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Xiilasa

Bu mogqalodo miiasir maliyys nozoriyyalorinin tarixi tokamiilii vo onlarin iqtisadi inkisafa tosiri
arasdirilir. Maliyys nozariyyslori zaman kecdikco doyisorak yeni iqtisadi realliglara uygunlagmisdir.
Klassik yanagsmalar — kapitalin optimallagdirilmasi, effektiv bazar hipotezi, portfel nozoriyyasi vo
risklorin idaro olunmasi — sonradan davranigsal maliyys vo geyri-miikommal bazar modellari ilo
tamamlanmisdir. Maqalods bu noazori yanasmalarin iqtisadi inkisafin miixtalif morhololorindoki rolu
miiqayisali sokilds tohlil olunur. Eyni zamanda, miiasir maliyys alotlorinin, institusional miihitin vo
global maliyys inteqrasiyasinin iqtisadi artima tosiri do qiymotlondirilir. Noticodo aydin olur ki,
maliyyo sisteminin somaraliliyi vo nazori osaslarin giiclii olmast dayanigh iqtisadi inkisaf {iciin

miihiim sortdir.
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Qloballasma soraitindo maliyys sistemlori
tokco kapitalin bolgiisti ilo mohdudlasmir, eyni
zamanda iqtisadi artimin osas harokotverici
qivvolorindon  birino  ¢evrilir.  Maliyya
nozoriyyslorinin inkisafi bu sahodo bas veron
doyisiklikloro nozori baza yaratmagqla, iqtisadi
strategiyalarin formalagmasinda miihiim rol
oynaywr. Ogor ovvolki dovrlordo maliyyo
nozoriyyalori osason klassik kapital strukturu,
portfel nozoriyyesi vo effektiv bazar hipotezi
kimi modellors asaslanirdisa [1, 2], son illords
qeyri-sabit  iqtisadi ~ miihit,  informasiya
assimetriyasi vo davranigsal amillor bu sahoyo
yeni nozori yanagmalar gotirmisdir [3, 4].

Maliyyo sisteminin iqtisadi inkisafdaki rolu
xiisusilo inkisaf etmokdo olan olkolor {igiin
aktualdir. Todqiqatlar gostorir ki, maliyyo
infrastrukturunun  keyfiyysti vo institutlarin
somorali faaliyyati iqtisadi artima miisbat tosir
gostorir [5, 6]. Bu baximdan miiasir maliyya
nazariyyalorinin tokamiiliinii vo onlarim iqtisadi
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inkisaf prosesindo oynadigi rolu arasdirmaq
aktual elmi vo praktik ohomiyyat dasiyir.

Bu moqalonin mogsodi miiasir maliyyo
nozoriyyslorinin formalasma morhololorini vo
onlarin iqtisadi inkisafa tosir mexanizmlorini
sistemli sokildo tohlil etmokdir. Todgigatda hom
klassik, hom do miiasir nozori yanagmalar
miiqayisoli sokildo arasdirilacaq vo onlarin
iqtisadi inkisaf modelino tosiri
giymotlondirilocok.

Iddabiyyat xiilasasi

Miiasir maliyys nozariyyslorinin iqtisadi
inkisafda rolunun todqiqindo bir sira yerli vo
xarici alimlorin elmi asorlori miihiim yer tutur.
R.M. Oliyev maliyyo sektorunun Azorbaycan
iqtisadiyyatinda rolu vo inkisaf perspektivlorini
aragdiraraq, maliyya sisteminin dayaniqli inkisaf
ticiin vacib faktor oldugunu geyd etmisdir [1].
E.Q. Hasonov investisiyalarin iqtisadi inkisafa
tosirini tadqiq etmis vo investisiyalarin artimin
osas siiratverici amili oldugunu vurgulamisgdir
[2]. T.S. Mommodov miiasir maliyyo
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nazariyyalorinin 6lkomizde totbiqi imkanlarini
tohlil etmis, xiisusilo riskin idaro olunmasi vo
kapitallagma modellorino diggot ayirmisdir [3].
F.L Quliyev roqomsal maliyya
texnologiyalarmin  (FinTech) Azarbaycanin
iqtisadi inkisafina miisbat tosir gostordiyini vo
maliyys xidmotlorinin olgatanligini artirdigini
miloyyon etmigdir [4]. V.M. Rzayev maliyya
bazarlarinin inkisafi ilo iqtisadi artim arasinda
six alage oldugunu geyd etmis vo bu oslagenin
Azorbaycan  iqtisadiyyatinda da  Oziini
gostordiyini bildirmisdir [5].

