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BEYNOLXALQ TOCRUBODO QEYRI-DOVLOT PENSiYA FONDLARININ
TOMINAT SUBYEKTLORI VO MUASIR VOZiYYOTIi

XULASO

Tadqiqatin maqsadi. Hor bir 6lkods ohalinin hoyat soviyyosini toyin edon osas meyar
onun sosial miidafis sisteminin vaziyyatidir. Sosial miidafio sistemi baximindan ohalinin soSi-
al miiavinatlorin, omok pensiyalarinin vo digor sigorta tipli miiavinatlorls yanasi qeyri-dovlst
pensiya fondlart hesabina da tomin etmok miimkiindiir. Todqiqatin magsadi geyri-dovlat pen-
siya fondlari sisteminin formalasdirilmasi vo onlarin 6lkonin iqtisadi sistemino transformasi-
yasinin nozari va hiiquqi aspektlorinin dyranilmasi va bu istigamatdo amali tokliflarin asaslan-
dirtlmasadar.

Tadqiqat metodologiyas1 miiasir diinya tosorriifat: iizro qeyri-dovlst pensiya fondlari
sisteminin statistik materiallar asasinda dyronilmasi va bu istiqgamatds yazilan iqtisadi adobiy-
yatlarda olan nozori imumilogdirmolor aparmaqdan ibarstdir. Eyni zamanda statistik tohlil-
lor, sistemli yanagma, fundamental tohlil vo s. kimi elmi metodlardan istifads edilib.

Tadqgiqatin tatbiqi ahamiyyati. Todqiqatda geyri-dovlst pensiya fondlarinin diinya
Olkolori lizro voziyyati vo homin 6lkalords sosial miidafis sisteminin formalagmasina tosiri xii-
Susi program tominatlarinda istifads edilorok todqiq edilmisdir. Toklif olunan tohlil metodikasi
bir 6lkonin geyri-dovlot pensiya fondunun sosial hokumaot sistemindo rolunu qiymatlondirme-
yo imkan veracakdir.

Tadgiqatin naticalari. Arasdirma naticosindo bir sira diinya 6lkolorindo geyri-dovlat
pensiya fondlarmin maliyys imkanlari, inkisaf xiisusiyyatlori vo perspektivlori miioyyonlosdi-
rilmig vo geyri-pensiya fondlarinin iimumi makroiqtisadi gostoricilorlo miiqayisoli voziyyati
tadqiq edilmisdir.

Tadqgiqatin orijinallig1 vo elmi yeniliyi. Todqiqat isindo riyazi-statistik hesablamalar-
dan xiisusi program tominatlar1 vo Excel programinin imkanlarindan istifado edilmisdir. inki-
saf etmis bir sira 6lkolorin geyri-dovlot pensiya fondunun iqtisadi gostoricilori makroiqtisadi
gostaricilorle alagali 6yronilmisdir.

Acgar sozlar: geyri-dovlat pensiya fondlari, faaliyyat sisteminin tominat obyektlori, pen-
siya fondlarina mocburi 6denislor, korrelyasiya omsali, 6zal pensiya fondlarina yonsldilmis
investisiyalar.
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Tadqigatin asas mdzmunu

Qeyri-dovloat pensiya fondlarinin faaliyyat sisteminin tominat subyektlori asason 6zal
pensiya fondlar1, bank va sigorta toskilatlaridir. Qeyd etmok lazimdir ki, 6zal pensiya fondlari
asason birdofalik vo miloyyon edilmis miiddoatlora pensiya 6donislorini ohato edon pensiya
odonislori iizro baglanmis miigavilolor osasinda miloyyon edilir. Ozal pensiya fondlarinin
faaliyyat sisteminin tominatinda bank toskilatlart pensiya depozit hesablarinin ac¢ilmasi tizro
birdafalik pensiya 0danislorini ohato edon baglanmis mugavilolar asasinda xidmot gostarirlor.
Sigorta toskilatlar1 iso geyri-dovlat pensiya fondlarinin foaliyyat sisteminin tominat subyekti
Omiirliik pensiya sigortasi, olillik doracasinin alinmasi vo ya istirak¢inin 6lim riski tizra si-
gortalanmasi miiqavilolorinin baglanmasini miioyyon edorok, omiirliik pensiya ddonislori vo
sigorta xarci 6donislorini ohats edir.

Beynolxalq tocriibo gostorir ki, diinya 6lkalori tizra Iqtisadi ©Omokdasliq vo Inkisaf
Toaskilat (I91T) 6lkalorinds qeyri-dovlet pensiya fondlarmin faaliyyat sisteminin inkisafi digor
olkalorlo miigayisada olduqca yiiksokdir [5]. Biitiin bunlari 2008-2018-ci illor iizro igtisadi
Omokdasliq ve Inkisaf Teskilatt (I9IT) 6lkelori iizra 6zol pensiya fondlarmma colb edilmis
vasaitlorin imumi mablogini ifado edon asagidaki qrafikdon gérmok olar.

