bell bu comiyyati avvalkilordon forglondiron ii¢ asas xiisusiyyatlo
saciyyslondirmigdir:

sonayedan xidmat comiyyatina kegid;

texnoloji yeniliyin tatbiqi tiglin biliklorin halledici shomiyyati;

yeni bir intellektual texnologiyammn tohlil vo garar verma nazariyyssi
lgiln asas vasitd halina gatirilmasi.

P. Druckera goro, postindustrial comiyyat ii¢ inqilab naticasinda for-
malagir va bunun arxasinda biliyin rolunun artmasinin ii¢ marhalssi var:
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I marhals - 18-ci asrin sonu - 19-cu asrin avvallarindaki istehsal, sa-
natkarliq istehsalindan magina, fabrik istehsalina kegiddan ibarot olan sona-
ye inqilaby;

II marhals - amak mahsuldarhiginda ingilab (19-cu asrin ikinci yansi) -
bilik smak alatlarini, texnologiyalarim va yeni mahsul ndvlorini inkisaf et-
dirmok iiglin istifads olunmaga baglamigdir;

III moarhsls - idaroetmads inqilab (XX asrin ortalan) - yeni biliklorin
istehsali igiin bilik lazimdur.

Belalikla, amayin biliklo avazlonmasi, yani sirf texniki bacariglardan
intellektual vaziyyata kegmosi bas vermigdir. Deya bilarik ki, postindustrial
comiyyatin formalagmasinin asas, avvalcadan toyin olunmus alamatidir. Bu
sababdon “informasiya comiyyati”, “bilik comiyyati”, “informasiya iqtisa-
diyyat”, “intellektual iqtisadiyyat” ifadalorinin istifadssi tasadfi deyil. Bi-
liyin amoyi avazlomosi ilo slagoli kéklit dayisikliklorin dorinliyi ondadir ki,
“sistematik formada bilik monbolorin praktik islonmasindo istirak ctdikds
(ixtira va ya togkilati inkisaf soklinda), demak milmkindtr ki dayar monbayi
rolunu oynayan amok deyil, bilik dir”. Bu halda daysrin amok nozariyyasi
“bilik torofindan yaradilan dayar” nazeriyyasi ilo ovoz olunur. Bu nazariyys-
nin banisi T.Sakayanin vurguladifi kimi “... biliyin yaratdifx dayarlorin ho-
rokatverici qilvva oldugu yeni bir modoniyyst marhalasino godom qoyuruq”.

Innovativ inkisaf névil yeniliklor va dayisikliklor impulslanimn sistemin
&zl torofindan yaradildifi1 va onun igindo yerlogmosi ilo xarakterizs olunur.

Bununla birlikda, texnologiyalann bir-birina baglanmasinin syloc me-
xanizmi rolunu oynaya bilacayi va bunlardan birindaki yeniliklorin olaqali
texnologiya va texnikalann bahah inkisafina macbur etdiyi bir vaziyyat
mimktndiir. Yenilikgi bir néviin sistem yaradan prinsipi, elmi idrak meto-
dunun comiyyat hayatinin biitiin saholorina vo formalarina yayilmasina asas-
lanan yeniliklorin axtarigi, hazirlanmast va hayata kegirilmosi ilo bagh da-
vamli va magsadydnlil bir prosesdir. Ictimai istehsalin somoraliliyinin arti-
nlmast sosial sistemin foaliyyat géstormasinds vo 6ziintl inkisaf etdirmasin-
d> daxili amil kimi ¢ixi1§ edir.