Xarici alimlor arasinda A.W.A. Boot vo A.V.
Thakor maliyya tonzimlonmaesi vo innovasiya
sahasinde apardiqlart arasdirmalarda, maliyya
sektorunun innovasiya {i¢iin sorait yaratmasinin
iqtisadi inkisaf1 togviq etdiyini osaslandirmiglar
[6]. S. Claessens vo M.A. Kose maliyyo
boéhranlarinin sobablorini ) siyasot
reaksiyalarini tohlil edorok, saglam maliyyo
sisteminin  sabit iqtisadi inkisafa tosirini
vurgulamislar [7]. N. Gennaioli, A. Shleifer vo
R. Vishny maliyys miitoxassislorinin iqtisadi

gorarvermodo  rolunu  arasdiraraq,  bazar
subyektlorinin davraniglariin iqtisadi
prosesloro  ohomiyyotli  tosir  goOstordiyini

gostormiglor [8]. L. Laeven vo R. Levine
maliyys inkisafi vo tonzimlomo masalolorini
nozordon kecirorok, optimal tonzimlomonin
igtisadi artim {igiin ohomiyyatini geyd etmislor
[9]. R. Levine maliyyo vo iqtisadi inkisaf
arasindaki qarsiligli olagolori hom nozori, hom
do empirik soviyyado genis sokildo toqdim
etmisdir [10].

T. Philippon FinTech sahoasinin inkisaf
imkanlarin1 vurgulayaraq, bu sektorun maliyyo
xidmotlorinin effektivliyini artirdigini bildirir
[11]. R.J. Shiller davramigsal maliyys
nozoriyyasini  tohlil edorok, insan amilinin
iqgtisadi inkisafda rolunu 6no ¢okir [12]. J.E.
Stiglitz vo B.C. Greenwald iso davamli inkisaf
iclin Oyronon comiyyot modelini irali siirorak,
maliyya sistemlarinin sosial va iqtisadi inkigafda
mithiim ohomiyyat kosb etdiyini qeyd etmislor
[13].

Bu alimlorin todqiqatlart mévzu {izre nozeri
vo praktik biliklorin formalagsmasina, miasir

maliyys nozoriyyalorinin iqtisadi  inkigafda
totbiginin ~ dorindon  anlasilmasina  sorait
yaratmisdir.
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1. Miasir maliyyd nazariyyalarinin

tarixi tokamiilii

Maliyyos nozoriyyolori iqtisadi elmin on
dinamik saholorindon biri olub, zamanla hom
konseptual, hom do totbiqgi baximdan
ohomiyyatli doyisikliklors moruz qalmigdir. XX
osrin ortalarinda formalasan klassik maliyya
nozariyyalori, osason, kapital strukturunun
optimallasdirilmas1 vo investisiya gorarlarinin
qiymatlondirilmasi ilo olagalondirilirdi.
H.Markowitz-in 1952-ci ildo iroli siirdiiyi
portfel nozoriyyasi maliyyo elmino riskin
kvantitativ 6l¢iilmasi anlayisin1 gotirmisdir [1, s.
77]. Daha sonra F.Modigliani vo M.Miller-in
kapital qurulusu ilo bagli tomal nozariyyasi (MM
Teoremi) maliyys qorarlarinin firma dayerino
tosirini izah edirdi [2, s. 261].

