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GIRiS

Movzunun aktualligl. Miiasir dovlatin bank sistemindo markozi bankin asas
rolu vo movgeyi bu Olkoado bazar iqtisadiyyatinin soviyyasi vo xarakteri il
miloyyanlosir ki, bu miinasibatlori sabit hesab etmok diizgiin olmazdi. Bunun on
parlag toronniimii bazar miinasibatlorinin miixtalif morhalslorindo morkozi bankin
rolunun doyismosidir. Markozi Bank bazar infrastrukturunun miihiim torkib elementi
olan kredit sisteminin foaliyyotini hoyata keciron vo tonzimlomosini tomin edon bir
organdir. Iqtisadi siyasotinin torkib hissosi olan pul-kredit siyasati vasitasilo dovlat
igtisadi inkisafin mogsadlorino vo miirokkab iqtisadi proseslors , o ciimlodon , mocmu
milli mahsulun hacmins , inflyasiya tempina , milli valyuta mozannasine , investisiya
prosesino tosir gostorir. Bazar iqtisadiyyatli 6lkolordo pul-kredit siyasatinin islonib
hazirlanmasint vo reallagsdirilmasini ,6lkonin bank sektorunun yiiksok saviyyada
foaliyyotini , milli valyutanin aliciliq gabiliyyatinin qorunub saxlanmasini va s.

morkazi banklar hayata kegirir.

Yuxarida gostorilon mogsadlor , vasitolor ,foaliyyat istigamatlori Olkodon
Olkaya forqlonarok Olkonin iqtisadi soviyyasindon, struktur xiisusiyyatlorindon ,
inkisaf morholosindon vo s. amillordon xeyli doracodo asilidir. Bu baximdan
Azorbaycan Respublikasinin Morkozi Bankinin bazar iqtisadiyyati dovriindo olko
iqtisadiyyatinda oynadigi rolu , onun foaliyyot istiqamotlori , vozifo vo funksiyalar ,

tosir vasitalarinin dyronilmasi boyiik shomiyyat kasb edir.

Magistr dissertasitasimin asas maqsadi Azorbaycan Respublikasinin Morkozi
Bankinin iqtisadi prosesloro tosir mexanizmlorini todqiq edorok iqtisadiyyatda onun

rolunu giymatlondirmadan ibaratdir.

Dissertasiya isindo qarsiya qoyulmus mogsaddon irali asagida gostorilon

vazifalarin tadqiqi nazards tutulmusdur :



- Morkozi Banklarin tokamiilii vo toskilati formalart ;

- Markazi Bankin magsad va vazifalari ;

- Markazi Bankin omaliyyatlari ;

- Pul-kredit siyasatinin asas vazifalari vo funksiyalari ;

- Bank sisteminin tonzimlonmasinda Markazi Bankin vazifalari ;
- Markazi Bankin maliyys bazarlarina tosiri ;

- Bank sisteminin inkisafinda Markozi Bankin strategiyasi.

Dissertasiya isinin predmeti bazar iqtisadiyyati soraitindo Markozi Bankin

igtisadiyyata tasir mexanizmlaridir, isin obyekti iso Markoazi Bankin faaliyyatidir.

Dissertasiya isinin metodoloji vo nazari asaslarim iqtisad elminin
klassiklarinin asarlori, Azarbaycan va xarici 6lko alimlorinin Markozi Banklarin pul-
kredit vo digor foaliyyot sahalorinds elmi-tadqiqat islori, pul-kredit siyasati tizro Milli
Moclisin  gobul etdiyt hiiquqi sonadlor, Nazirlor Kabinetinin vo Azaorbaycan
Prezidentinin Moarkozi Bankin pul-kredit siyasoti sahasindo gorar vo soroncamlari,
Morkozi Bankin normativ sonodlori vo analitik materiallari, mixtolif statistik

molumatlar monbalori togkil edir.
Tadqigatin elmi yeniliyi :

- Morkazi Bankin cesidli pul- kredit siyasati alatlori dostindon somorali istifada

etmoklo kredit bazarindaki likvidliyo tosir gostorir.

- Moarkozi Bankin kredit togkilatlar licliin miisyyan etdiyi iqtisadi normativlarin

vo bank nazaratinin tokmillogdirilmasi.

Dissertasiya isinin birinci faslinds markozi banklarin tokamiilii vo togkilati
formalar1 , Azorbaycan Respublikasinin Markozi Bankinin oasas vazifalori vao

funksiyalar1 arasdirilir.



Dissertasiya isinin ikinci fosli Moarkozi Bankin aktiv vo passiv omoliyyatlarina

hosr edilmis , markozi bankin aktivlarinin vo passivlorinin torkibi aragdirilmisdir.

Dissertasiya isinin ugiincli foslindo Moarkozi Bank torofindon pul-kredit
siyasotinin islonmasi vo haoyata kecirilmasi, pul-kredit siyasotinin makroiqtisadi
yekunlar1 ,maliyys bazarlarina ,depozit , dovlot qisamiiddatli istigrazlari , valyuta
banklararasi pul bazarina, kredit qoyuluslarina Markozi Bankin omali todbirlari tohlil
olunur , bank sisteminin inkisaf strategiyasi, burada nozordo tutulan todbirlor

arasdirilir. Bank sisteminin tonzimlonmasinds onun vozifalori tohlil olunur.

Buraxilis isinin sonunda naticalor vo adobiyyat siyahisi verilir.



I FOSIL.Diinya iqtisadiyyatinda Moarkozi Bank institutlarinin
yeri.

1.1 Moborkazi Banklarin yaranmasi va faaliyyat istigamoatlori.

Bank sistemina malik istonilon O©lkonin pul-kredit sistemlorinin asasini
morkozi banklar togkil edir.

Miiasir dovlatin bank sisteminds morkazi bankin asas rolu vo movgeyi
bu olkads bazar iqtisadiyyatinin soviyyosi vo xarakteri ilo miioyyanlosir ki, bu
miinasiboatlori sabit hesab etmok diizgiin olmazdi. Bunun on parlaq toronniimii bazar
miinasibatlorinin miixtalif marhalalorinde markazi bankin rolunun doyismosidir.

Morkazi bank fikri, asason bazarin vo iimumiyyatlo maliyys sektorunun galacok
inkisafinin dovletin tonzimloyici orqani olan markozi banksiz geyri miimkiin
oldugunu ortaya c¢ixaran bazar miinasibatlorinin inkisaf etdiyir dovlatlorde
yaranmisdir.

Oksor gorb dlkolorindo XIX osrin ortalart XX asrin ovvallorindo markozi
bankin funksiyalart miioyyon banklarla hayata kecirilirdi. Belaliklo do 1848-ci ilda
Fransa banki ©lkonin vahid emissiya morkozi oldu. Bundan sonra 1874-cii ildo
Reyxsbank vo Ispaniya Banki, 1913-cii ildo ABS-da FES vahid emissiya morkozino
cevrildi.

[Ik morkozi banklarin diinya bank sistemindo yaranmasi iso bundan ovvalo
tosadiif edir. Ik morkozi bank 1668-ci ildo yaranms Isve¢ Morkozi banki olan
Riskbank olmugdur. Bundan bir qadar sonra, 1694-cii 1ldo banknot emissiya etmoak
hiiququna malik olan Ingiltors Banki yaranmis oldu. Yeni bank torofindon buraxilan
vo quzila sorbast doyisdirilon banknotlar etibarli 6doma vasitasino ¢evrilorok

Ingiltoranin dovriyyesino daxil olmus oldu. Bir yarim osro yaxin Ingiltoro Banki



1694-cii ildo yazilmis kral xartiyasina (slyazma) osason miioyyonlogmis prinsiploro
uygun Olkodo markozi bank rolunu yerino yetirmis oldu. Bu rol qanuni olaraq 1884-cii
ilda Robert Pil Akt1 asasinda méhkomlandi.

«Asagidan yuxartya» dogru inkisaf edon Ingiltoro Bankindan fargli olaraq
Rusiya Dovlat Banki 1860-c1 ilds «yuxaridan» tasdiq edildi. Bu zaman, agor

Almaniyada Reyxsbank vo Ingiltors Banki sorbast kredit-emissiya morkozlori
kimi ¢ixis edirdilorsa, Rusiya Dovlat Banki Maliyya Nazirliyina tabe idi.

Bank sirasindan morkozi bankin ayrilmasi olkodo ikipilloli bank sisteminin

yaranmast demokdir.Bu pillonin basinda iso aydin masaladir ki, morkazi bank durur.

Oz novbesindo onu da qeyd etmok lazimdir ki, ikipilloli bank sisteminin
yaranmasinin vacibliyi bazar miinasibatlorinin ziddiyystli xarakterindon gaynaqlanir.
Belo ki, bir torofdon bu miinasibat xiisusi maliyyo resurslarindan sorbast istifadoni
tolob edir ki, bu da ikipillali bank sisteminin asag1 pillasinin elementlori ilo tomin
olunur, digar torafdon iso, bu miinasibatlora dovlat tonzimlonmasi vacibdir ki, bu da
xiisusi institutun - markozi bankin olmasini talab edir.

Beloaliklo do, morkozi banklarin yaranmasi bir nov tarixi kosfdir ki, bu da
Ozlllyiindo sahibkarligda sorbastliyi qorumagla bazara effektiv yiyslonmoyo imkan
yaradir.Ilkin formada morkozi bank termini an iri bank anlayisina uygun golirdi.Lakin
getdikco morkazi banklar bir sira spesifik funksiyalari monopoliya etdilor va tarixi
inkisafin miisyyan marhalasinda isa dovlatlar bu banklar1 millilagsdirmaya basladilar.

Bununla yanasi markozi banklarin mahiyyati vo prinsiplari doyismoz olaraq qaldi
vo prinsiplor dovlatlo igtisadiyyat arasinda vasitogilik etmak, 6lkayo kredit axminin
tonzimlomokdon ibarat idi.Morkazi bankin {izorino hansi funksiya diisiirso-diissiin bu
bank homiso tonzimlayici orqan olaraq galir.

Beloaliklo moarkazi bank, ilk novbada dovlatls iqtisadiyyat arasinda vasitagidir
vo vasitoci kimi ganunvericiliklo tosdiglonmis alatlor vasitasilo pul vo kredit aximini
tonzimiayan bir toskilatdir.

Federal ehtiyat sistemi-1913-cii ildo Federal ehtiyat sistemi (FES) hagqinda



ganunun gabul edildiyi dovrde ABS-da 20000 bank faliyyat gostarirdi.Onlarin 7000-1
emissiyali milli banklar idi, qalanlar1 ise 6z statlarinin qanunlari ilo faaliyyat gostorir
vo banknotlarin emissiya hiiququna malik deyildilor.ABS-1n biitiin orazisi 12 dairoyo
boliinmiisdiir. Hor bir dairads kapitali 4 milyon dollardan

az olmayan federal ehtiyat banki tosis edilmisdir. Ovvallor Federal -ehtiyat
sisteminin asas magsadi bank bohranlarinda va birja caxnasmalarinda banklara komok
etmokdon ibarat 1di.1914-cii ildon 1922-ci ilo qodorki dovrde on iki federal ehtiyat
bankinin rosmi niimayondolori dovri sokildo maslohat¢i goriislor vo iclaslar
kecirirdi.Bu iclaslarda monetar siyasotin istigamatlori hazirlanirdi.Federal ehtiyat
sisteminin togokkiilii dovriinds ictimai -siyasi faktorlar federal ehtiyat banklarina bu
toskilatin foaliyyatinds asas rol oynamaq imkani verirdi.

Federal ehtiyat sistemi li¢c soviyyadon ibaratdir: idarogilor surasi, 12 federal
ehtiyat banki, FES-in {izvii olan 6000 -2 godor bank. Bundan basqa, FES -9 iki komito
daxildir: A¢iq bazar tizro federal komita vo Federal maslohat surasi.

Federal ehtiyat banklar1 Idaracilor surasi direktivlorinin bolodciloridir vo
ABS-1n pul siyasotinin reallasdirilmasinda miihiim rol oynayirlar. Onlar hor hofto
Sura garsisinda hesabat verir, sura iso daxil olan molumati comloyarok hazirlayir vo
hor hoftonin sonunda hesabati nagr etdirir.Ehtiyat banklarinin daha shomiyyatlisi
va niifuzlusu Nyu -Yorkun federal ehtiyat bankidir (Federal Rreserve Bank of New
York).Ehtiyat banklarin filiallar1 25 sohords isloyir.Federal ehtiyat banklarinin orazi
izro bolisdiiriillmasi cadval 2.3.-do gostorilmisdir.

Cadval 1.1.

Federal ehtiyat banklarimin yerlasdirilmosi

Dairanin Sohor Daironin Sohor
nomrasi nomrasi

1 Boston 7 Cikaqo

2 Nyu-York 8 Sent-Luis




3 Filadelfiya 9 Minneapolis

4 Klivlend 10 Kanzas-Siti

5 Ri¢mond 11 Dallas

6 Atlanta 12 San-
Fransisko

Hor bir federal ehtiyat bankinin 6z surasi var. Sura bank omokdaslar1 olmayan
doqquz direktordan ibarotdir. Federal ehtiyat banklar1 osason FES-in qiymotli
kagizlarda olan yatirim paylarina uygun faizlordon, daha az soviyyado FES-ds olan
valyutalarin  faizlorindon, homg¢inin depozit miiossisolorino verilon borclarin
faizlorindan vo valyuta nazaratindon galir gotiiriirlor.

FES 6ziiniin movcud oldugu ilk iki onillikds vahid monetar siyasato nail ola
bilmadi. Bu iso sonralar biitiin FES-do gismon dayisikliklorin aparilmasi zoruratini
dogurdu.1940-c1 ildon 70-ci illoro qgodor Bretton-Vud valyuta sistemi foaliyyot
gostorirdi.Bretton-Vud valyuta sistemi ABS-in pul-kredit sisteminin miioyyon dovr
iciin stabillosmasino komok edirdi.Lakin dollar standartinin bohrani tokca biitiin
diinya valyuta sistemindo yox, ayr1 ayr 6lkolorin kredit sistemlorindo do islahatlarin
aparilmasi1 zoruratino gotirib ¢ixardi. 1970-c1 ildo ABS-da «Bank holding sirkatlori
haqqinda» Akta, «Beynoalxalq bank isi haqqinda» Akta (1978), «Tam mosgulluq vo
balanslasdirilmis inkisaf hagqinda» Akta (1978), «Depozit miiossisalorin isino dovlot
miidaxilosinin logv edilmosi vo valyuta nozaroti haqqinda» Akta (1980) diizolislor
totbiq edilmisdir.

Kanada banki 6lkonin markazi banki - Kanada banki sshmdar miiassisa kimi
1934-cii ilda tosis edilmisdir. Onun sohmlarinin sahiblori kommersiya banklari,
onlarin qulluggular vo xaricilor ola bilmozdi. Kanada Banki 1935-ci ildo martin 11-do
foaliyyot gostormoyo basladi. Morkozi bank 1938-ci ildo soxsi sahibkarlarin
sohmlorinin hokumat torafindon alinmasi yolu ilo millilosdirilmisdir. Kanada Banki 6z
foaliyyotina goro parlament garsisinda masuliyyat dasiyir vo yering yetirilon is barado

ona vaxtasiri hesabat verir. Bundan basqa, morkozi bank hokumatin maliyys agenti
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olur.Maliyys nazirinin miiavininin daxil oldugu Direktorlar surasimi hokumsot toyin
edir.

Kanada  Bankimmin  faaliyyot moqgsadlori  onun  nizamnamasinda
miioyyonlosdirilmisdir:

*dovlotin 1qtisadi maraqlan ¢or¢ivasindo pul dovriyyesinin vo kreditin
tonzimlonmasi;

*milli pul vahidi kursunun stabilliyi, hom¢inin onun tasiri vasitasils istehsalatin,
ticaratin, giymatlorin vo masgullugun iimumi saviyyasinin dovri doyismalarinin asagi
diismasi (pullarin tasir ¢ar¢iavasindo miimkiin olan gador);

*timumilikds, dovlatin iqtisadi vo maliyys voziyyatinin yaxsilasmasina komok
etmok.

Kanada banki banklar bankidir, c¢iinki o, kliring sistemino nozarat
edir.Lisenziyali kommersiya banklar1 vo digor maliyys institutlari bu sistem vasitosilo
garsiligh hesablagsmalar1 hoyata kegirirlor.

Hor bir kommersiya banki Kanada bankinda nagd ehtiyatlarin miioyyon orta
moblaogini saxlamalidir.Bu mablog Kanada Bankinin banknoltlar1 ilo, depozitlor va
avuarlar soklindos olmalidir.Xobordarligla gotiiriilon omanotlor {izro 4%-lik ehtiyat
tolobi avozino vo tolobli depozitlor lizro 12%-lik ehtiyat tolobi avozino 1980-ci ilin
banklar hagqinda qanunu ilo yeni doracalor - uygun olaraq 3% vo 10%
miloyyanlosdirilmisdir. Hom da ilk 500 milyon dollar iigiin xabardarliqli amanatlor
lizro ehtiyat tolobi yalmiz 2% toskil edir. Macburi ehtiyat doracolorinin azaldilmasi
maorhalalorlo 3,5 il orzinds hoyata kecirdi. Kassada olan nagd pul ehtiyat toloblor
moblogindon ¢ixilirdi.ilkin giymeotlondirmoyo osasen, gosterilon doyisikliklor
banklarin rezerv ayirmalarini togribon ollido biri godor asagi salmali idi. Bir ildon
artiq miiddoat liclin geyri nagd depozitlor (non -encashable derosits) {izra, homg¢inin
bazi digar depozitlar iizra ehtiyat tolablari, geyri bank toskilatlarinin -CBA (Kanada
bank miidirlarinin assosiasiyasi) tizvlarinin amanatlori, o ciimlodan geyri rezidentlorin

Kanada valyutasinda olan omanstlori logv olunmusdur. Ehtiyat toloblori tam
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miilkiyyatdo yerloson xarici flliallara, homginin biitov vo ya qismon miilkiyyotdo olan
faktoring va lizinq sirkatlorinin depozitlarina totbiq edilmisdir.

Kanada Banki1 daima UDM 6l¢iilorindo doyismolorin azaldilmasi vo mosgullugun
artirilmast iizro todbirlori hoyata kegirir.Olko stabil UDM siyasatini vo inflyasiyanin
ortamiiddotli gostaricilorinin azalmasindan uzunmiiddatli gostoricilors tadrici kegid
siyasotini yiiriidiir. Umumilikde, inflyasiya soviyyasinin largetlosdirmo siyasoti
monetar hakimiyyati daha uzaqgoron olmaga va cari vaziyyatds tomarkiizlo birlikde
taktiki yox, strateji moagsadlari reallagdirmaga vadar etdi.

Ingiltora Banki diinyanin godim morkozi bankidir. Bu bank dérd asr bundan
avval, demoak olar ki, miiflislosmis hokumatlo maliyyacilar - kreditorlar qrupu ara-
sindaki sOvdologsmo noticosindo yaranmisdir. Rosmi olaraq iso 1844-cii ilda
olkonin parlamenti qanun qobul etdi (Robert Pil akt1).Bu qanun Ingiltoro Banki
izorindo banknotlarin miistasna emitent funksiyasini tosbit etdi. 1844-cii il qanunu
Ingiltors Bankinin seyfindo saxlanan quzil kiilgalorlo vo ya quzil pullarla tomin
olunmayan pul Kkiitlosinin banknotlarda Olgiisiinli  miioyyonlosdirdi. Mogsad
banknotlarin hadsiz, ifrat emissiyasinin aradan qaldirilmast vo bununla da tosarriifat
sisteminin pul kiitlasina olan tolobatmm adekvat tominatina komok gostormok idi.
Banknotlarin emissiyast bankin kommersiya foaliyyatindon ayrilmaga basladi
(kreditlorin taqdim edilmosi). Bankin kommersiya foalyyati tadriclo azalir vo Ingiltoro
Banki daha ¢ox moarkazi banka banzayirdi.
Hal-hazirda Ingiltors Bankinin foaliyyoti 1946-c1 ilda gobul edilmis Ingiltora
Banki hagqinda ganunla tonzimlonir.Bu qanuna osason, sohmdar kapital xazinaya
verilmis, onun ke¢mis sahiblori iso dovlot istiqrazlar1 soklindo yaxst kompensasiya
almislar.Bu kompensasiya sohmlorin nominal doyarini 4 dofs iistaloyirdi.Belslikla,
Bank hokumoat aparatinin bir hissasi olmasa da, bank rohbarlorindon molumat almaq
vo onlara tovsiyolor vermok salahiyyotine malik idi. Ingiltoro Banki 6z tovsiyelorinin
vo ya xahislorinin yerina yetirlmosini tomin etmok ii¢iin xozinonin sanksiyast ila

1stonilon banka direktivlar vera bilordi.

12



Alman federal banki.

Alman federal bankinin monzil qorargah1 Frankfurt- na-Maynda
yerlosir.Rohboredici orqan Moarkazi suradir.Morkozi sura Olkonin pul siyasotini
miloyyonlogdirir. Bank strukturuna suradan basqa Alman federal bankinin idarosi,
torpaglarin morkazi banklarimin 9 idarasi vo 130 asas soba vo filiali daxildir (1999-cu
ilo godor onlarin sayr 147 idi, filialin 2-si 1999-cu ilds, 15-1 2000- ci ildo logv
edilmisdi). Markazi suraya, «Bundesbank»in ali orqanina «Bundesbank»1n prezidenti
basciliq edir. Bundan basqa, suraya vitse-prezident vo torpaglarin morkozi banklarinin
dogquz bascis1 daxildir.

«Bundesbank»in icraedici organit Direktorlar surasidir.Direktorlar surasina
«Bundesbank»1n prezidenti, vitse-prezidenti vo altiya qador ilizvii daxildir.Direktorlar
surasi iizvlorinin namizadliyini federal hokumat toklif edir.

Namizadlor «Bundesbank»in Markazi surasi torafindon bayonildikdon sonra
iddiacgilar AFR prezidenti torafindon sokkiz illik miiddats vazifoys tasdiq edilirlor. Bu,
Alman federal bank miidiriyystinin miistoqilliyini  vo miidafiasini  tomin
edir.Comiyyatdo «Bundesbank»in niifuzu cox bdoyiikdiir.Onun idaroetmasi
ganunvericilikla federasiya nazirliyina barabar tutulur.

Pul - kredit sisteminin foaliyyatine nozarsti «Bundesbank»dan basqa, Nozarat
izro federal bank xidmoti (NFBX) hoyata kecirir. Nozarot iizro federal bank xidmaoti
Maliyys nazirliyina tabe olur.Banklarin itkilordon miidafissi vo hadsiz borclarin
xobardar edilmasi liclin  Almaniyada kredit-maliyys miiossisalorinin  miistorok
toskilatlarn  yaradilmigdir.Hal- hazirda doqquz miistoqil comiyyat foaliyyot
gostorir.Onlar kreditlorin tominati {izra federal comiyyatdo birlogmislor.

1992-ci il noyabrin 1-dan etibaron federal bank hagqinda qanunun gobul cdilmis
doyisikliklorina uygun olaraq Alman federal bankinin togkilat strukturu birlosmis
Almaniyanin doévlot qurulusunun nozors alinmasi sorti ilo doyisdirildi. Torpaqglarin
morkozi banklarinin sayr dogquza diisdii.Onlarin besi iki-ii¢ federal torpaga samil

edilon salahiyyatloro malikdir.
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1991-ci ilin dekabrinda Maastrixt soharinde avronun marhalali sokilda tatbiq
edilmasi barade Miigavilonin imzalanmasindan sonra alman pul sisteminds radikal
doyisikliklor basladi.Avropa birliyi Olkaslori 6z valyuta- iqtisadi siyasatlorini
konvergensiya kriteriyalarinin yerina yetirilmasine yonaltmoya basladilar.1994-cii
ilds yanvarin 1-dos Avropa valyuta institutunun asast qoyuldu. 1999-cu 1l yanvarin 1-
do Avropa ittifagqumin 15 Olkesindon 11-1 geyri-nagd avronu totbiq edarok, 0z
valyutalarinin kurslarin1 yeni vahid valyutaya nozaron geyd etdilor. Artiq 2002-ci ilin
birinci yarisinda 12 6lko avronu nagd dovriyyoays totbiq edorok 6z milli pul
vahidlorindon imtina etdi.Beloaliklo, 2002-ci 1ldo AFR markadan imtina edarak vahid
Avropa valyutasina kecdi.

1999-cu ildon sonra «Bundesbank» artiq monetar siyasotdo aparici rol
oynamirdi. O, bu rolu Avropanin moarkozi bankina verorak, 0zii markozi banklarin
Avropa sisteminin sistem yaradan elementi oldu. Nagd avronun tatbiqindon sonra

«Bundesbank»in yeni funksiyast markanin yox, avronun emissiyasidir.Qalan

masalalords iso Alman federal banki yena do alman vo Avropa monetar siyasatinin
lokomotivi olaraq qalir.

Fransa banki.Avropanin oan godim maorkozi banklarindan biri olan Fransa
Banki 1800-ci ildo Napoleon Bonapart torafindon tasis edilmisdir.1803-cii ildo Banka
togdim edilmis vo 1806-c1 ilds tosdiq olunmus emissiya hiiququ 1945-ci ilo qadar
dord dofs tozolonmisdir.Doqquz oyalat emissiya bankinin udulmasindan sonra 1848-ci
ildon baslayaraq Fransa Banki 6lkonin biitiin orazisinds inhisar¢i emissiya hiiququnu
aldo etdi.

1936-c1 ilo godor Fransa Bankini 15 «regent»don ibarst olan Sura idara
edirdi.Lakin 1936-c1 ildo Sura artiq 20 direktordan ibarat olan Bas sura ilo avazlondi.
1945- ci i1l 2 dekabr ganunu ilo Fransa Bankinin kapitali dovloto verildi vo bu
sababdan da, 0 indiyadok dovlot miiassisasi statusunu saxlamaqdadir.

Monetar siyasatin hazirlanmasinda va reallagsdirilmasinda Fransa Bankinin nisbi

miistoqilliyino baxmayaraq, frankin paritetinin vo miibadilo kursu rejiminin

14



miloyyanlosdirilmo masalolori ilo hokumot mosgul olur.Fransa Banki iso yalniz
frankin va xarici valyutalarin nisbatini dovlotin adindan vo monetar siyasatin iimumi
istigamatlari ¢argivasinda tonzimlayir.Fransanin monetar siyasatinin 9sas magsadi ilo
1994-cii ildon inflyasiya soviyyosinin konkret gostoricisi miloyyanlosdirilmisdir.Bu
1s9 inflyasiyanin targeting siyasatini reallasdiran 6lkslor sirasina Fransani aid etmaya
imkan verir.

Monetar siyasat iizra Surasinm solahiyyotlorino dovlotin monetar taktika vo
strategiyasinin hazirlanmasi, asas pul agregatlarinin miioyyonlosdirilmasi vo monetar
siyasotin son moqgsadlorinin oldo edilmosini tomin edon digor gostaricilorin
miloyyanlosdirilmasi daxildir.Suraya Bankin miidiri bas¢iliq edir.Ondan basqa Suraya
nazirlor surasi torafindon toyin edilmis sokkiz tizv daxildir.

Fransa Bankinin operativ foaliyystino Bas Sura rohborlik edir.Bas Sura kadr
mosalolori ilo, Bank golirinin miioyyanlosdirilmosi vo basqa islorlo mosgul
olur.Togkilati olarag Bas Suraya monetar siyasot lizro Sura, Nazirlor surasinin,
xozinadarligin va digar strukturlarin niilmayaondalori daxildir.

Fransa Bankinin orazi miiassisalari sabokasi toskilati olaraq cografi prinsiple
qurulmusdur.Hor bir orazi miiossisosi 6z cografi zonasinda foaliyyot gostorir vo bu
zona adaton, inzibati vahidlorin (departamentlorin vo dairalorin) sarhadlori ilo iist- iisto
diisiir.Orazinin Olgiisii nazora alinir.Belo ki, 66 departamentds bir neg¢o orazi
miiassisasi, 30 departamentin harasinda is9 bir arazi miiassisasi foaliyyat gostarir.

Fransa Bankinin orazi miiossisalor sobokosinin  qurulmasinin  funksional
prinsiplori  onlarin  profil etibarilo ixtisaslasmasi vo faaliyyotinin konkret
istigamatlaridir. Onlar arasinda asagidakilar1 gostora bilarik:

*nagd vo qeyri nagd pul dovriyyssinin vo hesablasma sistemlorinin
1dararoetmasi;

*xarici omoliyyatlarin idaroetmosi (o ciimlodon 6donis balansi isinda istiraki);

*bank sistemina nozarat vo risklorin yoxlanmast;

*geyri maliyyo miiossisolori barado molumatlarin toplanmasi, analizi vo
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informasiya-analitik materiallarin hazirlanmast;

*statistik materiallarin, igtisadi, maliyya vo pul-kredit icmallarinin hazirlanmasi
vo yayilmast;

*fiziki soxslorin hoddon cox borclar1 barodo molumatlarin hazirlanmasi,
miistorilon idaroetmasi, «Infobank» (Infobanque) informasiya poncarasinin foaliyyati
vo bagqalari.

italiya Banki 1893-cii ildo asagidaki iic bankin govusmasi noticesindd
yaranmisdir: Banko Nazionale Renio, Banko Nazionale Toscana vo Banko Toscana di
Credito per le nazionale induatrie. Hal hazirda italiya Banki 1910-cu ilin Emissiya
banklar1 barado Qanunu va 1936-c1 ilin Italiya Banki haqqinda Akt osasinda faaliyyat
gostarir.Sonuncu sanads asason, Banka son marhalonin kreditoru statusu verilmisdir
(«banklar banki»).1926-c1 ildon baslayaraq Italiya Banki banknotlarin inhisarci
emissiyasinin hayata kecirilmasi iizro, kredit sistemina va lira kursuna nozarat iizro
ekskliiziv-hiiquga sahib oldu.Homin d6évra gadar pullarin emissiyasinit Markazi bankla
yanast Banko di Napoli vo Banko di Cizilia hayata kecirirdi.

Bankin strukturu sohmdar comiyyati xatirladir, hom do sohmlor adlidir.Osas
sohmdarlar omanat banklari, digor iri kommersiya banklari, siorta sirkotlori, tominat
miiassisaloridir.Bununla bels, Morkozi bank kommersiya togkilati deyil.Onun
seshmlarinin nozarat paketina adi¢akilon bazi strukturlar vasitasilo dovlat sahiblik edir.

[taliya Bankinda idaroetmo mosololori ilo bankin idaroedici Direktorati vo
Direktorlar suras1 masgul olur. Miidir, bir qayda olaraqg, bas nazirin togdimati ilo 6lka
prezidenti torafindon uzun miiddato toyin olunur vo daxili cari masalalorlo masgul
olur.italiya Bankinin strategiyasinin hazirlanmast vo reallasdirilmasi isi bank
Direktoratinin tizorins qoyulmusdur.Bankin Direktorati miidirdon, bas direktordan va
onun iki miiavininden ibaratdir.Ugiincii orqan - Direktorlar suras1 da 6z novbasindo
inzibati vo kadr masalalarini hall edir.Direktorlar surasina miidirdon basga 13 direktor
daxildir.Bu  direktorlar  tokrar  secilmok  hiiququ ilo  igillik  miiddate

secilirlor.Direktorlar surasinin qorarlar1 hiiquqi cohatdon maliyys naziri torafindon
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logv edilo bildar, lakin faktiki olaraq bu he¢ vaxt bas vermomisdir.

Yaponiya Banki 1882-ci ildo 30 illik miiddots, 6z banknotlarin1 buraxan
boylik sayda soxsi banklarin omslo gatirdiyi inflyasiyanin qarsisinin alinmasi {iciin
yaradilmigdir.Sonra bankin faaliyyat miiddati daha 30 ilo uzadilmis, 1942-ci ilds iso
ganun gobul edilmisdir.Bu ganuna gors, Yaponiya Banki hokumat torafindon nazarot
olunur, maliyys naziri ise bankin qanuni aktlarin1 miistaqil sokilde doyismok
hiiququnu alds edirdi.1949-cu ilds Siyasi sura yaradildi.Siyasi sura dovlotin monetar
tonzimlonma sahosindoki maraqglarint miiayyanlasdirmoys basladi.1979-cu ilds Bank
hagqinda ganun modernlosdirilmis, Moarkozi bank 1so uzunmiiddatlilik statusu
gazanmisgdir.

