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Maliyys bazarinin idarsaetms mexanizmlorinin taskilati
strukturlarinmin ssaslandirilmasi

Xiilasa

Maliyyo bazar1 qlobal iqtisadiyyatin miihiim torkib hissasidir vo kapital axinlarini vo iqtisadi
sabitliyi tomin edir. Maliyyo bazarinin idars edilmasinin effektivliyi asason onun togkilati struktu-
rundan asilidir. Bu moqalo maliyys bazarinin idarsetmo mexanizmlorinin miixtolif togkilati model-
lorini tohlil edir vo bazarin somarsliliyini artirmagq U¢iin strukturlasdirilmis vo uygunlasa bilon bir
¢argivonin zoruriliyini osaslandirir. Sonaddo morkozlogdirilmis vo geyri-morkozlosdirilmis yanagma-
lar, tonzimloyici miidaxilolor vo risklorin idaro edilmaesi strategiyalari qiymotlondirilorak optimal
maliyyo bazari strukturunun formalasdirilmasi arasdirilir. Todqigat naticasinds miioyyan edilir ki,
morkazlosdirilmis noazarst ilo qeyri-morkozlogdirilmis bazar omoliyyatlarinin birlasdirildiyi hibrid
model daha yiiksok somaralilik, soffafliq vo dayaniqliq tomin edir.
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Justification of the Organizational Structure of Financial Market
Management Mechanisms

Abstract

The financial market is an essential component of the global economy, ensuring capital flows and
economic stability. The effectiveness of financial market management largely depends on its
organizational structure. This paper analyzes various organizational models of financial market
management mechanisms and justifies the necessity of a structured and adaptable framework to
enhance market efficiency. The study evaluates centralized and decentralized approaches, regulatory
interventions, and risk management strategies to determine the optimal financial market structure.
The findings indicate that a hybrid model, combining centralized oversight with decentralized market
operations, ensures higher efficiency, transparency, and resilience.
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Giris
Maliyys bazarlar likvidliyi, kapitalin bolgiisiinii va risklorin idars edilmasini tomin edorak gqlobal
igtisadiyyatda miihiim rol oynayir. Maliyys bazarlarinin effektivliyi onlarin togkilati strukturundan
asilidir, bu da onlarin somaraliliyini, soffafligin1 vo dayaniqligini miisyyon edir. Maliyys bazarinin
idara edilmaosi li¢lin miixtalif modellor mévcuddur, bunlara markazlosdirilmis tonzimloma gorgivalari
vo bazar yOniimlii geyri-morkozlosdirilmis mexanizmlor daxildir. Hor bir modelin tonzimlomo
samaraliliyi, risklorin azaldilmasi va iqtisadi inkisafin stimullagdirilmasi baximindan iistiinliiklori vo
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catigmazliglar1 var. Bu moaqalonin mogsadi, tonzimloma nozaroti vo bazar elastikliyini tarazlayan
yaxs1 qurulmus maliyyo bazar1 idaroetmo mexanizminin asaslandirilmasini aragsdirmaqdir.

Tadqiqat

1. Maliyyo Bazarmin idars Edilmasinin Teorik Osaslar1 Maliyyo bazarmm idaroetmo
strukturu zamanla iqtisadi nozoriyyoalor vo maliyys bohranlarinin tosiri altinda formalagsmisdir. Bu
sahodo bir ne¢o miihiim nozoriyys movecuddur ki, onlarin har biri maliyya bazarlarinin neco iglodiyini
vo hanst idaraetmo modelinin daha somarali oldugunu izah etmays ¢alisir.

Smith vo basqalaria (2020) gora, maliyyo bazarmmin somorsliliyi tonzimloyici miidaxilolor,
investor etibar1 vo texnoloji iraliloyislorden asilidir. Bu faktorlar bazarin inkisafini formalasdiran osas
elementlor kimi ¢ixis edir vo maliyys sabitliyinin qorunmasinda miihiim rol oynayir (Adams, & Lee,
2017).