Bu yanasmalar rasional davrams vo
bazarlarin  tam  somaraliliyi  prinsiploring
osaslanirdi. Lakin 1970-ci illorden baslayaraq
informasiya assimetriyasi (Stiglitz, Akerlof) vo
davranmigsal maliyyo kimi  yeni  nozori
istiqgamotlor formalasmaga basladi. R.Shiller-in
davranigsal ~maliyyo  sahosindo  apardigi
todqgiqatlar bazarlarin psixoloji faktorlar vo
geyri-rasional gorarlarla neco doyiso bilocoyini
gostordi [3, s. 83].

2. Maliyys nazariyyalorinin iqtisadi

inkisafda rolu

Maliyys sisteminin iqtisadi inkisafa tosiri
hom noazari, hom do empirik baximdan ¢oxsayli
todgiqatlarin movzusu olmusdur. R.Levine geyd
edir ki, maliyyo vasitogiliyli soviyyosinin
ylksolmosi daha cox yigim vo investisiya
imkanlar1 yaratmaqla iqtisadi artima miisbat
tosir gostorir [4, s. 865]. Inkisaf etmis maliyyo
sistemi resurslarin daha optimal bolgiisiine,
mohsuldarligin ~ artmasina  vo  texnoloji
yeniliklorin maliyyalosdirilmasine sorait yaradir.

Bununla yanasi, Beck, Demirgiig-Kunt vo
Levine torofindon aparilan todqiqatlar gostorir
ki, maliyys inkisafi ilo iqtisadi artim arasinda
giiclii pozitiv korrelyasiya movcuddur, lakin bu
tosirin -~ soviyyoasi  Olkonin  institusional
miihitindon vo idareetmo keyfiyyotindon asilidir
[5, s. 597]. Inkisaf etmokda olan 6lkelords isa
maliyys sisteminin qeyri-kafi inkisafi iqtisadi
resurslarin effektiv istifadosino maneo yaradir.
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3. Yeni tendensiyalar: Davranissal

maliyy?a vd texnologiyanin rolu

Son onilliklorde rogomsallagsma vo maliyya
texnologiyalarinin (fintech) inkisafi maliyyo
nozariyyslorine yeni ¢agirslar  gotirmisdir.
Elektron 6donis sistemlori, kriptovalyutalar vo
blokceyn texnologiyalari maliyyonin klassik
funksiyalarin1 doyisdirir vo yeni risk modellori
tolob edir. Davranigsal yanasmalar, homginin
stini intellektin totbiqi ilo formalasan analitik
modellor miiasir maliyys nazariyyalarinin
praktiki dayarini artirir.

Mosolon,  psixoloji
qiymatloring tasiri vo investorlarin geyri-
rasional qorarlart yeni nozori modellarin
totbiqini zoruri edir. Bu xiisusda, Shiller-in
“irrational exuberance” (osassiz hovos) anlayisi,
2008-ci il maliyya béhraninin saboblorindon biri
kimi qiymatlondirilir 3, s. 90].

Yuxarida gostorilonloro osaslanaraq qeyd
etmok olar ki, miiasir maliyys nazariyyslorinin
tokamiili iqtisadi inkisafin miixtolif
morhalolorine  uygun doyismisdir. Klassik
nozoriyyolor stabillik vo rasionalliq tizorindo
quruldugu halda, miiasir yanasmalar daha ¢ox
geyri-miioyyonlik, institusional forglilik vo
texnoloji doyisikliklori nozoro alir. Belosliklo,
igtisadi  inkisafin davamliligi {iglin nozori
maliyys ¢orgivolorinin  praktik realliglara
uygunlasdirilmasi zoruridir.

meyllorin ~ bazar

Tadgiqatin metodu

Bu todgigatin mogsodi miiasir maliyya
nozoriyyolorinin tarixi tokamiiliinii vo onlarin
iqtisadi inkisafda oynadig1 rolu sistemli sokildo
tohlil etmokdir. Bu moagsadls tadgigatda nazari,
miiqayisali vo analitik metodlardan istifado
olunmusdur.