Qrafik 1.

2008-2018-ci illar iizra iqtisadi Omakdaslhq va inkisaf Taskilat1 (I9IT) 6lkalari iizra 6zl
pensiya fondlarina calb edilmis vasaitlorin iimumi mablagi (trilyon ABS dollar ild)
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Monba: IOIT Qlobal Pensiya Statistikalar1 (OECD Global Pension Statistics) iizro malumat asasinda
miiadllif tarafindon tortib edilmigdir.

Qrafikdon gériindiiyii kimi IOIT 6lkeleri iizra 6zol pensiya fondlarina colb edilmis
vasaitlorin imumi moblogi 2008-2017-ci illor lizra artan dinamika ilo miisahido edilmisdir,
2018-ci ildoa isa 2017-ci illo miigayisads bu mablag 3,4% mablag ifadasinds iss 1,5 trin. ABS
dollar1 hacminds azalmisdir. Ozal pensiya fondlarina calb edilmis vosaitlor IDIT 6lkolori tizro
2008-ci ilda 23 trln. ABS dollar1 toskil etdiyi halda, 2017-ci ilda artaraq 44 trin. ABS dollar1
saviyyasina catmisdir ki, bu da 2008-ci 1lo nisbaton 91,3%, 2009-cu il nisbaton 67,9%, 2010-
cu ile nisbaton 50,7%, 2011-ci ilo nisbaton 45,7%, 2012-ci ilo nisbaton 20,5%, 2013-cii ila
nisbaton 50,7%, 2014-cii ilo nisbaton 17,0%, 2015-ci ilo nisbaton 18,6%, 2016-c1 ilo nisbaton
iso 13,7% toskil etmisdir. IOIT 6lkelori iizro geyri-dovlet pensiya fondlarina colb edilmis
vosaitlor digor pensiya fondlari ilo miigayisodo do olduqca yliksok dinamika miisahido etdir-
misdir. Bunu asagidaki qrafikdon daha aydin gérmak olar.
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Qrafik 2.

2008-2018-ci illor iizra Iqtisadi Omokdashq v Inkisaf Taskilat (I9IT) 6lkalari iizro digar
pensiya fondlarina calb edilmis vasaitlorin iimumi mablagi (trilyon ABS dollar ilo)
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Moanba: i19IT Qlobal Pensiya Statistikalari (OECD Global Pension Statistics) iizra malumat asasinda
miiadllif tarafindon tortib edilmigdir.

Qrafik 2-don goriindiiyli kimi 2008-2015-ci illords digar pensiya fondlarina calb edilmis
vosaitlorin iimumi mablagi IDIT &élkalerinds artan dinamika ilo miisahide edilmis, 2015-ci ildo
2014-cii il ilo miiqayisads 0,1 trln. ABS dollart mabloginds azalmis, 2017-ci ildo iso artaraq
1,7 trln. ABS dollar1 olmusdur.

Ozal pensiya fondlarina colb edilmis vosaitlorlo miiqayisodo digar pensiya fondlarina
colb edilmis vosaitlorin mablogi 2008-2018-ci illor tizro 96,1%-97,4% araliginda asagi olmus-
dur. Biitovliikde IDIT Qlobal Pensiya Statistikalar1 {izro molumat osasinda tortib edilmis qra-
fiklordon goriindiiyii kimi 6zal va digar pensiya fondlarina calb edilmis vasaitlorin trend mo-
delins gora zaman amilindon asililigi Ceddok skalasina gora funksional asililiga borabor daha
yiiksok korrelyasiya asililigt (R?=0,97) ilo miisahids edilir.

Qeyd etmok lazimdir ki, IOIT 6lkolari {izro iimumi pensiya aktivlorinin payinda ABS
dovloti daha yiiksok xiisusi ¢okiys malikdir. Bunu asagidaki qrafikdon daha aydin gérmok
olar.
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Qrafik 3.
Maliyyalasdirilon 6zal pensiya tanzimlomolari iizrs iimumi aktivlor
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Moanba: I9IT Qlobal Pensiya Statistikalart (OECD Global Pension Statistics) iizra malumat asasinda
miidllif tarafindan tortib edilmisdir.