1988-ci 1l aprelin 1-do Yaponiya Banki hagqinda yeni ganun qiivvayo mindi.
Bu ganuna goro, bank Maliyyo nazirliyindon asili deyildi.Yaponiya Banki 06z
statusuna goro, inzibati orqan yox, sohmdar sirkotdir.Onun kapitalinin 55%-1 hokumato,
45%-1 maliyys institutlarina, sigorta sirkotlorino vo digor soxsi sohmdarlara
moxsusdur. Sohmdarlara 4%-lik o6l¢iido dividentlorin verilmosi tomin edilir. Bank
torofindon yiiksok monfootin oldo edildiyi halda bu dividendlor 5%-o godor artirila
bilar.Qalan manfaat dovlat biidcasina toplanir.

Yaponiya Bankunin rohbor organi Siyasi suradir.Yeni bank ganununun
gobulundan sonra Siyasi suranin funksiyalar1 vo strukturu bir qodor doyismisdir.
1998-ci 1 aprelindon 1-don baslayaraq, Siyasi sura doqquz iizvdon ibaratdir. Bunlar
toyin olunan alt1 sura tizvii, bankin sadri vo onun iki miiavinidir.Suradan basqa, Bank
1darasing ii¢ icraci auditor, ii¢ icragi direktor vo sokkiz maslohat¢i daxildir.

Siyasi suranin ohdaliklorine asagidakilar daxildir:

*faizin ugot doracasinin, digor faiz doracslorinin, veksellorin diskont edilma
sortlarinin va tiplarinin miisyyanlosdirilmasi;

*borclar lizra faiz doracasinin miiayyanlosdirilmasi;

*macburi bank ehtiyatlart normalarinin miisyyanlosdirilmasi va ya logv edilmasi;

*pul bazarina nozarotin strateji xottinin miioyyonlosdirilmasi. Totbiq olunan
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nozarat todbirlori: asason agiq bazarda aparilan omaliyyatlar, istiqraz vo veksellorin
alqis1 va satqist;

*Yaponiya Bankinin valyuta nozarati vo pul bazarina nozarat masalalori iizro
rosmi movgeyinin dayisilmasi barads ganunun gabul edilmasi;

*satis obyektlorinin miioyyanlasdirilmasi vo maliyys bazarlarinda satisin hoyata
kec¢irilmo miiddsti barads gorarin gobul edilmasi;

*soboalarin, ofislorin, agentliklorin vo Bankin digor daxili struktur obyektlorinin
yaradilmasi, ko¢iiriilmasi vo logv edilmasi.

Suranin sadri Siyasi suranin gobul etdiyi gorarlara uygun olaraq, Bankin
foaliyyotine imumi nozarsti hoyata kecirir.Yaponiya bankinin sadri vo onun
milavinlori parlamentin hor iki palatasinin razilig1 ilo Nazirlor Kabineti torofindon
toyin olunurlar.Sadrin, onun miiavinlarinin, Siyasi suranin galan tizvlarinin salahiyyot
miiddati 5 ildir. 1999-cu il martin 20-don Suranin sadri Masaru Hayamidir.

Cin Xalq Respublikasinin markazi banki- olan Cin Xalq Banki Cinin monetar
siyasoti hoyata kecirir vo Cinin kontinental hissosindo foaliyyot gostoron maliyyo
insitutlarinin faaliyyatini tonzimlayir.

Bank 1 dekabr 1948-ci il tarixindo Huabey Banki, Beyhay Banki vo Xibey
Fermer Bankinin birlogsmasi noticosinds tosis edilmisdir. Ilk oavval Sizocuanda
yerloson Bas ofis, 1949-cu ildo Pekino koc¢miisdii.1949-1978-ci illordo Cin Xalq
Banki Cin Xalq Respublikasinin yegana banki idi vo o, morkezi vo kommersiya
bankin funksiyasini yerina yetirirdi.

1980-ci illards iqtisadi islahatlarin torkib hissasi olaraq Cin Xalq Bankinin
kommersiya banki funksiyalari miistaqil, lakin dovlots moxsus olan dord bank
arasinda bolusdirildi vo 1983-cii ildo Dovlat Surast Cin Xalq Bankinin Cinin
morkozi banki olaraq foaliyyat gostoracoyini elan etdi. Onun morkozi bank statusu
Sakkizinci Milli Xalq Qurultayimin 18 mart 1995-ci il tarixinds kecirilon 3-cii
Iclasinda tostiglonmisdir. 1988-ci ildo Cin Xalq Banki osashi sokildo yenidon

formalasdirilmisdir. 2003-cii ilin mart ayinda Onuncu Milli Bank Qurultayinin Birinci
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Iclas1 Cin Xalq Bankinin bank tasisatlari, aktivlerin idaro olunmasi sirketlorin, inam
vo investisiya sirkotlori vo digor depozit maliyys institutlart {izro nozarot
funksiyalarini ayirmagla Dovlot Surasimin Toskilat1 Struktur Islahati iizro Qararini
tosdiglomisdir. Noticodo maliyys sektoruna nozarost mogsodilo Cin Bank Nozarot
Komissiyast yaradilmisdir.2003-cii ilin 27 dekabr tarixindo Onuncu Milli Xalq
Qurultayinin Daimi Komitosi Cin Xalq Bankinin imumi maliyys sabitliyi vo maliyyo
xidmatlori tominatinin qorunmasi liciin monetar siyasotin hazirlanmasi v icrasi
rolunun giiclondirilmasi magsadils ganuna diizalisi tosdiglomisdir.

Cin Xalg Bankimin foaliyyati Dovlot Surasinin tolimatlart asasinda monetar
siyasotin formalasdirilmas1 vo hoyata kecirilmosi, maliyys risklorinin garsisinin
alinmasi va hall olunmasi vo maliyys sabitliyinin qorunmasindan ibarastdir.

Tiirkiys ciimhuriyyati markazi banki-Osmanli Imperiyas1 dovriindo xozina
omoliyyatlari, pul vo kredit kogiirmolori, quzil veo xarici valyuta ilo ticarat,
xazinadarliq, kreditorlar, miiossiso vo toskilatlar torafindon icra olunurdu. Osmanl
Imperiyasimin xarici kociirmalorini hoyata kecirmok iiciin ilk dofo 1847-ci ildo
Osmanlt Hokumati “Bank-1 Dersaadet”in yaradilmasina icaza vermisdi. 1856-c1 ilda
1s9 fransiz va ingilis kapitalinin istiraki ilo Osmanli Banki yaradilmis vo 1863-cii ildon
etibaron 1so morkazi bankin funksiyalarini hoyata kecirmoklo dovlat banki statusunu
almusdir.

Tirkiyado Moarkozi Bankin qurulmasi ciimhuriyyat dovriing tosadiif
edir.Osmanlilar dovriindo bank vo buna bonzor kredit toskilatlar1 az idi. Osmanh
Banki Markozi Bankin funksiyalarini yerina yetirirdi.Banka Osmanli Imperiyasi iiciin
banknot ¢ixarmaq va dovlatin xazino amaliyyatlanin aparmaq salahiyyati verilmisdir.

Cumbhuriyyatin  quruldugu ilk illordoOsmanli Bankinin faaliyyatinin
uzadilmasi

problemi ortaya ¢ixmisdir. Ciimhuriyyatin idarsedicilori iqtisadi voziyyatin yeni
bank

tosis etmayo imkan vermadiyi tigiin, Osmanli Bankinin salahiyyat miiddati 1935-
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ciilo

godor uzadilmisdir. Yeni miigaviloys hokmaotin banknot ixrac eds bilocok dovlat
banki tosis etmok halinda Osmanli Bankinin etiraz etmok haqqi olmayacagini bildiran
bir qorar daxil edilmisdir. 1926-c1 ildon etibaron Moarkozi Bank tosis edilma
hazirhqlart baglanilmig, 11.6.1930-cu ildo 1715 saylh Q.S.M.V. ganunu qabul
edilmisdir.

3.10.1931-ct ildo Morkozi Bank tosis edilmis, 1.1.1932-ci ildon faaliyyoto
baslamisdir.

1715sayli ganunda bankin osas maqgsadi “Olkonin iqtisadi inkisafina komok
etmok”

olaraq miiayyan edilmisdir. Bu magsadi hoyata kec¢irmak {iiciin banka: Reeskont

nisbotini miioyyon etmok vo pul bazarini tonzimlomok; Xozino omoliyyatlar
aparmaq; vo hokmatlo birlikds tiirk pulunun doyarinin qorunmasi iiciin todbirler
gormok vazifalari verilmisdir.

Qiivvado oldugu miiddotdo 1715 sayli ganunda miixtolif doyisikliklor
edilorak, giiniin tolablorina uygun olmasi tomin edilmisdir. Bu dayisikliklar, daha ¢ox
xozinaya vo KiT-lors kreditlor verilmosino miivafiq olaraq edilmisdir.Buna géro do
bankin oasas isi, aktiv pul siyasati aparmaqdan c¢ox, dovlot sektorunun maliyyo
kosirlorini 6rtmok olmusdur.

1715 sayli qanun, 26.1.1970-ci ilo godor, yoni 1211 sayli ganun gobul
edilonadok -40 il qlivvade qalmisdir. Markoezi Bank qanunu 26.1.1970-c1 11 1211 sayh
ganun ilo doyisdirilmisdir. Markozi Bank haqqinda 14 yanvar 1970-ci il tarixinda
gobul olunmus ganunda Morkozi Bankin asas magsadi kimi qiymat sabitliyina nail
olunmas1 va saxlanilmasi gostorilmisdir. 1211 saylh Qanun ilo Markozi Bank giiniin
iqtisadi tolablorino uygun olaraq yenidon toskilatlandirilmis, vozifo vo solahiyyotlor
yenidon miioyyonlosmisdir. 1211 sayli ganuna goro bankin osas vozifolori
asagidakilardir:

1) Pul vo kredit siyasotini inkisaf planlarina vo illik programlara uygun
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sokildo aparmagq;

2) Hokmotlo birlikdo milli pulun daxili vo xarici doyeorini qorumaq
maqsadila tadbirlor gormak;

3) Milli pulun hacmini vo todaviiliinii tonzimlomok;

4) Banklara pul vermo omsoliyyatlariin ganunla gostorilon sorhadlor
daxilinds hayata kec¢irmok.

1211 sayh ganun ilo Markazi Bankina kredit omsliyyatlarinda totbiq edacayi
reeskont, diskont vo faiz nisbatlorini miisyyonlosdirmak, borc pul vermas, omanot
faizlori, disponbilite vo qarsiliglar mévzusunda yiiksok planlama togkilati vasitasila
Nazirlor Kabinetino toklif verma vo totbiq edilocok pul siyasatinin inkisaf planlart vo
illik programlara uygunlugunu tomin etma vo bank sektorunu apardigi amsliyyatlarin
bu qanunlara uygunluguna nazarst etmok solahiyyati verilmisdir.

5.5.2001-ci ilds 4651 saylh Tiirkiye Ciimhuriyyati Markezi Banki ganununda
dayisiklik edilmasino dair ganun rosmi gozetds yayinlanmisdir.Bu ganun ilo TCMB-
nin asas mogsadinin giymat dayanmighigini tomin etmok oldugu vo bankin 6lkonin
siyasatinin miloyyan edilmasinda va tatbiginds yegana solahiyyotli vo masuliyyatli
orqan oldugu bildirilmisdir.Qanuna gora bankin osas hodafine zidd olmamaq sortilo
bank hokumatin boyiima vo masgullluq siyasstlorini dastokloys bilor.Bundan basqa
bank asas hadof olan inflyasiyayla miibarizonin foal olaraq aparilmasi magsadila
inflyasiya hodofini hokiimatlo birlikde miisyyan etmoklo vozifslondirilmisdir.Bank
giymot dayamigligimi tomin etmso, inflyasiya ilo miibarizo aparmaq {i¢iin miiasir
dovrdoki morkozi bankgiligda istifado edilon pul siyasoti  vasitolorini
miloyyanlosdirmali vo istifads etmolidir.

Avropa Birliyi olkoalorinin vahid pul sistemini tonzimloyon ilk maliyya
miiossisasi Avropa valyuta institutu idi (AVI).AVI 1994-cii ildo yanvarm 1-do
foaliyyoto baslamisdir. Maastrixt miiqavilosino uygun sokilds yaradilmis Avropa

valyuta institutu Frankfurt-Mayndaki monzil qgorargahi ilo Avropa valyuta

omokdasliq fondunu avoz etdi. AVi-nun osas vozifalori asagidakilar idi:
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*AB-ya tizv 6lkalorin markazi banklarinin monetar siyasatlorinin koordinasiyast;

* Avropa valyuta sisteminin foaliyyatina nozarat;

* Avropa morkozi banklar sisteminin togkilino vo vahid valyutaya-avroya kegido
hazirhq;

*limumavropa hesablagsma sisteminin effektivliyinin yiiksaldilmasi;

*maorkozi banklarin statistikasinin unifikasiyast;

*banklarin arzusu ilo rosmi valyuta rezervlari ilo idaroetma.

AVi-nun inzibati orqanlar1 asagidakilar idi: prezident, bas direktor, AVI
prezidentindon vo AB-9 {lizv Olkolorin markozi bank miidirlorindon ibarat olan sura.
Sura AB-nin Nazirlor sovetino vo milli hokumotlors tokliflor vo tdvsiyalor
hazirlayirdi.

1998-ci ildo Avropa moarkszi bankimin tosisati ilo Maastrixt miiqavilasinin
maddolorina uygun olaraq AVI logv edilmis, onun biitiin aktivleri va 6hdoliklori iso
Avropa morkozi bankina ke¢misdir.Elo homin ddvrdon do baglayaraq, Avropa
morkazi bankinin rahbarliyi ilo Avropa markazi banklar sistemi (AMBS) yaradilmis
va Avropa birliying iizv olan 15 6lkenin moarkazi banklar1 bu sistema daxil olmusdur.
Belalikla, bu sistem gismon ABS-m Federal rezerv sistemino - Nyu- York bankinin
basciligr ilo 12 banki ohato edon vo markazi bank rolunu yering yetiron Federal rezerv
sistemina oxsardir.

Avropa markazi banki {iciin xarakterik xiisusiyat ondan ibaratdir ki, sada va
ya pesokar (soslarin ii¢ds ikisi) ¢oxlugla gobul edilon biitiin miithiim gorarlar morkazi
bank rohbarlorinin «¢okiys malik» sosvermasini nozords tutur vo bu halda «coki»
(yani, har birinin saslarinin say1) AMB-nin timumi kapitalinda 6lkenin (onun markazi
bankinin) pay: ilo miioyyonlosir. Bu, Icraiyys surasinin iizvlerino aid edilmir vo
onlarin har biri yalniz bir saso malik olur. Avropa morkazi bankinin direktorlar surasi
ildo 10 dofodon az olmayaraq iclas kecirir.

Milli moarkazi banklar AMBS-nin inteqral hissasi hesab olunur vo AMB-nin

rohbar gostariglorine vo tolimatlarina uygun sokilds foaliyyot gostormolidir. Milli
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banklar AMBS-nin solahiyyatlori ¢or¢ivosindon ¢ixan foaliyyatlo mosgul ola bilor lor,
lakin bu faaliyyot AMBS-nin maqgsad va vazifalorine zidd olmamalidir. ©ks halda
Direktorlar surasi pesokar oksariyyatlo bu foaliyyoto qadaga qoymagq iqtidarindadir.
AMB-nin xiisusi kapitali onun faaliyyatinin avvalinda 5 milyard ekyii idi.Indi
S milyard avrodur vo Direktorlar surasinin qorar ilo sonralar artirila bilor. Biitiin
kapital milli morkozi banklara moxsusdur vo hor birinin payr asagidaki iisulla
miloyyanlosdirilir: 50% - AB-nin timumi ohalisindo har bir 6lkonin xiisusi fikisino
uygun olaraq; 50% - AB-nin iimumi daxili mohsulunda 6lkonin xiisusi ¢okisine uygun
olaraq. Bu molumatlar har bes ildon bir tashih olunur. AMB-nin tomiz manfastinin bir
hissasi (20%-don ¢ox olmayaraq) timumi vosait fonduna kogiiriiliir, galig AMB-nin
tizvlari arasinda kapitala qoyulan haqlara miitonasib sokilda boliisdiirtiliir.
Azarbaycan Respublikasimin Morkazi Banki Azorbaycan Respublikasi
Prezidentinin 1992-ci il 11 fevral tarixli Formam ilo Azarbaycan Respublikasinin
Milli Banki ad1 altinda yaradilmisdir. Forman fevralin 12-ds giivvoys minmisdir.
Artiq 1992-ci il 7 avqust tarixdo “Azaorbaycan Respublikasinda banklar vo bank
faaliyyoti haqqinda” Azorbaycan Respublikast Qanunu ilo yanasi “Azarbaycan
Respublikasinin Milli Bank1 hagqinda” Qanun da gobul olunmusdur. Homin ayin 15-
no Azarbaycan Respublikasinin milli valyutasi - manat todaviilo buraxilmisdir (rublla
barabar). 1992-ci il 1 dekabr tarixds isa Azarbaycan Respublikasinin Milli Maclisi
"Azaorbaycan Respublikasinin Milli Bankinin Nizamnamasinin tasdiq edilmasi
haqqinda” qorar gobul etmisdir. 1994-cii il yanvarin 1-don manat 6lkonin yegana
Odonis vasitasi elan olundu. 1995-ci 1l 12 noyabr tarixds ke¢irilon referendumda gabul
olunmus miistoqil Azorbaycan Respublikasinin ilk Konstitusiyasinin  19-cu
maddoasinin II bondinds iso pul nisanlarinin tadaviilo buraxilmasi vo tadaviildon
cixarilmast hiiququnun yalmz Milli Banka mansub olmasi bir daha tosdiq edilmisdir.
1996-c1 il 10 iyun tarixde ‘“Azerbaycan Respublikasiin Milli Banki
hagqinda”, 14 iyun tarixdos iso “Azorbaycan Respublikasinda banklar vo bank

foaliyyoti haqqinda” Qanunlar yeni redaksiyada gobul edildi. Yeni bank ganunlar
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respublikanin bank sisteminin qabaqcil diinya bank tacriibasina yaxinlagsmasina, kredit
toskilatlarinin yaradilmasina imkan yaratdi.

Yeni redaktodos “Azarbaycan Respublikasinin Milli Banki hagqinda” Qanun
10 dekabr 2004-cii ilds gabul edilmis va 22 dekabr 2004-cii ilda qiivvays minmisdir.
12 fasil, 66 maddadan ibarat olan yeni ganun Milli Bankin hiiquqi vaziyyatini, onun
moqgsad vo funksiyalarii, dovlet qurumlari arasmda yerini vo rolunu daha doqiq
miloyyan etmis, Milli Bankin masuliyyatinin vo foaliyyatinin soffafliginin artirilmasi
ticlin miivafiqg mexanizmlor nozords tutmusdur.

“Azorbaycan Respublikasinin Konstitusiyasina olavalor vo doyisikliklor
edilmosi haqqinda” 18 mart 2009-cu il tarixli Azaorbaycan Respublikasinin
Referendum Aktinin qiivvoya minmasi ilo slagadar olaraq “Azarbaycan Respublikasi
Milli Banki” "Azarbaycan Respublikasinin Markozi Banki” adlandirilmigdar.

Bank qanunvericiliyi sahasinds bu giine gador Moarkozi Bank torafindon
goriilmiis islor no gadar genis olsa da, halo bundan sonra yeni-yeni layihalor tizorinda
islor plandadir, bazi yeni layihalor iss artiq tamamlanma iizradir. Magsad, biitdvliikde
Azorbaycanda maliyyo-bank industriyasinin inkisafi ii¢iin qanunvericilik miihitinin
daha da yaxsilagsdirilmasi, beynolxalq standartlara uygun miiasir vo rogabato doziimlii
maliyyo-bank xidmoatlori bazarinin inkisaf etdirilmasi ii¢iin miinbit hiiquqi bazanin

yaradilmasidir.
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1.2. Markazi Bankin qurulusu va funksiyalari.

Morkozi Bank 0z faaliyyotinds sorbostdir, onun solahiyyatlori, vozifa vo
funksiyalar1 Azorbaycan Respublikasinin Konstitusiyasi ilo vo «Azorbaycan
Respublikasinin Milli Banki hagqinda» Qanunu ilo miisyyanlosdirilir.

Azarbaycan Respublikasinin Milli Banki hagqinda» Azarbaycan Respublikasinin
Qanunu 2004 -cii 1l 12 dekabrda gobul edilmisdir. Bu Qanun Azarbaycan Respublikasi
Markozi Bankinin hiiquqi statusunu, onun moqgsad, funksiya vo salahiyyatlorini,
habels idarsetma va toskilati strukturunu miioyyan edir, dovlstin markazi banki kimi
dovlat hakimiyysti organlart ilo vo digor soxslorlo miinasibatlorini tonzimlayir.
Azorbaycan Respublikasi Konstitusiyasina miivafiq olaraq Morkozi Bank dovlotin
miistosna miilkiyyatindodir.Markezi Bankin moaqsadi, funksiya va solahiyyatlori
Azarbaycan Respublikasinin Konstitusiyasi ilo \&) bu Qanunla
miloyyonlosdirilir Markozi  Bank 6z  foaliyyotinde  homg¢inin  Azarbaycan
Respublikasinin digor qanunvericilik aktlarini vo Azorbaycan Respublikasinin
torofdar cixdig1 beynolxalq miigavilalari rohbor tutur.Markozi Bank dévlat organmidir,
onun Azarbaycan Respublikasinin Dovlat gerbi tasvir edilmis vo ad1 yazilmis mohiirii

vardir.Morkozi Bank miistogil balansa, nizamnamo kapitalina vo digor omlaka
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malikdir.Markazi Bankin nizamnams kapitali 50 mln.manatdir. Milli Bank balansinda
olan omlaka ganunvericiliyo uygun olaraq sahiblik, istifado vo soroncam hiiquglarini
hoyata kecirir.Qanunla nozordo tutulmus hallar istisna olmaqla, Moarkozi Bankin
raziliglt olmadan kapitalimin va digor omlakinin 6zgoninkilasdirilmasina yol
verilmir.Bu ganunun 5ci va 6-c1 maddalorini gozdan kegirak :

Madds 5. Milli Bankin funksiyalar

5.0. Oz moagsadloring nail olmaq ii¢iin Milli Bank:

5.0.1. dovlatin pul vo valyuta siyasatini miioyyon edir vo hayata kegirir;

5.0.2. nagd pul dovriyyasini toskil edir, Azorbaycan Respublikasi
Konstitusiyasinin 19-cu maddasinin II hissasine vo bu Qanuna miivafiq olaraq, pul
nisanlarinin todaviilo buraxilmasini va tadaviildon ¢ixarilmasini hoyata kegirir;

5.0.3. manatin xarici valyutalara nisbatdo rosmi mazonnasini miitomadi miioyyon
edir vo elan edir;

5.0.4. qanunvericiliyo uygun olaraq valyuta tonzimini vo nozarotini hoyata
kecirir; 5.0.5. soroncaminda olan beynolxalq qizil-valyuta ehtiyatlarin1 saxlayir vo
idaro edir; 5.0.6. gqanunvericiliya uygun olaraq hesabat todiys balansini tortib edir vo
Olkonin prognoz todiyo balansinin hazirlanmasinda istirak edir;

5.0.7. «Banklar haqqinda» Azorbaycan Respublikasi Qanununa, bu Qanuna va
onlara miivafiq gobul etdiyi normativ xarakterli aktlara uygun olaraq bank faaliyyatini
lisenziyalasdirir vo tonzimloyir, ganunla miisyyon edilmis qaydada bank foaliyyotino
nozarati hoyata kegirir;

5.0.8. 6donis sistemlorinin foaliyyatini toskil edir, slagolondirir, tonzimlayir vo
onlarin {izorinda nazarati qanuna uygun olaraq hoyata kecirir;

5.0.9. bu Qanunla vo digor qanunlarla nozordo tutulmus basqa funksiyalar
hayata kecirir.

Madds 6. Milli Bankin miistaqilliyi Azarbaycan Respublikasinin Konstitusiyasi
va ganunlar ilo miisyyan edilmis funksiya va solahiyyatlorini hoyata kecirarkon, Milli

Bank miistoqildir vo bu zaman hor hansi dovlat hakimiyyasti vo yerli dziiniiidaroetma
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organlari, fiziki vo hiiquqgi soxslor onun faaliyyatina hor hansi bir sababdan bilavasita,
yaxud dolay1 yolla mahdudiyyat qoya bilmaz, qanuna zidd tosir vo miidaxila eds
bilmaz.

Morkozi Bank Azorbaycan dovlotinin maliyys agenti kimi ¢ixis edo bilor,
dovlatin iqtisadi siyasatinin haoyata kecirilmasing solahiyyatlori daxilinds yardim eds
bilor. Moarkozi Bank Azorbaycan Respublikasinin dovlot biidcasi kasirinin birbasa
maliyyalosdirilmasi {iciin dovlato kredit vermir. Dovlot biidcosinds qisamiiddatli
vosait catismazhigr yarandigda, Morkozi Bank miivafiq icra hakimiyyati organi ilo
baglanmis miigaviloys asason golir gotiron dovlat borc qiymatli kagizlart ilo tomin
edilmosi sorti 1lo dovlato an coxu 6 ay miiddating va cari ildo 6donilmak sorti ilo milli
valyutada (manatla) kredit vers bilor. Belo kreditlorin verilmis vo 0Odonilmomis
hissasinin imumi mablagi son ii¢ 1l orzinds dovlat biidcosinin orta golirlorinin 3
faizindon ¢ox ola bilmaz. Markozi Bank torafindon Azorbaycan dovlatinin buraxdigi
borc qiymotli kagizlarin alinmasi1 dovlats kreditlorin verilmasi hesab olunur.

Morkozi Bank miivafiq icra hakimiyyati orqani ilo razilasdirilmis sortlorle
dovlot xozinodarliq hesablarina xidmot gostorir.Pul-kredit siyasotinin hoyata
kecirilmasi ila slagadar tolab olundugda Markazi Bank miivafiq icra hakimiyyati ilo
razilagdirilmus sortlorlo dovlatdon miiddatli depozitlor gobul eds bilor.

Morkozi Bank Azorbaycan Respublikasinin dovlot hakimiyysti orqganlarinin,
habela dovlat vo biidcadankonar dovlst fondlarinin bank hesablarina xidmat gostora
bilar.

Morkazi Bankin togkilati strukturuna Idara Heyoti, morkazi aparat, orazi idarslori
daxildir. Morkozi Bankin morkozi aparati daxili audit bolmasindon, habelo ldaro
Heyotinin miioyyon etdiyi digor struktur bolmalordon ibaratdir, Markozi Bankin
morkozi aparatina daxil olan biitiin struktur bolmaleri vo qurumlar1 Idars Heyati
torafindan tosdiq edilmis asasnamalars uygun olaraq faaliyyat gostarir. Markozi Bank
Idaro Heyoti torafindon idaro olunur. Morkozi Bankin Idaro Heyotinin salahiyyatlori

ondan ibarotdir ki, o, hor il {ciin dovlotin pul-kredit vo valyuta siyasatini
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miloyyanlogdirir vo tosdiq edir. Homginin, pul siyasaotinin alatlorinag dair gorarlar gobul
edir, o climlodon ucot daracasini, Oziiniin amoaliyyatlar iizra faiz deracalerini, agiq
bazarda omoliyyatlarin sortlorini miioyyon edir.

* milli valyutanin pul-kredit tonzimlonmasini v sabitliyinin tomin olunmasini
hayata kecirir.

1. Banknotlarin tokbasina emissiyasi.

Banknotlara, yoni iimummilli kredit pullarinin emissiyasi hiiququ ganunverici
gaydada dovlotin tomsilgisi qisminds ¢ixis edon Olkonin milli bankina havals
olunmusdur.Banknotlar borc 6hdsliklorinin hami torafindon gobul edilmis son 6donis
vasitosidir. Lakin nozors almaq lazimdir ki, hal-hazirda banknotlar sonaye baximindan
inkisaf etmis Olkolorin pul kiitlosinin ciizi hissosini toskil edir, ona gora do homin
Olkalorde markozi banklarin emissiya monopoliyasi funksiyasi bir gadar az shomiyyot
kosb edir. Bu olkolordo pul-kredit siyasotinin baslica vozifosi nagdsiz emissiyanin

tonzimlonmasidir.Nagdsiz emissiyanin asas monbayi kommersiya banklaridir.
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Morkazi Bankin toskilati strukturu

Idara heyatinin sodri

Sxem 1.2

Idara heyati Idara Idars heyati Idara Bas
sadrinin 1 heyati sadrinin heyati Direktor
milavini sadrinin miavini sadrinin
milavini | | miavini | 1
[ | [ |
Idars Daxili Hesablas Kredit Monetar
hevati audit- | | malar toskilatla Nagd siyasati
sadrin deporta non = B o deporta
in deport- menti foaliyyati pul i Inzibati menti
iy amenti - deport deporta
ofisi :
nazarat amenti ment
Miihasib | | deporta
al va mentl Bazar
"1 hesabats am]allyy
deporta aliar
P G deporta
P N ment menti
Insan Tahliikss
resurslari 1zhik Odanis
deporta deporta sistemlar
. i va
menti mentt [~ informasiy
a Statisti
texnologiy ka
alan deport
amenti
Milli s § - 2
Balkini Hiiqug Xozina Umumi
T Naxgiva deport_a depoy[a héba
n MK ment menti
idarosi Beynal
xalq
alagaler
s deporta
- Milli menti
Bankin
arazi
idaralari

2.Banklar banki. Moarkazi bank hiiquqi veo fiziki soxslorlo bilavasits islomir ,

¢linki onun baslica miistorilori kommersiya banklaridir.
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Oksar dovlatlordo kommersiya banklar1 kassa ehtiyatlarinin bir hissasini markozi
bankda saxlamaga borcludur.Bu ciir ehtiyatlar macburi xarakter dasiyir. Markozi bank
maocburi ehtiyatlarin banklarin passivler iizra Ohdaliklorine minimum nisbatini

miiayyan edir.Moarkozi bank ananavi olaraq dord asas funksiyani yerina yetirir:

. banknotlarin inhisar¢i emissiyasini hayata kecirir;
. banklar banki kimi ¢ixis edir;

. hokumatin bankiri kimi ¢ixis edir;

. banknotlarin inhisar¢i emissiyasini hoyata kecirir;

Bozi 6lkalards morkozi banklar tokbasina vo ya maliyya nazirliyi, yaxud digor
dovlat orgami ilo birgo kommersiya banklar1 vo geyri-bank kredit toskilatlarinin
foaliyyatina nozarat edir.

3. Dovlatin bankiri. Morkozi bank hokumatin kassiri qisminds onun kassiri vo
kreditoru kimi c¢ixis edir. Burada hokumotin vo hokumot idarolorinin hesablari
acilmisdir. Qksar dovlatlordo markazi bank biidconin kassa icrasimi hoyata kegirir.

4. Markazi bankin sadalanan funksiyalari onun torafindon dordiincii funksiyanin
yerino yetirilmasi - 0lkonin biitiin pul-kredit sisteminin tonzimlonmasi vo milli
valyutanm sabitliyinin tomin edilmosi iiciin obyektiv sorait yaradir. Indiki
marhalads bu funksiya morkozi bankin on mithiim funksiyasidir.

Valyutanin sabitliyinin tomin edilmasi va iqtisadiyyatin pulla tomin olunmasi
arasinda doqiq sorhad yoxdur, ¢iinki pulun doyeorinin (yoni valyutanin sabitliyinin)
idaro olunmasi gismon do olsa, pul kiitlosinin (pulun hocminin) idars olunmasi
vasitosilo bas verir vo sonuncu yens do morkozi banklarin bazardaki foaliyyoti
vasitasilo hayata kegirilir.

Morkozi banklar pul kiitlasinin idars olunmasi iiciin valyuta siyasatinin
alatlori kimi asagidakilardan istifado edir:

* minimum ehtiyat siyasoti;

» diskont vo lombard siyasati;

* aciq bazar siyasati.
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Diinya igtisadiyyatinda Markozi Bank instutlanin fiinksiyalarini nozordon

kecirak :

Ingiltora Banki asagidaki funksiyalar: yerino yetirir:

*kommersiya vo digor morkozi banklar, hamginin hokumat ii¢iin bank rolunu
oynayir;

*pul siyasotini reallagdirir;

*banknotlarin emitenti olur vo basqalart.

