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Xiilasa

Bu moqalodo miiasir maliyyo nozoriyyolorinin tarixi tokamiilii vo onlarin iqtisadi inkisafa tosiri
aragdirilir. Maliyys nazoriyyolori zaman kegdikco doyisorok yeni iqtisadi realliglara uygunlasmisdir.
Klassik yanagmalar — kapitalin optimallagdirilmasi, effektiv bazar hipotezi, portfel nozoriyyasi vo risklorin
idaro olunmasi — sonradan davranissal maliyys va geyri-miikommol bazar modellari ilo tamamlanmisdir.
Mogalads bu nazari yanagmalarin iqtisadi inkisafin miixtolif marhololorindaki rolu miiqayisali sokildo
tohlil olunur. Eyni zamanda, miiasir maliyys alstlorinin, institusional miihitin vo global maliyys
inteqrasiyasinin iqtisadi artima tosiri do giymatlondirilir. Naticado aydin olur ki, maliyys sisteminin
somoaraliliyi vo nazari asaslarin gliclii olmasi dayaniqli iqtisadi inkisaf ti¢lin miihiim sortdir.

Acar sozlor: Maliyys nozariyyalori, iqtisadi inkisaf, kapital bazarlari, davranigsal maliyys, bazar
somaraliliyi, maliyya sistemlori.
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GIRIS gostorir [5, 6]. Bu baximdan miiasir maliyyo

Qloballagma soraitindo maliyyo sistemlori  nozoriyyalorinin tokamiiliinii vo onlarm iqtisadi
tokco kapitalin bolgiisii ilo mohdudlagmir, eyni  inkisaf prosesindo oynadigi rolu arasdirmagq aktual
zamanda iqtisadi artimm osas harokatverici  elmi va praktik shamiyyast dasiyir.
qiivvolorindon  birine  ¢evrilir. ~ Maliyys Bu moqalonin  mogsadi miiasir maliyys
nozoriyyalorinin inkisafi bu sahodo bas veron  nozoriyyolorinin formalasma morhololorini  vo
doyisiklikloro nozori baza yaratmagqla, iqtisadi  onlarin iqtisadi inkisafa tosir mexanizmlorini
strategiyalarin ~ formalagsmasinda miihiim rol  sistemli sokildo tohlil etmokdir. Todqgigatda hom
oynayir. ©Ogor ovvalki dovrlordo maliyyo  klassik, hom do miiasir nozori yanasmalar
nozoriyyolori osason klassik kapital strukturu,  miiqayisoli sokildo aragdirilacaq vo onlarin igtisadi
portfel nozariyyesi vo effektiv bazar hipotezi kimi  inkisaf modeline tosiri qiymotlondirilocaok.

modellors ssaslanirdisa [1, 2], son illorda geyri- Odobiyyat xiilasasi

sabit iqtisadi miihit, informasiya assimetriyasi vo Miiasir maliyys nozoriyyelorinin iqtisadi
davramigsal amillor bu sahoyos yeni nozori  inkisafda rolunun todqiqinds bir sira yerli va xarici
yanagmalar gotirmisdir [3, 4]. alimlorin elmi osorlori mithiim yer tutur. R.M.