Qrafik 3-don goriindiiyii kimi Amerika Birlosmis Statlari tizro maliyyslosdirilon 6zal
pensiya tonzimlomalori iizro iimumi aktivlorin pay1 2018-ci ilin sonuna 64,8% toskil edorok
digor IOIT 6lkolori ilo miiqayisodo daha yiiksok olmusdur. Investisiya toyinath bu aktivler
2008-ci ildo ABS-da 13939060 min. ABS dollart toskil edirdiso, 2018-ci ildo bu maoblog
97,6% artaraq 27549363 miIn. ABS dollar1 saviyyasindo olmusdur ki, bu da 2017-ci il istisna
olmagqla avvalki illarlo miiqayisads artan dinamika ilo miisahido olunmaq demokdir. Asagi-
daki diagrammada ABS iizro I9IT Qlobal Pensiya Statistikalarmin molumatlari osasinda 6zl
pensiya fondlarina yonosldilon investisiyalarin mablogi gostorilmigdir.

Qrafik 4.

2008-2018-ci illar iizra ABS-da 6zal pensiya fondlarna calb edilmis investisiyalarin mablagi
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Mbonba: I9IT Qlobal Pensiya Statistikalari (OECD Global Pension Statistics) iizra malumat asasinda
miidllif tarafindan tortib edilmisdir.
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Diagrammadan goriindiiyli kimi 2008-2018-ci illor tizro ABS-da 6zal pensiya fondlarina
calb edilmis investisiyalarin moblagi todqiq olunan dovr {izro 2018-ci ildo 2017-ci il ilo miiqa-
yisada 3,2% vo yaxud 904429 min. ABS dollar1 mablogindo azalsa da, 2008-2016-c1 illarlo
miiqayisodo artmisdir. Bu artim osason I9IT 6lkolari iizro ohalinin pensiya {izro tominatinin
yaxsilagdirilmasi ilo borabor iqtisadi artimin tonzimlonmosindo do miihiim rol oynamisdir.
Qeyd etmok lazimdir ki, 6zal pensiya fondlarina yonsldilon investisiyalarin hocminin artmasi
onlarin Umumi Daxili Mohsulda payini da osasli sokildos yiiksoltmisdir.

2008-2018-ci illordo Danimarka Respublikasinda 6zal pensiya fondunun UDM-do xiisu-
si ¢okisi digor Olkalorlo miiqayiseds daha yiiksokdir. Bels ki, ABS-da bu gosterici 94,7%-
146% arasinda, Isvecrodo 89,7%-149,2% arasinda, Hollandiyada 103,6%-184,3% arasinda,
Islandiyada 112,4%-161%, Kanada 102,3%-159,5%, Avstraliya 96,7%-140,7% va s. arasinda
doyisdiyi halda Danimarkada 147%-205,7% arasinda doyismisdir. Bu isa IOIT 6lkalori arasin-
da Danimarkanin 6zal pensiya fondlarina yonoaldilon investisiyalarinin 2008-2018-ci illor tizra
UDM-lo miigayisoda 47 %-don 105,7%-dok yiiksok olmast ilo naticolonmasini vo mévqeying
g0ra homin 6lkoalorlo miiqayisads liderlik etmasini gostorir.

Qeyd etmok lazimdir ki, 33 Inkisaf etmokdo olan 6lkalor vo 15 asili orazini ohato edon
latin Amerikasi region dlkalorinds 6zal pensiya fondlarina yonaldilon investisiyalarin mablo-
gi asag1 olsa da, bu regiona daxil olan bazi 6lkalords, o ciimlodon Cili, Dominikan, Peru vo
Kolumbiyada 6zal pensiya fondlarina 6z vasaitlorini yerlasdiran fiziki soxslorin say1 artmaqda
davam etmisdir. Bunu 2018-ci ildo Latin Amerikas1 6lkolorindo aktivlora sahib olan fiziki
soxslorin 6z fordi pensiya hesablarina vasaitlor yerlosdiron fiziki soxslorin omok gabiliyyatli
ohalinin sayinda x{isusi ¢akisini oks etdiron asagidaki diaqgrammadan gérmok olar.

Qrafik 5.

2018-ci ildo Latin Amerikasi 6lkalorinds aktivlora sahib olan fiziki soxslorin va 6z fordi
pensiya hesablarina vasaitlor yerlasdiran fiziki soxslorin amok qabiliyyatli shalinin
sayinda xiisusi ¢akisi, %-13
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Monba: IOIT Qlobal Pensiya Statistikalart (OECD Global Pension Statistics) iizra moalumat
asasinda miidllif tarafindon tortib edilmigdir.
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Diagrammada oks edilmis Latin Amerikas1 6lkalori tizra Cilids, aktivlors sahib olan fi-
ziki soxslorin amok qgabiliyyatli ohalinin sayinda xiisusi ¢okisi 86,7%, 06z fordi pensiya hesab-
larina vasaitlor yerlosdiron fiziki soxslorin istirak payi iso 45% toskil etmoklo digor 6lkolori
listolomisdir. ©On asag1 gostorici iso Peruda miisahido edilmisdir. Diaqgrammadan goriindiiyii
kimi Latin Amerikast 6lkolorindo aktivlors sahib olan fiziki soxslorin vo 6z fordi pensiya he-
sablarina vosaitlor yerlosdiron fiziki soxslorin omok gabiliyyatli shalinin sayinda xiisusi
¢okilari arasinda trend modelino uygun olaraq

y = -37,64In(x) + 84,891 reqressiya tonliyi ilo ifads edilon yiiksok korrelyasiya asililigi
vardir.