Fama (1970) torofindon irali stiriilon Effektiv Bazar Hipotezi (Efficient Market Hypothesis -
EMH) iso maliyys bazarlarinin minimum miidaxils ilo daha yaxs1 foaliyyot gostordiyini iddia edir.
Bu nozoriyyayo goro, bazardaki biitlin molumatlar qiymaotlors tam sokildo oks olunur vo investorlar
rasional qorarlar qabul edirlor. Bu yanagma bazarlarin 6z-6ziinii tonzimlaya bilacayini vo tonzimlayici
qurumlarin miidaxilasinin minimuma endirilmsli oldugunu vurgulayir.

Digor torofdon, Keynsian iqtisadgilar bazar ugursuzluglarini diizeltmak iiciin aktiv tonzimloyici
nazaratin vacib oldugunu bildirirlor. Onlara gore, bazarlar homise 6z-6ziinii tonzimloya bilmir vo bazi
hallarda dovlot vo ya tonzimloyici organlar torafindon midaxilo edilmolidir. Masalon, maliyys
bohranlar1 zamani bazar istirak¢ilarinin geyri-rasional davranislari noticosinds bdyiik itkilor bas vera
bilor ki, bu da genigmiqyasli igtisadi fosadlara sobab ola bilar.

2. Morkazlosdirilmis va Qeyri-Moarkazlasdirilmis Maliyys Bazarinin Idars Edilmasi Maliyyo
bazarlariin idaro olunmasinda iki osas yanasma mdvcuddur: markazlasdirilmis idarsetmo vo
geyri-markazlosdirilmis idaraetma. Hor iki yanagmanin {stiinliiklori vo ¢atismazliglari var, buna
gora do onlarin miiqayisasi maliyys bazarlarinin somarali islomasi {igiin vacibdir (Davis, 2020).

Morkozlogdirilmis maliyys bazari strukturu dovlst vo ya xiisusi tonzimloyici orqanlarin bazar
foaliyyatlorini ciddi nozarst altinda saxlamasini nozords tutur. Belo sistemlordo asas rol oynayan
qurumlara morkozi banklar, qiymatli kagizlar lizro tonzimloyici agentliklor vo hdkumat nozarot
organlar1 daxildir. Bu ciir idaroetmo modeli asason asagidaki tistiinliiklors malikdir:

Maliyyo bazarlarinin idaro edilmosindo risklorin azaldilmasi mithiim ohomiyyat kosb edir.
Tonzimloyici qurumlar bazar manipulyasiyalarini vo iqtisadi béhranlari 6nlomok tiglin miixtalif
todbirlor hayata kecirirlor. Bu todbirlor arasinda maliyyas institutlarinin stress-testlordon kegirilmasi,
kredit risklorinin noazarotdos saxlanilmasi, makroiqtisadi gostaricilorin tohlili vo bank sisteminin
gliclondirilmasi xiisusi yer tutur. Bundan alave, hokumatlor vo markazi banklar geyri-stabil igtisadi
soraitdo maliyyo stimullagdirict tadbirlor hoyata kegirorok béhranlarin tasirini minimuma endirmoyo
caligirlar (Fama, 1970).

Investorlarin qorunmasi da morkozlosdirilmis tonzimloma modelinin asas mogsadlorindon biridir.
Bu mogsadls investorlarin vesaitlorinin qorunmasi iiclin kompensasiya fondlar1 yaradilir, maliyya
mohsullar1 haqqinda molumat agigliginin tomin edilmasi {igiin hiiquqi tonzimlomo giiclondirilir vo
maliyya firildaglarina qarsi ciddi coza tadbirlori totbiq edilir. Bu todbirlor bazarda etimadi artirir vo
uzunmiiddatli investisiyalarin hacmini genislondirir.