Birinci funksiyanin yerino yetirilmosi zamam Ingiltors Banki miistarilorin ii¢ iri
grupuna xidmat edir.

Birincisi - kommersiya banklaridir.Biitiin kliring banklarin Ingiltoro Bankinda
hesablar1 var. Kliring amoliyyatlarda klirinq banklarin Ingiltoro Bankindaki hesab-
larindan istifado olunur.Banklar hesabda miioyyon moblogo malik olmali vo onu
asmamalidirlar. Foaaliyyotlorini BOylik Britaniyada hoyata keciron biitiin banklar
ozlorinin biitiin depozitlorinin cominin 0,35%-ni Ingiltoro Bankmin hesabinda
(depozit) saxlayirlar. Ehtiyatlarm bu normasi Ingiltars bankinin osas galir monbayidir.

Ikinci qrup digar élkalarin markazi banklaridir. Xarici 6lkelorin markozi banklar
Ingiltoro Bankinda qizil saxlayir vo hesablara malik olur, Londondaki islori Ingiltora
Banki vasitasilo apara bilirlor.

Uciinciisii - hokumatdir. Hokumatin Ingiltoro Bankinda hesablar1 olur.Beloliklo,
blidcoyo gedon Odonislor, vergilor vo biidcodon sosial ehtiyaclara golon 6donislor
Ingiltora Bankinin hesablar vasitosilo kegir.

Boyiik Britaniyanin pul siyasatinin osas moqgsadi giymot stabilliyinin oldo
edilmosidir. Qiymatlorin optimal saviyyasinin saxlanmasi indiki zamanda iki
istigamoto malikdir: Inflyasiya soviyyesinin 2,5% vo daha az olmasi, monetar
siyasotin daha aciq (sorbost) rejimi. Ingiltoronin pul siyasotinin miihiim aloti faiz
doracolorinin saviyyasinin tonzimlonmaosidir.

Monetar siyasotin alotlorindon biri Ingiltoro Bankimin agiq bazardaki

omoliyyatlaridir. O ilk dofe XX asrdo 30-cu illorin avvallorinds totbiq olunmaga
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baslamis vo Ingiltoro Bankinin ugot doracolorinin payim todriclo azaltmisdir. Val-
yuta intervensiyalart kimi alotdon do aktiv sokildo istifado olunur, lakin Boyiik
Britaniyada bu alot 6ziinomoxsus spesifikliya malikdir. Ingiltars Banki 6ziiniin bu
todbirlordoki istirakini genis sokilde isiglandirir. Bu reklamin mahiyyati valyuta
bazarinin digor istirak¢ilarimi morkozi bank liclin  zoruri istigamoatdo foaliyyat
gostormayo vo bununla 6z valyuta xorclorini azaltmaga inandirmaqdir.Bozon morkozi
Bank bazar1 «sifahi intervensiyalar» yolu ilo saxlamaga calisirBu iso valyuta
kursunun harakot tendensiyasina nazoron Oziiniin maragli olmasi barads istirakgilar
molumatlandirmaqdan  ibarotdir.Ingiltoro Banki ilo yanasi xozino do Boyiik
Britaniyada monetar siyasoti hoyata kecirir.Digar banklardan farqli olaraq Ingiltors
Banki hokumatdon asili olmadan foaliyyot gostora bilmir.Ingiltors Bankinin 1946-c1
ildo qobul etdiyi akt xozinoyo hiiquq verir ki, o, Ingiltoro Bankina gostoris
versin.Hor¢ond xozino he¢ vaxt bu hiiqugdan istifado etmoso do onlar arasindaki
miinasibatlor elodir ki, faiz doracalori ilo baglh final gorart maliyys naziri qobul
edirBununla belo, Ingiltoro Banki qorarin qgobul edilmosindo miihiim rol
oynayir.ingiltors Banki inflyasiya iizro illik hesabat1 (bu hesabatda molumatin otrafli
analizi olur), ham¢inin maliyys naziri ilo Bank miidirinin faiz daracalori ilo bagh
goriisiiniin  protokolunu (onlarin goriisiindon alti hofto sonra nosr olunur) nosr
etdirir.Inflyasiya vo faiz doracolori iizro hesabatin hazirlanma prosesindo Ingiltors
Banki daxili va xarici iqtisadi va pul faktorlarimi - yaxin iki ilde inflyasiyaya tosir
gostora bilocok faktorlart nozoros alir.Bankin faiz doracolori iizro tovsiyslorindo
Ingiltoranin miixtolif rayonlarinda sonayeya vo ticaroto tasir edon dayisikliklor barado
malumat olur.Bu molumatlar Ingiltors Bankinin agentlari torafindon toqdim edilir.
1997-ci i1lde morkoezi bankin dovlet borcunun idaroetmosi kimi funksiyasi
xozinonin saroncamina verilmisdir.Bu gorarin sobabi dovlot borcunun idarsetma
funksiyas1 ilo faiz siyasotini ayirmaq cohdi idi.Magsad daxili informasiyanin

istifadasindan vo maraqlarin toqqusmasindan qagmagq idi.
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Artiq 300 ildir ki, Ingiltors Banki 6z banknotlarini buraxir.Emissiya boyiik omok
xarclorini vo ¢oxlu vasait tolob edir. Banknotlarin dizayni va istehsali Esseksdaki
Bank cap fabrikinin funksiyasidir- Bank tokca pullar1 ¢ap etmir, hom da 6ziiniin bes
sObosi vasitasilo (Bristolda, Birminhemds, Lidsdo, Mancesterdo vo Nyukaslda)
Olkoada olan kommersiya banklarini tomin edir, kohno pullart dovriyyadon ¢ixarir. 5
funt sterling doyarindo olan pulun orta dovriyye miiddati 1 il 50 funt sterling

dayarinds olan pulun orta dovriyys miiddati iso 3-4 ildir.
Federal ehtiyat sistemi bu giin asagidaki funksiyalar1 yerina yetirir:

*tam mosgullugun vo giymaot stabilliyinin aldso edilmasi magsadila pul vo kredit

dovriyyasing tasir gostormak yolu ilo milli monetar siyasati idars edir;

*bank vo maliyys sistemlorinin mohkomliyinin va tohliikasizliyinin tomin
edilmoasi maqgsadilo bank miiassisalorine nozarat edir vo onlarin faaliyyatini

tonzimloyir.
*maliyyo sisteminin stabilliyini saxlayir vo maliyys bazarlanndaki riski azaldir;

*ABS hokumsoting, ictimaiyyoats, maliyys miiossisalorine maliyys xidmatlori

gostarir, milli hesablasma sisteminin idarsetmasinda do miithiim rol oynayir.

ABS-in pul-kredit sisteminin tokamiilii diinya valyuta sisteminin genezising
paralel olaraq kecirilirdi. 1929 -1933-cii illorin maliyya sarsintilari, 1944-cii ilin
Bretton-Vud konfrans1 vo 1976-c1 ilin Yamaya sistemi gostordi ki, pul vo kredit
sferalarindaki ¢coxsayli doyismoloro baxmayaraq, Amerika dollar1 hakim mdvqge tutan
valyuta hegemonu rolunu oynamis vo oynamaqda davam edir. Nyu-Yorkun Federal
ehtiyat bankinin molumatlarima gora, 2000-ci ilde diinya dovriyyassinda iimumilikds
560 milyard nagd dollar var idi. Onlarin 70%-1 ABS-dan konarda dovr edirdi
(dovriyyado olan nagd dollarlarin hacmina goro ABS-dan sonra diinyada ikinci yeri

Rusiya tutur). Bir ¢ox oOlkolor 0z valyuta kurslarini Amerika dollarina bagladilar.
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Bunlar Latin Amerikas1 dovlotlori, Afrika dovlstlari, kecid igtisadiyyatli 6lkolor idi.
Panama, Liberiya, Marsal adalar1 kimi dovlotlor Ainerika valyutasini milli pul vahidi

ovazina, qanuni 0danis vasitasi kimi istifads edirlar.
Alman federal bankinin asas funksiyalar: asagidakilardir:

*emissiya inhisari. «Federal bank hagqinda» qanuna uygun olaraq, Bundesbank
alman markalarinin banknotlarin1 buraxmaqla bagli miistosna hiiquga malikdir vo bu

banknotlar Almaniyada vahid geyri mohdud 6danis

vasitosidir. 1997-ci il iyulun axirinda onlarin hocmi 246,6 milyard marka toskil
etmisdir;

*banklar banki.«Bundesbank» biitiin bank sisteminin effektivliyini tomin edir,
Alman banklart «Bundesbank»da Ozlerinin orta vo qisamiiddatli 6hdaliklorinin
miloyyon faizi Olgiisinde minimal ehtiyat saxlayirlar. “Bundesbank™ kredit
institutlarina vo dovlot miiossisalorine bank xidmatlori toqdim edir, homginin kredit
institutlarina nozarati hoyata kecirir. Nozarotin osas alotlori asagidakilardir:
lisenziyalasdirma, qanunverici aktlar, nazarat orqanlari amakdaslarinin istonilon anda
kredit miiassisalorindon molumat almaq vo yoxlamalar ke¢irmak, o climladon miixtalif
sanksiyalardan istifade eds bilmok hiiququ. Artig 1997-ci ildo avqustun axirinda
«Bundesbank»in hesablarinda AFR-in kredit miiassisalorinin 43,4 milyard markasi,
xarici banklarin 12,3 milyard markas1 saxlanilirdi. Uygun olaraq, 154,5 milyard vo
0,9 milyard marka maoblaginds kredit olunmusdur;

*dovlatin banki (federal hokumoatin fiskal agenti).«Bundesbank» federasiyanin
(vo mohdud sokildo torpaglarin) «ev banki» rolunu yerino yetirir.Onu goro do
hokumatlora kredit vermoklo bagli Avropa pul ittifaginin emissiya banklarina
goydugu qadagalar sobobindon vo tarixi tocriibonin nozors alinmasi ilo
“Bundesbank”1n bu faaliyyat sahasi mohdudlasdirilmisdir.Bu, federal bankin monetar
miistaqilliyinin saxlanmasina komok edir. «Bundesbank» istiqrazlar vo xazino

veksellari soklinda borc 6hdsliklari buraxaraq, hokumats kredit almagda komak edir
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vo ya giymaotli dovlot kagizlarinin emissiyasina raziliq verir vo harraclar kecirorok,
faizsiz xozino veksellorini yerlosdirarok onlarin satilmasina komok edir. Belo kagizlar
oldo etmok icazosi federal banka yalniz agiq bazarda pul kiitlosini tonzimlomok {iciin
verilir;

*valyuta ehtiyatlarinin idaraetmasi.«Bundesbank» 6lkads yegana olaraq valyuta
ehtiyatlarin1 saxlayir vo onlar1 idara edir.Lakin Bretton-Vud valyuta sistemlorinin
bohranlart vo 1992-1993-cii illordo miibadilo kurslarinin Avropa mexanizmininin
bohranlar1 gostordi ki, davamli bazar tendensiyalarim1 valyuta bazarinda emissiya
banklarinin intervensiyalari vasitasilo yatirtmaq olmaz. Stabil valyuta kurslarina yalniz
uzunmiiddatli dovrds, diinya iqtisadiyyatindaki balans kasrini Iogv etmakls nail olmaq
olar.Diinyanin yeddi aparici sanaye 6lkasinin iqtisadi vo valyuta siyasatlorinin intensiv
uzlagmasi mohz bununla slagadardir. Almaniyanin qiz1l valyuta ehtiyatlar1 1997-ci 1l
iyulun axirlarinda 114,1 milyard marka, o ciimlodon qizil - 13,7 marka togkil etmisdir;

*olkonin hesablagsma morkazi.«Bundesbank»n hoyata kecirdiyi geyri nagd
hesablagmalarin hocmi 1996-c1 ildo 195931 milyard marka togkil etmisdir.

Italiya Banki inzibati cohotdon dovloto tabe olmaqla yanasi, 6z (funksiyalarini
yering yetiron zaman Kreditlor vo amanotlor uizro nazirliklorarasi komitonin
(KONK) tovsiyalorini nozora alir.Bu institut 1947-ci ildo yaradilmis vo kifayot qador
boyiik solahiyyotlors sahib olmusdur.asas vozifalori asagidakilardir:

*[taliya kredit sisteminin normal foaliyyotinin tomin edilmasi. Bununla belo,
KONK kredit sistemina bilavasits nozarati hoyata kecirmok hiiququna malik deyil. Bu
hiiquq Italiya Bankina moxsusdur;

*pul-kredit siyasoti vo monetar tonzimlonmo sahosindo kredit siyasotinin 9sas
istigamatlarinin hazirlanmasi vo onun reallasdirilmasina nozarstin hayata kegirilmasi;

*miloyyon 1l lclin  kredit siyasotinin 9sas istiqgamatlorinin  icrasinin
tokmillasdirilmasi {izra cari tovsiyalarin hazirlanmasi vo monitoringi;

*taliya Bankimin foaliyyotino nozarotin hoyata kecirilmosi, catismazlaglarin

askar olunmasi vo onlarin aradan qaldirilma tisullarinin axtarilmasi;
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*Olkonin biitlin  kredit-maliyyos miiassisolorinin cari foaliyyotinda, logv
edilmasinds va geyd olunmasinda koordinasiya va yardim;

*qiymotli kagizlarin emissiyasinin hayata kecirilma qaydasinin razilasdirilmasi.

Beloliklo, yekun vuraraq demok olar ki, tonzimloyici orqanlari, bank
miiassisalorini vo xiisusi kredit-maliyys institutlarim 0ziinds birlosdiron, klassik ii¢
hissodon ibarat olan Italiyamin kredit sistemi -birinci soviyodo Oziinomoxsus
xilisusiyyotlora malikdir. Bels ki, kredit sisteminin ali orqganit olan Maliyys nazirliyi
olkonin monetar siyasotini hazirlayir. Italiya Banki bu siyasatin reallasdirilmasi iizro
ohdaliklari 6z tizorino gotiiriir. Kreditlor vo oamanatlor iizro nazirliklorarasi komits 1iso
kredit miiossisolorinin effektiv foaliyyati vo kredit siyasoti sahosinds Maliyya
nazirliyinin direktivlorinin Markazi bank torafindon icrasini koordinasiya

Yaponiya banki- morkozi bank kimi asagidaki funksiyalar1 yerino yetirir.

Banknotlarin buraxilmasi. Markozi bank 6lkodo pullari cap etmok hiiququna
malik olan yegano bankdir. Markazi bank halo 1889-cu ildo fidusiar banknot emissiya
hiiququna sahib olmusdur. Dovriyyadoki pullarin migdart 1999- cu ildo 7,4%
artmisdir. Olkodoki pullarin miqdart UDM-don daha siirotlo artir. Itkin pullar
omanatlords yatib qalir.

Yaponiya  bankinin  novboti  funksiyast  pul-kredit  siyasatinin
reallagsdirilmasidir. Bu siyasotin {i¢ osas aloti asagidakilardir: mocburi bank
ehtiyyatlari normasinin doyisdirilmasi, maliyys bazarlarindaki omaliyyatlar, faizin
ucot daracasi.

Mocburi ehtiyat saxlama sistemi Yaponiyada 1957-ci ildon baslayaraq foaliyyot
gostorir. Morkozi bank maliyya bazarlarindaki amaliyyatlardan (banklarin borc
aldiglar1 vo verdiklori banklararasi bazarda, sirkatlorin istiqrazlar vo soshmlar aldig1 vo
satdig1 aciq bazarlarda) istifado edir ki, maliyyo bazarlarindaki voziyyato tosir
gostorsin, onlart iflasa ugramaqdan vo mohtokir¢i xarakterli ifrat tolobdon (sabin
kopiiyli) gorusun.

Faizin ucot daracasinin tanzimlonmasi. Iqtisadi inkisafin yiiksok siirati iiciin
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zoruri sort miiossisonin ucuz maliyys vosaitlorindon istifado edo bilmosidir. Bunun
liclin, birinci novbada, Yaponiya Bankinin ucuz faiz doracolori siyasotindon istifado
olunurdu. Yaponiya Banki beynalxalq foaliyyati hoyata kecirir.

*xarici Olkolarin dovlat institutlarina vo markazi banklarina ien hesablari togdim
edir;

*BVF -na, Qiymotli kagizlarin Beynolxalq bankina vo digor beynalxalq
toskilatlara kreditlor acir vo vaxtim1 uzadir;

*1en kursunun arzuedilmoz dayismalori zamani beynalxalq valyuta bazarlarinda

Yaponiyanin Maliyys nazirliyinin agenti qisminds valyuta intervensiyalarini
hayata kecirir;

*digar Olkolorin markoazi banklar1 vo beynalxalq maliyya toskilatlart ticiin xarici
dovlatlorin valyutasini alir vo satir, beynolxalqg maliyys toskilatlarina komok
kooperasiya mogsadi dasiyir;

*bu vo ya digor Olkolorin iqtisadiyyatlarinin cari voziyyati ilo bagli masalalor
lizro moaslahatlogsmolor aparir, vaziyyatin prognozlasdinlmasini hayata kecirir, birga
nozori arasdirmalar vo statistik todqiqatlar toskil edir.

Yaponiya Banki 6lko bazarlarinin maliyya vaziyyatinin va iqtisadi mdvqgeyinin
prognozlagdirilmast vo basa diisiilmasi {iclin zoruri olan nazari tadqiqatlart vo
iqtisadi tahlili hoyata kecirir (uzunmiiddatli dovriin igtisadiyyati1 vo basqalari).

Cin Xalq Respublikasimin Cin Xalq Banki hagqinda Qanunu Cin Xalq
Bankinin bu funksiyalari yerina yetirmasini tomin edir:

1) miivafiq sifaris verilmasi vo gaydalarin hazirlanmasi vo hayata kecirilmasi;
monetar siyasotin formalagdirilmasi vo icra olunmast;

2) valyutanin buraxilmasi vo onun dovriyyasinin idars olunmasi;

3) banklararasi kredit va istiqraz bazarlarinin tonzimlonmasi;

4) xarici valyutanin idars olunmasi vo banklararast xarici valyuta
bazarinin tonzimlonmasi;

5) qizil bazarinin tonzimlonmasi; rosmi xarici valyuta vo quzil ehtiyatlarinin
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saxlanmasi vo idara olunmasi;

6) dovlat xozinasinin idara olunmasi;

7) 6donis vo hesablagsma sisteminin normal faaliyyatinin dostoklonmasi;

8) maliyyo sektorunda cirkli pullarin yuyulmasina qars1t todbirlorin
tolimatlandirilmast;

9) toskil olunmasi vo miivafiq maliyys vasaiti axinlarinin monitoringinin hayata
kecirilmasi;

10) maliyyo stastistikalari, sorgulari, analizlori vo prognozlarinin haoyata
kecirilmasi;

11) Markozi Bank olaraq beynalxalq maliyya tadbirlorinds istirak edilmasi;

12) Dovlat Surasi torafindon geyd olunan digor funksiyalarin icra olunmasi.

Cin Xalq Bankinin yiiksak rohbarliyi sadr vo sadr miiavinlorindon ibaratdir.
Sodr Cin Xalq Respublikasinin prezidenti torofindon vozifoys toyin olunur vo
vozifosindon konarlasdirilir. Sodr vozifosine namizodlor Dovlot Surasinin Birinci
Katibi torofindon irali siiriiliir vo Milli Xalq Qurultayr toerafindon tosdiglonir. Milli
Xalq Qurultaymin fasilo dovrii arzinds namizadlarls baglh gorarlart Qurultayin Daimi
Komitoasi gobul edilir, Cin Xalq Bankinin sodr miiavinlori Dovlat Surasinin Birinci
Katibi torafindon vazifoys toyin olunur va ya vazifodon konarlasdirilir.

Cin Xalg Bankinin Pekindo yerloson bas ofisi 18 funksional departamentdon
ibaratdir.

Beynolxalq slagolor: Cin Xalq Bankinin Beynolxalq departamentinin cavabdeh
oldugu saholar asagidakilardir:

. Cin Xalq Bankinin beynalxalq maliyys toskilatlari, xarici morkozi banklar
vo Honq Konq vo Makao Xiisusi Inzibati Regionlar vo Tayvan oyaloti ilo rosmi
olagalari vo isgiizar omokdasliq miinasibatlari;

. Yerli maliyyo sonyesinin acilisinin Cin hokumatinin UTT-ya qosuldugu
zaman lizorina gotiirmiis oldugu 6hdaliklars uygun olaraq koordinasiyast;

. Cin Xalq Bankinin xarici islorinin hayata kecirilmasi;
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. Cin Xalq Bankinin xarici ofislarinin faaliyyatina nozarat.

Tiirkiys Ciimhuriyyati Markszi Banki hagqinda Qanuna uygun olaraq Bankin
fundamental vozifalori asagidakilardir:

1. A¢iq bazar amaliyyatlarinin hayata kecirilmasi;

2. Tirk Lirasinin daxili vo beynolxalq doyorinin qorunmasi mogsadilo zaoruri
todbirlorin  goriilmasi vo Tiirk Lirosinin xarici valyutalara qarst paritetinin
miloyyanlosdirilmasi mogsadilo hokumatlo birlikdo valyuta siyasatinin  hoyata
kecirilmasi;

3. Olkenin qiz1l vo xarici valyuta ehtiyatlarinin idarsedilmasi;

4. Tirk Lirasinin hocminin vo todaviiliiniin tonzimlonmasi, 6danis, qiymatli,
kagizlarin transferi vo hesablagmalar sisteminin yaradilmast;

5. Maliyya sisteminds sabitliyin giiclondirilmasi, pul vo xarici  valyuta
bazarlarina miinasibatds todbirlarin goriilmasi;

6. Maliyya bazarlarinin monitoringinin aparilmasi;

Banklardaki depozitlorin ~ sortlorinin, ndvlorinin vo Xxiisusi maliyyo
qurumlarinda istirakla bagli sortlorin miioyyonlosdirilmasi.

Bankin fundamental solahiyyaotlori asagidakilardir:

1. Tiirkiyads pullarin tadaviilo buraxilmast;

2. Hokumatlo birgo inflyasiya hadafini vo buna uygun olaraq monetar
siyasotin miioyyonlosdirilmasi;

3. Fovqgalado hallarda ©manatlorin  Sigortalanmasi Fondunun resurslari
kifayot etmodikdo Fonda miioyyanlosdiracoyi sortlor vo qaydalara uygun olaraq
Fonda avansin verilmasi;

4. Kommersiya banklarina kreditin verilmasi;

5. Maliyys bazarlarinin monitoringini aparmaq maqsadils banklardan, digor
maliyys institutlarindan vo homginin geyd edilon institutlarin  foaliyyatini
tonzimlomok vo nozarot etmokdos solahiyyatli olan idarslordon lazimi molumatlarin

tolob edilmasi vo statistik informasiyanin toplanmasi.
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Tiirkiyo Ciimhuriyyati Morkozi Bankinin Sodri (Bakanlar Kurulu kararn ile
bes illik miiddetine vozifoyo toyin edilir) Idaro Heyoti vo Monetar Siyasat
Komitalarine bas¢iliq edir. Bankin an yiiksak gorar orqani Bank Maclisidir. Say1 4
olan sadr miiavinlori Bankin Monetar Siyasot Komitasinin tizvlaridir.

Hazirda Bankda say1 15 bas direktorluq foaliyyat gostorir. Bankin 6lko daxilinda
21 gObasi foaliyyot gostorir. Bankin Frankfurt, Londra, New York va Tokyoda
niimayandoliyi faaliyyat gostorir.

Tirkiys Cimhuriyyati Moarkozi Banki beynolxalq slagelorinds asas yeri
Beynolxalq Valyuta Fondu (BVF) ilo omoktashq tutur. Tiirkiye 1947-ci ildon bari
HVF-nin iizviidiir vo 6lkoni BVF-do maliyys agenti kimi Markozi Bank tomsil edir.

Bundan basga bank digor beynolxalq maliyys toskilatlar1 vo xarici 6lkalorin
maorkozi banklari ilo omoakdasliq etmokdadir

Avropa MB-nin funksiyalar istonilon digor morkozi bankin funksiyalari
kimidir. Lakin bu funksiyalar bir dovlato deyil, dlkslor qrupuna totbiq olunur. Onlar
asagidakilardir:

*Avropa Birliyinin monetar siyasotinin mayyanlosdirilmasi vo hoyata
kecirilmasi;

*valyuta omoliyyatlarinin idaroetmasi;

*AB-yo iizv Olkalorin rosmi valyuta ehtiyatlarinin saxlanmasi va idara edilmasi
(bu halda valyuta ehtiyatlarinin miioyyon hissosi - «cari balanslar» - istirak¢i 6lko
hokumatlarinin saroncaminda qalir);

*0donis sisteminin normal foaliyyatinin tomin edilmasi.

Monetar siyasatin reallagdirilmasi zaman1 AMB ii¢ asas alotdon istifads edir:

*ac1q bazarda omaliyyatlar;

*sutkaliq borclarin togdim edilmasi («overnayt» kreditlori);

*minimal macburi ehtiyat normativinin tonzimlonmasi.

Qrafik 1.1

Biznes inam indeksi

40



Qabagqcil dlkalarda nisbi pozitiv meyillors baxmayaraq issizlik soviyyasi halo
doa yiiksok hadds qalmaqdadir. Lakin, qarsidaki dovrds global igtisadi artimin davam
edacayi, xiisusilo 2013-cii ildon etibaron daha da siiratlonacayi prognozlasdirilir.
diinya bazarinda omtos qiymatlorinin artimn fonunda inflyasiya tohdidlorinin
yiiksalmoasi Markozi Banklarin monetar siyasati sortlosdirmak istigamatinds qorarlar
tohlil etmasino impuls vermisdir. Sortlosmo ABS istisna olmagqla oksor inkisaf etmis
vo gabaqgcil inkisaf etmokdo olan 6lkolordo miisahids edilmokdadir. ABS-da aparilan
yumsaq pul siyasati is9 asason iqtisadi artimin potensial haddon hals do asagi olmast,

Issizlik saviyyesinin yiiksok hoddi, imumilikdoe asagi iqtisadi aktivlikls izah edilir.

Yenidon maliyyslosma — Morkozi Bank torofindon digor kommersiya
banklarinin kreditlo tomin edilmosidir. Markozi Banklar kommersiya banklarin1 vo
digor kredit toskilatlarin1 kreditlo tomin edir, homin kredit miiossisolori iso 0z
novbasinda adi vatondaglara (fiziki soxslara) vo miixtalif firma va togkilatlara (hiiquqi

soxslara) kreditlor ayirirlar.

Yenidon maliyyolosdirmo dorocesinin bizim Olkodoki rosmi adi “ugot
doaracasidir”. Yoni Azarbaycanda Morkozi Bank kredit togkilatlarina kreditlori mohz

bu faiz daracasi ils verir. Hazirda homin raqom 4,25%-dir.
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Ucot daracasi —Moarkozi Bankin kommersiya banklarina verdiyi borclar

uizra faiz daracasidir.

Baxmayaraq ki, kommersiya banklar1 6lkonin baslica kreditorlaridir vo
onlar biznes kompaniyalarina vo fordi soxsloro miioyyon sortlorlo borc vermoklo
mosguldur, eyni zamanda onlar kredit iiclin morkozi banka miiraciot etdikdo hom

da borcalan-banklara cevrilirlar.

Bazar iqtisadiyyatinin  hokm  siirdityii  Olkolorinin  oksoriyyatinin
ganunvericiliyino osason, morkazi bankin inzibati gaydada bu ucot doracosini
doyismok hiiququ vardir. Iqtisadi konyunkturada bas veron doyisiklikloro reaksiya
olaraq, markazi bank ucot dorocasini hom azalda, hom do artira miivafiq olaraq, pul

toklifini do artirib, azalda bilar.

1. Ucot daracasini asag1 saldigda kommersiya banklar1 torofindon morkazi
bankin pullarina olan talobi artir, kommersiya banklar1 daha ¢cox pul gotiirmaya calisir
ki, bunun sayasinda do onlarin maliyys imkanlar1 boyiiyiir.

2. Ucot daracasi galxdigda iso kommersiya banlarda oks reaksiya miisahido
olunur: morkozi bankin kreditlorino tolobat asagi diisiir vo banklarin maliyys

imkanlar1 mohdudlagir.

Bazar iqtisadiyyati praktikasinda vo nozariyyasinda markazi bank torafindon ucot
daracasinin doyisdirilmosi, ucot daracasinin artiritlmast Vo

azaldilmasi “bahal’” vo “ucuz” pul siyasati adlanir.

l. “Bahali” pul siyasati (ucot daracasi yiiksaldilir) markozi bank torafindon
inflyasiyam azaltmaq lazim oldugu toqdirdo hoyata kegirilir. Ugot dorocasinin
yliksoldilmasi kommersiya banklarinin kredit oldo etmok istoyini azaldir, bununla da
Olkadaki pul toklifini azaldir. Bundan olava yiiksok ucot deracasinin tasiri altinda

kommersiya banklar1 miixtolif korporativ vo fordi miistorilora toklif etdiyi kreditlorin
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faiz doracalorini do yiiksaldirlor. Bunun naticasindo iso ucuz kredit aldo etmok
imkanindan mohrum olan bir sira kompaniyalar istehsali azaldirlar.“Bahalt” pullar
siyasati hayata kecirmoklo hokumat istehsalin asag diismasi va issizliyin artimi
sayasinda inflyasiya templarinin asag diismasina nail olur.

2. “Ucuz” pullar siyasoti (ugot doracasi salimir) hokumat torofindon o
toqdirdo kecirilir ki, istehsalin diigmosinin garsisin1 almaq vo miiossislora dostok
olmagq talob olunur, xiisuson do strukturlu yenidon qurma morhslslori zamani. Bunun
naticasinds is9 iqtisadiyyatin pulla “doldurulmasi” bas verir ki, bu da inflyasiya ilo
noticolono bilor. Buna gora do ‘“‘ucuz” pullar siyasotini hom do “inflyasiya

kreditlosmo siyasati’’ do adlandirirlar.

Beloaliklo, ucot doracasinin tonzimlonmosi normasinin iqtisadi naticasi ikili
tosiro malikdir. Ucot doracasinin artirilmasi inflyasiya ilo miibarizodo on giiclii
todbirlordon biridir, amma eyni zamanda o, istehsalatin asag1 diismasino, issizliyin vo
comiyyatdo sosial gorginliyin artmasina sobab olur. Ugot doracasinin asagi salinmasi
bohrandan qurtulmaga komok edir, amma eyni zamanda inflyasiyanin artimi ilo
naticalonir. Har bir konkret halda 6lka rohbarliyi, bu vo ya digor iqtisadi programu
hoyata kecirmoklo, qarsiya qoyulmus iqtisadi hodofloro nail olmaq namina“nayi
qurban etmok istadiyine” Ozii gorar verir. Bir qayda olaraq bu “qurban” istehsalat vo

masgulluq olur. Oksar hallarda “bahali pullar” siyasati hayata kegirilir.

Masalon, ABS-da morkozi bank funksiyalarmi hoyata kecirin Federal
Ehtiyatlar Sistemi anti-inflyasiya todbiri olaraq, 1994-cii ildo ucot doracolorini 6 dofo

yliksoltmisdi.