Birinci morhoalodo nozari metod osasinda
maliyyo nozoriyyslorinin osas istigamotlori —
klassik, neoklassik vo miiasir yanasmalar
(davranigsal maliyyo, informasiya assimetriyas,
institusional maliyys v9 s.) arasdirilmis, onlarin
formalasma dovrlori vo osas forglondirici
xisusiyyatlori ~ elmi  odobiyyat  osasinda
iimumilogdirilmisdir. Bu morhalods miivafiq
beynolxalq adobiyyat, o climlodon Markowitz
(1952), Modigliani vo Miller (1958), Shiller
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(2003), Stiglitz (1985), Levine (2005) kimi
todgigatcilara istinad edilmisdir.

Ikinci morholodo miiqayisali tohlil metodu
totbiq olunaraq miixtolif maliyyo
nazariyyalorinin iqtisadi inkisaf gostoriciloring
tosiri aragdirilmis, bu nozori yanasmalarin totbiqi
naticosinds  Olkolorin  oldo  etdiyi naticolor
miigayiso edilmisdir. Burada hom inkisaf etmis,
hom do inkisaf etmokdo olan Olkolor iizro
empirik todqiqatlara osaslanaraq
timumilosdirmalar aparilmisdir.

Uciincii morhslodo analitik metod vasitasila
oldo edilmis molumatlar osasinda miiasir
maliyys  nozoriyyalorinin  praktik  totbiqi
imkanlar qiymotlondirilmis, onlarin
institusional ~vo  texnoloji  soraito  neco
uygunlasdigi tohlil olunmusdur. Bu kontekstds
yeni texnologiyalarin  (fintech, roqomsal
bazarlar) vo psixoloji amillorin (investor
davranis1) nozoriyyoloro tosiri ayrica nozordon
kecirilmigdir.

Todgigat zamani  qeyri-eksperimental
komiyyat vo keyfiyyat yanasmalar: arasinda
inteqrativ yanasma totbiq edilmis, hom elmi
odobiyyat tohlili, hom do mdvcud statistik
molumatlar istifado olunmusdur.

Analiz

Maliyyo nozoriyyslorinin iqtisadi
gostaricilorine  tosirinin  tohlili
miiqayisoli metod osasinda)

Asagidaki codvaldo klassik, neoklassik vo
milasir maliyyo nozoriyyalorinin  iqtisadi
inkisafin osas gostoricilorino (kapitalin calbi,
investisiya artimi, maliyyo vasitogiliyi vo bazar
sabitliyi) tosiri miigayisali sokildo toqdim
olunur. Bu yanasma todqiqatin miigayisoli vo
analitik metodlarina osaslanaraq aparilmigdir.

Cadveldon goriindiiyli kimi, klassik maliyyo
nozoriyyalari asason kapitalin somarali bolgiisii
va riskin azaldilmasi {izerindo qurulsa da, miiasir
nozoriyyalor daha c¢ox  qgeyri-miioyyonlik
soraitindo qorarlarin gobuluna vo institusional
amilloro diqget yetirir. Davranigsal maliyya
bazar sabitliyino zoif tosir gdstorse do, investor
davranigini izah etmok baximindan yiiksok
doyors malikdir.

FinTech-in siiratli inkisafi yeni maliyys
nazari istiqgamatlorinin ortaya ¢ixmasina sobob
olmusdur. Bu yanasma kapital colbini vo

inkisaf
(analitik  vo
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maliyyo vasitogiliyini artirsa da, bazar risklorini
va sabitliyi tohdid edo bilor.