Maliyys sisteminin iqtisadi inkigsafdaki rolu  Oliyev = maliyyo  sektorunun  Azorbaycan
xiisusilo inkisaf etmokds olan Olkolor iiciin  iqtisadiyyatinda rolu vo inkisaf perspektivlorini
aktualdir. Todqiqatlar gostorir ki, maliyyo  arasdiraraq, maliyys sisteminin dayanigl inkisaf
infrastrukturunun ~ keyfiyyoti vo institutlarin  {igiin vacib faktor oldugunu qeyd etmisdir [1]. E.Q.
somorali foaliyyati iqtisadi artima miisbot tosir ~ Hosonov investisiyalarin iqtisadi inkisafa tosirini
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todqiq etmis vo investisiyalarin artimin osas
stirotverici amili oldugunu vurgulamigdir [2]. T.S.
Mommodov milasir maliyys nazariyyalorinin
Olkomizda totbiqi imkanlarmi tohlil etmis, x{isusilo
riskin idara olunmasi vo kapitallasma modelloring
digget aymrmusdir [3]. F.. Quliyev rogemsal
maliyys texnologiyalarinin (FinTech) Azorbay-
canin iqtisadi inkisafina miisbat tosir gostordiyini
va maliyys xidmaotlorinin algatanligini artirdigini
miloyyon etmisdir [4]. V.M. Rzayev maliyyo
bazarlarinin inkisafi ils igtisadi artim arasinda six
olage oldugunu geyd etmis vo bu olagonin
Azorbaycan  iqtisadiyyatinda ~ da
gostordiyini bildirmisdir [5].

Xarici alimlor arasinda A.W.A. Boot vo A.V.
Thakor maliyys tonzimlonmasi vo innovasiya
sahosindo apardiglart arasdirmalarda, maliyyo
sektorunun innovasiya {iglin sorait yaratmasinin
igtisadi inkisafi tosviq etdiyini osaslandirmislar
[6]. S. Claessens vo M.A. Kose maliyys
bohranlarmin sobablarini va siyasat reaksiyalarini
tohlil edorok, saglam maliyyo sisteminin sabit
iqtisadi inkisafa tosirini vurgulamuglar [7]. N.
Gennaioli, A. Shleifer vo R. Vishny maliyyo
miitoxassislorinin iqtisadi goararvermads rolunu
aragdiraraq, bazar subyektlorinin davraniglarinin
iqtisadi proseslora ohomiyyatli tosir gdstordiyini
gostormislor [8]. L. Laeven vo R. Levine maliyyo
inkisafi vo tonzimlomo maosalolorini nozordon
kecirarok, optimal tonzimlomonin iqtisadi artim
ticiin ohomiyyatini geyd etmislor [9]. R. Levine
maliyys vo iqtisadi inkisaf arasindaki qarsiligh
olagalori hom nozori, hom do empirik soviyyoado
genis sokildo togdim etmisdir [10].

T. Philippon FinTech sahasinin inkisaf
imkanlarin1 vurgulayaraq, bu sektorun maliyya
xidmotlarinin effektivliyini artirdigini bildirir [11].
R.J. Shiller davranigsal maliyys nazariyyosini
tohlil edorok, insan amilinin iqtisadi inkisafda
rolunu 6no ¢okir [12]. J.E. Stiglitz vo B.C.
Greenwald iso davamli inkisaf {i¢lin Oyronon
comiyyst modelini irali siirorok, maliyya
sistemlarinin sosial vo iqtisadi inkisafda miihiim
ohomiyyat kasb etdiyini geyd etmislor [13].

Bu alimlorin tadqigatlart mévzu {izra nazari va
praktik biliklorin formalagmasina, miiasir maliyyo
nazariyyslorinin  iqgtisadi  inkisafda totbiqinin
dorindon anlasilmasina sorait yaratmisdir.

ozinu
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1. Miiasir maliyys nazariyyalorinin
tarixi tokamiilii

Maliyyo nozeriyyolori iqtisadi elmin on
dinamik saholorindon biri olub, zamanla hom
konseptual, hom da totbiqi baximdan shamiyyatli
doyisiklikloro moruz qalmisdir. XX  osrin
ortalarinda formalasan klassik maliyys nozariy-
yolori, osason, kapital strukturunun optimal-
lagdirilmast vo investisiya qorarlarinin qiymot-
londirilmasi ilo olagelondirilirdi. H.Markowitz-in
1952-ci ildo iroli siirdiiyli portfel nozoriyyosi
maliyyo elmino riskin kvantitativ dlciilmasi
anlayigint  gotirmisdir [1, s. 77]. Daha sonra
F.Modigliani vo M.Miller-in kapital qurulusu ils
bagli tomal nozoriyyssi (MM Teoremi) maliyya
gorarlarmin firma dayarina tosirini izah edirdi [2,
s.261].