Hor bir iscinin toqaiido ¢ixarkon yigim vo fordi pensiyalart osason pensiya iizro
investisiya mobloglorindon asilidir. Bu iso 6z ndvbasinds pensiyalarin yigim fazasinda pensi-
ya 6donislorinin moblogi ilo miioyyan edilir. Fordi soxslor va ya iso gotiiron pensiya fonduna
maocburi 6donis vo ya minimal mablogdon yuxari haddodok 6donislor apara bilor. Asagidaki
grafikds IOIT 6lkolorinds orta illik amok hagqindan pensiya fondlarina yonaldilmis vosaitlo-
rin xtisusi ¢okisi gostorilmisdir [4].

Qrafik 6.

I9IT 6lkalorinds orta illik smok hagqqindan pensiya fondlara yonaldilmis
vasaitlarin xiisusi ¢okisi
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Mbonba: IDIT Qlobal Pensiya Statistikalari (OECD Global Pension Statistics) iizro malumat asasinda
miiadllif tarafindon tortib edilmigdir.

Qrafik 6-dan goriindilyii kimi IOIT 6lkelorinde orta illik amok haqqindan pensiya
fondlarina yonoldilmis vasaitlorin xiisusi ¢okisi iizro Litksemburq liderlik edir. 2018-ci ildo bu
olkodo homin gdstorici 18,7%, toskil etmoklo digor IOIT 6lkolori ilo miiqayisads yiiksok
olmusdur. illik omok hagqindan pensiya fondlarina ydnaldilmis vosaitlorin xiisusi ¢okisi {izro
on asag1 gostarici iso 0,4% olmagqla Polsada miisahido edilmisdir.
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Digor o6lkolordo iso bu gostorici asagidaki qrafikdon goriindiiyli kimi 13,6% olmagla
Lixsteynda daha yiiksak, 2,6 % olmagqla iso Kosta—Rikada daha asagi olmusdur.
Qrafik 7.

O2z51 pensiya fondlar faaliyyat gostoran digor 6lkalor iizra orta illik amok haqqindan
pensiya fondlarina yonaldilmis vasaitlorin xiisusi ¢okisi
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Mbonba: IDIT Qlobal Pensiya Statistikalari (OECD Global Pension Statistics) iizro malumat asasinda
miiadllif tarafindon tortib edilmigdir.

2008-2018-ci illari ohato edon dovr iizra IOIT Qlobal Pensiya Statistikalari {izro malumat-
lar osasinda aparilmis tohlillor gostorir ki, 6zal pensiya fondlarinin vo bu fondlara yonoaldilmis
aktivlorin xiisusi ¢okisi diinyanin digor 6lkalari ilo miigayisado bu 6lkalords daha yiiksokdir.
Qeyri-dévlot pensiya fondlart UDM-o tosir edorok onun artim tempini yiiksoltdiyi kimi,
UDM-in artmast da bu fondun faaliyyatini daha da aktivlosdirir. Bu baximdan homin gostari-
cilor arasinda six korrelyasiya asililiglart moveuddur. Qeyd etmok lazimdir ki, diinyada bas
veran qlobal maliyys bohranlari, 6lkonin infilyasiya soviyyasi do 6zal pensiya fondlarinin
inkisafina monfi tosir edon amillordon biridir. Bu baximdan homin amillarin tasir deracasinin
arasdirilmasi da miithiim shomiyyat kasb edir.

Bununla yanasi iqtisadi ®mokdasliq vo Inkisaf Toskilat: 6lkolari iizro ABS timsalinda
geyri-dovlat pensiya fondlarina yonoaldilmis investisiyalara tosir edon amillorin qiymatlon-
dirilmoasini nozardan kegiracak.

Qeyd edok ki, Igtisadi foaliyyotin biitiin sahalerinds oldugu kimi qeyri-dévlot pensiya
fondlarinin inkisafina 6lka iizra UDM, investisiyalarin hacmi, 6lka iizro infilyasiya soviyyasi
vo s. kimi amillor tosir gostorir. Ozl pensiya fondlarnin inkisafi asason bu sahoya ydnoldil-
mis investisiyalarin hocmindon daha ¢ox asilidir. Bu moagsadlo 6zal pensiya fondlarina yonol-
dilmis investisiyalarin hocmino UDM va infilyasiyanin tosir doracasinin arasdirilmasi onun
inkisaf perspektivlori lizra optimal gorarlarin qabul edilmasindo miihiim rol oynaya biler.