Cadval 1.
Maliyys nazariyyalarinin iqtisadi inkisafa tasir baximindan miiqayisali tohlili
Maliyys Kapital | Investisiya | Maliyyo Bazar Qeyd
nJZariyyasi calbi artimi vasitaciliyi sabitliyi
Klassik Orta Yiiksok Mohdud Yiiksok Rasionalliga
(Markowitz, MM) osaslanir
Neoklassik Yiiksok | Yiiksok Orta Orta Bazarin Ozilinl
tonzimloma  giiciing
inanir
Davranissal Asagi— Qeyri-sabit | Yiiksok Asagi Psixoloji amillor
maliyy9 (Shiller) | Orta ohomiyyatlidir
Institusional Orta Orta Yiiksok Orta— Institutlar osas
NoZariyyo Yiiksok faktordur
Miiasir texnoloji | Yiiksok | Yiiksok Cox yliksak | Qeyri- Rogomsal risklor
yanasma miioyyon | movcuddur
(FinTech)

Notica etibarilo, iqtisadi inkisafin dayanigli vo balansli sokildo tomin olunmasi iigiin klassik vo
miasir yanagmalarin sintezi, xiisusilo institusional osaslarin giiclondirilmosi, holledici shomiyyat
dasiyir.

Todgigat metodlarinin totbiqi vo molumat monbalori

Bu todqiqatda istifado olunan metodlar iizro molumatlarin toplanmasi vo tohlilinin strukturu
asagidaki codvaldo toqdim olunub:

Cadval 2.
Tadgiqat metodlarima uygun malumatlarin toplanmasi va tahlili
Metod Mbolumat novii | Manba Analiz iisulu Niimuna gostaricilor
Nozori tohlil | Elmi moqalolar, | Akademik Mozmun analizi, | Maliyys
kitablar nasrlor, timumilosdirmo nozoriyyalorinin  osas
kitabxanalar prinsiplori  vo tarixi
tokamiilii
Miigayisoli | Empirik Diinya  Banki, | Komiyyat va | Maliyys sisteminin
tohlil todqiqat Beynolxalq keyfiyyat inkisafi vo iqtisadi artim
naticalori Valyuta Fondu | miiqayisasi gostaricilori
Analitik Statistik Dévlat statistika | Qrafik, codval vo | Investisiya hacmi,
metod gostoricilor agentliklori regresiya analizi kredit faizlori, bazar
sabitliyi indeksi
Keyfiyyat Ekspert roylori, | Maliyyo Movzu tohlili, | Maliyye institutlarinin
yanasmast miisahibolor institutlari, tosnifat funksionallig1 Vo
miitoxossislor innovasiya soviyyasi

Codvoldo gostorilon metod vo molumat  se¢ilmisdir. Nozori  tohlil mdvcud elmi
manbalari tadgiqatin moaqgsadine uygun olaraq  adobiyyat sistemlogdirarok maliyya
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nazoriyyslorinin osaslarini aydinlasdirir.
Miigayisoali tohlil vasitosilo miixtolif 6lkolorin
maliyyo  sistemlori vo iqtisadi  inkisaf
gostoricilori qarsilagdirilir, bu iso todqiqatin
praktiki torafini gliclondirir.

Analitik  metodlar ~ konkret  statistik
molumatlarin tohlilino imkan verir, investisiya
vo maliyyo vasitogiliyi kimi gostoricilor lizro
naticalor oldo olunur. Keyfiyyot yanagmasi iso
todqiqatin  insan faktoru vo institusional
xuisusiyyatlorini ohato edir, innovasiya va
idaraetmonin rolunu vurgulayir.

Bu metodlarin kombinasiyasi todgiqatda hom
keyfiyystli, hom do komiyystli molumatlarin
ohatoli  tohlilini tomin etmis, mdvzunun
hortorafli vo sistemli sokildo arasdirilmasina
sorait yaratmigdir.