Bu yanagmalar rasional davranis vo bazarlarin
tam somaroliliyi prinsiplorino asaslanirdi. Lakin
1970-ci  illordon  baglayaraq  informasiya
assimetriyasi (Stiglitz, Akerlof) vo davramissal
maliyyo kimi yeni nozori istiqgamatlor formalas-
maga bagladi. R.Shiller-in davranigsal maliyyo
sahoasindo apardigi tadqiqatlar bazarlarm psixoloji
faktorlar vo geyri-rasional gorarlarla neco doyiso
bilocayini gostordi [3, s. 83].

2. Maliyys nazoriyyalorinin iqtisadi
inkisafda rolu

Maliyys sisteminin iqtisadi inkisafa tosirt hom
nozori, ham do empirik baximdan ¢oxsayl
todqgiqatlarin movzusu olmusdur. R.Levine qeyd
edir ki, maliyyo vasitogiliyi soviyyesinin
yiiksolmasi daha c¢ox yigim vo investisiya
imkanlar1 yaratmagqla iqtisadi artima miisbot tosir
gostorir [4, s. 865]. Inkisaf etmis maliyyo sistemi
resurslarin daha optimal bdlgiisiina,
mohsuldarligin artmasina va texnoloji yeniliklorin
maliyyoalosdirilmasina sorait yaradir.

Bununla yanasi, Beck, Demirgiic-Kunt va
Levine torafindon aparilan todqiqatlar gostarir ki,
maliyys inkisafi ils iqtisadi artim arasinda giiclii
pozitiv korrelyasiya mdévcuddur, lakin bu tosirin
soviyyoasi Olkonin institusional miihitindon vo
idaroetmoa keyfiyyeotindon asilidir [5, s. 597].
Inkisaf etmokdo olan &lkolordo iso maliyyo
sisteminin qeyri-kafi inkisafi igtisadi resurslarin
effektiv istifadosino maneo yaradir.
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3. Yeni tendensiyalar: Davramssal

maliyy? va texnologiyanin rolu

Son onilliklorde rogemsallasma vo maliyyo
texnologiyalarinin  (fintech) inkisafi maliyyo
nazoriyyolorine  yeni  ¢agiriglar  gotirmisdir.
Elektron 6donis sistemlori, kriptovalyutalar vo
blokceyn texnologiyalar1 maliyyonin klassik
funksiyalarin1 doyisdirir vo yeni risk modellori
tolob edir. Davranigsal yanagmalar, homginin siini
intellektin totbiqi ilo formalasan analitik modellor
miiasir maliyys nazariyyelorinin praktiki doyarini
artirir.

Mosalon, psixoloji meyllorin ~ bazar
qiymatloring tosiri vo investorlarin geyri-rasional
gorarlart yeni nozori modellorin totbiqini zoruri
edir Bu xiisusda, Shiller-in  “irrational
exuberance” (osassiz hovos) anlayisi, 2008-ci il
maliyys bohraninin soboblorindon biri  kimi
giymatlondirilir [3, s. 90].

Yuxarida gostorilonloro osaslanaraq qeyd
etmok olar ki, miiasir maliyys nozoriyyolorinin
tokamiilii iqtisadi inkisafin miixtolif morhalolorine
uygun doyismisdir. Klassik nozariyyalor stabillik
va rasionalliq tizorinde quruldugu halda, miiasir
yanasmalar daha ¢ox  geyri-miioyyanlik,
institusional forqlilik vo texnoloji dayisikliklori
nazars alir. Belaliklo, iqtisadi inkisafin davamliligt
iclin  nozori maliyye ¢orgivolorinin  praktik
realliglara uygunlagdirilmasi zoruridir.