Bununla yanas1 sizo maraqh ola bilocok, bozi Olkolordoki faiz doracolorini

diggatinizs togdim edirik.
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Gostoracinin Olko/recion Cari Onca Doyisili
adi =arfegion daraco ki daraca b

American Birlosmis 0.25 1.000 12-16-
interest rate FED Statlar 0% % 2008

Australian Avstraliva 2.50 2.750 08-06-
interest rate RBA Y loa % 2013

Banco Central Cili 4.25 4.500 02-18-
interest rate 0 % % 2014

Bank of Korea Coanubi 2.50 2.750 05-09-
interest rate Koreya 0 % % 2013
interegrazw rate Braziliya 10.7 10.50 02-26-
BACEN 50 % 0 % 2014

British Boyiik 0.50 1.000 03-05-
interest rate BoE Britaniya 0 % % 2009

Canadian Kanad 1.00 0.750 09-08-
interest rate BOC anaca 0% % 2010

Chinese Cin 6.00 6.310 07-06-
interest rate PBC 0 % % 2012

Czech interest Cexi 0.05 0.250 11-01-
rate CNB extya 0 % % 2012
_ Danish . 0.20 0.300 05-02-
interest rate Danimarka 0% o 2013
Nationalbanken ¢ ¢

European 0.25 0.500 11-07-
interest rate ECB Avropa 0% % 2013

Hungarian 2.70 2.850 02-19-
interest rate Macanistan 0% % 2014
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Indian interest Hindistan 8.00 7.750 01-28-
rate RBI st 0 % % 2014
Indonesian indoneziva 7.50 7.250 11-12-
interest rate BI Yo% % 2013
Israeli interest srail 0.75 1.000 02-24-
rate BOI 0% % 2014
Japanese . 0.10 0.100 10-05-
interest rate BoJ Yaponiya 0 % % 2010
Mexican Meksika 3.50 3.750 10-25-
interest rate Banxico 0% % 2013
New Zealand Yeni 2.50 3.000 03-10-
interest rate Zelandiya 0 % % 2011
Norwegian 1.50 1.750 03-14-
interest rate Norveg 0 % % 2012
Polish interest Pol 2.50 2.750 07-03-
rate ol3a 0 % % 2013
Russian Rusiva 7.00 5.500 03-03-
interest rate CBR usty 0 % % 2014
Ariabi?azrllﬂ interest Soudiyya 2.00 2.500 01-19-
Orabistani 0 % % 2009
rate
South African Coanubi 5.50 5.000 01-29-
interest rate SARB | Afrika 0% % 2014
interesstwedISh rate Isvec 0.75 1.000 12-17-
Riksbank 0% % 2013
Swiss interest i 0.25 0.500 03-12-
rate SNB SVEETo 0 % % 2009
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II1 FOSIL. Morkazi Bank amoliyyatlarimin igtisadi xarakteristikas.

2.1. Morkozi Bankin passiv amoliyyatlari.

Banklarin passiv amoaliyyatlart bankin balansinin passivinda gostarilarak,
vosaitlorin  monbayinin, bankin resurslarinin  formalasmasi1 iizro  aparilan
omoliyyatlardir.

Bank resurslar1 iki asas monbodon togkil olunur:

- Bankin 6z vasaitlori vo ona barabar vasaitlor;

- Calb olunmus vasaitlor.

Passiv omoliyyatlar banklar torofindon vasaitlorin calb olunmasi vo onun
resurslarinin formalasmasi tizro amaliyyatlardir. Markazi bank 6z funksiyalarini aktiv
vo passiv bank omoliyyatlar1 vasitasila yerino yetirir.

Passiv  omoliyyatlar morkozi  bankin  resurslarimi  formalasdiran

omoaliyyatlardir. Markazi bankin asas passiv amaliyyatlart asagidakilardir:
> Banknot emissiyast;
> Kommersiya banklarimin vasaitlaorinin xazinadarliga gabulu;

> Xiisusi kapitalin yaranmast iiciin aparilan amaliyyatlar.

Oksor Olkolorado morkozi bankin resurslarinin asas monbayi banknotlarin
emissiyasidir ki, bu morkozi bankin biitiin passivlerinin 54%-don 85%-na godorini
toskil edir. Hazirda, bildiyimiz kimi banknotlarin buraxilisi biitovliikkdo qizilla tomin
olunmanusdir.

Banknot emissiyanin miiasir mexanizmi kommersiya banklarinin, dévlatin
kreditlosmasi vo qizil valyuta ehtiyyatlarrim artirilmasi iizorinds qurulmusdur.
Emissiya mexanizmi banknotlarin kredit tominatin1 miisyyanlosdirir.

Nagd pul emissiyasi pullarin todaviilo pul kiitlosinin artmasi ilo bas veran
buraxilisidir.

Nagd pullarin inhisar¢t emissiya hiiququ har bir dovlatin morkozi bankina
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verilir ki, bu da bu banki digor kommersiya banklarindan forqlondiron osas
alatlordondir.

Morkazi bank 6ziiniin analoji foaliyyati ¢orcivasindo kommersiya banklarini
kassa dovriyyalorinin prognozlarindan istifade etmoklo pul emissiyasinin Ol¢iisiinii
miloyyan etmis olur. Homginin onu da geyd etmok lazimdir ki, bu zaman emissiyanin
optimal hocmi ilo yanasi, onun regionlar arasinda diizgiin paylasdirilmasi da vacib
sortlordondir.

Nagd pul emissiyasi liciin orazilor iizro morkozi bankin bas idarslorinin
hesablasma-kassa morkazlorindo (HKM) ehtiyyat fondlar1 vo dovriyys kassalari
yaradilir.

Ehtiyyat fondlarinda todaviilo buraxilmaq iiciin nozords tutulan, lakin holo
mahiyyat etibarilo pul hesab edilmoyon (pul todaviilii prosesinda istirak etmadiyi
liclin) pul nisanlar1 saxlanilir.

Hesablasma kassa morkozinin dovriyya kassalarinda pullar daim horokotdo
olurlar. Bels ki, kommersiya banklar1 nagd pul galiglarin1 bura tohvil verir vo yaxud
da lazim oldugqda oradan nagd pullar alirlar.

Belaliklo hesablama-kassa moarkozlarinin dovriyya kassalarindaki pullar daim
harokatds olur vo tadaviilds olan pullar hesab olunur.

Ogor HKM dovriyyo kassalarina nagd pul gobulu ondan ¢ixan pullardan ¢ox
olarsa, bu zaman amala golon forq todaviildon ¢ixarilir va ehtiyyat fonduna kecir.
Burada bu pullar miivaggati olaraq pul olma xassasini itirirlor.

Oksina agor, HKM-nin dovriyya kassalarindan ¢ixan pullar kassaya daxil olan
puldan az olarsa, ehtiyyat fondundan dovriyya kassalarina slavo pul kecir ki, bununla
da bir n6v pul emissiyast bas vermis olur.

Lakin onu da nazars almaq lazimdir ki, bir HKM-nin digor HKM ils emissiya
yerina yetirmasi zamani bir kassaya olava daxilolmalar, digor kassadan cixan artiq
pullarla ort-bastir oluna bilor. Buna goro do todaviildo nagd pullarin imumi hacmi

doyismaya da bilar, bununla da emissiya bas vermaya do bilar.
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Miiayyan bir giindo pul emissiyasinin bas verib-vermomasi hagda molumat
yalniz hor bir 6lkonin morkozi bankinin direktorlar surasi torafindon miioyyon edilir.
Belo ki, mohz bu sura giindalik emissiya balansi tortib edir.

Azorbaycan Respublikasinda nagd pul todaviiliiniin togkili Morkozi Bankin
tizoring disiir. Belo ki, sxemdoan goriindiiyii kimi Morkazi Bank nagd pul todaviiliiniin

toskili iclin asagidaki omoliyyatlar yering yetirir:

Sxem 2.1

M rk(Uzi Bankin nagd pul tadaviiliiniin tagkili sxemi

e

Olkanin pull _
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Bundan basqa kredit toskilatlar tigiin:

Nagd pulun saxlanmasi;

Dasinmasi va inkassasiya qaydasi;

Pul nisanlarinin 6domas qabiliyyatsizliyini;

Zadalonmis kagiz pullarin doyisdirilmasini;

VvV V V V V

Z:adali pullarin mohv edilmasini tomin edir.
Nagd pul todaviilii asagidaki prinsipler osasinda aparilir:
1. biitiin miiassiso va toskilatlar miioyyon olunmus limit haddindon artiq

nagd pullarin1 kommersiya banklarinda saxlamalidirlar.
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2. istonilon név miiassiso va toskilatlar iiciin nagd pul galiglan lictin banklar

limit haddi miioyyan edir.

3. nagd pul dovriyyasi prognoz planlagsdirmanin obyekti kimi ¢ixis edir.
4 pul todaviiliiniin idars olunmasi1 markazlosdirilmis qaydada hoyata kecirilir.
5. nagd pul todaviiliiniin togkili pul dOvriyyasinin sabitliyini tomin etmok

maqsadi giidiir.
6. miiassisalor nagd pullart ancaq onlara xidmot edon banklardan ala
bilarlar.

Mborkazi banklarin resurs monboyi xozinodarligin vo kommersiya
banklarinin yatirimlaridir. Belo ki, onlar morkozi banklarin faizsiz hesablarina 6zlorinin
kassa ehtiyyatlarinin, hamg¢inin macburi ehtiyyatlarin bir hissasini qoyurlar.

Bildiyimiz kimi, biitiin diinyada kommersiya banklar1 calb etdiklori
depozitlorin bir hissosini macburi gaydada miioyyon olunmus sokildo morkozi
banklarda saxlamalidir. Markazi banklarin toyin etdiyi macburi ehtiyatlar banklarin
depozit bazasimin hacmina tosir etdiyindon, banklarin kredit vermasini tonzimlayir vo
buna goro do bank resurslarinin hocmina tosir edir.

Hazirda macburi ehtiyyatlara biitiin kredit toskilatlarinda olmasi vacib olan
daha yiiksok likvidliyo malik olan aktivlor aiddir. Bu aktivler ya bankin kassalarinda
nagd pul soklinds olmali ya da markoazi bankda depozit sokildo (vo ya morkazi bank
torofindon miioyyon edilmis yiiksok likvidliys malik olan basqa formalarda) olmalidir.

Ehtiyat toloblorinin normativlari qanunvericiliklo miisyyon olunmus minimal
ehtiyyat Ol¢iisiiniin passiv (depozit) va ya aktiv (kredit qoyuluslar1) omaliyyatlarin xalis
(hocmi) vo ya nisbi (doyison) gostoricilorino faiz nisbotindo 6ziinii  gostorir.
Normativlarin istifadosi hom total (biitiin borc vo 6hdaliklar ii¢clin miioyyon edilmis),
hom da selektiv vo ya secmok hiiququ xarakteri dasiyir.

Qeyd edak ki, ARMB 10 may 2005-ci il tarixli «Macburi ehtiyatlarin normast,
hesablanmas1 vo saxlanmasi» qaydasina asason Maocburi ehtiyatlar banklarda morkozi
vo xarici valyutalarda, qiymotli metallarda saxlanilan depozitlor iizro hesablanir.
Depozitlor “Banklar haqqinda” Azorbaycan Respublikasi Qanununun 1-ci maddasinda

depozito verilon anlayisa uygun olaraq miivafiq miiqavilo sortlori ilo faizlor vo ya
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komisyon haqlar 6donilmaokls vo ya ddonilmadon miistarilorin (omanatgilarin) talabi ilo
gaytarilmasini vo ya basqga Hesaba kociiriilmasini nozords tutan bankin balansinda
aparilan cari, omanot depozit) vo ya digor hesaba qoyulmus vo ya kogiiriilmiis pul
vasaitlorini shato edir, Bu Qaydalarin magsadlari ii¢clin depozit anlayisina hamginin
geyri-rezident banklardan, habelo digor xarici vo beynalxalq maliyys toskilatlarindan
calb olunan vasaitlor aiddir. Xarici valyuta vo qiymatli metallar iizro macburi ehtiyatlar
hesabat dovriiniin ilk is giinii liciin Morkozi Bankin miioyyon etdiyi rosmi mazonna
nazors alinmagla hesablanir. Faiz nisbatindo miioyyon edilon normalara uygun olaraq
macburi ehtiyatlarin hacmi bankin calb etdiyi depozitlorin hesabat dovrii orzinds orta
giinliik qalig1 osasinda hesablanir. Morkozi Bankin Idaro Heyatinin qorart ilo banklar
hesabat dovrii orzindo macburi ehtiyatlarindan 6z likvidliyinin yaxsilasdirilmasi
maqgsadlaring istifado edo bilarlor. Banklar hesabat dovriinden sonraki iki is giinii
orzindo macburi ehtiyatlar {izro hesabati vo hesabat giiniiniin axrinc1 giiniino tortib
olunmus miihasibat balansimi Morkozi Banka togdim etmoli vo tolob olunarsa
catismayan moablagi miixbir hesaba slava vasaitin kogiiriilmasi yolu ilo tomin etmalidir.
Hesabat dovriindo bankin depozit bazasi koskin surotdo doyisorso, Morkozi Bank
miivafiq dovr ii¢iin bankin miiracioti ilo onun togdim etdiyi yeni balansa osason
macburi ehtiyatlarin ndvbadonkonar tonzimlonmasini apara bilor.Bank yenidon togkil
edildikds, macburi ehtiyatlar miivafiq miihasibat yazilisi ilo yeni togkil edilmis bankin
(banklarin) hesabina kogiiriiliir. Bank 1agv olundugda onun macburi ehtiyatlar1 barada
ganunvericiliya miivafiq tadbirlor goriiliir. Macburi ehtiyatlarin hesablandigi depozitlor
vo hesabat formalar1 Markozi Bankin Idaro Heyotinin qorar1 ilo miioyyaon edilir.
Macburi ehtiyatlarin hesablanmasina goldikds iso geyd etmok lazimdir ki, Macburi
ehtiyatlar depozitlorin valyutasinda (manat vo xarici valyuta) Morkazi Bankda bankin
miivafiq miixbir hesablarinda saxlanilir. Morkozi Bank Idaro Heyotinin qorar ilo
maocburi ehtiyyatlann  valyutasindan asili olmayaraq bir valyutada saxlanilmasi
gaydasint miioyyon edo bilor. Qeyd edok ki, Morkozi Bank mocburi ehtiyatlarin
saxlanilmasi ii¢iin faiz 6domir.
Minimal ehtiyyatlar 3 asas funksiyani yerina yetirir:

1) onlar likvidli ehtiyatlar kimi bank miistorilori qarsisinda depozitlor {izro
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kommersiya banklarinin 6hdoliklorinin tominatidir. Macburi ehtiyyatlar normasinda
vaxtasirt doyisikliklor edorok morkozi bank kommersiya banklarmin iqtisadi
voziyyatdon asili olaraq likvidlik doracasini miioyyan qadar qorumus olur.

2) minimal ehtiyyat 6lkads pul kiitlosinin hacmini tonzimlomok iiciin ~ Markozi
Bank torofindon istifado olunan bir alotdir. Moarkozi bank ehtiyyat vasaitlori
normativinds dayisikliklor edorok kommersiya banklarimin aktiv omoliyyatlarinin
(osason kredit funksiyast hacmi) sarhadlorini tonzimloyir vo bununla da onlarin hayata
kecirdiyi depozit emissiyasi imkanlarini tonzimlomis olur. Kredit tosisatlar1 kredit
omoliyyatlarim1 yalniz onlar1 morkozi bankda mocburi ehtiyatlart miisyyon olunmus
normativdon yliksok oldugda genislondirs bilorlor.

Todaviildoki pul kiitlosi (nagd vo nagdsiz formada) tosorriifat subyektlori
torofindon ona olan tolobi iistoloyirss morkozi bank macburi ayirmalar {izro
normativlorin artirilmasi yolu ilo kredit restriksiyasi siyasotini yiiriidiir. Bununla da o,
banklar1 aktiv amaliyyatlarin hocmini azaltmaga macbur edir.

Moacburi  ehtiyyatlar normasmdaki doyisikliklor kredit miiassisalarinin
rentabelliyino tosir edir. Macburi ehtiyatlar1 artirmaqla geyri golirlilik bas vermis olur.
Bu iisul oksar qorb iqtisad¢ilarinin fikrina goro daha somarali antiinflyasiya vasitasi
kimi cixis edir. Bu alotin MB liiciin funksiyalarindan biri do golir funksiyasidir.
Bildiyimiz kimi, markozi banklar mocburi ehtiyatlara goro adston faiz 6domir. Bu
sobabdon do lazim goldikdo 6z xeyirlorina bu vasaitlordon kredit omoliyyatlarinda
istifado edib, galir aldo etmis olurlar. Bu prosesi hoyata kecirdikdo morkozi banklarin
0z resurslarinin kreditlogma {iciin istifads olunmasinda xiisusi ¢okisi azalir.

Bu {iisulun catismayan cohoti ondadir ki, bir sira miiossisalor, asason
ixtisaslasdirilmis banklar o gadar ds yiiksok olmayan depozitlors malik olmalarina

baxmayaraq yiiksok resurslara malik olan kommersiya banklar1 ilo miigayisads bu
tisulundan istifads zamam iistiinliik alds edirlar.

Diinya olkslorinds son 10-15 ilds pul-kredit tonzimlonmasinin bu iisulundan
istifado azalmisdir. Buna siibut olaraq onu demok olar ki, hazirda hor yerdo (qorb
Olkolorindo) maocburi ehtiyyatlar normasinin asagir diismosi vo hotta miioyyon nov

depozitlarin Iagv olunmasi bas verir. Sebab odur ki, monetar siyasatin bu alati digarlari
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ilo miiqayisads daha giiclii, daha sort hesab edilir. Bels ki, o, biitiin bank sisteminin
osasina toxunur vo elo giiclii alot oldugu iiciin do ondan agiq bazarda aparilan
omoliyyatlarda oldugu kimi har giin deyil, bir neca il arzinds yalmz bir dofs istifads
edilir.

Pul ehtiyyatlar1 normasinin asagi diismasi pul multiplikatorunun giiclonmasina,
bunun ardinca i1so homin pul kiitlasinin hocminin artmasina gatirir. 9gor markazi bank
macburi ehtiyyat normasi artirsa bu bankin slave pul amaliyyatlarinin ixtisarina vo pul
toklifinin miiltiplikativ sokildo azalmasina gotirir. Bu proses ¢ox tez bir sokildo bas
verir. Belo ki, ehtiyyat normalarinin artirilmasi barads garar gobul edilon kimi, har bir
bank 0z ehtiyyatlarinin ¢atismazligini miiosyyon edir. Bu zaman o, dorhal 6ziiniin
giymatli kagizlarinin miisyyan hissasini satmaga va kreditlorin geri qaytarilmasini tolob
etmoyo macbur olacaq.

Azorbaycan Respublikast Morkozi Banki pul-kredit siyasotinin mogsadloring
nail olmaq {iciin macburi ehtiyyat normasindan 1992-ci ildon istifado etmayo
baslamisdr.

Bu illor orzindo miisbat naticalor aldo etmok mogsadilo bu iisul miixtalif
doyisikliklora moruz qalmisdir. Belo ki, mocburi ehtiyatlar normasi omanat novlori iizro
31 may 1993-cii ilo godor differensiallasdirilmsg, 1993-cii il 1 yanvardan 1995- ci
iladok iso bu normalar amanatlorin valyutalan tizra differensiallagdirilmisdir. Bir ¢ox
Olkalardo, xiisuson kecid dovriinds olan MDB 6lkalarinds macburi ehtiyat normalarinin
differensiallasdirilmast dayandirilmisdir ki, buna sobab lazimi somoronin olds
olunmamasi olmusdur.

1999-cu il noyabrindan macburi ehtiyat normalart 12%-don 10%-9
endirilmisdir. Bunun naticasinds banklarin likvidliyi artmisdir. Bundan slavo

Morkozi Bank kredit toskilatlarina icazo vermisdir ki, onlar mocburi ehtiyat
saxladiglar1 vasaitlorin 25%-n9, noyabrdan isa 50%-na qgodorina qiymatli kagizlar
alsinlar. Bunda osas moqsad Azorbaycanda dovlet qisamiiddotli istiqrazlar (DQI)
bazarini aktivlogsdirmok olmusdur. Buna nisboton nail olunsa da, Azarbaycanda bu hoalo
do problem mosolo kimi galmaqdadir. Onu da geyd etmok lazimdir ki, son illorin

gostaricilori onu siibut edir ki, Morkozi Bankin analitik balansina géro macburi ehtiyat
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fondunda saxlanilan vasaitlorin (manatla), omanat vo depozitlordo xiisusi ¢okisi
normadan asagi olmusdu (www.nba). Buna sobob kimi banklarin macburi ehtiyat
fondunun vosaitlorinin 50%-2 qodorine DQI-in alinmasini vo banklar torafinden
depozit vo amanatlor haqda hesabatlarin bir gayda olaraq ayin sonunda Morkazi Banka
togdim olunmasini géstarmak olar.

Bundan basqa macburi vosaitlor iizro faktiki vasait hacminin Markazi Bankin
bank sistemina xalis kreditlorin hacmi ilo miigayisasi daha moagsadouygun hesab edilir.
Ciinki manatla verilon xalis kreditin artimi1 manatla macburi ehtiyyatlarin hacmindon
cox olur. Onu da geyd etmak lazimdir ki, uzunmiiddastli depozitlar tizro macburi ehtiyat
normasinin sifir saviyyaya endirilmasina dair 111,01.2003-cii tarixli gerar gabul
edildikdon sonra uzunmiiddotli depozitlorin artim tempi 3,7 dofo artmisdir. Bundan
basqa 2002-ci ildo macburi ehtiyat normalar1 ilo miixbir hesablarinin birlogdirilmasi
praktikasina baslanmasi da bu sahodoki miisbot istigamotlordondir. Qeyd etmok
lazimdir ki, Moarkozi Bankin Idaro Heyatinin 27 fevral 2003-cii il tarixli qorar ilo 1
may 2003-cii ildon etibaron banklar torofinden mocburi ehtiyatlar hesabina DQI-nn
alinmas1 praktikasina da son qoyulmusdur. Statistik baximdan mocburi ehtiyyat
normalarindaki dayisiklora nazar salsaq, geyd etmaliyik ki, bu normalar 2003-cii ilde
10 % toskil edirdi. Bu faiz doracslori 2008-ci ilo kimi 10% olaraq qalirdi. Lakin,
diinyada bas veran global igtisadi doyisikliklor Azorbaycan bank sektorundan yan keco
bilmozdi. Bu sobabdon Moarkozi Bank da macburi ehtiyyat doracalorinda doyisikliklor
etmokls bank sektorunda sabitliyi qorumagq istigamatinds 2008-ci ilds faiz doracslorini
12%-3 gadar galdirdi. Lakin diinya bank sektorunda bas veran hadisslor, banklarda pul
catismazligi, Morkozi Bankin yumsaq pul siyasstini on plana c¢okdi. Bununla da
macburi ehtiyyat normalar1 14.10.2008-ci 1lds 12%dan 9 %-9, daha sonra 01.12.2008-
do 9%-don 6%-9 qodor endirildi. Bu banklarda resurs catismazliginin garsisinin
alinmasina imkan yaratmis oldu. Bu onono 01.05.2011-ci1 ilo godor davam etdirilorok
maocburi ehtiyyat normasinin 0,5%-9 godor enmoasino yol asdi. Lakin, pul kiitlosinin
artim templorinin tonzimlonmasi magsadils banklarin daxili vo xarici 6hdsliklari iizra
macburi ehtiyat formasi 2011-ci il oarzindo marhoalolarlo 0.5%-don 3%-o qaldirilmisdir

Nohayat markazi banklarin resurs manbalarindon biri da xiisusi kapitalin
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yaranmasi iigiin aparilan omaliyyatlardir. Lakin bu manba bir nov ikinci daracali
hesab olunur. Bels ki, markazi bankin xiisusi kapitalinin hocmi onun passivlarinin

4 %.-na gadoarini toskil edir. Markozi Bankrn kapitali onun nizamnama kapitalindan
va kapital ehtiyatlarindan ibaratdir. Markozi Bankin nizamnama kapitali 50 milyon

manatdir. Morkozi Bankin kapital ehtiyatlar1 todaviilo buraxilmis nagd milli
valyutanin 15 faizi miqdarinda miioyyon edilir vo hesabat ilinin monfastindon
ayirmalar hesabina formalagdirilir.

Belaliklo, Moarkozi Bankin monfooti Maliyyo Hesabatlarinin Beynoslxalq
standartlarina uygun olaraq golirlordon xorclorin ¢ixilmasi ilo hesablanir. Markazi
Bankin golirlori Qanuna miivafiq olaraq, hoyata kecirdiyi foaliyyatdon oldo etdiyi
golirlordon vo qanunvericiliya zidd olmayan diger monboalordon daxil olan vasait
hesabina formalasir. Markazi Bankin manfaatinin boliisdiiriilmasine goldikdo, geyd
etmok lazimdir ki, hesabat ilinin monfosti, ilk novbado, Azorbaycan Respublikasi
Mokozi Bank haqqinda Qanununa uygun olaraq Markozi Bankin kapital ehtiyatlarinin
formalasdirilmasina yonoldilir. Kapital ehtiyatlar1 formalasdinldigdan sonra Morkazi
Bankin reallagdirilmis monfostinin  sorbost qaligi  dovlot biidcosine  kogiiriiliir.
Reallagdirlmis monfoatin sorbast qaligi Markozi Bankin illik maliyys hesabati auditor
rayi ilo tasdiglondikdon sonra dovlat biidcasina kogiiriiliir.

Xarici valyutada va qizilda olan aktivlorin vao passivlorin  yenidon
qiymatlandirilmasi manatin mazannasinin va qizilhin dayarinin dayismasi ila alaqadar
hesabat ili orzinds Morkozi Bankiin balansinda xarici valyutada va qizilda olan aktiv

vo passivlorin yenidon qiymotlondirilmasi naticosindo yaranan forq Moarkazi
Bankin kapital ehtiyatlarinda oks olunur vo bu Qanunda nozords tutulmus normativin
hesablanmas1 zamani nazara alnmur.

Mborkazi Bankin maliyys etibarhiligl. Morkozi Bank miiflis elan oluna bilmoz.
Morkozi Bankin aktivlori onun passivlorinin mablogindon asagi diisdiikds, yaranmis

kapital ¢catismazligr dovlot torofindon ddonilir.
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2.2 Morkozi Bankin aktiv omoliyyatlar.

Aktiv amaliyyatlar: 6z adindan colb olunan v xiisusi vasaitlorin uygun golirin

alds edilmasi tigiin istifads olunmasidir.
Bank foaliyyatinin hortorafli tominati va inkisafi onun aktiv maddslordon olan
bank binalar1 vo avadanliglari, homginin filiallara qoyulan investisiyalarin da olmasini

talab edir. Belalikls yering yetirdiyi masalalora gora bank aktiviarini iki grupa ayirmaq

olar:

> Bank likvidliyinin miioyyon hodds saxlanmasi istigamatinds aparilan
omoliyyatlar;

> Bank golirinin aldo edilmasi istiqgamoatindo aparilan omaliyyatlar.

Aktiv amaliyyatlarin likvidliyi va galirliliyi ilo yanasi bu omoliyyatlarin
hoyata kecirilmosinda kredit riski vo onun paylasdirilmasit da boyiik shomiyyat
kosb edir. Basqa sozlo, banklarin 6z foaliyyotlorini yalniz bir aktiv omoliyyat novii
tizorindo qurmamalar1 ¢ox boyiik shomiyyat kasb edir. Bankin asas risklori onun kredit
portfelinin strukturu vo keyfiyyatindan asilidir ki, bu risklors bank 6z

foaliyyati zamani1 moaruz galir. Buna gora do borcalanlarin cox dagiq se¢imi,

kreditlosma soraitinin tohlili, onun yerina yetirilmasina nazarat bank foaliyyatinin

osas istigamatlorindondir.
Aktiv amaliyyatlar dedikdo morkozi bankin 6z resurslarimi yerlogdirmasi basa

diisiiliir.

Morkozi bankin osas aktiv omoliyyatlar asagidakilardir:

Ucot-suda omoliyyatlart;

Dovlat giymatli kagizlarina yatirimlar;

Quz1l vo xarici valyuta ilo omaliyyatlar;

Ucot-suda omoliyyatlarinin iki novii vardir:

Ucot amaliyyatlart;

Dovlata vo banklara qisamiiddatli borclarin verilmasi.
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Morkozi Bank ugot dorocosini vo 0z omoliyyatlart lizro faiz doaracalorini
miloyyanlasdirir. Markoazi Bank ucot doracasini miioyyanlosdirarkon, 6lkadoki movcud
makroiqgtisadi durumu vo maliyys bazarinin voziyyatini nozaros alir.

Morkazi Bank 6z omoliyyatlar1 iizro faiz doracslorini pul bazarmin likvidlik
voziyyatini nazoro alaraq Oziiniin agiq bazar, yenidonmaliyyalosdirilmo vo depozit
omoliyyatlar1 lizro faiz doracalarini tosbit etmoklo vo ya harraclarda tolob vo toklif
osasinda miioyyonlosdirir. Moarkozi Bank miioyyon etdiyi ugot doracasini vo 0z
omoliyyatlar iizro faiz doracalorini darc etdirir.

Morkazi bank ucot daracasi siyasati (vo ya diskont siyasati) apararkon sonuncu
instansiya kreditoru rolunu oynayir. O, miivoqgoti ¢otinliys diismiis maliyyo cohotdon
daha dayanaqli banklara kredit verir vo hamcinin onlarin portfelinds olan giymatli
kagizlarin, asason veksellorin yenidon ugotunu aparir.Xiisusi sortlorlo bozi hallarda
uzunmiiddatli kreditlor verir. Bu, xirda banklara 6domalorin edilmasindon 6trii verilon
pul vosaitlari soklindoki kredit ola bilor. Bazon isa kredit c¢otin maliyya vaziyyating
diismiis vo Oziiniin balansint qaydaya salmagq iiciin komoya ehtiyaci olan banklara da
verilir.  Basqa  sozlo, morkozi bank kommersiya banklarinin  yenidon
maliyyoalosdirilmasini hoyata kecira bilor.

Banklarin yenidonmaliyyologsmasi dedikds kredit miiossisolorinin moarkozi
bankdan

aldiglar1 pul vasaitlori basa diisiiliir.

Morkozi Bankin aktiv omsoliyyatlar1 sirasinda kommersiya banklarina
yenidonmaliyyalosdirmo daracalari ilo verilon miixtalif formali kreditlor durur. Bu kredit
formalar1 Sxem 2.2-do otrafli gostorilmisdir. Belo ki, kommersiya banklarinin morkozi
bankdan qisa miiddoto 1 aya limitlo aldig1 kredit overdraft kreditidir ki, Morkozi
Bankin bu iisulla verdiyi kreditlor overdraft mexanizmini omalo gotirir. Bu kredit
tominatsizdir.

Haomgcinin buna oxsar bir mexanizm ds overnayt mexanizmidir ki, burada Milli
Bankin kommersiya banklarina verdiyi 1 giinliik kreditlarden sthbat gedir
vo uygun olaraq bu kreditlor overnayt kreditlari adlanir.

Lombard krediti iso adindan goriindilyii kimi, girov mexanizmi iizorindo
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qurulmus, kommersiya banklarinin girov tominati kimi asason qisamiiddatli
dovlat istigraz varagalari va ya xozinadarliq veksellarini istifads etmoklo Markozi
Bankdan aldig1 kreditdir. Bu kreditlorin miiddati 30 giindon ibaratdir.

Sxem 2.2

Moarkozi bankin aktiv

ampoliyyatlarn

Yenidaonmaliyyalosdirmonin miixtalif formalar:

Overdraft j
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#
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#aigs
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s ) 0'urlluk = ‘bore |
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Diinya banklarin tocriibalari gostorir ki ,lombard kreditlori iizra girov
soklinda yalmiz keyfiyyatli qiymotli kagizlar gotiiriiliir. Yoni, asason dovlot qiymotli
kagizlari, ticarat veksellori, morkozi bankin miioyyon etdiyi bir sira basga ndov borc
ohdaliklorindon istifads edilir.

Veksellorin yenidon ugotu uzun miiddot Qorbi Avropa banklarinin pul-kredit
siyasatinin asas iisullarindan biri olmusdur. Markazi banklar nazors alinan veksellor
liclin miioyyan tolablor irali siiriirdiilor. Bu toloblordon baslicasi geyd etdiyimiz kimi
borc 6hdsliklarinin tominatli olmasi idi. Veksellorin yenidon ucotu diskont faiz doracasi
ilo aparilir. Bu doraconi markoazi bankin rosmi diskont daracasi do adlandirirlar. Osason
bu daraco kredit doracasindon nazora carpmayacaq soviyyada (asagi saviyyado olmagla)
forglonir. Moarkozi bank kommersiya banklar1 ilo miigayisads borc dhdsliklorini daha
ucuz qiymata alir.

Morkoezi bank torofindon yenidenmaliyyoalosdirma doracasinin qaldirilmast
zamani kommersiya banklar1 borcalanlara verilon kreditlor {izra faiz doracslorinin
galdirilmas: ilo itkilori kompensasiya etmoyoa can atirlar. Daha doqiq desok
yenidonmaliyyslogsdirmo doracalorinin  doyigsmosi birbasa olaraq kommersiya ;
banklarinin ~ kredit  dorocolorinin  doyismosino  tosir  goOstorir.  Bu  iso 1
yenidonmaliyyslogsdirmo alotinin osas mogsadidir. Masalon, inflyasiya saviyyasinin
artdigr morhalada rasmi ugot doracasinin

galdirilmas1 kommersiya banklarinin kredit omaliyyatlar: iizro faiz doracalarinin
artmasina sabab olur ki, bu da kredit amoliyyatlarinin azalmasina gatirib ¢ixarir vo
oksina.