Soffafligin tomin edilmasi iso dovlst tonzimloyicilorinin bazar istirakcilarin foaliyyatine nazarat
etmosi vo maliyya hesabatliligini tonzimlomasi yolu ilo hoyata kegirilir. Hesabatliliq standartlar1 bazar
istirak¢ilarinin maliyya gostaricilorini ictimaiyyats aciq sokilds toqdim etmasini vo miistoqil auditor
nozaratindon kegmaosini tolob edir. Molumat agigligiin artirilmasi investorlarin daha doqiq qorarlar
qobul etmoasina komak edir vo bazar manipulyasiyasini ¢atinlogdirir (Smith, White, & Taylor, 2020).

Morkozlosdirilmis yanagsmanin bozi monfi cohotlori do mdvcuddur. Biirokratik longimolor
coxsaylt qaydalar va prosedurlarin mévcudlugu sabobindon bazar istirak¢ilarinin ¢evik qorarlar qobul
etmasina mane ola bilor. Bu xiisusils siiratlo doyison bazar miihitlorinds, global maliyys bohranlar
vo ya texnoloji yeniliklor zamani ¢aotinliklor yaradir. Digor bir problem iso innovasiyanin
mohdudlasdirilmasidir. Sart tonzimloma qaydalar1 yeni maliyys texnologiyalarinin vo mahsullarinin
inkisafina mane ola bilor. Masalon, fintex (fintech) startaplari {i¢iin totbiq edilon ciddi tonzimlomo
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manealori bazara yeni maliyys hallorinin daxil olmasini longids biloer va bazar istirak¢ilarinin
innovativ hoallors ¢ixisint mohdudlasdira bilar (Green, & Williams, 2022).

Qeyri-moarkazlosdirilmis maliyyo bazari strukturu iso bazar istirak¢ilariin 6z foaliyyatlorini
0zlori tonzimlomasing asaslanir. Bu model, bazarin 6z-6ziinii tonzimloyan bir sistem oldugunu gobul
edir vo dovlot miidaxilosini minimuma endirir. Qeyri-morkozlogdirilmis modelin {istlinliiklori
arasinda innovasiyanin tosviqi, operativlik vo azaldilmis omaliyyat xorclori 6no ¢ixir. Az tonzimlonan
bazarlar yeni maliyys texnologiyalarinin (fintech) vo investisiya modellorinin inkisafina sorait
yaradir. Blok¢ceyn texnologiyasi, roqgomsal 6domao sistemlori vo kriptovalyutalar kimi innovasiyalar
osason sorbost bazarlarda inkisaf edir vo investorlar iiciin yeni imkanlar yaradir. Morkozi
tonzimloyicilordon asililiq olmadigindan, bazar istirakgilart daha ¢evik gorarlar gobul edo bilirlor.
Xiisusilo yiiksok volatilliyo malik bazarlarda, sirkotlor vo investorlar ani doyisikliklors uygunlasaraq
maliyya strategiyalarini tez bir zamanda yenidon qura bilirlor. Qeyri-morkozlosdirilmis bazarlarda
tonzimloma yiikii azaldildigindan, bazar istirak¢ilari ticlin omoliyyat xorclori do asagi olur. Az sayda
nozarat vo hesabatliliq toloblori bazar istirak¢ilarinin daha az xorclo foaliyyot géstormosine imkan
verir ki, bu da ki¢ik vo orta dlgiilii miiassisalar {ligiin olverisli sorait yaradir (Jones, & Brown, 2018).

