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Placing securities openly and publicly through exchange trading and their 
circulation in the secondary market gives advantages to commercial banks and 
other stock market participants. The amount of deposits made by a commercial 
bank for the purchase and sale of non-state securities should not exceed 25% of 
the regulatory capital of a first-class commercial bank. Despite the fact that there 
are favorable conditions for effective activities in the securities market of 
Uzbekistan, many commercial banks are mastering the most important segment 
of the state financial market without aspiration, and therefore, the employment 
of the socio-economic potential of this market would have made a huge 
contribution to the rapid development of the national economy. 
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Общеизвестно, что в рыночной экономике финансовая 

инфраструктура играет ключевую роль в обеспечении стабильности и 
повышении эффективности экономической системы. Она представляет 
собой сложную сеть  институтов, законов, систем, механизмов и процессов, 
которые обеспечивают эффективное функционирование финансовых 
рынков. Для полного понимания и эффективного управления финансовой 
инфраструктурой необходимо рассмотреть ее структуру как по 
горизонтальным, так и по вертикальным аспектам. 

В данной статье мы предлагаем провести анализ структуры 
финансовой инфраструктуры с использованием горизонтального и 
вертикального подходов. Горизонтальный подход позволяет рассмотреть 
финансовую инфраструктуру с точки зрения ее функциональных областей 
и элементов, в то время как вертикальный подход описывает ее 
организационную структуру или иерархию, обычно в контексте ее уровней 
и компонентов.  

https://cbu.uz/en/statistics/
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Вертикальный разрез позволяет разграничить различные уровни 
управления и операций в финансовой системе, а также понять их 
взаимодействие и влияние на экономическое развитие. Каждый уровень 
имеет свои специфические характеристики, цели и задачи, которые 
определяются их местом в иерархии финансовой инфраструктуры.  

Вертикальный разрез финансовой инфраструктуры можно разделить 
условно на макро-, мезо- и микроуровни (см. рис.1). Так, макроуровень 
включает государственные институты, такие как центральные банки, 
финансовые регуляторы и правительственные органы, которые управляют 
финансовой политикой и регулируют финансовые рынки на уровне страны 
или региона. Мезоуровень включает банки, страховые компании, 
инвестиционные фонды и другие финансовые организации, которые 
предоставляют финансовые услуги на рынке и работают на уровне 
отдельных секторов экономики или отраслей. А микроуровень включает 
индивидуальные домохозяйства, компании, предпринимателей и других 
конечных пользователей финансовых услуг, которые являются конечными 
получателями финансовых продуктов и участниками финансовых сделок. 

 

 
Рисунок 1. Вертикальный разрез финансовой инфраструктуры 
Источник: составлено автором. 

 
На практике зачастую склоняются к рассмотрению горизонтального 

разреза финансовой инфраструктуры, который включает в себя 
классификацию элементов финансовой инфраструктуры в соответствии с 
их функциональными областями или сферами деятельности.  
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Этот подход позволяет рассмотреть различные аспекты финансовой 
инфраструктуры и выделить основные компоненты, выполняющие 
различные функции. Основные компоненты, которые могут быть 
включены в горизонтальный разрез финансовой инфраструктуры, 
представлены на рисунке 2. 

 

Рисунок 2. Основные компоненты горизонтального разреза 
финансовой инфраструктуры 

Источник: составлено автором. 

 
Взаимосвязь и взаимозависимость между горизонтальными и 

вертикальными элементами значительна. Так, вертикальная структура 
поддерживает и обеспечивает функции горизонтальных компонентов, 
обеспечивая стабильную, прозрачную среду. И наоборот, развитие и 
инновации в горизонтальной сфере могут стимулировать улучшения и 
адаптации вертикальных структур. 

В заключение, анализ финансовой инфраструктуры как с 
горизонтальной, так и с вертикальной точек зрения подчеркивает 
сложный, динамичный и критический характер этой системы. Обеспечение 
согласованности между этими измерениями имеет важное значение для 
создания стабильной, эффективной и инклюзивной финансовой 
инфраструктуры в экономической системе. 
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