ABS-da 6zal pensiya fondlarinin investisiyalarina 6lko iizro UDM-in vo infilyasiyanin
tasirinin qiymatlondirilmosi magsadi ilo agsagidaki cadvel molumatlarindan istifade edak.
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Cadval 1.

2006-2018-ci illards ABS-da 623l pensiya pensiya fondlar1 iizrs investisiyalarin hacmi,
infilyasiya vo UDM-in dinamikasi

) ABS-da pensiya fondlarinin
. UDM, mird. ABS dollar ilo . . investisiyalari,
Tllor ’ (x1)S Infilyasiya (X2) mird. ABS Hallar: il
(Y)

2006 13855,9 3,2 16333,2

2007 14477,6 2,9 16488,6

2008 14718,7 3,8 16732,7

2009 14418,7 -0,3 17110,4

2010 14964.,4 1,6 17854,6

2011 15517,9 3,1 18798,4

2012 16155,3 2,1 216179

2013 16691,5 15 22661,5

2014 17393,1 1,6 23865,6

2015 18036,7 0,1 23755,2

2016 18569,1 1,3 25126,6

2017 18153,5 2,1 25129,8

2018 20580,2 2,4 27549,4

Moanba:www.oecd.org/daf/pensions/pensionmarkets/fin/private-pensions/oecd-pensions-outlook
asasinda miidllif tarafindan tortib edilmigdir.

Cadvel 1 molumatlart tizro 2006-2018-ci iller lizro ABS-da pensiya fondlarinin inves-
tisyalar1 vo UDM-in arasindaki asilili1 reqressiya analizinin aparilmasi iigiin hazir riyazi
program paketlorindon EViews, MatLab, MS Excel, MathCad vs s. istifads edilir. Bu mog-
sadlo Eviews proqram paketindon istifado edorok codvoal 1 molumatlarina asason asagidaki

naticoni alariq [2].

Cadval 2.
Dependent Variable: Y
Method: Least Squares
Date: 10/12/20 Time: 18:08
Sample: 2006 2018
Included observations: 13
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

X2 -205.0782 221.3285 -0.926578 0.3760

X1 1.878753 0.129890 14.46418 0.0000

C -9457.087 2290.891 -4.128127 0.0021
R-squared 0.958382| Mean dependent var 21001.84
IAdjusted R-squared 0.950058| S.D. dependent var 3938.433
S.E. of regression 880.1493| Akaike info criterion 16.59723
Sum squared resid 7746629.] Schwarz criterion 16.72761
Log likelihood -104.8820| Hannan-Quinn criter. 16.57044
F-statistic 115.1394| Durbin-Watson stat 1.483324
Prob(F-statistic) 0.000000 |

Moanba. Eviews tatbiqi proqram paketina asason miiallif tarafindan hazirlanmusdr.
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Eviews totbiqi program paketindo alinmig noticoyo osason reqressiya tonliyi asagidaki
kimi olacaqdir:
Estimation Command:

LSY X2X1 C

Estimation Equation:

Substituted Coefficients:

Y =-205.078173333*X2 + 1.87875303916*X1 - 9457.0873543 (1)

Cadval 2 molumatlarina asason MS EXcel totbiqi proqram paketinds korrelyasiya matri-
sini qursaq asagidaki cadvali alariq:

Cadval 3.
Korrelyasiya matrisi
X1 X2 Y
X1 1
X2 -0,24369 1
Y 0,977143 -0,2961 1

Mbanba. MS Excel tatbiqi proqram paketina asasan miiallif torafindaon hazirlanmugdur.

Cadvaldon goriindiiyli kimi Y vo X1 doyisonlori arasinda Cedok skalasina osason
oldugca yiiksok birbasa slago vardir.

Eviews totbiqi proqram paketindo alinmis noticoys osason determinasiya omsalinin
R?=0.950 qiymotina uygun olaraq 2006-2018-ci illor iizro ABS-da pensiya fondlarmin
investisiyalar1 togriban 95,0%-i UDM-in vo 6lko iizra infilyasiya soviyyesinin doyismosi ilo
5,0%-i iso digor amillorin tosiri ilo izah olunur. Eyni zamanda t-statistikanin qiymatlorinin
statistik ohomiyyatliliyi géstarir Ki, izahedici doyison kimi models daxil edilmis UDM-in vo
infilyasiyanin asili doyison olan 6zol pensiya fondlarinin investisiyalarina shomiyyatli dorace-
do tosiri vardir. Cadval 1-don goriindiiyii kimi Fiser kriteriyas1 115,14-0 borabordir. F-Fiser
kriteriyasinin komokliyi ilo biitiinliikdo reqressiya tonliyinin statistik shamiyyatliliyini yoxla-
maq olar. Bu mogsadlo F- Fiser kriteriyasi, F . q,0; (@; m;n —m — 1) giymoti ilo miiqayiso
edilmolidir [1]. EViews program paketinin noticosini oks etdiron codval 2 malumatlarina
asasan,