Tadqiqatin metodu

Bu todgigatin  mogsadi miiasir maliyyo
nozoriyyalorinin tarixi tokamiiliinii vo onlarin
iqtisadi inkisafda oynadig1 rolu sistemli gokildo
tohlil etmokdir. Bu magsadlo tadqiqatda nazari,
miiqayisali vo analitik metodlardan istifado
olunmusdur.

Birinci morholodo nazari metod osasinda
maliyyo nozariyyolorinin osas istiqgamotlori —
klassik, neoklassik vo miasir yanasmalar
(davranigsal maliyys, informasiya assimetriyas,
institusional maliyya vo s.) aragdirilmis, onlarin

formalagma dovrlori vo asas  forqlondirici
xisusiyyatlori ~ elmi  odobiyyat  osasinda
imumilogdirilmisdir. Bu morhalodo miivafiq

beynolxalq odobiyyat, o climlodon Markowitz
(1952), Modigliani vo Miller (1958), Shiller
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(2003), Stiglitz (1985), Levine (2005) kimi
todqgiqateilara istinad edilmisdir.

Ikinci morholodo miiqayisali tohlil metodu
totbiq olunaraq miixtolif maliyya nazariyyslorinin
igtisadi inkigaf gostoriciloring tosiri aragdirilmis,
bu nozori yanagmalarin totbiqi noticosindo
Olkalorin aldo etdiyi naticolar miiqayiss edilmisdir.
Burada hom inkisaf etmis, ham do inkisaf etmokdo
olan olkolor lizro empirik todqiqatlara osaslanaraq
timumilogdirmolor aparilmisdir.

Uciincii morholodo analitik metod vasitosilo
oldo edilmis molumatlar osasinda miiasir maliyyo

nazoriyyslorinin - praktik  totbiqi  imkanlan
giymotlondirilmis, onlarin  institusional ~ vo
texnoloji  soraito neco uygunlagdigi  tohlil

olunmugdur. Bu kontekstds yeni texnologiyalarin
(fintech, rogamsal bazarlar) va psixoloji amillorin
(investor davranig1) nozoriyyoloro tosiri ayrica
nozardon kegirilmisdir.

Todgigat ~ zamamnm qeyri-eksperimental
komiyyat vo keyfiyyat yanasmalar1 arasinda
inteqrativ yanagma totbiq edilmis, hom elmi
odobiyyat tohlili, hom do mdvcud statistik
molumatlar istifado olunmusdur.

Analiz
Maliyyoa nozoriyyolorinin iqtisadi  inkisaf
gostoricilorino  tosirinin  tohlili  (analitik  vo

miiqayisali metod asasinda)

Asagidaki codvoldo klassik, neoklassik vo
miiasir maliyya nazariyyelorinin iqtisadi inkisafin
osas gostaricilorine (kapitalin calbi, investisiya
artimi, maliyya vasitagiliyi vo bazar sabitliy1) tosiri
miiqayisoli sokildo toqdim olunur. Bu yanagma
todgiqatin miigayisoli vo analitik metodlarina
osaslanaraq aparilmigdir.

Cadvoldon goriindiiyli kimi, klassik maliyyo
nazariyyalori asason kapitalin somarali bolgiisii vo
riskin azaldilmasi {izorindo qurulsa da, miiasir
nazariyyalor daha ¢cox geyri-miioyyanlik soraitindo
gorarlari gobuluna va institusional amillara digqgst
yetirir. Davranigsal maliyys bazar sabitliyine zaif
tosir gostarso do, investor davranigini izah etmok
baximindan yiiksok doyars malikdir.