Yenilikgi bir inkisaf n6vil ila igtisadi b8ytimanin sartlori istehsalin intel-
lektuallasmasidir; iqtisadi bdyiimanin maqgsadi avvallar geyri-iqtisadi amillar
olaraq adlandirilan milli sarvatdoki komponentlarin paymn miitlaq va nisbi
artmasidir. Bundan slava, iqtisadi boylimenin va maliyya infrastrukturunun
inkisafinin somaraliliyinin meyarlarindan biri do sahibkarlarin va ev tasorril-
fatlannin insan kapitalmn yigalmasina xarclarinin artinlmasidir [3, s. 14]

Noticado iqtisadiyyat bilik mibadilesi vo qarsthight giymatlondirmo
asasinda foaliyyat gostaran bir sistema gevrilir. @moayin bilikla avaz edilm:?-
si, alimlaro amak foaliyyatinin miimkiin yaradiciliq elementlari il xarakteri-
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25 olunan yeni bir foaliyyat névll ilo avaz edilmosi, intellektual kapitalin
toplanmasi, molumat va tacribonin misyyanlagdirilmasi, toplanmas: vo ya-
yilmas, ilkin gortlorin yaradilmasi barods damigmaga asas verir. malumat va
tocriibonin yayilmast vo 8tilrlilmasi mibassiso va tagkilatlann foaliyystinds
6n plana gixir (bilik [4, s. 5].

Elm adamlan tarafindan apanlan aragdirmalar, maliyys infrastrukturu-
nun inkisafinda intellektual doyarlorinin maddi ehtiyatlan vo maliyys kapi-
tal1 ilo mliqayisads koskin bir artim oldufunu géstorir. Todqgiqat va inkisafa
xarclonon bir dollann texnologiyaya yatinlan dollardan sakkiz dafs gox qa-
zanc gatirdiyi miiayyan edilir. Biittin bunlar maliyys infrastrukturunun yeni-
likgi sosial-iqtisadi inkisaf yoluna kegmasindon xabor verir.

Bu giinlordo maliyys infrastrukturu terminini tez-tez media, elmi va
analitik nagrlordan egitmok mimkiinddr. Umumilikds infrastrukturun vs
onun ayr-ayr1 komponentlorinin (bazar, noqliyyat, sosial va s.) mdvcudlugu
vs inkisafina xtisusi diggat yetirilir. Bu va ya digar sakilda bu mosalay to-
xunan konsepsiyalar, inkisaf programlan qabul edilir ki, bu da har hansi bir
b8lgs vo bitdvlikds infrastrukturun formalagmas: va inkigafi probleminin
strateji shamiyyatini gostorir.

Maliyys bazan mexanizmlorinin tosorritfat prosessinin igtirak¢ilarinin
davramgina intizam tosiri g8stars bilmasi U¢lin, yalniz makroiqtisadi deyil,
homginin mivafiq mikroiqtisadi sartlor do tolob olunur: "milqavilo madaniy-
yoti"; mulkiyyat hilquqlarinin va mtqavilo hiiquglarimin inforsmenti; uzun-
middotli magsadlor gitdon maliyys institutlanmn formalagmasi; milkiyyat
mitnasibatlorinin va tasarriifat sévdalogmolorinin saffafligimin tamin olun-
mast. Qeyd olunan talobloro riayat edilmadan, iqtisadi artima alverisli sorait
yaradan sartlor (qisamiiddotli planda) maliyya vasitagilarinin mévgelarinin
gliclondirilmosi hesabina deyil, misal i¢iin, onlann todricon mahv cdilmasi
yolu ilo, maliyys intizaminin mghkomlondirilmasi deyil, sahibkarlann bir
hissasinin faktiki olaraq banklara olan borclardan azad edilmasi yolu ils ya-
radila bilar.

Milasir maliyya bazarlarinin tonzimlama va monitoring infrastrukturu-
nun on shomiyyatli torkib elementlarina agagidakilar aid edilir:

milkiyyat hilquglannin, migavilo hiiquglariun va Shdoliklerinin in-
forsmentini tomin edan mahkams- hilquq instansiyalan,

bank nozareti orqanlart va giymatli kagizlar bazan iizrs komissiyalar,

milstaqil va effektiv auditor nazarati sistemi,

8zal analitik firmalar, mosalon, miixtalif korporasiyalarin va maliyys
vasitagilarinin reytinglorini tagkil edan sirkatlar,