F- statistic (Fiser kriteriyas1) = 115,14

EXCEL-do F coadval qiymatini F. 4, (a3, m;n —m — 1) = Fpacno6p diisturunun
komoakliyi ilo tayin etsok,
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Foyqvor (@3 m;n —m — 1) = Fpacno6p(0,05;2; 11) =3,98

F- Fiser kriteriyasi, F.,4.5; (a; m;n — m — 1) giymoti ilo miiqayiso edildikdo goriiniir
Ki, F-Fiser kriteriyast > F,,;p,0; (115,14>3,98). Bu iso o demokdir ki, reqressiya tonliyi
biitovliikdo statistik ohomiyyatli xarakter dasiyir. Bu iso qurulmus (1) modelin adekvatligini
oks etdirir [2]. Fiser kriteriyas: statistik ohomiyyatli olmasina baxmayaraq Darbin-Uotson
omsal1 1,48-5 barabordir. Bu amsal iso 2 otrafinda oldugundan, modelin qaliglarinda avtokor-
relyasiyanin olmamasi demokdir. Homginin Darbi-Uotson statistikas1t DW=1,48 odugundan,
a = 0,05 ohomiyyatlilik soviyyosino iki izahedici doyison (m=2 vo n=13 miisahido {iciin
Darbon-Uotsonun bohran noqtolori asagidaki kimi olacaqdir [2, soh.322]. Bununla yanasi
geyd edok ki, Darbi-Uotson omsali 1.48 oldugundan avtokorrelyasiyanin movcudlugu haq-
ginda natica toyin edilmomisdir. Bu iso o demokdir ki, reqressiya tonliyi biitovliikdo statistik
ohomiyyatlidir vo qurulmus modeli biitovliikkdo adekvatdir [4, soh.322]. ©laqo tonliyindoki
sarbost dayisonlorin amsalina va todqiq olunan dévrler iizra Sebob amili ilo UDM-in hacminin
hesabi orta giymatlarina miivafiq olaraq elastiklik omsalin1 hesablasaq asagidaki naticani
alariq [2, 3].

axx _ 16425,58x 1,88

E =—= =0,416
UbM 7 21001,84 '
_axX _ 1,953846X(—20578)
Einfityasiya = v 21001,84 =0,0191

Alinmis hesabata asason belo naticoys golmoak olar ki, ABS-da todqiq olunan dovr tlizro
UDM-in 1% artmas1 6zal pensiya fondlarina yoénaldilmis investisiyalarin 0,42 % artmas ilo,
ABS iizrs infilyasiya saviyyesininl% artmasi iso ABS-da 6zal pensiya fondlarina yonaldilmis
investisyalariin 0,0191% azalmasi ilo naticolonmisdir.

Qeyd etmok lazimdir ki, qurulmus (1) modelinin reqresiya tonliyi ilo miloyyon edilmis
EViews totbiqi program paketina asason alinan (Fitted) vo faktiki (Actual) qiymatlorinin, ha-
belo onlarin arasindaki qaliglarin (Residual) dinamikasini da miioyyon etmok olar. Bu
mogsadls cadval 1 molumatlarindan istifads etmokla EViews totbiqi program paketina asason
grafiki olaraq asagidaki notico alinmigdr.

Qrafik 8.
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Moanba. EViews tatbiqi program paketina asasan miiallif torafindon hazirlanmigdir.
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Asagidaki grafiklordo 2006-2018-ci illor tizro ABS-da ABS-da 6zal pensiya fondlarina

yonaldilmis investisiyalarm, UDM-in vo infilyasiya soviyyasinin doyismasi Eviews program
paketindan istifads etmaklo tosvir edilmisdir.

Qrafik 9.
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Moanba. Eviews tatbiqi program paketina asasan miiallif tarafindan hazirlanmusdir.

Qrafik 10.
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Moanba. Eviews tatbiqi program paketina asasan miiallif torafindon hazirlanmigdir.
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Eviews totbiqi program paketino asason alinmig reqresiya tonliyi ilo tapilmig ABS-da
pensiya fondlarinin investisiyalar tizro moblogi vo standart sohvlori, habels tonliyin prognoz
magsadi tigiin istifads edilmasinin bir sira xarakteristikalar1 asagidaki qrafikde gostorilmisdir.

Qrafik 11.
32,000
Forecast: YF
Actual: Y
28,000 | Forecast sample: 2006 2018
Included observations: 13
Root Mean Squared Error 771.9420
24.000 | Mean Absolute Error 695.4823
' Mean Abs. Percent Error 3.305690
Theil Inequality Coefficient 0.018093
20.000 Bias Proportion 0.000000
' ’ Variance Proportion 0.010627
Covariance Proportion 0.989373
16,000 -
12,000 ;
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Monba. Eviews tatbiqi proqram paketina asason miidllif tarafindan hazirlanmigdir.