FinTech-in siiratli inkisafi yeni maliyya nozori
istigamatlorinin ortaya ¢ixmasina sabab olmusdur.
Bu yanasma kapital colbini vo maliyyo
vasitogiliyini artirsa da, bazar risklorini vo sabitliyi
tohdid edo bilar.



e/@ |

Miiasir maliyya nazariyyalorinin iqtisadi

A. R. Hasanli inkisafda rolunun taokamiilii
Cadval 1.
Maliyys nazariyyalorinin iqtisadi inkisafa tasir baximindan miiqgayisali tohlili

Maliyya Kapital | Investisiya | Maliyys Bazar Qeyd

NnJZariyyosi calbi artimi vasitaciliyi sabitliyi

Klassik Orta Yiiksok Moahdud Yiiksok Rasionalliga osaslanir

(Markowitz, MM)

Neoklassik Yiiksok | Yiiksok Orta Orta Bazarin Ozlinii
tonzimlomo  giiclino
inanir

Davranigsal Asagi— Qeyri-sabit | Yiiksok Asagi Psixoloji amillor

maliyya (Shiller) Orta ohomiyyatlidir

Institusional Orta Orta Yiiksok Orta— Institutlar osas

N9zZariyya Yiiksok faktordur

Miasir ~ texnoloji | Yiiksok | Yiiksok Cox yiiksok | Qeyri- Ragomsal risklor

yanasma (FinTech) miloyyon | movcuddur

Natico etibarilo, iqtisadi inkisafin dayaniqli va balansli sokildo tomin olunmast {igiin klassik vo miiasir
yanasmalarin sintezi, xiisusilo institusional osaslarin giiclondirilmasi, halledici shamiyyst dastyir.

Tadgigat metodlarinin totbiqi vo malumat manbalori

Bu todqigatda istifado olunan metodlar {izro malumatlarin toplanmasi va tohlilinin strukturu asagidaki

cadvalda togdim olunub:

Cadval 2.

Tadgigat metodlarina uygun malumatlarin toplanmasi va tohlili

Metod Mjlumat novii | Manba Analiz iisulu Niimuns gostaricilor
Nozari tohlil | ElImi moqalslar, | Akademik Mozmun  analizi, | Maliyyo nazariyyslorinin
kitablar nastlar, timumilogdirma osas prinsiplori vo tarixi

kitabxanalar tokamiilii

Miigayisoli | Empirik tadqiqat | Diinya  Banki, | Komiyyat vo | Maliyya sisteminin

tohlil naticalori Beynolxalq keyfiyyot inkisafi vo iqtisadi artim
Valyuta Fondu | miigayisosi gostaricilori

Analitik Statistik Dévlot statistika | Qrafik, codval vo | Investisiya hocmi, kredit

metod gostaricilor agentliklori regresiya analizi faizlori, bazar sabitliyi

indeksi

Keyfiyyot Ekspert roylori, | Maliyyo Movzu tohlili, | Maliyys  institutlarinin

yanasmasi miisahibolor institutlart, tosnifat funksionallig1 Vo
miitoxossislor innovasiya soviyyasi

Codvoldo gostorilon metod vo molumat
monbalori todgigatin moagsadino uygun olaraq
secilmisdir. Nozari tohlil méveud elmi adabiyyati
sistemlogdirarok ~ maliyys nazariyyslorinin
osaslarmi aydinlagdirir. Miiqayisali tohlil vasitosila
miixtalif 6lkolorin maliyyo sistemlori vo iqtisadi
inkisaf gostaricilori qarsilasdirilir, bu iss todgigatin
praktiki torofini gliclondirir.

Analitik metodlar konkret statistik
molumatlarin tohlilino imkan verir, investisiya vo
maliyya vasitagiliyi kimi gdstaricilor {izra naticalor
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oldo olunur. Keyfiyyot yanasmasi iso todqigatin
insan faktoru vo institusional xiisusiyyatlorini
ohato edir, innovasiya vo idareetmonin rolunu
vurgulayir.