Gorlindilyii kimi rosmi faiz doracolorinin doyismoasi kredit sahosino tosir
gostarir. Ovvala, kommersiya banklarinin markoazi bankdan kredit alma imkanlarinin
artmasi vo ya azalmasi kredit togkilatlarinin likvidliyino tosir gostorir. Ikincisi, rosmi
faiz doracalorinin doyigsmosi kommersiya banklarinin  miistorilore toqdim etdiyi
kreditlorin bahalasmasi1 vo ya ucuzlagmasina gotirib c¢ixarir. Bunun sababi is9, aktiv
kredit omoliyyatlar1 {izro faiz deracolorinin doyismasidir. Umumiyyotlo faiz deracalori
kreditin verilma sortlorini oks etdirir vo yeni kreditlors olan tolab ilizorinds nazarat iiciin

istifado olunur. Pul vasaitlorinin catismazligi bas veron zaman kreditin real doyeri
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artmus olur.

Iqtisadiyyatdaki iimumi qeyri-sabitlik yiiksok faiz doracalorinin saviyyosinin
doayismazliyina sabab olur. Real faiz doracasi pul vasaitlarinin alds olunmasini toranniim
edir vo todaviildo pul kiitlosinin hacminin tonzimlonmasi aloti kimi ¢ixis edir. Bu

sababdan onun inflyasiya ila alagasini iso asagidaki kimi gostormok olar.

Real faiz doracasi = nominal doraco — inflyasiya gostoricisi

Bu borabarlikdon goriindiiyii kimi 6lkads inflyasiya gostericilori nominal faiz
doracasi ila real faiz doracasi arasindaki forqlo miioyyanlass bilar.

Homginin markazi bankin faiz daracalarinin doyismasi yeni pul-kredit ; siyasatino
kecid demokdir. Pul-kredit siyasatini iki tamamilo oks movgedon aparmagq olar:

1) pul kiitlosini tonzimlomakls faiz deracasinin Oziiniitonzimlomasine imkan
yaratmaq yolu ilo;

2) yaxud da oksino, faiz dorocosini tonzimlomoklo pul kiitlosinin
Oziinlitonzimlomasing imkan yaratmaq yolu ila.

Bu proseslor 6z novbasindo kommersiya banklarin1 6z foaliyyatlorinds miioyyan
doyisikliklor etmayo vadar edir.

Yenidonmaliyyalosdirma vo diskont doracalorinin rosmi ; miioyyanlogsmasindon
olavo markozi bank lombard kreditlori; doqiq desak, asason qiymotli kagizlarin girov
qoyulmast ils verilon kreditlor iizra faiz deracalari da totbiq edir. Nozors almaq lazimdir
ki, girov kimi yalmz keyfiyyoati silbbho dogurmayan qiymaotli kagizlar istifado oluna
bilar. Xarici bank tacriibasinds bu tiir giymotli kagiz rolunda dévriyyads olan dovlat
qiymatli kagizlari, birinci doracali ticarat veksellori vo bank akseptlori ¢ixis edas bilar ki,
bu bank akseptlorinin doyari Morkozi valyuta ilo toronniim edilmali vo onlarin baglanma
miiddoti iso ii¢ aydan gec olmamalidir. Bu rolda homginin morkozi bank ° torafindon
miioyyon olunan digar borc 6hdsliklori da ¢ixis eds bilar.

Bank ssuda gotiiron zaman morkozi banka 0z adina yazilmis, geyd etdiyimiz
kimi osason qiymotli kagizlarla tomin olunmus borc o©hdaliyl verir. Ssudanin
gaytarilmasi zamani morkozi bank oOl¢iisii faiz doracasi ilo miisyyon olunan ddomalor

toyin edir.
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Ssuda vermoklo morkozi bank kommersiya banklarinin ehtiyyatlarimi artirmis
olur vo bu zaman mocburi ehtiyyata ehtiyac qalmir, doqiq desak bu ciir ssuda bankin
ehtiyyatlarini artirmaqla onun kreditlosms imkanlarini artirir.

Masalan agar ucot daracalari azaldilarsa, bu banklarin slavo ehtiyyat oldo etmok
liciin morkozi banka miiraciot etmoaloring gotirir. Bu zaman pul kiitlosinin artmasini
gozlomak olar. Oksing, ucot daracolorinin qaldirilmasi pul-kredit togkilatlarinin pul
toklifini azaltmalarina sabab olur.

Morkozi banklarin rosmi ucot doracolorini doyismoklo yalniz banklarin ona
uygun olaraq foaliyyat gostormasini gézlomok olar. Banklar1 dovlat iigiin sorfali olan
giymato kredit gotiirmoyo macbur etmok olmaz. Lakin bu, Morkozi maliyys bazari
kifayot godor tutumlu oldugu sonayecs inkisaf etmis Olkalor {iciin saciyyovidir. Buna
gora do morkozi banklar iistiinlilyii agiq bazar amoliyyatlarma verir. Oziiniin diskont
siyasatindo 1so markozi banklar daha ¢ox passiv foaliyyat gostorir. Yalnz koskin bohran
soraitindo diskont siyasotinin giindslik ohomiyyati artir. Deyilonlora asaslanaraq ucot
faiz dorocosinin rolunu yiiksok qiymaotlondirmomok do diizgiin deyil. Ucot-faiz
daracalorini doyismoaklo moarkazi bank digor banklara mohdudlasdirilmis tasirini etmak
lictin boyiik giic aldo etmis olur. Buna baxmayaraq, yena do somaraliliyina géra ugot
daracalari siyasatinin totbiqi aciq bazardaki omaliyyatlardan sonra dayanir.

Faiz daracalorin asagi salinmasinda maqgsad kredit resurslarina geyri- inflyasiya
tolobini yiiksoltmok vo bununla da pul kiitlosinin artmasina sorait yaratmaqdir. Qeyd
etmok lazimdir ki, harrac doracasinin artib azalmasi faiz diracasinin dinamikasi ilo iist-
tisto diismiir. Onu da geyd etmoak lazimdir ki, bu uygunsuzlugun asas sobabi yens do
dollarlagsmadir.

Yenidonmaliyyalosmo daracasinin qaldirilmasint asasen belo giymatlondirmak
olar:

burada mogsed manatin aliciliq qgabiliyyatinin artirllmasidir. Inflyasiyanin
yaranmasina sabab olan istehlak giymatlarinin artmasina qarsisin1 almaq magsadils pul
kiitlosini bu sahadon y1gim sahasino torof yonoltmok, bununla da igtisadiyyatin daxili

maliyys bazasini inkisaf etdirmok olar.
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Lakin geyd etmok lazimdir ki, bu zaman Moarkozi Bank geyri-neft sektoruna
investisiya axinlarinin artmasi , bu sektor iizro hokumatin nozords tutdugu artim
prognozunun reallagmas1 maqgsadlorini do digqet markazinds saxlamalidir.

Demoli, Markoazi Bank ugot doracasinin doyisdirilmasi zaruriliyini inflyasiya

saviyyasindan, geyri-neft sektorunda artim dinamikasindan, iqtisadiyyatin

istehlak vo y1gim sferalarindaki voziyyatindon asili olaraq nazarden kecirmalidir.
Qisamiiddoatli borclar.Bu borclar kommersiya banklarina sado vo ya otiiriicii
veksellarin, giymatli kagizlarin vo digor aktivlorin tominati osasinda verilir.

Morkazi bank dovlet giymotli kagizlarma yatirnmlart miixtolif mogsadlorlo eda
bilor.

Ovvola, markozi bank torafindon dovlst istigrazlarinin alinmasi, oksor inkisaf
etmis  Olkolordo  dovlotin  biidco  kosirinin  maliyyslosdirilmasinin  birbasa
kreditlosmasinin qanunla mohdudiyyatli oldugu hallarda, biidco keosirinin baglanmasi
ticlin baslica vo hatta yegano kreditlogsmasi formasidir.

Ikincisi, morkozi bankin dovlet istigrazlarini almasinin osas moqsadi bank
sisteminin likvidliyinin tonzimlonmasi vo pul-kredit siyasotini hoyata kecirdiyi zaman

dovlat borcunun i1dara olunmasidir.
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23. Morkozi Bankin aciq bazarda omodliyyatlarinin

aparilmasinda qiymotli kagizlarin rolu.

Aciq bazarda omoliyyatlarin aparilmasinin osas islomo mexanizmi odur ki,
Morkazi Bank dovlatin qiymatli kagizlarini, banklarin kredit 6hdaliklorini alib-
satmaqgla mosgul olur. Bu qiymatli kagizlara asagidakilar aiddir: xazino veksellari,
xazina ohdalikari, dovlat istigrazlar, sahmlar, birinci daracali gisamiiddatli giymotli
kagizlar.Bazar iqtisadiyyati Olkolorindo dovlat iqtisadiyyata birbasa deyil, dolayi

tosir etmak istadiyindon bu metoda daha ¢ox can atirlar.

* Xazina veksellari — Veksel tarixon tosorriifat hayatina daxil olan ilk gqiymatli
kagiz noviidiir. Veksel ilk dofa olaraq, 12-ci asrda Italiyada genis yayilmisdir.

17- 18-ci asrlords 1sa Avropada veksel qanunvericiliyi gabul edilmisdir.

Veksel ganunla miisyyan olunmus qaydada tartib edilmis, iizorindo gostorilmis
miiddotdo vo yerdo Odonilocok maoblog gostarilon borc Ohdoliyidir. Veksel
Ohdaliyinin obyekti kimi yalniz pul vasaitlari ¢ixis edo bilar. Vekselin saciyyovi
olamotlori onun sartsizliyi, mucarradliyi, miistorox moasuliyyatliliyi, tadaviil

qabiliyyatliliyidir.
Vekselin miixtalif ndvlari mévcuddur vo asason asagidakilar forqlondirilir:

*  Kommersiya (amtaa) vekseli kommersiya oqdlorinda totbiq olunur.
Kommersiya vekseli vasitasilo satici aliciya mohlatlo satilmis omtoonin doyorinin
0donilmasi gaydasinda vekseli goabul etmoklo kommersiya krediti verir. Bu hom borc
ohdoliyidir hom da 6doms vasitasi.

*  Maliyya vekseli. Bunun osasinda omtos alqgi-satqisi ila bagli olmayan
maliyys omoliyyatlart durur. Bu veksel kreditin alinmasi ilo slagadar maliyys aqdini
rosmilosdirir. Kreditorla borcalan arasinda kredit miigavilosi baglanmir. Sadaco
borcalan investora vekseli satmaqgla maliyys resurslari calb edir. Maliyys vekseli
vasitosilo miiasissalar bir-birloring kredit vers bilor.

*  Saxta veksel. Bu ciir veksel firildaq¢iliq omoliyyatlarimin kecirilmasi
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maogsadi ila istifado olunur. Onun asasinda no kommersiya na do maliyys omoaliyyati
durur.

*  Veksel todaviiliinda istirak edon soxs torafindon uydurulur. Saxta veksel
emissiyasinda magsad vekselin girovu ilo bankdan kredit almaq yaxud amtoa agdlori
va ya maliyys 6hdaliklari iizra veksello hesablagsmaqdir.

Veksel todaviiliindo istirak edon soxs torofindon uydurulur. Saxta veksel
emissiyasinda magsad vekselin girovu ilo bankdan kredit almaq yaxud omtos agdlari vo
ya maliyya 6hdsliklori iizra veksello hesablagsmaqdir.

Dostluqg veksellori. Bu veksellor ¢cox six miinasibatlorde olan va bir-birlarina
etibar edon soxslsr torofindon yazilir. Dostluq veksellori he¢ bir real omoliyyata
osaslanmir. Onlarin buraxilisinda asas mogsad maliyys c¢otinliyi ilo uzlasan
toroflordon birino yardim etmokdir. Bu vekseli alan miiossiso onun vasitosilo
malgondaranlorlo hesablasa yaxud nagd pul almagdan otrii banka girov vers bilar.
Bu ciir veksellarin risk daracasi yiiksak olur.

Xozino veksellori. Bu dovlotin borc Ohdaliyidir. Xozino veksellori kredit
bazarinda an cox todaviil xassasinoa va likvidliys malik olan, risk saviyyasi do asagi
olan giymatli kagizlardir. Bu veksellorin dovriyyays buraxilmasi vo ya ¢ixarilmasi
dovriyyadaki pul kiitlasinin tonzimlonmasina effektiv sokilda komok edir.

Biitiin buraxilan veksellor sads va kd¢iirma (otiiriicii) veksellora ayrilir. Sads
veksel borcalanin kreditora miioyyon moblogin miioyyan yerds vo toyin olunmus
miiddotdo 6doyacayi yaxud kreditorun omri ilo iigiincii soxso kociiracayi haqda

ohdoliyidir. Bels vekseli homisa borcalan tortib edir.

Sada vekselin harakatini sxemda bels gdstormak olar:

Alici > Satici

(veksel veran) (veksel alan)
'y y'y

A

Mal gondaran

(vekselin son sahibi)

A 4
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Kogiirmo veksel (tratta) iso kreditorun vekselds gostorilon moblogin gostorilon
miiddatds liclincli soxso (remitents) 6donilmasi hagda borclu soxso (trassata) verdiyi
omrdir. Borc veran torof iso trassant adlanir.Vekseli alan remitent orada gostarilon
trassatin 0domoni keg¢iracoyine omin deyil. Ona gora borclunun vekseldoki mablagi
0domoyo raziliginin olduguna omin olmaqdan otrii veksel aksept olunmaqdan otrii
trassata gondorilir. Aksept veksel iizro Ohdoliyin yerino yetirilmosi haqda yazili
raziligdir. Aksept tam va natamam ola bilor. Tam aksept bildirir ki, trassat vekseldaki
moblogi toyin olunmus miiddatds tam hacmds 6doyacok. Natamam aksept ise borclunun
moblogin yalniz bir hissasini 6domoys razi oldugunu bildirir.Ko¢tirma veksel

indossoment vasitasila bir soxsdan digor soxso otiiriiliir.

Kociirma vekselin harakatini ise sxemda bela gostarmak olar:

Trassant % Remitent < Vekselin son
sahibi
(veksel (veksel alan)
3  §
Trassat <
> (borc alan)

2) Xazina ohdaliklari- Dovlot xozino 6hdaliklori ohali arasinda koniilliiliik
osasinda yerlosdirilon, 06z sahiblorinin biidcoys pul vasaiti kogiirdiiyiinii
tosdigloyan vo onlara bu qiymatli kagizlara sahibliyin biitiin miiddati orzinds sabit
golir almaq hiiququ veran dovlat qiymatli kagizlarinin bir noviidiir.

Azorbaycan Respublikasinda dovlet xozino Ohdaliklorinin asagidaki
novlari buraxilir:

a) uzun miiddatli dovlat xozino 6hdaliklori Azorbaycan Respublikasinin
Maliyyo Nazirliyi torofindon toqdim edonin adina 5 ildon 20 ilodok miiddato
buraxilir;

b) orta miiddatli dovlat xozino dhdaliklori Azarbaycan Respublikasinin
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Maliyys Nazirliyi torofindon toqdim edonin adina 1 il-don 5 ilodok miiddato
buraxilir;

c) qisamiiddotli dovlet xozino Ohdsliklori Azorbaycan Respublikasinin
Maliyys Nazirliyi vo Naxcivan Muxtar Respublikasinin Maliyya Nazirliyi
torafindon taqdim edonin adina 1 iloadok miiddats buraxilir.

Dovlat xozino 6hdsliklarinin buraxilmas:

I. Uzun va orta miiddatli dovlat xozino Ohdaliklorini buraxmaq gorarini
Azaorbaycan Respublikasinin  Maliyys Nazirliyinin  toklifi  ilo  Azarbaycan
Respublikasinin  Nazirlar Kabineti gobul edir.Qisamiiddatli  dovlat xozino
Ohdaliklorini buraxmaq gorarint Azarbaycan Respublikasinin Maliyys Nazirliyi vo
Naxcivan Muxtar Respublikasinin Maliyys Nazirliyinin toklifi ilo Azarbaycan
Respublikasinin Nazirlor Kabineti vo Naxcivan Muxtar Respublikasinin Nazirlor
Kabineti gabul edir.

2. Dovlat xazina ohdaliklarinin satis giymatinin qoyulmasi gaydasin1 Azarbaycan
Respublikasinin Maliyyo Nazirliyi vo Naxc¢ivan Muxtar Respublikasinin Maliyya

Nazirliyi miioyyaon edirlor.

Dovlat xozina 6hdaliklari tizra golirin 6denmasi:

1. Satin alimmali olan uzun vo orta miiddatli dovlot xozins ©hdsliklori
Azorbaycan Respublikasi Maliyyo Nazirliyinin hor il kecirdiyi 6donis tirajlart ilo
miioyyan edirlor.

2. Orta miiddatli vo qisa miiddatli dovlat xozino ©6hdsliklarinin sahibloring
golir illik 6doncler verilmadoan, 6hdsliklor satin alinarkon nominalin iizoring faizlorin
hesablanmasi yolu ilo, 6hdaliyin buraxilmasindan 6donmasinadok keg¢on miiddstdon

asil1 olaraq verilir.

3 )Istigrazlar - Miiasir dovrda sohm on kiitlovi fond qiymotli kagiz1 olsa da, vasait
calb olunmasi yolu kimi kreditin do rolu danilmazdir. Kredit aloatlorindan is9 istiqrazin
ohomiyyati cox bdyiikdiir. Istiqraz onun sahibi ilo onu buraxan soxs arasindaki borc
miinasibatlorini tosdigloyon qiymatli kagizdir.Azorbaycan Respublikasinin “Qiymatli

kagizlar haqqinda” qanununa osason “Istiqraz, Oz sahibinin emitenindon istiqraz
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varagasinda nazards tutulan miiddotds onun nominal dayarini vo bu doyardon miisyyon
edilmis faizi vo ya basqa amlak ekvivalentini (egor ganunvericiliya zidd deyilsa) almaq
hiiququnu tasbit edon emissiya qiymatli kagizidir.”

Istiqgraz voesait colb olunmasinda hokiimot, miixtolif dovlet qurumlar1 vo
boladiyyalorin asas alotidir. ©Olave maliyys vasaitloring tolobat yarandigda istigraz
borclarinin togkili vo yerlogdirilmasine sohmdar comiyyatlori do iiz tutur. Sehmdar
comiyyatlori 6z faaliyyoatlorini tokco sohm deyil, hom da istigraz buraxmagq yolu ilo do
maliyyalosdirs bilarlar.

Istiqrazlarin fundamental keyfiyyatlori bunlardir:

«Investorla emitent arasindaki borc miinasibatlorini oks etdirir. Belo ki, istiqraz
alan soxs sirkatin ham sahibina deyil, onun kreditoruna ¢evrilir.

eSon todaviil tarixinin movcudlugu. Todaviill miiddoti basa catan kimi istiqraz
Odonilir, yoni emitent torafindon nominal dayari lizro geri almur.

*Galirlorin alds edilmasinds istigrazlar sohmlorlo miiqayisads iistiinlityo malikdir.
Belo ki, istigraz faizlorinin ddonilmasi sohm dividentlorinin 6donilmasindan avval bas
Verir.

emiiosisso logv olundugda iddialarin tomin edilmasinds istiqgraz sahiblorinin
sohmdarlardan farqgli birinciliye malik olmasi.

Onu da geyd etmak lazimdir ki, istigrazlar emitent miiasissonin galirlorindon asili
olmayaraq qoti miioyyon olunmus golir gotirmok qabiliyyatino malikdir.Istiqrazin
nominal qiymoati vo bazar qiymati olur. Nominal giymat istiqrazin iiz torafinds cap
edilir vo borca gotiiriilon mablogi oks etdirir. Nominal giymat istiqraz golirliliyinin
hesablanmasinda osas komiyyat hesab olunur. Istiqraz iizro faiz nominala goro
miiloyyan olunur. Bir qayda olaraq istiqraz yiiksok nominalla buraxilir. Onlar varl
investorlar ii¢iin noazordo tutulmusdur. Sohmdon forqli olaraq istigraz ii¢iin nominal
qiymot on vacib parametrlordon biridir. Istigraz emisiyya olunan giindon tam
Odonilonadok bazarda miioyyon giymsotlo alimb- satilir. Bu istigrazin bazar qiymati

adlanir. Istiqrazin bazar qiymotina bir sira amillor tasir edir:
— istigrazin 6donilma miiddstinin yaxinhgi.
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— istigrazin verdiyi galira gora.

— istigrazin bazar qiymoti homg¢inin risk soviyyasindon, emitent sirkotin
maliyys voziyyatindon, istigrazin tominatliligindan va s. digor amillordon asilidir.

Istigrazlarin bazar qiymotini miigayisoa etmok iiciin “istiqrazlarin kursu”
gostaricisindon istifado olunur. Istigrazin kursu onun bazar qiymotinin nominal

giymatina olan nisbatidir:
= (Ky/N) x 100
Burada:
Kj - istigrazin kursu

Ky- istigrazin bazar qiymati

N - isitqrazin nominal qiymati

Istigrazlar1 novlorino gors asagidaki novloro ayrirlar:

* Geri c¢agrilan istigrazlar emitento imkan verir ki, onlain baglama

miiddatindon ovval, istigrazlarin sahiblorindon nominal giymatindon bir godor yiiksok
giymata geri ala bilsin.
* Kumulyativ Istigrazlar tizra golir onlarin baglanmasi ilo eyni vaxtda
Odoanilir.
* Uzadila bilor istigrazlar qisa miiddot ii¢iin buraxilir. Bu istigrazlar
sahibino geri alinma zamani onlarin daha uzunmiiddatli 6hdoaliklors doyismoe imkani

verir. Emitent ii¢iin ¢ox alverislidir, baglanma zamani bir ne¢a ils uzadila bilor.
* Baglanila bilon istigrazlar uzun middat {i¢iin buraxilir. Lakin miiddat basa
catmazdan avval do baglanila bilar. Bu ciir istiqrazlar investorlar ti¢iin alverislidir.
* Konverta olunan istigrazlar sahibina onlarin baglanma miiddstina gadar bu
istigrazlar adi va ya imtiyazli sohmlors doyisdirmok imkani verir.

Istiqrazlarin todaviilii, 6denilmasi va istiqrazlar iizro faizlorin 6donilmasi:

* [stigrazlar iizro oqdlor, onlarin todaviil miiddoti orzindo he¢ bir

mohdudiyyat olmadan hayata kegirilo bilar.
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*  [stigrazlarin yerlosdirilmosinin baslanma tarixindon etibaron 1 (bir) il
orzindo onlarin emitent torofindon geri cagirilmasina vo ya istiqraz sahiblori
torafindon onlarin vaxtindan avval ddanilmasi ligiin taqdim edilmasing yol verilmir.
Bu miiddot bitdikdon sonra istiqrazlar iizro faiz Odonislori hoyata kecirildiyi
tarixlordo (bundan sonra - faiz 6denisi tarixi) istiqrazlar emitent torofindon geri
cagirila vo ya istiqraz sahiblori torafindon onlarin vaxtindan avval 6donilmasi {iciin
toqdim edilas bilar.

*  1stigrazlar emitent torafindon geri c¢agirildigda, ndvbaeti faiz 6donisine azi
10 giin qalmis emitent bu barado molumati Azorbaycan Respublikast Maliyyo

Nazirliyinin (www.maliyye.gov.az) internet saytinda aciqlamalidir. Eyni zamanda

ad1 ¢okilon molumat "Baki Fond Birjas1" QSC-nin internet saytinda aciglanir. Faiz
Odonisi tarixindo emitent istigrazlarin nominal doyori vo hesablanmis, lakin
Odonilmomis faizlorlo birlikde her istigraz ii¢iin hesablanmig, lakin 6donilmomis
faizlorin 30 faizi mablaginds istigraz sahiblorine miikafat 6dayir.

*  [stigrazlarin vaxtindan avval 6denilmasi iiciin togdim edilmosi ndvbati faiz
0danising az1 10 giin qalmus istigraz sahiblorinin emitents miiracisti osasinda hoyata
kecirilir. Bu halda, faiz 6donisi tarixindo emitent istiqraz sahiblorino hor istiqraz
iclin onun nominal dayarini vao hesablanmig, lakin 6donilmomis faizlorin 50 faizini
odoayir.

* Istiqrazlarin nominal doyorinin vo istiqrazlar iizro faizlorin 6donilmosi
istiqraz sahiblorinin siyahisi osasinda hoyata kecirilir. Bu mogsadlo emitentin
miiraciati asasinda istiqraz sahiblorinin siyahisi depozitar torofindon 6donis tarixino
bir giin qalmis emitenta togdim edilir vo emitent 6donis tarixinds todaviildo olan
istigrazlarin mocmu nominal dayorini vo (va ya) istiqrazlar tizro faizlori birjanin
klirinq hesabina nagdsiz formada kogiiriir. Birja iso 6z ndvbasindo istigrazlarin
nominal dayerini vo (vo ya) istigrazlar ilizro faizlori miivafiq bank hesablarina
nagdsiz formada kogiiriir (klirinqg foealiyyotini hoyata kecirmoyo icazo veron 18
dekabr 2007-ci il tarixli 86 sayli 5 il miiddatinds giivvads olan lisenziya).

*  Istigrazlarn nominal doyorinin vo ya istigrazlar iizro faizlorin 6donilmosi

tarixi geyri-is giiniino tosadiif edorss, ddanislor ndvbati s giinii hoyata kecirilacak.
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Belo yubanmaya gora faizlor vo ya digor tozminatlar 6donilmir.
* Istiqrazlarin  yerlogdirilmosine vo  odonilmosine  dair molumatlar

Azarbaycan Respublikasi Maliyys Nazirliyinin (www.maliyye.gov.az) va "Baki

Fond Birjas1" QSC-nin (www.bse.az) internet saytlarinda yerlosdirilocak.

4) Sohmlor. 1k sohmlor cografi kosflor dovriindo meydana golmislor. Daniz
ekspedisiyalarinin vo iri ticarat karvanlarinin maliyyslosdirilmasi ii¢iin shomiyyatli
kapital qoyulusuna ehtiyac duyulurdu. Mahz bununla slagodar olaraq tarixds tacirlorin,
bankirlorin, gomi sahiblorinin 0z kapitallarim1  birlosdirmok mogsadilo  xiisusi
comiyyatlorde birlosmasi ilo ilk sohmdar comiyyatlor do yaranmisdir. Bu comiyyatlora
payin qoyulmasi xiisusi sonadlo tasdiglonirdi. Bu sannadds sahibin iimumi kapitaldaki
pay1 gostarilir, vo imumi galirin miioyyan hissasini alds etmo hiiququ tasdiglonirdi. Bu
sonadlar ilk sohmlar idi. Korporativ asaslarda yaradilmis vo foaliyyat gostoron tosorriifat
subyektlorinin, yoni aciq vo gapali sohmdar comiyyatlorin osas maliyys monbayini
sohmlorin buraxilmasi va yerlosdirilmasindon alds olunan vasaitlar tagkil edir. Schmdar
comiyyat tosarriifat foaliyyatini hoyat kecirmok magsadilo nizamnams fondunu sohm
buraxmagq yolu ilo formalasdiran fiziki vo ya hiiquqi saxslorin koniillii sazisi asasinda
yaradilan miiasissadir. Miixtolif sonaye vo ticarat miiosissalori, banklar, investisiya
fondlar vo s. sohmdar comiyyat ola bilor. Bas sohm nadir? Azorbaycan Respublikasinin
“Qiymatli kagizlar hagqinda” ganununda sohm hagqmda bels deyilir: “Sohm — onun
sahibinin (schmdarin) soshmdar comiyyatin manfaatinin bir hissasini divident sokilindo
almaq, sohmdar comiyyatin idars edilmasinds istirak etmak va o, logv edildikdon sonra
galan omlakin bir hissasini aldo etmok hiigiiqunu tosdigloyon sonaddir.”Yoni, sohm
sahibi sohmdar comiyyato miioyyon miqdarda vasait kociiriir vo bu vasaito uygun
nisbatdo comiyyatin alds etdiyi golirin bir hissasini aldo etmok hiiququnu slds etmis
olur. Homg¢inin miississonin 6hdslikiarine goéra do bu nisbato uygun hacmds masuliyyot
dasiyir. Bundan basqa sohmdarin alave giizost hiiququ da vardir. Bu giizostlori ona
sohmdar comiyyot Ozii verir. Bu zaman sohmdara miiosissonin istehsal eydiyi
mohsullar1 alarkon vo ya onun gostordiyi xidmatlordon istifado edorkon giizostlor edilir.

Sohmlordon aldo olunan golir divident adlanir. Divident xalis golirin imumi

mabloginin bir hissasi olmaqgla sohmdarlar arasinda onlarin sohmlarinin sayina uygun
67



olaraq boliisdiiriiliir. Sohm iizra dividentlor miixtalif iisullarla 6donils bilar: nagd pulla,
miiossonin istehsal etdiyi mohsullarla, homc¢inin slavo sohmlor sokilindo do 6donilo
bilor. Bu 6domalar kvartal iizra, yarim ildon bir va ya ilds bir dofo 6donils bilor.Sohmlor
Nominal vo Mozonno qiymotino malik olurlar. Sohmin Nominal giymoti sohmin
sertifikatinda gostarilon gqiymotdir. Schmdar comiyyatin biitiin adi sshmlorinin nominal
qiymoti eyni olmali vo biitiin sohm sahiblori {iciin barabar hiiquq tomin etmalidir.
Maozonna giymati is9 giindalik olaraq qiymaotli kagiz bazarindaki talob vao toklifdon asihi
olaraq formalasir.Sohmlorin bir sira olamatloro goro tosniflosdirilmasi  gobul

olunmusdur. Onlarin tosniflosdirilmasi prinsiplori asagidaki kimidir:
Emitentd gora: korporativ vo geyri sohmdar tipli miiasissalorin sohmlari

Golirin daxil olma iisuluna gora: adi (golir goti miiayyan olunmur, xalis galirin
Olclisiindon asili olarag miioyyanlosir) va imtiyazli (golir goti miioyyon olunmus

formada olur, xalis galirin hacmindon asil1 olmur)

Donorlilyina gora: donorli sohmlor (konverto olunan, digor nov qiymatli
kagizlara uygun proporsiyalarda doyisdirib bilon) va geyri donarli sohmlor (konverto

olunmayan,diger ndv qiymatli kagizlara miibadilo olunmayan)

Sahiblik qaydasina gora: Adli sshmlor vo Tagdimatli sohmloar.

5) Bank sertifikatlar1. Sertifikat biitovliikkdo qisamiiddstli qiymatli kagizdir. Bu
kagiz bankin yazili sohadatnamasi olmaqla bankda pul vasaitinin depozito qoyulmasini
oks etdirir. Sertifikat omanatcinin miioyyon olunmus miiddat basa catdigdan sonra
omanat qoydugu pul vasaitini vo bu vasaito gora faizini geri alinmasina hiiquq veran
sonaddir. Bank sertifikatlar1 investorlar iiciin colbedicidir. Belo ki, inkisaf etmis
Olkalorde etibarliligina gora bank sertifikatlarnt dovlet giymotli kagizlarindan sonra
ikinci yerda durur. Sohm va istigrazlarla miiqayisads bank sertifikatlar iizro vasaitlorin
qaytarilmasina daha c¢ox zomanot verilir. ©Ogor emitent bank 06z Olkosi izro
“Omanotlorin  sigortalanmas1 fondu”nun geydiyyatindan ke¢misdirso bank logv
olundugda omanotlori gaytarmaga imkan olmasa belos, bu fond omanat¢ilora homin

omanatlori qaytarir.
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6) Cek - hesab sahibinin kredit toskilatina, ¢ek saxlayana iizorindo gostorilon
mablogi 0domasi barads verdiyi omri 0ziindo toronniim edon, miioyyoan olunmus
formada giymatli kagiz noviidiir. Basqa sozlo ¢ek, faktiki olaraq kogiirmo vekselin,
hesab sahibinin kommersiya bankina yazdigi bir noévii kimi ortaya cixir. Cek
todaviiliinds dos trassant, trassat vo remitent mévcuddur. Trassantla trassatin adi ¢ekin
blankinda gostarilir. Remitentin adi iso ¢cekveran torafindon ¢ekin maoblogi vo yazilma
tarixi ilo birgs yazilir.Vekseldon forgli olaraq iso ¢ek aksept tolob etmir.