Lakin geyri-morkozlosdirilmis yanasmanin da monfi cohotlori var. Dovlot tonzimlomosinin
olmamas1 bazarda spekulyasiya vo manipulyasiya risklorini artira bilor. Qeyri-sabit bazarlar
investorlar Ug¢un geyri-miioyyanlik yaradir vo bazar ¢okiiglori bas vera bilor. Masalon, 2008-ci il
maliyyo bohrani zamani tonzimlonmoyan kredit bazarlarinda yaranan risklor genismiqyash iqtisadi
cokiiso sobab olmusdur. Digor bir ¢atismazliq iso investorlarin qorunmamasidir. Tonzimlonmoyan
bazarlarda investorlar firildaq¢iliq vo maliyys firildaqlari ils {izlass bilor. Kriptovalyuta bazarlarinda
tez-tez rast golinon piramida sxemlori vo saxta layiholor investorlarin boyiik maliyye itkilori ilo
tizlogmasino sobob olur. Dovlot tonzimlomasi olmadiqda, investorlarin hiiquglarini qorumaq daha
¢otin olur (Miller, 2019).

Beloliklo, har iki modelin 6z tistiinliiklori vo ¢atigmazliglar: var. Optimal idaroetmo strategiyasi,
bazar soraitindon vo Olkenin iqtisadi prioritetlorindon asili olaraq, markozlosdirilmis vo qeyri-
moarkozlosdirilmis yanasmalarin uygunlasdiriimasina asaslanmalidir. Hibrid idarsetmo modeli bazar
istirak¢ilarina hom tonzimlonmis tohliikasizlik, hom ds operativlik vo innovasiya imkani yaradir. Bu
model bazarin uzunmiiddotli stabil inkisafin1 tomin eds bilocok on uygun yanagmalardan biri kimi
qiymatlondirilir (Miller, 2019).

Bu problemloarin garsisini almagq tigiin bir cox 6lko hibrid idaraetma modeli totbiq edir ki, burada
hom morkazlogdirilmis tonzimloma, ham do bazar asasli yanasmalar birlosdirilir. Bu model bazarin
sabitliyini tomin etmokls yanasi, innovasiyalarin inkisafina da sorait yaradir.

Beloliklo, maliyyos bazarlarinin idars edilmosindo tonzimlomo vo bazar qiivvalori arasinda
balansin qorunmasi optimal strukturun formalasdirilmasi {i¢iin vacib amildir.

3. Optimal Taskilati Strukturun 9saslandirilmasi Hibrid Maliyys Bazarimin Idaraetmo
Modelinin Ustiinliiklori Maliyys Bazarlarinin Rolu vo Idarsetms Modellori Maliyyo bazarlari
qlobal iqtisadiyyatda likvidliyi, kapitalin bolgiisiinii vo risklorin idare edilmosini tomin edorok
mihim rol oynayir. Bu bazarlar investorlar, sirkatlor vo dévlatlar {iglin maliyya resurslarinin somarali
sokildo bolgiistinii hoyata kecirmoys imkan yaradir. Maliyys bazarlarinin somorali foaliyyot
gOstormasi tiglin onlarin toskilati strukturu boylik ohomiyyat kosb edir, ¢iinki bu struktur bazarin
soffafligina, dayanigliligina ve timumi iqtisadi sabitliyo birbasa tosir gdstarir.

Maliyya bazarlariin idars edilmosi {i¢iin miixtolif modellor mévcuddur. Bu modellor asason iki
osas yanagmaya boliintir:

1. Morkoazlesdirilmis tonzimloma c¢orgivalori — Dovlotin vo ya morkozi tonzimloyici
qurumlarin bazara noazarat etmosi vo miioyyon qaydalarla tonzimlonmasi sistemidir. Bu yanasma
investorlar1 qorumaq, bazar manipulyasiyalarinin qarsisin1 almaq vo sistem risklorini minimuma
endirmoak ticiin istifads olunur.