mivafiq foaliyyst sahosinde davrams standartlanm va normalarit
milayyan edon milstaqil pegokar togkilatlar.
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Inkisaf etmis maliyys infrastrukturunun olmas: bir &lkays (bblgaya)
investisiyalann calb edilmasinds, onlann rasional yerlagdirilmasinds va mil-
vafiq olaraq arazinin davamh iqtisadi inkigafinin tamin edilmasinds an vacib
amillordon biridir. Davaml inkisaf Gi¢iin maliyys infrastrukturunun shomiy-
yati bu masalaya olan elmi marag izah edir. Xtsusilo, galocok inkisaf isti-
qamoatlarini miayyanlagdirmok lazimdir, bunun d¢iin maliyys infrastruktu-
runun tarkib hissalari, 8lka va bdlgs iqtisadiyyatindaki yeri mitayyanloagdiril-
molidir [5].

Bir tarofdon, maliyys infrastrukturu dedikds, maliyys sisteminin xilsu-
si bir hissasi, ayrlmaz bir qurum kimi maliyys sisteminin foaliyyatini togviq
edan va tomin edon maliyys qurumlan, maliyys alatlori va texnologiyalan
macmusu nazards tutulur. Eyni zamanda, “maliyyo bazarnnn infrastrukturu,
onun faaliyyat gbstarmasino gorait yaradan va faaliyyat gostaran bir togkilat
kompleksi olaraq banklar, maliyys qurumlar, malumat va reyting agentlik-
lori, ticarat tagkilatlani vo qiymatli kagizlar bazanmn pegokar istirakgilar
tarofindan dastaklonir. Bitiln infrastrukturlan ils maliyys infrastrukturu ham
vaxt, ham d» moakan daxilinds maliyys moanbalorinin dévriyyasinin davamli-
higini tamin etmok digiln nazards tutulmusdur.

Bu institusional baximdan maliyys infrastrukturunda asagidaki osas
bloklan ayirmaq olar: maliyys vasitagilorinin infrastrukturu, giymotli kagiz-
lar bazanmin infrastrukturu, maliyys bazarlanimin informasiya infrastrukturu
va 6ziiniitanzimloma infrastrukturu [6].

Maliyys infrastrukturunun bir sira taskilati formalan mévcuddur. Ha-
zirda transmilli sirkatlor an bayiik inkisafi sldo edarak, yalmz muxtalif 6lko-
larin iqtisadiyyatlarina deyil, hom da bitdvlitkdo dilnya maliyyo sistemind
shamiyyatli darocada tasir gbstarirlar.

Belslikla,hazirlanmus nazari va metodoloji milddaalann reallagdiriima-
s1 agagidaki imkanlan tagdim edacok: maliyys bazarnin tonzimlonmoasi izr
taskilati-igtisadi mexanizmi, ona maliyys bazari meqatanzimloyicisinin for-
malagdinlmasinda ve onun isina bazar istirakgilarinin 6zil tonzimlenan togki-
latlarinin foaliyystinin birlagdirilmosindo ifada olunan, lazim olan sistemlik
va sesentralizasiya soviyyasinin verilmosi asasinda, optimallagdirmaq; ma-
liyys bazan infrastrukturunun inkisafini, togkil edilmis bazarda maliyys alat-
lori ilo sévdalogmolorin icra edilmasini tamin edan hesablama qovsag! ola-
raq moarkozi depozitarinin yaradilmast, kriling foaliyyatinin, morkozi kriling
toskilat: institutunun formalagdinlmasina qadar, inkisaf etmasi, qeydiyyatgi-
lann faaliyyatinin tominat manbalarinin va maqsadlorinin yenidon moanalan-
dinlmas: naticasinds onu tagkil edan sistemlorin etibarhlignin artirilmasi
istigamotinda, maliyys alatlori tizra millkiyyst hiiququ ugotunun tagkilinin
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asas risklarinin onlarin emitentlarinin izorina yliklonmoli oldugundan gixig
edarok, nizama salmaq.
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