Cek lizro 6dayici yalmz bankdir. Bundan basqa, ¢ek tapsirigla yazila bilmaz, ¢iinki

bank onda olan imza niimunasindon forglonon imzali ¢eki 6domokdon imtina edir.

Digor qiymatli kagizlar kimi ¢eklorin do bazi novleri vardir. Onlar asagidakilardir:

Adl ¢ek konkret soxsin adina yazilir va basqa soxsa otiiriilmasi geyri miimiikiindiir.

Orderli ¢ek do konkret soxsin adina yazilir, lakin belo c¢eklor indossoment

vasitasilo digor soxslara otiiriila bilar.

Adsiz ¢eklorin lizorinds iso ad gostarilmir vo digar soxslora adi togdimedilms ilo

oOtiiriilo bilor.

Hesablasma ceki nagdsiz hesablasma sferasinda foaliyyot gostoron ceklordir.
Aksept olunmus ceklor izra bank miistorilori cari hesablarinda olan depozit hiidudunda
ceklori akseptlogdiro bilorlor. Yoni bu ceklorin iizorindo gostorilon mablog bank

torafindon onun depozitindo bu mablag olmasa bels, miistoriys ddonilon ¢eklordir.

Ceklordon bankdan nagd pullarin alinmasi mogsadilo (adli ceklor), mal va
xidmatlora goro hesablagmalar iigiin (orderli vo adsiz ¢eklor), nagdsiz hesablasmalari
ifado edon alot kimi (hesablasma va aksept olunmus c¢eklor), giymatli kagizlarla birja

sOvdalasmalori iigiin istifads olunur.

7) Konosament - yiikiin dasinmas: {iciin onun yiiklonmasi, daginmast vo alinmasi
hiiququnu tosdiq edon beynolxalq standart sonad formasidir. Konosament yiik
dasiyicisinin - dasima  miiqavilesinin - sortlori  ilo  tesdiglonmis, yiikiin {invanina

catdirlmas1 haqqinda sortsiz 6hdoliyidir. Adh konosament yiikiin, iizorindo adi
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gostorilmis soxso moxsus oldugunu bildirdiyi vo digor soxso otiiriilo bilmadiyi halda,
orderli konosament yiikii gondoronin vo ya qobul edonin omri ilo indossoment
vasitasilo, tagqdimath konosament iso adi yolla togdim etmok vasitasilo liclincii $oxso
otuiriiliir. Xotti (sado), carter (carter reyslori edildikdo), sahilyan: (yiikiin sahildo gobul
olunmasimi tosdigloyan), gdyarta (yik gominin goyortasindo gabul edildikda) va s.
konosament novlari do molumdur.Bunlardan basqa téromo qiymatli kagiz novlori do
var. Onlar alqi-satqr miiqavilolorini toronniim edirlor. Toroma qiymsotli kagizlar
tosdiglayan giymatli kagizlardir. Toroma qiymatli kagizlarin tadaviil mogsadi asas fond
giymatli kagizlarin mazonnasinin doyismasindon monfoot oldo etmokdir. Bu kagizlar
1970-ci illordon maliyys miihitinds 6zlorino yer tapmaga baslamislar. Bunlara opsion
oqdlari, fylicers oqdlari, forvard oqdlari, svoplar, ham¢inin varrantlar vo depozitari

gobzlari do aid edilir.

8) Opsion - latin sozii olub se¢cim monasini verir. Opsion miigavila formasi
olmagla giymatli kagizlarin alqi-satqi proseslorini yerina yetirmak hiiququnu toronniim
edir. Lakin bu omaliyyati yerina yetirmomak ds olar. Bu amaliyyat 6hdslik formasinda
olur. Opsion amoliyyatlarinin 2 névii movcuddur: “koll” (alqi) vo “put” (satqi) opsion
omoaliyyatlari.“Koll” opsion miigavilodo go6storilmis miiddat orzindo miioyyon miqdar
qiymetli kagizlari, bu miigaviloni basa catdirmaq Ohdsliyi olmadan, razilasdirilmis
giymoto opsionu yazan soxsdon almaq, “Put” opsion miigavilasi iso opsionu yazan
soxso satmaq hiiququ verir. Belalikla, opsion alicist giymatli kagizlart almaq vo ya
satmaq hiiququndan istifado edo do bilar, etmoys do bilor. Lakin opsion saticisi
miiqavilonin sortlorino osason istonilon halda sovdolosmoni yerino yetirmalidir.
Opsionun giymati kimi opsion alicisinin saticiya 0dadiyi miikafat ¢ixis edir. Opsionun
bir sira tistiin cohatlori vardir. Masalon, opsion alicisinin geyri mahdud hacmds moanfoat
almaq imkan1 oldugu halda, itkilori 6donilon miikafatla mehdudlasir. Homginin, opsion
omoliyyatlart yiiksok rentabelliyo malikdirlor. Yoni, kicik mablogds miikafat 6domaklo
ondan dofalarls artiq hacmda manfaat alds etmok imkani vardir.

Fyiicers miigavilalorindo iki istirak¢i 6z {izerino miigavilode gostorilon

miiddatdo amtoonin miigavilonin baglandig1 ana olan qiymoatlo miivafiq olaraq alinmasi
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vo satilmasi tizro 6hdslik gobul edir.Fyiicers miigavilasi baglandigi an he¢ no alinmir
he¢ no satilmir. Sadacs miigavilo baglandiqda har iki torof 6z lizorino aktivin alinmasi
va satilmasina dair 6hdalik gabul edir. “Fyiigcers kontraktinin alqis1” anlayisi kontraktin
icra ani catdiqda ilkin birja aktivini, kontraktin oks Torafindon gobul etmok vo onun
doyorini, kontrakt baglanan andaki moazonns ilo O0domok ©hdoliyi monasini verir.
“fyticers kontraktinin satqis1” dedikds, kontraktin icra an1 catdiqda,ilkin birja aktivini,
kontraktin oks torafino catdirilmasi vo bunun miigabilindo kontraktin satis qiymatino
osason miivafiq pul vesaitlorinin alinmasi basa disiilir.Hor bir fyiicers kontraktinin
omrii mohdudur. Onunla ticarstin son giinii vo bu giiniin hans1 aninadak ticarstin
aparilacagi  ovvolcodon molumdur. Fylicers kontraktlarinin icrast  vo  biitiin
hesablagsmalar fond birjast vo ona hesablasma orgqam1 kimi xidmat edon hesablasma
(klirinq) palatasi torofindon zomanatlondirilir. Hor bir fylicers kontrakti iizro sigorta
fondu yaradilir. Bir gayda olaraq bu kontraktlarla omaoliyyat kecirmokdon otrii
investorlar miiqavilo omtassinin doyarinin miioyyan hacminds ( 8-15 %) pul girovu
goyur. Bu vasaitlor miigavils toraflorinin goétiirdityii 6hdsliklorin maliyys zomanati kimi

cixis edir. Fyiicers kontraktlarinin tarixi solafi Forvard kontraktlaridir.

9) Svop - mioyyon edilmis sortlorlo golocokdo Odomolorin miibadilasi
haqqinda iki torof arasinda baglanilan razilagsmadir. Svop iizro miibadilo obyekti kimi
doyismoz va doyison faiz daracali borc 6hdaliklari (faiz svoplari), valyuta vasaitlari vo
valyuta faizlori (valyuta svoplari), hocmi miioyyon omtoanin giymatindon asili olan
doyismoaz va dayison ddomalar (amtas svopu) cixis eda bilar. 20-ci asrin 80-ci illarinda
dinamik foaliyyat gostoron beynolxalq svop bazar formalasmisdir. Faiz svop
omoliyyatlar1 xiisusilo boyiik viisat almis, artiq 90-c1 illarin avvallorinds onun hacmi 3
trilyon dollardan cox olmusdur ki, bu da valyuta svoplar1 bazarinin dovriyyasindon
toxminon 3 dofs artigdir. Miiasir dévrds svop dilerlorinin beynolxalq assosiasiyasi da
yaradilmisdir.

Varrant - ingilis sozii olub (warrant) vokalat, ixtiyar, solahiyyot demokdir.
Varrant anlayis1 iki mona verir. Birincisi, sertifikat olmaqla bu sertifikati saxlayana

miloyyon miiddot orzindo vo ya miiddatsiz razilasdirilmis qiymoto qiymatli kagizlar
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almaq hiiququnu veron sonaddir. Yoni, Varrant asas qiymotli kagizlarin buraxilisi ilo
birgo yaranmagqla sahibino toyin edilmis qiymotlo miioyyon miiddat arzindo qiymatli
kagiz almaq hiiququ verir. ikincisi iso, anbar sohadotnamoasi olmagla miioyyon malin
saxlamagq iiciin gabul edilmasini tasdigloyan sonaddir.

9) Odanilmo miiddatina gora doviat giymoatli kagizlar qisa, orta va uzunmiiddatli
olur. Qisamiiddatliloro 0donis miiddoti miixtalif, lakin maksimum 1 il olan xozino
veksellori aiddir. Ortamiiddatlilora on genis yayilmis novii 6donilmo miiadati an ¢ox 10

il olan xazins notlaridir. Uzunmiiddatlilors xozins istigrazlar: aiddir.

Qiymatli kagizlarin miiddstine gors

Pul bazari Kapital bazari

1 ilo gador miiddsts buraxilan qiymotli 1 ildon yuxar1 miiddato almib satilan
kagizlar qiymotli kagizlar

Xoazino veksellori Sohm va istiqrazlar

Dovlat xazino 6hdslikalori Girov kagizlar

Depozit sertifikatlari Hokiimotin 1 ildon ¢ox miiddoy9)
Dovlot qisamiiddatli istiqrazlar T qiymotli kagizlar

Risk azdir,likvidlik

yiiksokdir,qiymaotlor
oz doyisir.

Sonayesi inkisaf etmis Olkolordo dovlat qiymoatli kagizlarimin ¢ox boylik
ohomiyyato malikdir. Dovlot qiymatli kagizlart dovlat torafindon buraxilmis vo daxili
dovlat borcunun tozahiir formasit olan borc mahiyyatli giymetli kagizlardir.Bu alat
vasitasilo dovlat xarclorinin malliyyslosdirilmasi, dovlat biidcasi kasirinin Ortiilmasi vo
imumiyyatlo iqtisadiyyatin inkisafinda cox genis istifado olunur. Adaton dovlot
giymatli kagizlar bazarinin asas istirak¢ist kimi ¢ixis edir. Misal liciin ABS vo Boyiik
Britaniyada h6kumat borclarinin asas hissasini dovlat qiymatli kagizlari togkil edir.

Dovlat qiymotli kagizlar1 dovlet adindan dovlst orqanlart va idaralari torafindon
todaviilo buraxilan, habels dovlat statusu verilmis digor qiymotli kagizlardir.

Istigraz bazarinda borc ohdolikli dovlet giymeotli kagizlart boyiik paya malikdir.
Miiasir diinya iqtisadiyyatinda borc ohdalikli dovlet qiymatli kagizlarin srukturunda

ortamiiddatli vo uzunmiiddatli istigrazlar coxluq toskil edir. Istiqrazlar dovlat, 6zl va
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xarici istigrazlara boliintir. Dovlat istigrazlarina ilk novbads morkozi hokumatin vo
baladiyyalorin 6hdaliklari aid edilir. Dovlat istigrazlarinin adli va tagdimedans, faizli vo
faizsiz, sorbast dovr edon va dovriyyasi mohdud olan névlari olur. Borc 6hdslikli dovlat
giymatli kagizlart dovlat biidcasi kasirinin maliyyalosdirilmasi vo xozinonin normal
kassa icrasmmin tomin edilmosi, makroiqtisadi tonzimlomonin hayata kecirilmasi,
miixtolif istigamoatds prioritet dovlet programinin maliyyslosdirilmasinde miihiim
ohomiyyat kosb edir. Istonilon halda hokumat torofindon buraxilan istiqrazlarin xeyli
hissasi iizro siyasi vo iqtisadi amillor sobablarindon yiiksok faiz doracasi totbiq edilir.
Dovlat istigrazlart adoton on tohliikesiz kapital kimi nozordon kecirilir vo naticads
sirkotlor qiymotli kagizlar bazarinda dovlatls ragabatds ¢otinlik ¢okirlor. Azarbaycanda
dovlat giymsotli kagizlar bazarinda on cox istifado olunan qiymatli kagizlar dovlat

qisamiiddatli istigrazlar1 vo Milli Bankin qisamiiddatli notlaridir.

1996-c1 ildon baslayaraq Azorbaycan Respublikasinda dovlat biidcasi kasirinin
ortiilmasi mogsadilo dovlat daxili borc ©hdsliklarinin buraxilisina baslanmisdir.17
sentyabr 1996-c1 ildo dovlet qisamiiddatli ©hdaliklorin  buraxilmas: haqqinda
Azarbaycan Respublikas1 Nazirlor kabinetinin gorar1 gobul edildi. Bu sonads asason
dovlat qisamiiddatli 6hdsliklorinin emitenti kimi Azarbaycan Respublikasinin Maliyya
Nazirliyi miioyyan edilmisdir. 2000-ci ilo qodor dovlat qisamiiddatli 6hdsliklarinin

yerlosdirilmasi BBVB-ds kecirilirdi. Bu tarixdon sonra isa harraclar BFB kecirilir.

Dovlat qiymotli kagizlan igarisinde Milli Bankin qisamiiddatli notlar1 xiisusilo
geyd etmak istordim. Bu qiymotli kagiz on cox yayilmis qiymatli kagizlardandir. Milli
Bankin gisamiiddatli notlart Milli Bank torafindon bir iladok miiddatine buraxilan adli
sonadsiz dovlat giizastli qiymatli kagizlaridir. Qisamiiddatli notlar dovriyyads olan pul
kiitlosinin tonzimlonmasi ii¢iin nozordo tutulmus pul-kredit siyasoti vasitosidir.
Qisamiiddatli notlarin sahiblori yalmiz Milli Bankin lisenziyasi osasinda faaliyyat
gostoron banklar ola bilor. Azorbaycanda Milli Bankin qisamiiddatli notlarin ilk
buraxilist 14 sentyabr 2004-cii il tarixindo kecirilmisdir. Banklar torafindon bu qiymatli
kagizlara maragin boyiik olmasi sayasindo dovriyyads olan qisamiiddatli notlarin hacmi
artmisdir. Sonda geyd etmok istordim ki, Azarbaycanda 6zal qiymatli kagizlarin dévlot
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qgiymatli kagizlara nisboton zoif inkisafi dovlot qiymaotli kagizlarinin ohomiyyatini
artirir. Bu giin dovlat giymaotli kagizlarimin buraxilmasi asasason iki mogsada xidmot

edir:
1) Dolat biidcasinin kosirinin maliyslosdirilmasi;
2) Bazarda dovriyyonin tomin edilmasi;

Azorbaycanda qiymatli kagizlar bazarinin yaranmasit 20-ci asrin avvalloring
tosadiif edir. Olkomizds ilk sohmlor 1913-cii ildo Baki Tacir Bankinin nizamnamasinin
tosdiq edilmasi ilo buraxilmigdir. Bu bankin asas sohmdarlart Azarbaycanin taninmis
sahibkarlari-suranin  sadri  H.Z.Tagiyev, {zvlori M.S.Osodullayev, M.Nagiyev,
M.Muxtarov vao basqgalari olmuslar. 20-ci osrin ilk iki onilliyindo Bakida bir sira
sohmdar comiyyatlori foaliyyat gostormisdir. Bu comiyyatlarin oksariyyati neft istehsal,
emali vo ticarati 1lo masgul olurdu. Onlardan "Neft mohsullar1 sohmdar comiyyati”,
"Biil-Biilo neft vo ticarat sohmdar comiyyati", "Balaxani-Zabrat neft istehsali sohmdar
comiyyati" va digarlaorini geyd etmak olar. Yeni-Baki neft emali zavodunun, Baki Tacir
Bankinin vo basqa iri sirkotlorin sohmlori Moskvanin, Sankt-Peterburqun vo Rusiyanin
digor iri soharlorinin fond birjalarinda satisa ¢ixarilirdi. 19-20-ci aslorde Azorbaycanda
irt Russiya banklarimin Baki filialar1 foaliyyot gostorirdi. Bu sirada Sankt-Peterburq
Dovlat Bankinin (1874-1920), Sankt-Peterburq Beynoalxalq Komersiya Bankinin (1868-
1920), "Voljsk-Kams" Komersiya Bankimin (1870-1920), Russiya Xarici Ticarot
Komersiya Bankinin (1871-1919), "Russiya Sonaye ticarot” Komersiya Bankinin
(1890-1920), "Simal" Kommersiya Bankinin (1901-1910), "Russiya Asiya"
Komersiya Bankinin (1910-3920), "Azov-Don" Komersiya Bankimin  (1877-1920) va d.
filiallarin1 gostormok olar. Halo 1900-cu ilin "Kaspi" gozetinin soahifalorinds veksel
islahati hagqindaki moqalslords bu qiymotli kagizin o zaman genis istifadasi vo
labiidliiyiinii tosdiq edon maraqli malumatlar dorc olunurdu. Homin dovrdo Baki Tacir
Banki vo Bakida foaliyyat gostoron digar banklar torafindon veksellor vo faiz kagizlar
buraxilmigdir.  Veksellordon  6donis  prosesindo  vo  borc  miinasibatlorinin
formalagsmasinda genis istifado olunmusdur. Veksel bazar1 Azorbaycan Demokratik

Respublikas1 dovriindo do inkisaf etmis, lakin Sovet hakimiyysti dovriinda
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mohdudlasdirilmisdir. Sovet Azorbaycaninda biitin MDB mokaninda oldugu kimi
dovriyyada olan asas qiymatli kagiz uduslu dovlat istigrazlari
olmusdur.Miistoqilliyimizin ilk dovrlarinda, 1991-ci ilds togkil olunan Baki Qiymatli
Kagizlar Birjast Azarbaycan Respublikasinin yeni yaranan qiymatli kagizlar bazarinda
ilk birja oldu.Qapali tipli sohmdar, comiyyati olan Baki Banklararas1 Valyuta Birjasi
21 1yun 1993-cii ildo Azaorbaycan Respublikasinin 5 on iri banki torofindon tasis
edilmisdir. Bu banklar Azorbaycan Respublikast Milli Banki, Sonaye investisiya
Sohmdar Kommersiya Banki, Agrar-Sanaye Sohmdar-Kommersiya  Banki,
Azorbaycan Respublikasi Beynolxalg Banki vo Sohmdar-Kommersiya ©Omanot
Banklandir. "Dovlat qisamiiddatli istigrazlarin =~ buraxilmasi hagqinda"
Azaorbaycan  Respublikas1 Nazirlor Kabinetinin qgorart totbiq edildikdon sonra dovlat
qgiymatli kagizlar bazar1 foaliyyoto baslamisdir. Bildirmok lazimdir ki, ©lkomizdo
qiymotli kagizlar bazarmin miihiim hissosini toskil edon Qisamiiddotli Dovlat Istigraz
Voraglori (QDIV) bazar1 1996-c1 ilin sentyabirindan foaliyyata baslayib 1997-98-ci
illordo QDIiV-in yerlosdirilmasi iizra 13 horrac kegirilib. Rosmi molumatlara gora, 1997-
ci ildo dovlet gqiymatli kagizlar bazarinin liberallasmas1 tamamilo basa catmis,
hokiimot QDIV-in dovriyyesi haqqinda osasnamoyo doyisiklik etmisdir. Homin
doyisikliyo goro QDIV bazarinda qeyri-rezident toskilatlarin istirakina icazo verilib.
Eyni zamanda qiymotli kagizlar bazarinin qanunvericilik bazasi kimi ¢ixis edo bilacak
"Qiymatli kagizlar hagqinda" vo "Sohmdar comiyyatlori haqqinda" qanunlar gobul
olumusdur. Miistoqil Azorbaycan Respublikasinda qiymatli kagizlar bazarinin
yaranmasi yeni iqtisadi tariximizde an 6nomli hadisalor sirasindadir,¢iinki bu  bazarin
movcudlugu hor oOlkonin  iqtisadi toraqqi amillorindon,Azarbaycani diinya
iqtisadi sistemind yaxinlagdiran  vacib maliyys infrastrukturlarindan biridir.
Diinya tocriibasindon ballidir ki, qiymatli kagizlar bazar1t bazar iqtisadiyyatinin asas
tomolidir, mohz buna goro do tUimummilli liderimiz mohtorom Heydor ©Oliyevin
1998-ci i1l  dekabrin 30-da  Azorbaycan Respublikasinin Prezidenti yaninda
Qiymotli Kagizlar tizro Dovlot Komitosinin yaranmasi hagqinda verdiyi 58 sayh
Formam diinya maliyys toskilatlari, xarici sarmayadarlar vo sirkatlor torafindon yiiksok

doyorlondirilmisdir. 26 iyul 1999-cu il tarixindo «Azarbaycan Respublikasinin
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Prezidenti yaninda Qiymotli Kagizlar tizro Dovlot Komitasinin (QKDK) faaliyyatinin
tomin edilmasi haqqinda» Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin  Formaninin
imzalanmas1 ilo Olkeds miitogokkil giymatli kagizlar bazarinin formalasmasinda cox
miithiim rol oynamisdir.Komitonin toskilati dastoyi ilo 2000-ci ilin fevral aymin 15-do
Baki Fond Birjasi1 (BFB) yaradilmisdir.Birjanin tasis¢ilori bir ne¢a iri bank vo maliyya
strukturlaridir. Bunlarin sirasinda  Istanbul Fond Birjasi da var. BFB-nin osas
funksiyalar1 Azorbaycan Respublikasinin ganunvericiliyindo nozords tutulmus biitiin
nov qiymetli kagizlar tizro alqi-satqunin togkil  olunmasindan ibarotdir.  Bundan
olavo, BFB 0z lizvlorino depozitar xidmotlori, homcinin dovlat qiymatli kagizlari
daxil olmaqgla qiymatli kagizlarin biitiin saxlayicilar1 ii¢iin reyestrin aparilmasi
xidmaotlorini gostormok imkanindadir.Alqi-satqr istirak¢ilarinin - qiymatli  kagizlarinin
vo pul vosaitlorinin  horokoti «ddaniso garsi tochizat» (OQT) prinsipi iizro hoyata
kecirilir. Komitado Azorbaycan Respublikasinda qiymotli kagizlar bazarinin inkisafi
tizro qisamiiddatli program hazirlanmisdir. Bu programda Azarbaycan
Respublikasinda giymatli kagizlar bazarimin  voziyyati  sivil bazarin
infrastrukturunun yaranmasina vo inkisafina yonalmis dovlot siyasati, qoyulmus
vozifalarin hoyata  kecirilmasi metodlari,institutsional investorlar sisteminin
yaradilmas: vo investorlarinin hiiquglarimin qorunmasi, qiymatli kagizlar bazari iizro
miitoxassislorin  hazirlanmasi, beynoalxalq olagoalerin inkisafi, bu sahado aciq

informasiya sisteminin yaradilmasi masalalori shato olunmusdur.

1.Programa goro iqtisadiyyatin movcud voziyyotini noazora alaraq dovlatin

qiymatli kagizlar bazarinda siyasati asagidaki asas magsadlari nazards tutur:

2.Azorbaycan Respublikasinda  miitogokkil qiymotli  kagizlar bazarinin

formalasdirilmasi;

3.0lkonin daxili maliyys ehtiyyatlarinin iqtisadiyyatinin real sektoruna

investisiya olunmasi ii¢iin goraitin yaradilmast;

4. Xarici investisiyalarin calb edilmasi magsadi il alverigli investisiya miihitinin

yaradilmasi;
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5.Qiymatli kagizlar bazarinda maliyyo sabitliyinin vo tohliikosizliyinin tomin

edilmosi:

6.Azorbaycanin qiymotli kagizlar bazarmnin diinya kapital bazarlarina

inteqrasiyasi liciin soraitin yaradilmasi.

7. Yuxarida gostarilon mogsadlars nail olmaq ii¢iin asagidaki funksiyalarin hoyata

kecirilmasi zaruridir:

8.Qanunverici funksiya (qiymotli kagizlar bazarinin inkisaf programinin hoyata
kecirilmasi, qiymotli kagizlar bazarinin inkisafini tomin edon qanunvericilik vo

normativ- hiiquqi aktlarin hazirlanmasi);

9.Inzibati funksiya (giymotli kagizlar bazarmin tonzimlonmosi vo bazar
istirak¢ilan torofindon miivafiq qanunvericiliys sorait olmasina nozarotin hoyata

kecirilmasi);
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III Fasil. Moarkazi Bankin pul-kredit tonzimlomasi.
3.1. Morkoazi Bankin pul-kredit siyasoti.

Olbotto ki, Olko hakimiyyoti morkozi bankin Olkonin kredit sistemindoki
rolunun oshomiyyatino gors onun etibarliginda maraqhidir.Lakin dovlatin markozi bankla
six onun morkozi bankin siyasotino sorhadsiz tosiri  demok deyildir.Kapital
qurulusundan asili olmayaraq morkozi bank hiiquqi cohatdon sorbastdir vo Olkonin
ganunverici orqanina yaxud da parlament torofindon toskil olunmus sosial bank
sistemina hesabat verir.

Morkoezi bankin hiiquqi sorbastliyi onun foaliyyetinin effektivliyinin osas
sortidir ki, oksar hallarda bu hakimiyyatin qisamiiddatli magsadlari ilo ziddiyyat toskil
edir.Eyni zamanda morkozi bankin hakimiyyatdon qgeyri asililigi nisbi xarakter
dasiyir,belo uzunmiiddatli planda morkazi bankin siyasati dovlatin makroiqtisadi kursu
ilo miiayyanlosir.

Belsliklo moarkoazi bank, ilk ndvbada dovlatls igtisadiyyat arasinda vasitogidir vo
vasitogci kimi ganunvericiliklo tosdiglonmis aloatlor vasitosilo pul vo kredit axinini
tonzimloyon  bir  toskilatdir.Pul-kredit  tonzinlonmosi  miiasir  makroiqtisadi
tonzimlomonin baglica, osas elementlorindon biridir. Kommersiya banklarina
makroiqtisadi soviyyads tosir edon amillordon biri do dovlst torofindon kommersiya
banklarimin  foaliyyotinin  tonzimlonmosi  vo  ona  noazarotin - somaralilik
soviyyasidir.Dovlat torofindon hoyata kecirilon pul-kredit siyasotinin biitiin vasito vo
tisullar1 kommersiya banklarinin faaliyyating tosir gostorir.Bu har seydon avval Oziinii
kommersiya banklarinin foaliyyatini tonzimloyon hiiquqi normalarin,qanunlarin,tolimat
vo osasnamolorin islonib hazirlanmasinda oks etdirir.Bu yolla dovlat tokrar
maliyyalosmo daracalarini,macburi ehtiyyatlar normasini,xiisusi kapitalin minimum
haddini doyismoklo,digor macburi : igtisadi normativler miioyyon etmoklo banklarin
aktiv vo passiv omoliyyatlarimin qurulusuna,onlardan istifadonin naticoloring tasir
gostarir.Bu 1sa likvidliyin vo 6domaqabiliyyatliliyin saviyyasina birbasa tosir edir.

Qeyd etmok lazimdir ki, pul-kredit siyasati markozi bankin tonzimloma vasitalori
sirasinda asas yerlordon birini tutur.Har bir dovlatin morkazi banki,6lkads infilyasiyanin
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soviyyasini azaltmaq {iciin i1lk novboado monetar kanallara nozaroti daha da
giiclondirmakls, yoni pul Kkiitlosini nominal arttminin infilyasiya iizerinds tozyiqini
azaltmagqla foaliyyat gostorir.
Pul-kredit tonzimlomasinin osas istiqgamatlorini agiglayarkon, Markozi bank
cari ildo hoyata kecirilon pul siyasotinin yekunlarini, habelo qarsidaki il iiciin
miioyyan etdiyi pul siyasatinin maqgsad vo vazifalarini, Markozi Bankdan asili olan va
asil1 olmayan amillori do oks etdirmakls onlarin hoyata kecirilmasi yollarin1 gostarir.
Morkozi Bank qarsidaki il iiciin dovlstin pul siyasotinin osas istigamatlorini
oktyabr aymin 1-don gec olmayaraq Azorbaycan Respublikasinin Prezidentina toqdim
edir va dekabr ayinin 31 -adok kiitlovi informasiya vasitalorinds ictimaiyyats agiqlayir.
Kredit siyasati miioyyon iqtisadi va siyasi magsadlora ¢catmaq ii¢iin Moarkazi Bank
vo dovlat torofindon pul-kredit sferasinda hoyata kecirilon todbirlor sistemidir.Onun da
osas moqgsadi kreditin vo pul todaviiliiniin voziyyotine tosir etmoklo tosorriifat
konyukturasini tonzimlomakdir.
Pul kredit tanzimlonmasi haqqinda iqtisadi fikirlor
Pul-kredit sistemi Olkoninin iqtisadiyyatinin gan damar sistemi oldugundan
pul kredit hagqinda vo tonzimlonmasi haqqinda igtisadiyyatin inkisaf soviyyasine uygun
olaraq miixtolif dovrlorde miixtolif igtisadi fikirlor formalagib. Umumon bu igtisadi
fikirlori asagidaki sokildo xarakterizo etmok olar.
flkin kapital y1gim dévriino tosadiif edon bu merkantilizim pul-kredit
sistemi osason Xxarici ticaratin stimullagdirilmasi {iizorindo qurulmusdu.(milli
istehsalin inkisafina yonoaldilon siyasat).Belo ki, merkantilistlor iddia edirdilor ki, no
gadar cox etsak, Olkaya bir o gadar do cox qizil axini olar.Bu da son naticads dovlatin
varlanmasina sabab olacaq. Hatta onlar xarici ixracati stimullagdirmaq iiglin bozi
sahibkarlara istehsalda komok olmaga, dovlatin bunun iiciin istehsal¢ilara dotasiya vo
giizostlor totbiq etmali oldugunu iddia edirdilor.Bu ideya dovlot tonzimlonmasi
mexanizmini idxal riisumlarinin togkiline yonoldirdi.Hesab edilirdi ki, dovlat na gador
pulludursa, idxal vo ixracin dayeri arasindaki forq do bir o gadar yiiksokdir.Bu siyasot
todiyya balansinin miisbat saldosunu asas gotiiriirdii.

Merkantilistlordon sonra pul kredit tonzimlonmasi haqqinda olan iqtisadi fikirlor
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S.Millo aiddir. XIX asro tosadiif edon iqtisadi fikirlori asason merkantilizmin tonqidino
hasr olunmusdur. O, siibut etmaya c¢alisirdr ki, 6lkads baha istehsal olunan hor hansi bir
seyl xaricdon (ucuz istehsal olunan 6lkadon) idxal etmok daha mogsadouygundur. Mill
geoti olaraq geyd edirdi ki, merkantilistlorin nazoriyyasi ilo idars olunan dovlatin sonu
ucurum, bohran olacaq.Merkantilizim nozoriyonin iqtisadiyyata zoroar vurmasini
qiymatlorin galxmasi ilo olagslondirdi.Mill osas ideya kimi inhisarlarin sarbast vo
diizgiin ragabat prinsipi ila tors miitonasib oldugunu bu konsepsiyanin asas ideyasi kimi
gotiiriirdii. Homginin dovlatin iqtisadiyyata miidaxilosinin minimum soviyyads olmasini
iddia edirdi.