2. Bazar yonumli geyri-markazlosdirilmis mexanizmlar — Bu model bazar istirak¢ilarinin
foaliyyatlorini daha sorbast tonzimlomasine vo bazarin 6z-0ziinli idaro etmosing osaslanir. Qeyri-
morkozlosdirilmis model innovasiyalarin siirotli inkisafini vo bazar istirak¢ilarinin qorar gqobul etmo
azadligini tomin etsa do, bu yanasma sistem risklorinin idars olunmasinda ¢atinliklor yarada bilar.
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Har bir modelin tonzimlomo somaraliliyi, risklorin azaldilmasi va iqtisadi inkisafin stimullag-
dirilmas1 baximindan tstiinliiklori va ¢atismazliglar1 var. Moarkozlosdirilmis tonzimloma investorlarin
hiiquglarin1 qorumaga va bazar sabitliyini tomin etmays komok etso do, bozi hallarda sort qaydalar
bazarin ¢evikliyini azalda bilor. Digor torofdon, qeyri-morkozlosdirilmis yanasma bazar istirak-
cilarmin sarbostliyini artirsa da, spekulyasiya vo manipulyasiya risklorini do artira bilor.

Bu mogalonin mogsadi, tonzimlomo nozarati vo bazar elastikliyini tarazlayan, bazarin soffaf vo
somarali foaliyyot gOstormosine imkan veran optimal maliyys bazari idarsetmo mexanizminin
osaslandirilmasini arasdirmaqdir. Ideal maliyys bazari idarsetmo modeli hom investorlarin hiiquq-
larin1 qorumagi, ham do bazar istirakcilarinin sorbast foaliyyst gostormasini tomin etmolidir. Bu,
uzunmiiddatli igtisadi inkisaf vo maliyys sabitliyinin osas amillorindon biridir.

Somaralilik hibrid modelin asas tistiinliiklorindon biridir. Bu model bazar qiivvalarinin qiymatlori
miloyyon etmasino imkan verarkon, bazar manipulyasiyasinin va geyri-qanuni foaliyyatlorin garsisini
almaq ticlin tonzimloyici nazarati qoruyur. Bazarin sorbost foaliyystini tomin etmoklo yanasi,
tonzimloyici qurumlar spekulyativ vo manipulyativ hallarin qarsisini alir ki, bu da bazarin sabitliyini
vo uzunmiiddatli inkisafini dastokloyir.

Soffafliq tonzimloma ¢or¢ivolorinin miihiim elementlorindon biridir. Malumat acigliginin tomin
edilmasi investor etibarini artirir vo bazar istirak¢ilarinin daha diizgiin gorarlar qobul etmasino kdmaok
edir. Bu proses bazar soffafligin1 yiiksoaltmoklo yanasi, spekulyasiya vo maliyys firildaglarinin da
qarsisini alir (White, 2021).

Risklorin idars edilmasi hibrid modelin vacib funksiyalarindan biridir. Maliyys bohranlarinin
tosirini minimuma endirmok tiglin bu model sistem risklorinin erkon agkarlanmasini vo onlarin
qarsisinin alinmasini tomin edir. Xiisusilo, bank sektoru vo digor maliyys institutlarinda stabil
inkisafin qorunmasina tohfs verir.

Texnoloji inkisafin inteqrasiyast hibrid modelin ¢evikliyini artirir. Fintex (fintech) vo rogomsal
ticaratin geniglonmasi bazar innovasiyalarini tolob edir. Hibrid model bu yeniliklors uygunlasa bilon
cevik strukturlar yaradaraq, maliyys ganunvericiliyinin toloblorino riayst olunmasini tomin edir.
Blok¢eyn texnologiyasinin vo siini intellektin bazarlarda istifadossi sayasindo tonzimloma proseslori
daha effektiv hoyata kegirilir.

Uygunlagma va ¢eviklik hibrid yanasmanin osas xiisusiyyatlorindon biridir. Qlobal iqtisadi
bohranlar, pandemiyalar vo geosiyasi hadisalor kimi fovgolado hallarda, bu model bazarin daha ¢evik
reaksiya vermosini tomin edir. Bunun naticosindo bazar istirakc¢ilar1 daha az risklo garsilasir vo
igtisadi miihit daha sabit olur.