Empirik analiz {i¢iin molumatlarin
se¢imi vo islonmaosi

Bu todgiqatda empirik analiz ti¢lin istifads
olunan molumatlar asason inkisaf etmokdo olan

va inkisaf etmis 6lkalorin maliyys sistemlorinin
gostaricilorindon ibaratdir. Mslumatlar Diinya
Bankinin  “Financial  Development  and
Structure” vo Beynolxalq Valyuta Fondunun
iqtisadi gostaricilor bazalarindan toplanmisdir.
Molumatlarin  iglonmosi  {iglin  statistik
metodlar — korrelyasiya, regresiya analizi vo
grafik tohlil totbiq edilmisdir. Belsliklo, maliyya

inkigafinin iqtisadi artima tosiri, homg¢inin
miiasir  maliyys  noazoriyyolorinin  totbiq
imkanlari real gostaricilor osasinda
qiymotlondirilmisdir.

Empirik tohlildo osason asagidak: gostoricilor
istifado olunmusdur:
Maliyya vasitagiliyinin saviyyasi (bank
kreditlorinin UDM-2 nisbati);
Investisiyalarin UDM-do pay1;
Iqtisadi arttmin illik tempi (UDM

[ ]

[ ]
artimi);

[ ]

Maliyys bazarlarinin sabitliyi (volatillik
indeksi).

Cadval 3

Azarbaycan va Tiirkiyonin maliyys gostaricilorinin iqtisadi artima tasiri

Gostorici Azdrbaycan (2023) Tiirkiys (2023)
Bank kreditlori/UDM, % 48 65
Investisiyalarin UDM-do pay1, % 22 28
Igtisadi artim tempi, % 4.0 3.8
Maliyya bazarlariin sabitliyi indeksi (0-1) 0.27 0.22
Cadvaldon goriindiiyii kimi, Tiirkiyodo bank Noatica
kreditlorinin UDM-do pay1 Azorbaycandan Bu todqgiqatda milasir maliyyo
yuksokdir ki, bu da maliyys vasitogiliyinin daha  nozoriyyslorinin iqtisadi  inkisafda rolunun

inkisaf etdiyini gdstorir. Investisiyalarim UDM-
do pay1 da Tiirkiyoads bir gqodar yiiksokdir, bu da
iqtisadi artimi1 destokloyon faktor kimi ¢ixi1s edir.

Azorbaycanin  iqtisadi  artim  tempi
Tiirkiyadon bir godar yiiksokdir ki, bu da 6lkonin
resurslardan somorali istifadasi va enerji sektoru
kimi strateji saholordoki artimla olagolondirilo
bilor. Maliyys bazarlarinin sabitliyi indeksi iso
Azorbaycanin bir qodor daha ytiksokdir, bu iso
bazar risklorinin azlig1 vo sabitliyin nisbaton
yaxs1 soviyyada olmasi ilo baghdir.

Bu miiqayiso gostorir ki, miiasir maliyya
nazariyyalorinin praktik totbiqi baximindan hor
iki 6lkonin maliyyo sistemlorinin
giiclondirilmasi vo bazar sabitliyinin artirilmasi
igtisadi inkisaf ticlin mithiim amillordir.
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tokamiilii sistemli sokildo arasdirilmisdir. Nozori
vo analitik metodlar osasinda aparilan tohlillor
gostorir ki, klassik maliyys noazoriyyalori
iqtisadiyyatin  9sas mexanizmlorinin  basa
diisiilmasinds fundamental rol oynasa da, miiasir
yanagmalar xiisusilo  institusional  va
davranigsal maliyys nozoriyyslori - maliyyo
bazarlarinin realliglarin1 daha doqiq ve shatali
sokildos izah edir.

Empirik analiz naticalori gostorir ki, maliyys
vasitagiliyinin saviyyasi, investisiyalarin pay1 vo
bazar sabitliyi iqtisadi artim Tigiin holledici
amillordir. Azorbaycan vo Tiirkiyo kimi
Olkolorin miiqayisesi maliyys sistemlorinin
inkisafinin iqtisadi inkisafla six baglh oldugunu
tosdigloyir. Maliyye bazarlarinin sabitliyi iso
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igtisadi arttimin davamliligin1 tomin edon vacib
sortdir.