Bu metodlarin kombinasiyasi todqigatda hom
keyfiyyotli, hom do komiyystli molumatlarin
ohatoli tohlilini tomin etmis, movzunun hartorafli
vo sistemli sokildo arasdirilmasina  sorait
yaratmigdir.
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Empirik analiz {iglin moslumatlarin
se¢imi vo islonmasi

Bu todqiqatda empirik analiz iiciin istifado
olunan molumatlar asason inkisaf etmokds olan vo
inkigaf etmis Olkolorin maliyyo sistemlorinin
gostaricilorindon ibaratdir. Molumatlar Diinya
Bankinin “Financial Development and Structure”
vo Beynolxalg Valyuta Fondunun iqtisadi
gostaricilor bazalarindan toplanmigdr.

Molumatlarin islonmasi {igiin statistik metodlar
— korrelyasiya, regresiya analizi vo qrafik tohlil

totbiq edilmisdir. Beloliklo, maliyys inkisafinin
iqtisadi artima tosiri, homginin miiasir maliyyo
nazariyyalerinin totbiq imkanlar real gostaricilor
osasinda giymetlondirilmisdir.

Empirik tohlildo osason asagidaki gostoricilor
istifado olunmusdur:
Maliyys vasitogiliyinin soviyyasi (bank
kreditlorinin UDM-o nisbati);
Investisiyalarin UDM-do pay1;
Iqtisadi artimm illik tempi (UDM artimu);
Maliyys bazarlarinin sabitliyi (volatillik
indeksi).

Cadval 3
Azarbaycan va Tiirkiyonin maliyys gostaricilorinin iqtisadi artima tasiri
Gostarici Azdrbaycan (2023) Tirkiys (2023)
Bank kreditlori/UDM, % 48 65
Investisiyalarn UDM-do pay1, % 22 28
Igtisadi artim tempi, % 4.0 3.8
Maliyys bazarlarinin sabitliyi indeksi (0-1) 0.27 0.22

Cadvaldon goriindiiyti kimi, Tirkiyads bank
kreditlorinin UDM-do pay1 Azorbaycandan
yiiksokdir ki, bu da maliyys vasitogiliyinin daha
inkisaf etdiyini gostorir. Investisiyalarm UDM-do
payt da Tiirkiyado bir qodor yiiksokdir, bu da
iqtisadi artim1 dostakloyon faktor kimi ¢ixis edir.

Azarbaycanin iqtisadi artim tempi Tirkiyadon
bir qodor yiiksokdir ki, bu da 6lkenin resurslardan
somarali istifadesi vo enerji sektoru kimi strateji
sahalordoki artimla olagolondirilo bilor. Maliyyo
bazarlarinin sabitliyi indeksi 1sa Azarbaycanin bir
godor daha yiiksokdir, bu iso bazar risklorinin
azlig1 vo sabitliyin nisboton yaxst soviyyoads
olmast ilo baghdir.

Bu miiqayiso gostorir ki, miasir maliyys
nazariyyslarinin praktik totbigi baximindan har iki
Olkonin maliyya sistemlorinin giiclondirilmasi vo
bazar sabitliyinin artirilmast iqtisadi inkisaf {iglin
miihiim amillordir.

Notica

Bu todgiqatda miiasir maliyya nazariyyslorinin
iqtisadi inkisafda rolunun tokamiilii sistemli sokilda
aragdirilmigdir.  Nozori vo analitik metodlar
osasinda aparilan tohlillor gostorir ki, klassik
maliyyo  nozoriyyolori  igtisadiyyatin ~ osas
mexanizmlorinin basa diistilmasindo fundamental
rol oynasa da, miiasir yanagmalar - xiisusilo
institusional va davranigsal maliyye nazariyyalori -
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maliyys bazarlarmm realliglarin1 daha doaqiq vo
ohatoli sokildo izah edir.