Qeyd etmok lazimdir ki, pul-kredit nozariyyalari i¢arisinds ilk dofs on genis vo
dorin izahlar C.M.Keynso aiddir. Keyns iqtisadiyyati biitov halinda Oyronon ilk
igtisad¢idir desok yanilmarig.Bununla yanasi pul-kredit tonzimlonmasina dair ilk asasl
nazoriyya do mohz ona moxsusdur.Keynsin nazriyyalorinin formalagsmasina 1929-1932
ci illorin diinya bohrani sabab olmusdur.Dovlatin iqtisadiyyata tasirini gati olaraq inkar
edildiyi bir dovrdo Keyns bunun tam oksi dovlat tonzimlonmasinin labiid oldugunu
iddia etdi.Keyns milli galirlorin, investisiya, tolob vo yigimin tohlili tizarinds qurulan
makroiqtisadi tadqiqat metodu hazirlamisdi.Keynsa gora dovlatin iqtisadi giicti vergiloar,
dovlat xarclori vo biidco kosirinin dovlst tonzimlonmasindon asilidir. Keynso goro
dovlat sabitliyi gorumaq hoamg¢inin bohranlarin aradan gotiiriilmasi {iciin iqtisadiyyata
durmadan tosir etmalidir. Pul tokilfini artirmaq yolu ilo UMMe-a tasir etmok olar. Belo
ki, faizlori doyismok yolu ilo investisiya aktivliyini artirmaq olar ki , son naticada
istehsalin canlanmasina, mosgullun artmasina sobab olar. Onlar belo hesab edirdilor
ki,iqtisadi bohranlar soraitindo fiskal siyasoti pul-kredit siyasotindon daha iistiin
naticolar vad edir.

Keynsin nazariyyasi 1970-ci illordoki bohrana qador davam etdi.Yeni bohranin
yaranmas1 Keynsin nazoriyyasinds bosluglar oldugunu isbat etdi vo natico yeni
dovriyyaya kecid oldu.Bu nozoriyys monetarizm adlanir vo onlar bohranin yaranmasi
sobobini Keyngiloro asaslanan dovlstin iqtisadiyyata miidaxilosini vo dovlat biidco
kosirinin saxlanmasi ils izah etdilor. Monetaristlor bazar iqtisadiyyati 6ziinii

tonzimloms iqtidarina malikdir, pul isa bazar iqtisadiyyatinin baslica harokat verici
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qlivvasidir. Monetarislora gora pul kredit tonzimlonmasi iqtisadiyyatin

tonzimlonmasinin baslica harokatverici qiivvasidir. Bu konsepsiyaya asason pul
kiitlosinin illik 3-5 faizlik artmasi iqtisadi artim iigiin sorait yaratmalidir.Onlar pula
istinad etdiklorindon UMM va pul kiitlosi arasinda olan slago UMM ila investisiya
arasinda olan asililigdan daha mohkomdir fikri ilo ¢ixis edirdilor.Monetaristlorin
fikrinco pula talob hor zaman artan istigamatli davam edir.Bu baximdan iqtisadiyyatda
pul kiitlasi toloba uygun olaraq artirilmalidir.

Kredit omoliyyatlarinin vo pul emissiyasinin hacminin tonzimlonmasinds hor
seydon ovvol tosarriifat foalligina tosir etmok iigiin istifado olunur.Pul-kredit
tonzimlonmoasinin  bu istigamoti yuxarida qgeyd olunan istiqgamoatlorlo  six
olagodardir.Istonilon dovlotin Markazi Banki Oziiniin pul-kredit siyasotini yiiriitdilyii

zaman bu siyasatin asagidaki alotlorindon istifads edir.

. Yenidonmaliyyalosdirmoe faiz doracalari
. Macburi ehtiyyat normalari
. Aciq bazarda qiymatli kagizlarla bank omsliyyatlar

Yenidonmaliyyalasma doracalari ilo Moarkazi Bankin kommersiya
banklarina verdiyi kreditlor. Morkozi bank ucgot dorocosi siyasati apararkon sonuncu
instansiya kreditoru rolunu oynayir. O, miivoqqgoeti ¢atinliys diismiis maliyya cohatdon
daha dayanigli banklara kredit verir vo homginin onlarin portfelinds olan qiymatli
kagizlarin, asason veksellarin yenidon ucotunu aparir. Banklarin yenidonmaliyyalosmasi
dedikda, kredit miiassisalorinin markozi bankdan aldiglar1 pul vasaitlari basa diisiiliir.

2-ci fasildo Markozi Bank bu alatindon istifadonin sxemi vo bu haqda otrafli
molumat sxem 2.1-do gostorilmisdir.

Rosmi faiz dorocalorinin doyismosi kredit sahasing tosir gostorir. Umumiyyatlo

faiz dorocolori kreditin verilmo sortlorini oks etdirir vo yeni kreditlora olan tolab
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tizorinds nazarat {iciin istifads olunur.
Yalniz koskin bohran soraitinds diskont siyasatinin giindalik shomiyyati artir.
somaraliliyine goéro ucot doracalorinin  siyasatinin  totbiqi  aciq bazardaki
omoliyyatlardan sonra dayanir. Markozi bankin faiz doracslori Azarbaycanda halo ki,
pul-kredit sistemino onun haossasligi baximindan shomiyyatli doracads tosir edon alat,
vasito, indikator funksiyasini yerino yetirmir.Morkozi bank kommersiya banklarina
kreditlori maksimum 6 ay miiddating ayirir.

1994-cii ilin ikinci yarsindan morkozlosdirilmis kredit resurslarinin moagsadli
formada verilmasindon todricon imtina edilmisdir.1995-c1 ildon totbiq olunan talob vo
toklifdon asili olaraq formalasan faiz dorocosi morkozi bankin yenidonmaliyyslosmao
doracasi kimi miioyyan olunmaga basladi.

Aydindir ki, yalmz iqtisadiyyati sabit inkisaf edon Olkads sahibkarliq
foaliyyotinin  inkisafindan  sohbot gedo bilor.Olkedo investisiya  miihitinin
yaxsilasdirilmast son illar arzinds xarici investorlarin 6lks iqtisadiyyatina meylini artirir
ki, bu da 6z névbasinda 6lka bazarinda banklarin va xarici korporasiyalarin foaliyyatinin
genislonmasine sabob olur.Eyni zamanda, 6lkamizdo milli sahibkarliq faaliyyatinin
inkisafin1 dovlet 6z himayeosi altina almisdir. Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin
sahibkarlq foaliyystinin inkisafina aid olan 10 noyabr 2002-ci il tarixli formani buna
oyani misal kimi gostorilo bilor. Belo ki, bu formana asason Morkozi Bankin idaro
heyotinin qgorart ilo 16 sentyabr 2002-ci ildo pul-kredit siyasoti aloti olan
morkozlosdirilmis kreditlor iizra ucot faiz doracolorinda doyisiklik edilorok 10%-don
7%-2 endirilmasini Olkonin igtisadi artim siiratinin inkisafi yolunda ugurlu addim kimi
qiymatlondirmak olar.

Iqtisadi artima nail olmaqda istehsalin somoaraliliyi do miihiim rol oynayir.
Buna goro do iqtisadiyyata dovlot miidaxilasinin sobablorindon biri do istehsalin
samarali foaliyyat gdstormasi soraitinin tomin olunmasidir.iqtisadi artim bir sira igtisadi
gostaricilarin vaziyyatindan asili olaraq miiayyonlasir. Basqa sozlo, iqtisadi artim siirati
mohz istehsal amillorinin funksionalligl, isci qiivvasinin tam 1 masgullugu, talab,
qiymat sabitliyi, todiyys balansinin miisbat saldosu kimi gostericilorin saviyyasindon

asilidir.
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Pul-kredit siyasatinin son maqgsadi 6lkada timumi milli mahsulun vo ya milli
golirin hacminin, elaco do onlarin adambasina diison komiyyat gostaricilorinin istonilon
saviyyada olmasi, basga sozla desak, iqtisadi artimdir.Pul-kredit siyasati ilo tonzimlonan
istehsalin artim siiratinin qorunmasi, masgulluq problemlarinin halli, i1ssizlik haddinin
miloyyon edilmasi, yoxsullugun aradan qaldirilmasi, golirlorin yiiksaldilmasi vo s.
tadbirlorin hayata kecirilmasinde miihiim rol oynayir.

Morkoazi Bank pul-kredit siyasati formalasdirdigi vo hayata kegirdiyi zaman 6z
foaliyyatinin maqgsadlorini 6lkonin cari il liciin iqtisadi siyasatinin asas masalolari ilo
olagolondirir. Bu zaman, aparilan siyasoto inamin qorunmasi li¢iin vacib olan, asagi
soviyyali inflyasiyanin miitloq qorunmasi sorti ilo iqtisadi arttmin mohkomlondirilmasi
va inkigafi siyasatidir.

Yenidonmaliyyalosmo doracasinin qaldirilmasini asason belo qiymatlondirmak
olar: burada mogsod manatin aliciliq qabiliyyatinin artirilmasidir. Inflyasiyanin
yaranmasina sabab olan istehlak gqiymatlorinin artmasinin qarsisini almaq magsadils pul
kiitlosini bu sahadon y1gim sahasino torof yonoltmok, bununla da igtisadiyyatin daxili
maliyya bazasini inkisaf etdirmok olar.

Lakin geyd etmok lazimdir ki, bu zaman Milli Bank geyri-neft sektoruna
intvestisiya axinlarimin artmasi, bu sektor ilizro hokumotin nozordo tutdugu artim
prognozunun reallagsmasi moqgsadlorini do digget morkozindo saxlamalidir.Demali,
Moarkozi Bank ucot doracosinin doyisdirilmasi zoruriliyini inflyasiya soviyyasindon,
geyri-neft sektorunda artim dinamikasindan, iqtisadiyyatin istehlak vo yigim
sferalarindaki durumdan asili olaraq nazordan ke¢irmalidir.

Pul-kredit siyasati yiiriidorkon yenidonmaliyyslosdirilma iisulundan istifads
etmonin catismayan cohati ondan ibaratdir ki, bu iisul yalniz kommersiya banklarinin
foaliyyotino toxunur. Morkozi Bank bu iisuldan az istifado etdikdo vo ya tamamilo
istifado etmirsa bu iisul 6z somaraliliyini vo shomiyyatini itirir.

Bank sektorunda da gdzlonilon miihiim dayisikliklor bas vermomisdir, bels ki,
fiziki soxslorin depozitlorinin sigorta olunmasi istigamatinds he¢ bir fundamental
layiholor hoyata kecirilmomis, bank sisteminin konsolidasiyas1 zoif getmis,

uzunmiiddatli kreditlosmonin stimullasdirilmasinda heg¢ bir radikal doyisiklik olmamus,
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sadoco miioyyon dorocodo pul - kiitlosi artmusdir. Lakin buna baxmayaraq geyd
etmoaliyik ki, 2003-cii ildon etibaron bu sahado miioyyan irolisyislor bas vermisdir. Belo
ki, bu illor arzindo Markazi Bank 6ziiniin sort pul siyasstini aparmagqla iqtisadiyyata tosir
etmisdir. Cadval 3.1.-don do goriindiiyti kimi 2006-c1 ilds macburi ehtiyyat normalari 9,5
% toskil etdiyi halda bu gostarici 09.06. 2008-ci ilo kimi 15%-2 gqodar qalxmusdir. Lakin
14.10.2008-ci ildon sonra Moarkozi Bankin bu istigamotds siyasati yumsalmaga
basladi.Bunu grafik 3.1-do gérmak olar.

QOrafik 3.1
Qrafik 3.1
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siirotlonmasi gozlantilori inflyasiya amillorine nozaratin giiclondirilmasi vo onlarin
preventiv rejimda tonzimlonmasini yenidon aktuallasdirmigdir.Daxili tolobdoki meyillari
vo xarici amillori nozora alaraq 2011-ci ildo Morkozi Bank 6z mandatina uygun
antiinflyasiya xarakterli pul siyasatini hoyata ke¢irmisdir.
Qeyd edaok ki, 2011-ci il arzinds inflyasiyanin giiclondiyini nazars alaraq
diinyanin bir sira olkalari pul siyasatini sartlogsdirmoys baslamiglar. BVF da 6ziiniin
son hesabatlarinda iqtisadi horarstlonmonin miisahide olundugu inkisaf etmokds olan
Olkalorda sort pul siyasatinin hoayata kecirilmasini tovsiya edir.Lakin, 2011-ci ilin ikinci
yarisinda qlobal iqtisadi aktivliyin songimasi vo defolt risklorinin meydana golmasi
soraitindo pul siyasotinin yumsaldilmasit meyllorinin arttmi miisahido edilmisdir.

Noticodo son 6 ayda 25 olko pul siyasotino sortlosdirmo, 23 6lko iso yumsaltma
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istigamoatinda korreksiya etmisdir.

Morkozi Bankin ucot dorocasindo etdiyi doyisiklor asagidaki coadvaldo

verilmisdir.

Cadval 3.1
Mborkazi bankin ucot daracalari

Tarix %
30.07.2014 3.5%
01.05.2014 4.25%
11.02.2013 4.75%
10.12.2012 5%
06.05.2011 5.25%
01.03.2011 5%
01.11.2010 3%
25.05.2009 2%
02.03.2009 3%
02.02.2009 5%
01.12.2008 8%
31.10.2008 10%
14.10.2008 12%
09.06.2008 15%
10.04.2008 14%
01.06.2007 13%
02.04.2007 12%
03.07.2006 9.5%

Belo ki, Bank sektorundaki dayisikliklor asagidakilardan ibarat olmusdur:
Azarbaycanin 0domo sisteminin yaradilmasi basa catmis, homc¢inin Markozi Bank
maliyya togkilatlarinin - bank va sigorta kompaniyalar1 sayiin azaldilmasi ils slagadar
yenidonmaliyyslogsdirmo doracolorinin inzibati formada azaldilmasi siyasoti hoyata

kecirilmisdi. Moarkozi Bank torofindon kommersiya banklarinin harrac asasinda yeniden
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maliyyalosdirilmasi ilo yanasi yuxarida adlarini ¢okdiyimiz overnayt vo lombard
kreditlori mexanizmlarinin tatbiqi istigamatinds ds todbirlor goriilmiisdiir.

Mbacburi ehtiyyat normalari, bank sektoruna onun tasiri.Bildiyimiz kimi,
kommersiya banklar1 calb etdiklori depozitlarin bir hissasini macburi qaydada miioyyan
olunmus sokildo morkoezi bankda saxlamalidi.Markozi Bankin toyin etdiyi macburi
ehtiyatlar banklarin depozit bazasinin hocmino tosir etdiyindon, banklarin kredit
vermosini tonzimloyir vo buna goro bank resurslarinin hocmins tosir edir.Hazirda
maocburi ehtiyyatlara biitiin kredit togkilatlarinda olmasi vacib olan daha yiiksok
likvidliys malik olan aktivlor aiddir. Bu aktivler ya bankin kassalarinda nagd pul
soklinds olmali, ya da morkazi bankda depozit soklinds olmalidir.

Diinya olkalorinds son 10-15 ildo pul-kredit tonzimlomasinin bu ilisulundan
istifado azalmigdir. Buna subut olaraq onu demok olar ki, hazirda hor yerdo mocburi
ehtiyyatlar normasinin asagi diismasi vo hatta miioyyon nov depozitlorin logv olunmasi
bas verir. Sobab odur ki, monetar siyasatin bu alati digarlari ilo miigayisads daha giiclii,
daha sort hesab edilir. Bels ki,o biitiin bank sisteminin asasina toxunur va ela giiclii alot
oldugu iiciin do ondan ag¢iq bazarda aparilan omaliyyatlarda oldugu kimi har giin deyil,
bir neco il orzindo yanliz bir dofs istifado olunur. Lakin biitiin bu deyilonlors
baxmayaraq macburi ehtiyatlar ; Cin Xalq Banki (CXB) torofindon digor pul siyasati
alotlori ilo miigayisado daha genis totbiq olunur. Bu bir sira sabablorlo slagodardir:
macburi ehtiyatlar 6lkoys olavo kapital axinlart calb olunmadan monetar sortlosmoyo
imkan verir, daha ¢evikdir; makroprudensial —maqgsadlora do xidmat eds bilar.

Cindo bank ehtiyatlar1 Markazi Bankin balansiin 40-50%-ni, Cin UDM-nin
0.3% toskil edir.Bu gostaricilora gora Cin diinyada ilk yerlori tutan Olkoalordondir.
Hazirda mocburi ehtiyat normasinin 6lkado on yiiksok haddi milli valyutada olan
depozitlor ii¢iin 21%, xarici valyutada olan depozitlor iigiin iso 5% dir. CXB milli
valyutada olan macburi ehtiyyatlara gora 1.62% 0dayir, xarici valyutada olan 6hdaliklor
lizro miloyyon olunmus moacburi ehtiyatlara iso faiz Odonilmir. Bozi hallarda CXB
kommersiya banklarina milli valyutada olan depozitloro goro miioyyon olunmus
maocburi ehtiyatlarint xarici valyutada saxlamaq gostorisi verir.2011-ci ildo CXB

macburi ehtiyat normalarinin dinamik differensiya olunmasi mexanizmini totbiq etmayo
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baslamisdir. Hor bir bank ii¢iin macburi ehtiyat normast maocmu kredit artimin tarixi
trenddon konarlagsmasinda bankin payi, dovlstin kredit siyasati, bankin tominat, leverec
omsali vo kapital adekvathigi kimi basqa prudensial gostoricilori do nozors alinaraq
riibliik, bazon hatta ayliq asasda forglons bilar. bundan basqa, differensiasiya kvazifiskal
va kond tasarriifatinin inkisafi mogsadloring do xidmat eds bilar.

Azaorbaycanda bu giin macburi ehtiyyatlar codval 2.1-do gostarildiyi kimi pul
kiitlosinin artim templorinin tonzimlonmasi mogsadilo banklarin daxili vo xarici
ohdaliklari tizra 3%-o barabardir.

Daxili maliyys bazarlarinin inkisafinin dostoklonmasi istigamatinde Maoarkozi
Bankin istiraki ilo Miitosokkil Banklararasi Kredit Bazarinda tominat sistemi
yaradilmisdir.

14.0ktyabr 2008-ci il

Ucot daracast 15%-don 12 %-9 endirilmis, faiz dohlizinin yuxar1 haddi 20 %den
17%-2 salinmisdir.

Milli vo xarici valyutalarda ohdsliklor tizro macbur ehtiyat normalar1 12%-don 9
%9, banklarin xarici o©Ohdsliklori iizro macbur ehtiyat normasi 5 %-don 0%-9
endirilmisdir. Bununla bank sistemino 220 mln. manat likvidlik verilmisdir.

Hom manat, hom do xarici valyutalarda macburi ehtiyat normalarinin ortalama
miiddati 1 ayadok uzamisdir.

31. Oktiyabr 2008-ci il

Ucot daracasi 12%-dan 10%-9 endirilmisdir;

Faiz dohlizinin yuxari1 haddi 15%, asagi haddi iso 1% miioyyon edilmisdir;

01.12.2008.

Ucot daracasi 10%-dan 8%-9, faiz dohlizinin yuxan haddi 13%-9 endirilmisdir;

Milli vo xarici valyutalarda 6hdsliklor tizro macburi ehtiyat normalar1 9 %-dan

6%-2 endirilmisdir.Bununla bank sistemina 125mln. manathq likvidlik dastoy1

verilmisdir.

1.02.2009.

Ucot daracasi 5%-9, faiz dohlizinin yuxart haddi 10%-9 endirilmisdir;

Milli vo xarici valyutalarda ohdoliklor {izro mocburi ehtiyat normalar1t 6%-don
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3%-o endirilmisdir. Bununla bank sistemino 135 mln. manathq likvidlik dostoyi
verilmisdir. 10.02.2009.

Morkazi  Bank torofindon  valyuta svopu omoliyyatlarinin  aparilmasina
baslanmigdir.

Ucot daracasi 3%-9, faiz dohlizinin yuxan haddi 8%-9 endirilmisdir;

Milli vo xarici valyutada ohdsliklar tizro macburi ehtiyat normalart 3%-dan 0.5%-9
endirilmisdir. Bununla bank sistemins 111 mIn. manathiq likvidlik verilmisdir.

25.May.2009.

Ucot daracasi 2%-9, faiz dohlizinin yuxan haddi 7%-9 endirilmisdir.

Morkazi Bank aciq bazarda asagidaki omoliyyatlar apara bilor.

. Dovlatin buraxdigr qiymatli kagizlarla algi-satqi va digor amaliyyatlar,

. Oziliniin buraxdig1 qiymatli kagizlarla alqi-satqi1 vo digor omaliyyatlar,

. xarici valyuta ilo alqi-satq1 vo digor omaliyyatlar.

Pul siyasotinin hoyata kecirilmasi mogsadi ilo buraxilan Morkozi Bankin borc
giymatli kagizlarinin buraxilisi vo dovriyyasi qaydalart ganunvericiliklo : miioyyon
edilir.

Ik dofa aciq bazar amoliyyatlarinin aparilmasi ABS, Kanada vo Boyiik Britaniyada
bas vermisdir. Buna sobab iso bu Olkolords inkisaf etmis qiymaotli kagizlar bazarinin
movcudlugu idi. Sonralar iso bu iisuldan Qorbi Avropada da istifado olunmaga
baslamisdir. Kommersiya banklarimin qiymatli kagizlarinin alinmasi onlarin resurslarin
artmasina sabab olur. Buna uygun olaraq da onlarin kredit imkanlarim1 artirmis olur.
Morkazi banklar vaxtasiri olaraq kredit tonzimlonmasinin bu metodunda doyisikliklor
edorok 0z amaliyyatlarinin intensivliyini va tezliyini doyismis olurlar.

Moarkoezi Bankin bazar amoliyyatlar1 forma etibari ilo birbasa vo aks ola bilar.
Birbasa amoaliyyatlar adi alqi va satqidan ibaratdir. Birbasa alis qiymotli kagizlarin
morkozi bank toraofindon olava sart irali siiriilmodon alinmasidir. Birbasa satis dedikdo,
qiymatli kagizlarin morkezi bank torafindon olava sortsiz satilmasi basa diisiiliir.

IJks omoliyyatlar iso giymotli kagizlarin qabagcadan miioyyon olunmus ,
mozaonno ilo golacokds oks sovdologsmonin miitlag bas verdiyi alqi-satqi prosesidir.

Buraya REPO vo oks-REPO aiddir.
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REPO morkozi bank torofindon giymatli kagizlarin kommersiya banklarina
satilmas1 vo avvalcadan razilagdirilmis miiddat bitdikdon sonra onlardan geri alinmasi
demokdir.

oks-REPO morkazi bank torafindon giymatli kagizlarin kommersiya banklarindan
alinmasi vo avvalcadon razilagdirilmis miiddst bitdikdon sonra onlara geri satilmasini
nozords tutur.REPO omaliyyati pul bazarimin qisamiiddstli azaldilmasi, oks-REPO iso
pul bazarinin qisamiiddatli artirillmast moagsadilo hoyata kecirilir.

Demoli, REPO vo oks REPO omaliyyatlart morkezi bank torofindon likvidlik
catismamazligr vo ya izafi likvidliyin qisamiiddotli oldugu halda, birbasa satis vo
birbasa alis 1so uzunmiiddatli oldugu hallarda aparilir.

REPO omoliyyatlarinin birinci addimini vo razilasdirilmis vaxt bitdikdon sonraki
addimini asagidaki kimi tosvir etmak olar.

REPO smoliyyatinin modeli

REPO amoliyyatinin modeli
[ addim

Qiymatli kagizlar satilr
Qiymotli kagizlarin haqqi 6danilir

IT addim

7 _
/, Qiymatli kagizlarm hagq: va REPO daracosi ddanilir
Qiymotli kagizlar geri alinir

L

Oks omoliyyatlarin ¢evikliyi, onun tasirinin daqiqliyi vo eyni zamanda yumsaqligi
ona diinya olkalarinin tacriibasindo daha ¢ox populyarliq gatirmisdir. Bununla slagodar
olarag, aparici inkisaf etmis sonaye Olkolorinin morkozi banklarinin oks omoliyyatlarinin

pay1 82% -dan 99,6%-5 qadar catir (www.nba.az).

Morkazi bank kommersiya banklarina miiraciot edorak onlarin qiymatli
kagizlarin1 horracda miioyyon olan sortlor asasinda 4-8 hoftodon sonra onlarin
yenidon satis1 6hdaliyi ilo markazi banka satmasini toklif edir. Eyni zamanda, qiymatli

kagizlar markozi bankin saroncaminda oldugu morhslodo homin qiymatli kagizlar iizro
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faiz 0domalori kommersiya banklarina moxsus olacaqdir. Kommersiya banklar1 bu iisul
vasitasilo onun c¢evikliyini, elastikliyini nazors rtiiraq 0z likvidliyini zoiflotmadon
maliyya vaziyyatlarina diggatle nozarat etmok imkani alds edir.

Qeyd edok ki, 2014-cii il arzindo Moarkozi Bankda makroiqtisadi idarsetmonin va
pul siyasotinin institutsional bazasinin inkisafi istigamotindo mogsadyOnlii foaliyyat
davam etdirilmisdir.

Morkozi Bankda pul siyasoti mexanizminin postkrizis dovriiniin c¢agirislarina
uygunlasdirilmast vo beynalxalq standartizasiyasi istiqgamatinds tokmilllosdirma islori
davam etdirilmisdir.Azorbaycanda  kontrtsiklik  makroprudensial — idarsetmonin
formalasdinlmasi ¢ar¢ivasinds arasdirmalar apanlmisdir. Bu asasda Markozi Bankin pul
vo maliyya sabitliyi siyasati lizra strategiyanin layihasi hazirlanmisdir.

2014-cti ildo pul, mozonno vo maliyys sabitliyi siyasotlorinin mikro vo
makroiqtisadi miihitinin empirik todqiqat aparatinin giliclondirilmasi istigamatinda
Morkozi Bankin reaksiya funksiyasi qiymotlondirilmis vo miivafiq metodologiya
hazirlanmisdir.

Maliyya sabitliyinin qiymatlondirilmasi vo idars olunmasi potensialinin artirilmasi
maogsadils risklorin miioyyan edilmasi, identifikasiyasi vo idarsetmoya togdim olunmasi
prioritet masalalordon biri olmusdur. Stress-testlor vo maliyys sabitliyi indikatorlar
vasitasilo maliyya sisteminin zaif va giiclii toraflori miioyyan olunmus, bank sektorunun
davamlig1 vo hassashigi miitomadi giymatlondirilmisdir.

Belalikla, Markozi Bankin pul siyasatinin istigamatlori:

. antibohran xarakter dasiyaraq makroiqtisadi sabitliyin qorunmasina,

o maliyya sabitliyinin giiclondirilmasina,

o iqtisadiyyata likvidliyin tomin edilmasinag,

o sistem ohomiyyatli banklarin vo muassisalarin faaliyyastininsabitlagdirilmasine

yonalmisdir.
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3.2 Azarbaycanda iqtisadi bohranmin qarsisinin alinmasinda v iqtisadi inkisaf

istigamatinds Markazi Bank amaliyyatlarinin rolun.

Sistemli bank bohraninin baslangici timumilikde bank sektorunda miistosna rolu
olan bir vo ya bir ne¢o bankin 6doma gabiliyyatinds ciddi problemlorin yaranmasi ilo
bagli ola bilar. Bu ciir banklarin dagilmasi sistemli bohran yarada bilor.

Bazar iqtisadiyyati soraitinde bank bohranlar1 ganunauygun haldir vo ona xas olan
immanent disproporsiyalar vo ziddiyyatlarlo sortlondirilir. Bu ¢ar¢ivads bank
sektorundaki bohranlarin sabablorini arasdiran elmi-tadqiqat islari son illor
artmaqgdadir.

Mbslum oldugu kimi, diinya maliyya bohran1 (2008) Amerikanin dasinmaz
omlak bazarinda mohtokirlikdon baslanmisdir. Bundan bagsqa, toromo maliyyo
alotlorinin yaranma sobablarindon biri risklordon qorunmagq olsa da, onlarin spekulyativ
maogsadlo istifadasi siiratlo artdi. Ipoteka “kopiliyii” partlayaraq, biitiin diinyada bank
sektorundaki bohrana tokan vermisdir ki, bu da 0z nodvbosinds, diinyanin biitiin
dovlatlorinin iqtisadiyyatinda real sektorda resesiyya sobab olmusdur. Biitiin bunlar
maliyyo bazarlarinda giivon amilinin itmasina vo panikanin yayilmasina gatirib ¢ixardi

Amerikanin bank sistemindo baglayan bohran siirotlo diinyanin inkisaf etmis vo
inkisaf etmokds olan 6lkalaring yayildi.

ABS iqtisadiyyatinda dorinlagon tonazziil meyillari global iqtisadi artima monfi
tosir edon miithiim amillardon biridir. ABS iqtisadiyyatinda tolobin zaiflomasi Avropanin
ixracyoniimlii iqtisadiyyata malik Olkolorinds iqtisadi fealliga ciddi ziyan vurmusdur.
2008-ci i1ldo Avrozonada real iqtisadi artim 0.8% vo ya avvalki ildon 1.8% bondi az
toskil etmisdir.

Kredit standartlarinin sortlondirilmosi vo dasinmaz omlak bazarinda bohran
investisiya qoyuluslarina ciddi manfi tasir gdstormisdir.

Maliyya bohraninin tesirlori diinya maliyys bazarinda bas veren doyisikliklor neftin
qiymotinin koskin ucuzlagmasi bir sira Olkolorde ir1 banklarin vo sirkotlorin
miiflislogsmasi, kiitlovi issizliys,diinya igtisadiyyatinin durgunluq dovriinii yasanmasina
va natica etibart ila global igtisadiyyatin tonazziil dovriins ke¢cmasing sobab olmusdur.

Bohranin garsisim almaq vo onun tosirini minimallagdirmaq ii¢iin antibohran
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todbirlori goriiliir, diinyanin aparict dovlotlori torofindon istehsali borpa etmok vo
banklar risklordon qorumagq iiciin maliyyo yardimlar1 gostorilir.

Beloaliklo, Qlobal maliyys bohrami (2008) vo postkrizis ssenarisinin inkisafi

ardicilligla asagidaki kimi olmusdur.

Sxem3.1

Qlobal malivya bohrammn inkisaf ardieillig

ABS ipoteka kreditlasma sisteminin ¢okiisii;

—%\_‘/%—

kredit hacminin azaldilmas: va kredit xattinin
agilmasina ciddi nazarat

_i‘_v’,__g_.,_,_
Fond indekslarinin asag: dogru meyli;
biidca defigitlarinin artimi
——%_‘_‘___'_____,_.5'—_

Real sektorda geriloma

. —— e

igsizliyin giiclonmasi

i1stehlak xarcarinin azalmasi

—_— @

Qlobal maliyys bohranin Azorbaycana tasir kanallar asagidakilardir:

1. Neft vo digor yanacaq ixrac mohsullarinin qiymsotinin diinya bazarinda

azalmasi.

Ixracin 90%-dan, biidco galirlarinin iso 60%-don ¢oxu neft sektoru hesabina
formalasir.(AR MB hesablamalarina gors, neftin qiymotinin hor 1 % azalmasi geyri-

neft UDM-ni 0.13% azaldir, biidco xorclarinin hor 1% azalmasi iso UDM-i 0.3%
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= azaldir).
2. Beynolxalq maliyya bazarinda likvidlik ¢catismamazligi vo ya banklararasi kredit
bohrani naticasinda xarici maliyye manbalarina ¢ixis imkanlarinin mohdud
voziyyata diismasi.
3.Pul baratlarinin azalmasi-tokco Rusiyadan 6ton il 930 mlin. dollar galib.
Baratlarin azalmasi istehlak foealligina monfi tosir edir ( baratlarin hor 1% azalmasi
geyri-neft UDM-in 0.06% azalmas effektini verir)
4.ABS vo AB olkslorindo resessiya. Qlobal tolobin azalmasi naticasinda
(osason, ABS vo AB O0lkolorindo resessiya) geyri-xammal ixract azalmaqdadir
(ixracin azalmasi geyri-neft sonayesindo artima monf1 gostorir.)
Sxem 3.2

Qlobal maliyya biohranimin Azarbaycana tasir kanallr

Neft va digar 1

yanacaq 1Xrac l

mahsullarimin
giymatinin di‘ln}ral

bazarinda
azalmasi,

Azarbaycan
igtisadivyati

Beynalxalg

maliyya
bazarinda
likvidlik
¢atismamaz
g

ABS va AB

| Pul baratlarimn : )
tilkalarinda resessiya

| azalmasi

Qlobal maliyys bohraninin tosiri Azorbaycan maliyys sistemino daha c¢ox
psixoloji xarakterli olmus vo maliyys instutlarim inkisaf strategiyalarini yeniden
nazardon kecirmoyo sovq etmisdir.Olverigsiz xarici miihito baxmayaraq Azorbaycan

bank sistemi reallasan risklors davamliliq niimayis etmisdir.
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Olkomizdo bazar miinasibatlorinin formalasmas1 iqtisadi tonzimlonmonin
mexanizmlorinin biitiin spektorlarina yiyslonmokla obyektiv sokildo miioyyan olunur.
Bazar iqtisadiyyatinda iqtisadi proseslorin geyri-miitosokkilliyi hagqindaki miilahizalor
asassizdir.9ksing, igtisadiyyatin somaraliliyini vo davamliligint miisyyon edon praktiki
olaraq biitiin asas miinasibatlor tonzimlonir.