Miiasir maliyys nozariyyslorinin inkisafi vo
onlarin iqtisadi siyasotdo totbiqi iqtisadiyyatin
dayanigli vo balanshi inkigafina xidmot edir. Bu

baximdan, institusional ¢orgivonin
giiclondirilmasi, roqomsal texnologiyalarin
inteqrasiyast \6) maliyya sektorunda

innovasiyalarin togviqi iqtisadi inkisafa olavo
tokan vera bilar.

Notico olaraq, golocok todqgiqatlarda miiasir
maliyya nozariyyslorinin olkalor {izra totbiginin
xuisusiyyatlori ~ vo  onlarin  makroiqtisadi
gostaricilor ilo olagolorinin daha dorin analizi
vacibdir.
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THE EVOLUTION OF THE ROLE OF MODERN FINANCIAL THEORIES IN
ECONOMIC DEVELOPMENT

Summary
B cratbe paccMaTpuBaeTcs SBOJIOLUS COBPEMEHHBIX (PMHAHCOBBIX TEOPUH M MX BIIMSHUE Ha
HSKOHOMHUECKOe pa3BuTHe. (DUHAHCOBBIE TEOPUM CO BPEMEHEM aJalTUPOBAIUCH K HOBBIM
HSKOHOMHMYECKUM YCIOBMSIM, IEPEeXOJs OT KIACCMYECKMX MOJAeNed K TOBEIEHUYECKUM U
MHCTUTYLIMOHAJIBHBIM  MOAXOJaM. AHAIW3 OXBaTbIBaeT TaKWe KOHLEMIMM, Kak Teopus
3(pPEeKTUBHOIO pPBIHKA, YIMpaBJIEHHE PUCKAMH, TEOpUS MHOPTQens W MOJEIU aACUMMETPHYHOU
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unpopmarnuu. Ocod0e BHUMaHUE yIENISIETCS TOMY, KaK 3TH TCOPHH BIIUSIOT HA 3KOHOMUYECKUN POCT
B YCJIOBHUSX INIOOANHM3allMd U M3MEHsIoUIecs (pUHAHCOBOM MH(pAcTPyKTyphl. JlemaeTcst BHIBOA O
TOM, 4YTO YCTOWYMBOE HKOHOMHYECKOE pa3BUTHE TpeOyeT CTAaOMIBHOM U TEOPETHYECKU
000CHOBaHHOU (PMHAHCOBOU CHCTEMBI.

KiarwueBble ciioBa:

®uHaHCOBBIE TEOPHH, JKOHOMUYECKOE pa3BUTHE, (POHIOBBIC PHIHKH, ITOBEIEHUYECKUE (PUHAHCHI,
3P PEKTUBHOCTH PHIHKA, (PMHAHCOBHIC HHCTHUTYTHI.

Amaub Pacum orasl TACAHJIBI
KaHINJaT SKOHOMUYECKUX HAYK,
AcnupaHT MporpaMMsbl IOKTOpa HayK,
A3zepbailKkaHCKUI TOCYTapCTBEHHbBIN S3KOHOMUYECKUI YHUBEPCUTET

IBOJIIOIUSI POJIM COBPEMEHHBIX ®UHAHCOBBIX TEOPHII B
IKOHOMUMNYECKOM PA3ZBUTUU

Summary

This paper examines the evolution of modern financial theories and their impact on economic
development. Over time, financial theories have transitioned from classical models—such as capital
optimization, efficient market hypothesis, and portfolio theory—to more contemporary frameworks
including behavioral finance and institutional approaches. The study provides a comparative analysis
of how these theories influence economic growth at different stages of development. Additionally, it
explores the role of modern financial instruments, institutional quality, and global financial
integration in supporting sustainable economic progress. The findings suggest that a well-functioning
financial system grounded in sound theory is crucial for achieving long-term economic development.

Keywords: Financial theories, economic development, capital markets, behavioral finance,
market efficiency, financial systems.
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