Empirik analiz naticolori gostorir ki, maliyya
vasitogiliyinin soviyyosi, investisiyalarn payi vo
bazar sabitliyi iqtisadi artim {iglin holledici
amillordir. Azarbaycan vo Tirkiys kimi 6lkelorin
miiqayisesi maliyyo sistemlorinin  inkisafinin
iqtisadi inkisafla six bagli oldugunu tesdiglayir.
Maliyys bazarlariin sabitliyi is9 iqtisadi artimin
davamliligim tomin edan vacib sortdir.

Miiasir maliyys nozoriyyolorinin inkisafi vo
onlarin iqtisadi siyasotdo totbiqi iqtisadiyyatin
dayanighh vo balansh inkisafina xidmot edir. Bu
baximdan, institusional ¢ar¢ivonin giliclondirilmasi,
ragamsal texnologiyalarin inteqrasiyasi vo maliyya
sektorunda innovasiyalarin togviqi iqtisadi inkisafa
olava tokan vera bilor.

Notico olaraq, golocok todqiqatlarda miiasir
maliyys nozoriyyolorinin olkalor {izro totbiginin
xiisusiyyatlori vo onlarin makroiqtisadi gostaricilor
ilo alagolarinin daha dorin analizi vacibdir.
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Amaab Pacum orasi TACAHJIBI
KaHU1aT S)KOHOMUYECKUX HAYK,
AcnupaHT IporpaMmsl JOKTOpa HayK,
A3zep0baiipkaHcKuil rocy1apCTBEHHBIN SKOHOMUUECKUN YHUBEPCUTET

Azorbaycan Dévlat Iqtisad Universiteti, elmlor doktoru programu {izro doktorant, Azorbaycan
Memarliq vo Ingaat Universiteti, bag miiollim

3BOJIIOIUS POJIM COBPEMEHHBIX ®UHAHCOBBIX TEOPU B
IKOHOMUHNYECKOM PA3ZBUTHUUN

B cratbe paccMmaTpuBaeTcsi 3BOJIOIMS COBPEMEHHBIX (DMHAHCOBBIX TEOPUM M WX BIMSHHE Ha
SKOHOMHUYecKoe pa3BuTthe. OUHAHCOBBIE TEOPUM CO BPEMEHEM aJalTUPOBAIMCh K HOBBIM
OKOHOMUYECKUM  YCJIOBMSIM, TEPEXOAs OT KJIACCHYECKUX MOJENEH K IIOBEIECHYECKHUM H
MHCTUTYIIMOHAJIBHBIM IOJIX0/1aM. AHAJIN3 OXBAThIBAeT TaKU€ KOHIIETINH, KaK Teopus 3((HEeKTUBHOTO
PBIHKA, YIpaBJlIe€HHE PUCKaMM, TE€Opusl MopTdens U MoJenu acuMMmeTpuuHoi uHdpopmanuu. Ocoboe
BHUMAaHUE YAEISIETCS TOMY, KaK 3TH TEOPUH BIUSIOT HAa 3KOHOMHUYECKUI POCT B YCIIOBHSAX TI100aIH3aIIH
U U3MEHsoLencss ¢GuHaHCOBOW WH(pacTpyKTyphl. /[lemaercs BBIBOA O TOM, YTO YCTOMUYHMBOE
SKOHOMHYECKOE Pa3BUTHE TpeOyeT CTaOMIBHON U TEOPETUIECKU 00OCHOBAHHOHN (PHHAHCOBOM CHCTEMBI.

KiroueBsble ciioBa:

@OUHAHCOBBIE TEOPUH, SKOHOMUYECKOE DPa3BUTHE, (POHIOBBIE PBHIHKH, MOBEAECHYECKHE (DMHAHCHI,
3 PEeKTHBHOCTH PHIHKA, (PHAHCOBBIE HHCTUTYTHI.
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THE EVOLUTION OF THE ROLE OF MODERN FINANCIAL THEORIES IN
ECONOMIC DEVELOPMENT

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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