Bu qrafikdon istifado etmoklo, ABS-da 6zol pensiya fondlarina yonoldilmis investisi-

yalarin prognoz qiymatlorini do miioyyan etmak olar.

Qrafik 12.

ABS uizrd 2025-ci iladak 6z3l pensiya fondlarina yonaldilmis investisiyalarin prognoz
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Mbanba: MS Excel program paketina asasan miiallif torafindan tortib edilmisdir.

Qrafik 12-don goriindiiyti kimi ABS tizro 2025-ci ilodok 06zal pensiya fondlarina
yonaldilmis investisiyalarin hocmi artaraq 34329 mlrd. ABS Dollar1 mablagindos olacaqdir.
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NOTICO

Aparilmis todgiqat naticosinds miioyyan edilmisdir ki, Iqtisadi ©mokdashq vo Inkisaf
Taskilat 6lkalori tizra 6zal pensiya fondlar1 artan dinamika ils inkisaf etmisdir.

Amerika Birlogmis Statlar1 iizro maliyyolosdirilon 6zal pensiya tonzimlomolori {izro
{imumi aktivlorin pay1 2018-ci ilin sonuna 64,8% taskil edorok digor IOIT &lkaleri ilo miigayi-
sodo daha yiiksok olmusdur.

ABS-da pensiya fondlarinin investisiyalarina ABS iizro UDM-in va infilyasiya soviyye-
sinin tosirinin ekonometrik qiymotlondirilmosine osason miioyyon edilmisdir ki, UDM-in
ABS-da 1% artmas1 6zal pensiya fondlarina yonoldilmis investisiyalarun 0,42 % artmast ilo,
ABS iizrs infilyasiya saviyyesininl% artmasi iso ABS-da 6zal pensiya fondlarina yonaldilmis
investisiyalarin 0,0191% azalmas ilo naticalonir.

- tadqiqat noaticesinde miisyyon edilmisdir ki, EViews totbiqi program paketinds alinmis
noticoyo osason ABS-da pensiya fondlarmin investisiyalari ilo UDM va infilyasiya soviyyasi
arasinda Y = —205.078 * X2 + 1.88 * X1 — 9457,087 reqressiya tonliyi ils ifado olunan
funksional asililiga yaxin olan olduqca yiiksok korrelyasiya alaqosi vardir.

- Eviews totbigi program paketindo alinmis noticoya asason 2006-2018-ci illor {izra
ABS-da qgeyri-dovlot pensiya fondlarmn investisiyalarin togriban 95,0%-i UDM-in va infil-
yasiya saviyyasinin doyismasi ilo 5,0%-i isa diger amillorin tasiri altinda doyismasi miioyyan
edilmisdir.

- Eviews totbiqi proqram paketino asason alinmis reqresiya tonliyi ilo tapilmis ABS-da
pensiya fondlarinin investisiyalari lizro mablogi vo standart sohvlori, habels tonliyin prognoz
magsadi iiciin istifade edilmosinin xarakteristikalar1 qrafiki olaraq miioyyon edilmis vo bu
xarakteristikalara osason ABS-da pensiya fondlarinin investisiyalarm hocmini UDM-don vo
infilyasiyadan asili olaraq istonilon dovra prognozlasdirmagin miimkiin oldugu miioyyon edil-
misdir.

Aparilmis todqigat naticosindo ABS-da 6zal pensiya fondlarina yonoldilmis investisiya-
larin hocmi 2025-ci ilodok prognozlagdirilaraq onun homin dovradok artacagi miioyyon edil-
misdir.
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COBPEMEHHOE COCTOSAHHUE U CYBBEKT OBECIIEYEHUSA
HET'OCYJAPCTBEHHBIX IEHCUOHHBIX ®OHJI0B B MEXK/JYHAPOTHOM
INPAKTHUKE

PE3IOME

Leas nccaenoBanus. [ '1aBHbINA KpUTEpUH, ONPEAEIAIONIMNA YPOBEHb )KU3HU Hacelle-
HUS B KaXJIOM CTpaHE - COCTOSIHME €€ CUCTEMBl COLMAIbHOM 3aUThl. C TOUKH 3pEHUSI CUCTE-
MBIl COLIMAJIBHOM 3aIMThl BO3MOXKHO IPEIOCTaBICHUE HACEICHHMIO COLMAJIbHBIX MOCOOUH,
TPYIOBBIX MIEHCUH U APYTUX BUJIOB CTPAXOBbIX BBIILIAT B TOM YHUCIIE 3a CUET HETOCYIapCTBEH-
HBIX MMEHCUOHHBIX (OHOB. Llenb MccnenoBanus - U3y4UTh TEOPETUYECKUE U MPABOBBIC ac-
NEeKThl OPMHUPOBAHUSI CHCTEMbI HETOCYAAPCTBEHHBIX MEHCUOHHBIX (POHIIOB U UX TpaHCHOp-
Maly B 3KOHOMHYECKYIO CHUCTEMY CTpaHbl U OOOCHOBAaTh IMPAKTUYECKHE NPEJIOKEHUS B
3TOM HalpaBJICHUU.