4. Praktiki Niimunoalor va Toatbiqlor Praktiki Niimunalor vo Tatbigqlor Miixtolif o6lkslor
maliyya bazarlarin1 idaro etmok Ugiin forqli toskilati strukturlar qobul etmisdir. Bu olkslorin
tocriibalori maliyyo bazarlarinin idars edilmasinin miixtslif modellorini vo onlarin iqtisadi naticolorini
gostorir.

ABS niimunasi ABS hibrid maliyys bazar1 idaroetma modelindan istifads edir. Burada Qiymatli
Kagizlar vo Birja Komissiyas1 (SEC), Federal Ehtiyat Sistemi (FED) vo Maliyyo Sonayesi
Tonzimlomos Taskilati (FINRA) kimi qurumlar bazara nozarat edir. Morkozlosdirilmis tonzimlomao
bazar manipulyasiyasimin vo firildaq¢iligin qarsisint almaga koémok edir, eyni zamanda, geyri-
morkozlosdirilmis bazar infrastrukturu investorlarin vo sirkotlorin sorbast foaliyyot gdstormosino
imkan verir. Bu yanagma investor etimadini artirir vo maliyys bazarlarinda soffafligi tomin edir.
Bununla yanasi, ABS-da fintech sektoru iigiin daha agiq siyasot yiiriidiiliir ki, bu da innovasiyalarin
inkisafini siirotlondirir.

Avropa Ittifaqn niimunasi Avropa Ittifaqi (Al) daha sort vo koordinasiyali morkozlosdirilmis
tonzimlomo modelindan istifads edir. Avropa Markazi Banki (ECB) vo Avropa Qiymatli Kagizlar
vo Bazarlara Nozarat Toskilati (ESMA) maliyyo bazarlarinin sabitliyini tomin edon osas
qurumlardir. Ai-da her bir {izv dévlotin 6z maliyye tonzimlomo qurumlari olsa da, bu qurumlar Al
soviyyasinda tonzimlonon vahid bazar qaydalarina uygun foaliyyst gostorirlor. Bu model bohran
dovrlorindo maliyyo sabitliyini tomin etmokdo tosirli olmusdur, lakin bozi miitoxossislor bu
yanasmanin bazar istirak¢ilarinin operativliyini azalda bilocoyini iddia edirlor.
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Inkisaf etmokdo olan 6lkalords vaziyyat Daha az tonzimlonon bozi inkisaf etmokds olan
igtisadiyyatlar geyri-morkozlosdirilmis bazar modellorini segmislor. Masalon, bozi Asiya vo Afrika
Olkoalorinde maliyys bazarlarina dovlot miidaxilasi zaifdir, tonzimlayici orqanlar ise az tosir giicline
malikdirlor. Bunun naticasinds bu 6lkolords bazar spekulyasiyasi vo geyri-sabitlik daha ¢ox miisahido
olunur. Eyni zamanda, zaif tonzimlomas sobabindon investisiya miihiti risklidir vo xarici sormayslorin
axin1 mohdudlagir. Green & Williams (2022) arasdirmalarina goras, inkisaf etmokds olan 6lkoalordo
maliyyo bazarlarin effektiv islomasi {igiin miioyyon doracado morkozlosdirilmis tonzimloms tolob
olunur.

Natica
Effektiv maliyyo bazari idaroetms strukturunun osaslandirilmasi tonzimlomo vo bazar
mistoqilliyi arasinda balans yaratmaga osaslanir. Hibrid yanasma bazar somoarsliliyini, soffafligi vo
risklorin azaldilmasini tomin edorkon texnoloji inkisaflara da sorait yaradir. Bu arasdirma siini
intellektin maliyya tonzimlomosino inteqrasiyasin1 daha da todqiq etmoyi tOvsiyo edir. Yaxsi
qurulmus maliyys bazar1 idaroetmo mexanizmi iqtisadi sabitlik vo davamli inkisaf ii¢lin vacibdir.
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