MeTtonos0rust MCCACAOBAHUSA COCTOMT M3 M3YUYEHHMS CHCTEMBbl HErOCyNapCTBEHHBIX
NEHCUOHHBIX (DOHJIOB B COBPEMEHHON MHUPOBON 3KOHOMMKE Ha OCHOBE CTATHCTUYECKHUX Ma-
TEpUaIoOB U TEOPETUYECKUX 0000IIEHNI B SKOHOMUYECKON JTUTepaType, HAITMCAHHOM B 3TOM
HanpasyieHuu. [Ipy 7TOM HCIIONIB30BAINCh TAKME HAYYHbIE METO/bI, KAK CTaTUCTUYECKHUM aHa-
JIN3, CUCTEMHBIHN oAX0/, GyHIaMEHTaJIbHbII aHaJIU3 U TaK J1ajee.

PesyabTaThl HccienoBaHus. B pesynbrate nccCiieoBaHUS BBISBICHbI (DMHAHCOBBIE
BO3MOYKHOCTH, OCOOEHHOCTH Pa3BUTHUSI U NEPCHEKTHBBI HETOCYIApPCTBEHHBIX IMEHCHOHHBIX
(GOHIOB B psijie CTpaH MUpa U U3yYEHO CPAaBHUTEIHHOE MOJOXKEHUE HErOCYAapCTBEHHBIX TeH-
CHOHHBIX (DOHIOB € OOIIMMH MaKpPO3KOHOMUYECKHMHU ITOKa3aTEISIMHU.

OpuruHaIbHOCTh U HAy4YHasi HOBM3HA HMccieloBaHus. B nccrnenoBanny ncmosnb3o-
BAJIUCh MAaTEMAaTUYECKUE M CTATUCTUYECKHE pacyueThl, CIEIHaIbHOE IPOrpaMMHOe obecreye-
HUe u mporpamMma Excel. DxoHOMHuYecKue MOKa3zaTeNu HEroCyJapCTBEHHBIX MEHCHOHHBIX
(GOHIOB B psfe Pa3BUTHIX CTpaH H3YYaJIHCh B COINOCTABIEHHUH C MaKpPO3KOHOMUYECKHMMHU
MOKAa3aTeSIMHU.

KuoueBble cjioBa: HErocyaapCTBEHHbIE TIEHCHOHHBIE (POHIBI, 0OBEKTHI OOECTIeYeHUS
OTIEpALlMOHHOM CHCTeMBbI, 00s3aTeNibHbIe IJIaTeXU B NMEHCHOHHbIE (QOHABI, KO3 UIIMEHT
KOpPPENSAIIH, BIOKEHUS B HETOCYJapCTBEHHBIE TIEHCHOHHBIE (DOHIBI.
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THE CURRENT STATE AND THE SUBJECT OF THE PROVISION OF NON-
STATE PENSION FUNDS IN INTERNATIONAL PRACTICE

ABSTRACT

The  purpose of the research. The main criterion that determines the living
standards of the population in each country is the state of its social protection system. From
the point of view of the social protection system, it is possible to provide the population with
social benefits, labor pensions and other types of insurance benefits, as well as at the expense
of non-state pension funds. The purpose of the study is to study the theoretical and legal
aspects of the formation of a system of non-state pension funds and their transformation into
the economic system of the country and to substantiate practical proposals in this direction.

The methodology of the research. It consists of studying the system of non-state
pension funds in the modern world economy on the basis of statistical materials and making
theoretical generalizations in the economic literature written in this direction. At the same
time, scientific methods such as statistical analysis, systematic approach, fundamental
analysis and so on were used.

The practical importance of research . The study examined the situation of non-state
pension funds in the world and their impact on the formation of the social protection system
in these sciences using special software. The proposed analysis methodology will allow
assessing the role of a country's private pension fund in the social government system.

The results of the research. As a result of the study, the financial opportunities,
development features and prospects of non-state pension funds in a number of countries of the
world were identified and the comparative situation of non-state pension funds with general
macroeconomic indicators was studied.

The originality and scientific novelty of the research. Mathematical and statistical
calculations, special software and Excel software were used in the research. The economic
indicators of non-state pension funds in a number of developed countries have been studied in
relation to macroeconomic indicators.

Keywords: non-state pension funds, objects of security of the operating system,
mandatory payments to pension funds, correlation coefficient, investments in private pension
funds.
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