Miiasir igtisadi miinasibatlor dovriinds Azarbaycan iqtisadiyyati qarsisinda duran
on vacib moasalo makroiqgtisadi sabitlik gostaricilorini yiiksok soviyyado saxlamaq vo
yeni bazar miinasibatlorinin mohkomlondirilmasi istigameotinde bu  gostaricilorin
zoiflomomasi 1stigamatinda diizgiin siyasat yiiriitmok masalasidir.

Artiqg Azorbaycan tosorriifat olagolorinin  yeni iqtisadi mexanizmini
formalasdirmisdir. Ozollosdirmo islori hayata kegirilmis, bazar miinasibatlorino mane
olan inzibati-amirlik metodlarina asaslanmayan toskilati struktur formalasdirilmisdir,
foal investisiya-struktur siyasoting kecilmisdir, bazar infrasturkturunu vo bazar
iqtisadiyyat1 prinsiplorini tomin edon ganunvericilik aktlarinin normativlori islonib
hazirlanmisdir.

Olkonin tadiys gabiliyyatinin méhkomlandirilmasi do yeridilon iqtisadi siyasotin
osas magsadlarindon birini toskil edir.Belo ki, bank xidmatlorinin yiiksok soviyyada
toskilini tomin etmok magsadilo bank infrastrukturunun inkisafi {izro ardicil todbirlor
hoyata kecirilir ki, biitiin bunlar da Oziinii banklarin pul yaratmaq gabiliyyatinin
yiiksolmosindo gostarmokdodir.Umumiyyatls, son illorin  gostaricilorindon bizo molum
olur ki, artig maliyya sabitliyino xslal gotirmadon iqtisadiyyatin pulla tominatinin
yaxsilagmasi ii¢iin monetar zomin movcuddur.

2011-ct ilin I yarisinda Azarbaycanin bank sistemi kovrok global igtisadi artim,
inkisaf etmis 6lkalords dovlat borcunun dayaniqli haddi ke¢cmasi, asag1 faiz doracalari
ilo olagadar investorlarin “risk istahasinin” yiiksolmosi ilo xarakterizo olunan global
maliyyo risklorinin artimi soraitindo foaliyyot gostormisdir. Belo ki, yarim il orzindo
ABS vo Avrozonaya daxil olan bir ne¢ca 6lko reytinglorinin asagi salinmasi global
maliyya sabitliyi tizarinds ciddi tohdidlor formalasdirmisdir.

Qeyd etdik ki, makroiqtisadi sabitlik silsilovi sociyys dasiyir vo comiyyatdos,

iqgtisadi siyasi hoyatda bas veron doyisikliklor miixtalif amillor soklinda bu sabitliyi poza
94



bilar.Elo buna gora do Morkozi Bank bu sabitliyin dayanigli vo donmoz olmasi ii¢iin
Olkonin voziyyatini nazara alaraq pul-kredit siyasotinin miixtalif istigamotlorini isloyib
hazirlamali, lazim goldikds bu siyasatin alotlorindo miixtalif doyisikliklor etmali, daha
da tokmillogdirmalidir.Bu masalads iso Azorbaycanin pul-kredit siyasatinin komoyino,
inkisaf etmis vo bazar iqtisadiyyati soraitindo olan miixtolif o6lkolorin markozi
banklarimin tocriibalari, artiq sinaqdan c¢ixmus tsullardan uygun olanlarinin diizgiin
sokilda istifadasi gals bilar.

Mborkazi Bankin aktiv likvidlik siyasati:

Pul toklifino azaldici faktorlar1 asason neytrallasdirmis, bununla igtisadi artimin
vo mosgullugun osas niivasi olan mocmu tolobin maliyys monbalorinin  kaskin
daralmasinin garsisini almisdir.

Mborkozi Bankm antibohran proqraminin miihiim alatlorindon biri:

Olkodo ipoteka kreditlosmosinin aktivlosmosi olmus, tikinti sektoru vo dasinmaz
omlak bazarina sabitlosdirici tasir gostormisdir.

Ipoteka kreditlosmosi amlak bazarinda giymatlorin stabilloasmasina imkan vermis,
tikinti, bank isi, sigorta, qiymatlondirmo foaliyyati, rieltor (algi-satqida komissiya alda
edon pesokar vasitoci) vo notarius xidmatlori, habels gqiymatli kagizlar bazarinda igtisadi
foallig1 bilavasito artirmisdir.

Mborkazi Bank global bohram hazirhgh garsilams, 6lkads maliyys sabitliyi
qorunmusdur:

m  bank aktivlorinin yiiksok vo riskli artim templari Marzkozi Bank torafindon
mohdudlasdinlmisdir;

m xarici borclarin hocminin tonzimlonmosi sistemi totbiq edilmis, oxsar
region Olkolorindon forgli olaraq Azorbaycanda xarici borclar banklarin
Ohdaliklorinin comi 20%-1 saviyyasindo mohdudlasdirilmisdir;

m kapitallagma vo maliyya ehtiyatlanmasi saviyyasi shomiyyatli artirmisdir;

m pradensial tonzimlomo normativlari vo carcivasi sartlogdirilmisdir.

Morkozi  Bankin risklori  idarosetmosi  bank sektorunda risklorin  cevik
tonzimlonmasing yonaldilmigdir:

- Banklarin likvidlik movgeyi idarsetmoyo alinmig, xarici borclarin yenidon
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maliyyoalogsmasi hoyata kecirilmis, sistem ohomiyyatli institutlara zoruri likvidlik dastayi
verilmisdir;

- Banklarin korporativ idarsetmo, xususila risklorin idare olunmasi sistemloring
toloblor artirilmisdir;

- Qorunan omanatlorin mablagi alt1 dofs artirilaraq 30 min manata catdirilmisdir;

- Stress-testlor vasitosilo banklarin risk zonalarinin davamli monitoringi sistemi
yaradilmis, adekvat korrektiv tonzimlomo rejimi miioyyon edilmisdir;

- Morkazi Bankin garantiyasi ilo banklararasi pul bazari foaliyysto baslamis vo bu
bazar banklar arasinda izafi likvidliyin horokatinin yuksok mobilliyini tomin etmisdir.

Prognozlara goro diinyada iqtisadi bohran basa catandan sonra Azorbaycan
iqtisadiyyatinda inkisaf templori siirotlo artacaq.Iqtisadi gostoricilora asason bdohran
Azarbaycan iqtisadiyyatinin oksor sahalaring tasir etmisdir.Lakin daha ¢ox o, 0ziinii neft
vo tikinti sektorlarinda gostorir.Qeyd etmok lazimdir ki, miigayisads Azarbaycan
bohrandan bir o godar ds zaror ¢okmomisdir. Olbatts ki, bu istigamatds dlkonin Markazi
Bankinin vo hokumatin makroiqtisadi sabitliyi qoruma istigamatindoki tadbirlorinin rolu
boytikdiir.

Diinya Bankinin Conubi Qafqgaz iizro direktoru Asad Alamin sozlorino gora, son 4
ildo hayata kecirilon program ¢or¢ivasinda Diinya Bank1 Azarbaycandaki layihalora 1,8
milyard dollara godor maliyys yardimi ayirib. Bu vasaitlor nefls ¢irklonmis arazilorin ,
tomizlonmasi, domir yolu va ticaratin dostoklonmasi, korporativ vo dovlat sektorlarinda
iihasibatliq, magistral avtomobil yollarinin yenidon qurulmasi, maliyys sisteminin
islahatlari, su tochizati vo kanalizasiya xidmatlori layiholorino sorf olunub. Yaxin
vaxtlarda icrasina baglanacaq yeni 4 illik proqramda isa bela layihalarin say1 artirilacaq.

Biitin bu proseslor o©lkomizin iqtisadi siyasotinin diizgiin istiqgamatda
aparildigindan va 6lkonin galocak iqtisadi inkisafindan xabar verir.

Belaliklo geyd edok ki, diinya maliyye bohraninin Azarbaycan iqtisadiyyatina da
monfi tosirinin genislonmasinin qarsisinin alinmast magsadilo Markazi Bank malliyyo
sabitliyinin gorunmasi ilo bagli asagidaki gorarlar1 qobul etmisdir:

1.  Aktivlorin tosnifat doracalori sartlogdirilmisdir:

- Nozarat altinda olan aktivler 6%-don 10%-5 qaldirilmis;
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- Qeyri-gonayotboxs aktivlor 25%-don 30%-o yiiksoldilmis
-Tohliikali aktivlor 50%-don 60%-o artirilmisdir

2.  Dasmnmaz omlakla tominata garsi talablor 120%-don 150%-5 artirilmisdir.

3. Subordinasiya borclarinin mocmu kapitalda istirakt mohdudlasdirilmis:

- Subordinasiya borcunun maksimal mablogi birinci daroceli kapitalin 50%-1
hoddinds miiayyan edilmisdir.

4.  Ipoteka kreditlorinin risk doracasi 50%-dan 100%-o artirilmusdir.

5. “Banklarda kreditlorin verilmosi Qaydalari”na doyisikliklorlo borcalarin
maliyys voziyyatinin vo onun kredit gqaytarma qabiliyyatinin giymatlondirilmasina,
homginin borcalanin foaliyyatino daimi monitoringa va biitovliikkdo kredit portfelinin
keyfiyyatina nazarat olunmasina dair talablor genislondilmisdir.

6. Aciq valyuta movgeyinin hesablanmasi metodikasi tokmillosdirilmis, o
climlodon, balansdankonar hesablar iizro doaqiglosdirilmolor aparilmig, movgelorin
hesablanmasinda bank metallar1 ilo aparilan omoliyyatlarin oks etdirilmasina
baslanmisdir.

7. “Kredit omoliyyatlar iizra faizlorin hesablanmasinin dayandirilmas: hagqinda
Qaydalar”’a doyisikliklora “faizlori hesablanmayan”kreditlor tizro miistorinin 6donislori
hesabina borc taloblarinin 6donilmasi ndvbaliyina yenidon baxilmisdir.

8. Banklarin vo sigorta sirkotlorinin kapitallizasiyaya yoOnaldilocok monfoati
monfoot vergisindon azad olunmusdur.

Qorunan omoliyyatlar tizra illik faiz doracasi limitinin tomin edilmasinds ¢eviklik
tomin edilmis, qorunan omoliyyatlar {izro maksimal moblog 6000 manatdan 30000
manatadok artirilmisdir.

0. Faiz daracasi 15%-dok olan amasliyyatlar sigorta sistemina daxil edilmisdir.

10.  Morkozi Bankin tosobbiisii ilo 2009-cu ilin i1yun aymda ipoteka
kreditlosmasi barpa olunmusdur. Bunun psixaloji va fiziki tosiri ilo dasinmaz bazari son
iki ayda canlanmisdir. 1p0teka kreditlogsmasi tikinti, bank isi, sigorta, qiymatlondirma
foaliyyati, rieltor vo natarius xidmatlori, habelo qiymatli qiymatli kagizlar bazarinda
iqtisadi foallig1 bilavasito artirllmis, omlak bazarinda qiymatlari stabillosdirilmisdir.

Qiymotlorin  stabillosmasi 0z novbasindo bank kreditlorinin  girov  tominatinin
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doyarsizlagsmasinin qarsisini almisdir.

11. Azorbaycan Respublikasinin Morkozi Banki nozdindo Azorbaycan Ipoteka
Fondunun buraxdigi tomin edilmis qiymotli kagizlar iizro risk dorocasi 0% toyin
olunmusdur.

12. Azorbaycan Respublikasi Prezidenti 7 avqust 2009-cu il tarixinde dovlat
miilkiyyotindo olan maliyys instutlarina nozaroti giiclondirilmayi nozorde tutan:

“Nizamnams kapitalinda dovloto moxsus sohmlar olan banklarin vo bank
olmayan kredit toskilatlarinin idars edilmasindo dovlatin istirak gaydasi hagqinda”
Forman verilmisdir.

13. Banklarda risklorin idaro edilmasi sistemlori tokmillosdirilmisdir. Bu
1 magsadla banklarda risklarin monitoringi giiclondirilmis, risklarin idars edilmasi
sistemlorinin giymatlondirilmasi iizro Xxiisusi metodologiya osasinda reytinglor
verilmis, zaifliklorin aradan qaldirilmasi iizro tadbirlor plant hazirlanib vo onun icrasina
baslanilib.

Biitovliikdo, banklarin idarsetms xiisusilo risklorin idarsedilmasi potensiallarinin
artirllmasina yonolmis todbirlor davam etdirilmisdir.Bank nozaratinin maliyys sabitliyi
va risklarin qabaqglayici rejimdo askarlanmasi potensiali giiclondirilmisdir.

Biitin bu todbirlor bank sektorunun sabitliyinin yiiksolmasine  xidmat
etmisdir.2008-ci ilda iri mablogdas xarici 6hdsliklarin icra etmasine baxmayaraq, banklar
kreditlosmoasini davam etmisdir. Tokca sentyabr-noyabr aylarinda verilon yeni kreditlorin
hocmi 1.9 mlrd.manat olusdur.

Banklar hom xarici, hom do daxili 6hdsliklorini 6domak ii¢iin kifayot godor likvid
aktivloro malikdir.Hotta bozi banklarin borclarinin  vaxtindan ovval geri talob
olunmasina baxmayaraq, banklar 6z 6hdsliklorini tam vo vaxtinda icra etmislor.

Bank sisteminin kapitallasmast davam etmisdir.Kapitalin adekvathg do
gonaatboxs soviyyadadir, mocmu kapitalin adekvatliq omsali 19% (prudensial talob
12%) toskil etmisdir.

Bank sistemina inam sabit olaraq qalir, amanat bazasi, xiisusilo xirda omanatcilarin
depozitlori dayanighdir.Biitovliikds, cari ilin on bir ayinda uzunmiiddstli amanatlarin

xiisusi ¢akisi 33%-dan 37%-dok artmisdir.
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Qlobal likvidlik bohranina baxmayaraq, hoyata kecirilmis preventiv todbirlor
sayasindo bank sistemindo maliyys sabitliyi qorunmusdur vo banklar maliyyo
dayanighgi niimayis etdirilmisdir.

Azorbaycan Respublikasinin - Milli Moaclisi 08 may 2009-cu il tarixinda
"Omanatlarin sigortalanmasi haqqinda” Azarbaycan Respublikasinin Qanununda slava
va dayisikliklorin edilmasi hagqinda Azarbaycan Respublikasi Qanununu gabul
etmisdir. Qanuna edilmis doyisikliklo qorunan smanatlor tizrs illik faiz doracasinin
yuxart haddinin miioyyan edilmasinin Azarbaycan Respublikasi Markoazi Bankinin
ucot faiz daracosindon asililigr aradan qaldirildi. Qabul olunmus Qanuna asason illik
faiz dorocosinin yuxart hoaddini Azorbaycan Respublikasi Moarkozi Banki ilo
razilagdirmaqla ©manatlorin Sigortalanmasi Fondunun Himayagilik Surasi miioyyon
edir. 10 iyun 2009-cu il tarixindo kecirilmis ndvbadonkonar iclasda ©manatlorin
Sigortalanmas1 Fondunun Himayacgilik Surasi qorunan omanstlor iizro illik faiz
doracasinin yuxari hoddini Azorbaycan Respublikast Markozi Banki ilo razilagdirmaqla
15 faiz miioyyaon etdi.

Qeyd edak ki, 2009-cu il 01 yanvar tarixindon etibaron Fonda iizv olan banklarda
15 faiz doracasi ilo vo bu faiz doracasi haddindos omanatlor yerlosdirmis amanatgilorin
omanatlori qgorunan amanatlor hesab olunur vo fond terafindon sigortalanir.

Xatirladaq ki, Qanuna edilmis doyisikliys asason kompensasiya mabloginin
maksimum haddi 30 min manatdir. Omanatg¢ilor omanatlaorinin sigortalanmasi ticiin heg
bir ddanis etmirlar. Sigorta haqlari yalmiz banklar torafindon 6danilir. Bundan basqa
ganuna dayisikliys uygun olaraq hor hansi istirak¢i bankda sigorta hadisasi bas verarso,
omanatgilor sigortalanmis omanatlor iizro amanatin 100% hacminda maksimum 30000
min manat moblogindo kompensasiya ala bilocoklor. Qeyd etmok lazimdi ki,
kompensasiya mobloginin 30 min manat catdirilmast MDB mokaninda on yiiksok
kompensasiya mablagidir. Miiqayiss iiciin Qazaxistanda kompensasiya mablagi 33 min,
Rusiyada iso 25min ABS dollar toskil edir.

Beloliklo, Morkozi Bankin pul siyasoti Olkodo makroiqtisadi dayanighig

gorunmasinda aktiv rol oynamusdir.Pul toklifinin strukturunda miisbat keyfiyyot

doyisikliklori davam etmis.Iqtisadiyyatda dollarlasma soviyyasi daha da azalmisdir.
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Maozonna siyasati hom do valyuta bazarinda sabitliyin qorunmasini tomin etmis
manatin ABS dollarina qarst mozonnasi il arzinds 5.2% mohkomlonmisdir.

2011-ci ildo Moarkazi Bankin bank sektorunda maliyya sabitliyi siyasoti asagidaki
hadsflorin realizasiyasina yonaldilib.(sxem 3.3)

* Kapital adekvatliginin qorunmasi.
*Optimal likvidlik saviyyasinin saxlanmasi
*Restrukturizasiyanin hoyata kec¢rilmasi

Bohran dovriinds bank sektorunda daha stabil va dayanigl artim menbalaring

sOykonmasi vacib sortdir. Bu baslica olaraq, maliyyo vasitociliyinin saglam vo
uzunmiiddatli iqtisadi arttmina yoOnoaldilmasi zorurstini = sortlondirir.Bunun {iciin
banklarin resurs bazasinda uzunmuddatli yi1§im manbalarinin,o ciimlodon kapital
bazariin rolunun artirilmasi zaruridir.

Morkozi Bank basghca vozifesini makroiqtisadi vo maliyys sabitliyinin
gorunmasinda vo bu magsadlo pul vo maliyys sabitliyl siyasoti strategiyalarnin ;
tokmillosmasinda goriir. Bu uzunmiiddatli dovrds dayaniglt vo dinamik iqtisadi artirnm
baslica sortlorinden biridir. Dayamqgh iqtisadi artima nail olunmasinda 6lkonin ixrac
potensialinin tam reallagsmasi vo diversifikasiya baslica vasitodir.Bunun asas sortlori ;
birbasa xarici investisiyalarin hocminin artirilmasi, kapital bazarmin doyisdirilmasi,

institutlarin vo insan kapitalinin inkisafidir.
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Sxem3.3

Maliyya sabitliyinin hadaflori

kapital adekvathginn
qorunmasl

P Olkanin

maliyya

sabitliyi
sartlori

Optimal
likvidlik

saviyyasinin
saxlanmasi

Olkonin xarici iqtisadi movqeyi olverislidir, strateji valyuta ehtiyyatlar
potensial makroiqtisadi risklori tam neytrallasdira bilon soviyyadadir. Hazirda iqtisadi
artim tamamon qeyri-neft sektorundan qaynaglanir. Inflyasiya optimal idara olunur vo
tokrogomli soviyyadodir.Makro-maliyys sabitliyinin miihiim 16vbari olan manatin
miibadilo mozonnasi  stabildir.Bank sektoru yiiksok maliyyo dayanigligina
malikdir.Maliyys resurslarina ¢ixis genislonir vo tosviq olunur, naticads iqtisadiyyata
kredit qoyuluslarinin arttmi davam edir. Diinyanin oksor 6lkolorinin kredit reytingi
azaldildigi halda, Azarbaycanin kredit reytingi yiiksaldilmisdir.

2012-ci ilin pul vo maliyya sabitliyi siyasatinin asas istigamatlari iqtisadi artimin
va inkisafin baslica sorti olan makroiqtisadi sabitliyin qorunmasina, bank sektorunda
maliyyo sabitliyinin tomin olunmasina vo maliyys vasitociliyinin dorinlogsmasing

yonoldilib.Bu hadoflore nail olmaq iliciin Markezi Bank pul siyasstinin vo bank
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nazaratinin strateji  ¢orcivasinin davamhi tokmillosdirilmasini hoyata kegiracak, habelo
makroiqtisadi siyasotin  koordinasiyasinin daha da tokmillosmasino zoruri dostok
veracokdir.

Belaliklo, global maliyya va igtisadi bohran soraitinde makroiqtisadi sabitliyin
gorunub saxlanmasi, dovriyyada pul kiitlasinin artmasina nazaratin giiclondirilmasi va
maliyys intizaminin sartlogdirilmasi, ugurla hoyata kecirilon neft strategiyasi naticosinda
Olkonin getdikco artan maliyys ehtiyatlarindan istifadonin somarsliliyinin artirilmasi,
istehlak bazarina nozarotin giiclondirilmasi, iqtisadiyyatda saglam roqabot miihitinin
formalagmasi ilo bir sira vacib todbirlorin infrastruktur lahiyalorinin vo digar sosial vo
igtisadi programlarin icra olunmasi vo hoyata kecirilmasi Azarbaycan iqtisadiyyatinda
miisbat tosir gostoracakdir. Bu todbirin hoyata kegirilmasi Azarbaycan votondaslarinin
rifahinin yaxsilasmasina vo golirlorinin sabitlosmoasino ohomiyyatli doracocads tosir

edacokdir.
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NOTICO VO TOKLIFLOR.

Bank sistemindo moarkazi bankin asas rolu vo modvgeyi bu dlkods bazar
iqtisadiyyatinin saviyyasi vo xarakteri ilo miioyyanlasir ki, bu miinasibatlori sabit
hesab etmok diizgiin olmazda.

Bazarin vo iimumiyyatlo maliyya sektorunun goalacak inkisafinin dovlatin
tonzimlayici orqani olan markozi banksiz tasavviir etmok geyri miimkiindiir.

Bank sirasindan morkozi bankin ayrilmasi ikipillali bank sisteminin yaranmasina
sabab oldu ki, bu pillonin basinda moarkazi bank durdu. Bels bir sistemin yaranmasinin
vacibliyi bazar miinasibatlorinin ziddiyyatli xarakterindon qaynaqlanir. Ciinki, .bir
torofdon bazar xiisusi maliyya resurslarindan sorbost istifadoni tolob edir ki, bu da
ikipillali bank sisteminin asag1 pillasinin elementlari ilo tomin olunur, digar torafdan is9,
bu miinasibatloro dovlat tonzimlonmosi vacibdir ki, bu da xiisusi institutun morkozi
bankin olmasimi tolob edir. Beloliklo Morkozi Bankin omoliyyatlart vo onlarin
tokmillosdirilmasi magistr dissertasiyasinin aragdirilmasi bizo bir sira naticolor olda
etmok imkani vermis oldu ki, onlar asagidakilardir :

- morkozi banklarin yaranmasi bir nov tarixi kosfdir ki, bu da oOzliiylindo
sahibkarligda sarbastliyi qorumaqgla bazara effektiv yiyalonmoys imkan yaradir.

Ayri-ayrt Olkalorin merkazi banklarmin foaliyyotinin arasdirilmas: naticosinda
demok olar ki:

- moarkozi banklar, ilk névbado dovlatlo iqtisadiyyat arasinda vasitogidir vo
vasitoci kimi ganunvericiliklo tosdiglonmis alstlor vasitasilo pul vo kredit axinin
tonzimloyan bir togkilatdir.

- istonilon Olkonin markozi bankinin foaliyyotindo asas mogsad, biitovlitkdo
maliyyo-bank industriyasinin inkisaft {i¢iin ganunvericilik miihitinin daha da
yaxsilasdirilmasi, beynolxalq standartlara uygun miiasir vo roqabato doziimlii maliyyo-
bank xidmatlori bazarmin inkisaf etdirilmosi {iciin miinbit hiiquqi bazarin
yaradilmasidir.

- Morkazi banklar ononovi olaraq dord osas funksiyanit yerino yetirir:
banknotlarin inhisar¢t emissiyasint hayata kecirir; banklar banki kimi cixis edir;

hokumoatin bankiri kimi ¢ixis edir; milli valyutanin pul-kredit tonzimlonmasini vo
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sabitliyinin tomin olunmasini hoyata kecirir.

Azarbaycan Respublikasi Morkozi Bankinin foaliyyastina goldikds, geyd edak ki, o
0z foaliyyotindo sorbostdir, onun salahiyyatlori, vozifo va funksiyalart Azorbaycan
Respublikasinin Konstitusiyast ilo vo «Azorbaycan Respublikasinin Milli Banki
haqqinda» Qanunu ilo miioyyanlosdirilir.

Azarbaycan Respublikasimin Milli Banki haqqinda Azarbaycan Respublikasinin
Qanunu Azorbaycan Respublikast Morkozi Bankinin hiiquqgi statusunu, onun moagsad,
funksiya vo solahiyyatlorini, habelo idarsetmo va toskilati strukturunu miisyyon edir,
dovlatin morkozi banki kimi dovlot hakimiyyoti organlart ilo vo digor soxslarlo
miinasibatlorini tonzimlayir.

- Moarkazi Bankin passiv omsliyyatlari sirasinda olan banknot emissiyanin
milasir mexanizmi kommersiya banklarinin, dovlatin kreditlosmasi vo qizil valyuta
ehtiyyatlarinin ~ artirilmas1  tizorinde  qurulmusdur. Emissiya mexanizmi
banknotlarin kredit tominatin1 miioyyaonlosdirir.

Morkazi bank Oziiniin analoji foaliyyati ¢arcivasindo pul emissiyasiin ol¢iisiinii
miloyyon etmok ii¢iin kommersiya banklarinin kassa dovriyyelarinin prognozlarindan
istifado edir.

- Morkazi banklarin toyin etdiyi macburi ehtiyatlar banklarin depozit bazasinin
hocmins tasir etdiyindon, banklarin kredit vermasini tonzimlayir vo buna gors do bank
resurslarinin hacming tosir edir.

- Moarkazi Bank, todaviildoki pul kiitlasi (nagd vo nagdsiz formada) tosorriifat
subyektlori torofindon ona olan tolobi iistolodiyi zaman mocburi ayirmalar iizro
normativlorin artirilmasi yolu ilo kredit restriksiyasi siyasatini yiiriidiir. Bununla da o,
banklar1 aktiv amsliyyatlarin hacmini azaltmaga macbur edir.

- Morkozi Bankin monfosti Maliyys Hesabatlarinin Beynolxalq Standartlarina
uygun olaraq galirlordon xarclarin ¢ixilmasi ilo hesablanir.

- Morkazi Bankin  monfostinin boliisdiiriilmasi kapital ehtiyatlari
formalasdirildigdan sonra bas verir.Morkazi Bankin reallasdirilmis monfostinin sorbast
galigr dovlet biidcasine kogiiriiliir.Reallasdirilmis monfostin sarbast qaligi Markozi

Bankin illik maliyys hesabati auditor rayi ilo tosdiglondikdon sonra dovlat biidcasing
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koctriiliir.

- Markozi Bank 0z omoliyyatlar1 iizro faiz doracolorini pul bazarmmin likvidlik
voziyyatini nozoro alaraq Oziiniin agiq bazar, yenidonmaliyyalosdirilmo vo depozit
omoliyyatlar1 tizro faiz dorocolorini tosbit etmoklo vo ya harraclarda tolob vo toklif
asasinda miioyyaonlosdirir.

-Morkozi Banki Oziiniin pul-kredit siyasatini yiirlitdilyli zaman bu siyasatin
yenidonmaliyyalosdirma faiz doracalori, macburi ehtiyyat normalar1 vo agiq bazarda
qiymatli kagizlarla bank emaliyyatlar1 kimi alatlorindan istifado edir.

-Diinya maliyys bohraninin 6lks iqtisadiyyatina tosirini azaltmaq moaqgsadilo
Morkazi Bank pul vo maliyyo sabitliyi siyasatinin asas istigamatlori igtisadi artitmin va
inkisafin baslica sorti olan makroiqtisadi sabitliyin qorunmasina, bank sektorunda
maliyyo sabitliyinin tomin olunmasina vo maliyya vasitogiliyinin dorinlogsmasing

yonaltmisdir.
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Mehdibayli Giinay 9biilfoz qiz1
“ Markazi Bank vo onun amoliyyatlarr”
XULASO

Dissertasiya isi Azorbaycan Respublikasinin Morkozi Banki vo onun yerino
yetirdiyi bank omoliyyatlari, Morkozi Bankin pul-kredit siyasating, bu siyasatin
aparilmasi iiciin istifads edilon alatlor dasting hasr edilmisdir.

Isin asas mogsadi Markozi Bankin 6lks igtisadiyyatinda rolunu, qloballasan diinya
bohraminin 6lko iqtisadiyyatina tosir soviyyesini, bu tasirin qarsisinin alinmasinda
Morkazi Bankin roluna, Markozi Bankin apardigi pul-kredit siyasatinin somoraliliyini,
Olkonin morkozi banki ilo kommersiya banklar1 arasindaki garsilighh slagosinin miiasir
voziyyatini arasdirmaqdan ibaratdir.

Dissertasiya isi giris, ii¢ fasil, natica vo adabiyyat siyahisindan ibaratdir.

I fasildo diinya o©lkolorinin morkozi banklarinin, homg¢inin Azarbaycan
Respublikasinin Markoazi Bankinin 6lko iqtisadiyyatindaki rolu doqiqlosdirilmis,
dovlatin Markozi Bankin idars olunmasinda istiraki vo Markozi Bankin magsad vo
vozifolori aragdirilmisdir.

IT fosil miiasir iqtisadi soraitdo Markozi Bankin yerino yetirdiyi aktiv vo
passiv omoliyyatlara, Morkozi Bankin resurslarinin formalasmasi va onlarin
yerlosdirilmasing hasr edilmisdir.

III fasil Markozi Bankin pul-kredit tonzimlonmasinda rolu adlanir. Bu fasilda
pul-kredit siyasotinin somarililik gostaricilori vo makroiqtisadi naricalari tohlil edilmis,
diinya maliyys bohraminin 6lko iqtisadiyyatina tosiri vo 6lkonin antibohran siyasati

arasdirtlmigdir.
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Mehdibayli Giinay 9biilfoz qiz1

“Ilenmpanvustiit bank u e2o Onepayuu™.
PE3IOME

JucceprauvoHHas pabota IOCBSIIICHA TEME 0 HaIIPaBJICHUAX
ycoBepuieHcTBoBaHUsl HannonanbHoro banka B OaHKOBCKOW CHCTEME U B Pa3BUTUHU
AzepbailyKaHCKOI SKOHOMHKH, a TAK)KE €r0 OMEpalHsiM.

OcCHOBHas 1I€JIb COCTOUT B BBISIBIEHHUH COLMAIbHO-3KOHOMUYECKOIO Pa3BUTHUSA, B
LEJNOCTH posib U 3HaueHue LleHTpanpHOoro baHka B mponecce (popMUpOBaHUS HOBOMU
COLMAJIbHO-DKOHOMHYECKO CHCTEMBI, YCOBEPIICHCTBOBAHUS JICHE)KHO- KPEIUTHOU
HOJIMTUKY B METOJMKE aHAJIN3a HAIIPaBJICHUN U IIPO0JIEM, a TAK)KE €r0 peryJIupOBaHUN.

PabGora cocrour u3 BBeneHHUsA, TPEX IJaB, BBIBOJOB, CIHCKA HMCIOJIb30BAaHHOU
JUTEPATYP.

B nepBoii riaBe mokazaHa BbISIBICHHME LEHTPAJIbHBIX OaHKOB, CYLUIHOCTb U pOJIb
LEHTPaJbHBIX OAHKOB, U3yueHa xapakTepucTtuka LlenTpansHoro banka, ero gyHKIMu 1
00s13aHHOCTH, crienu(prKa eI TENbHOCTH U CTPYKTypa OaHKa.

Bo BTopoi1 ri1aBe uzydena onepaunu LienTpansHoro banka, xapakrepu3oBaHbl €ro
aKTMBHBIE W IIACCHUBHBIE ONEpAlMU, B3aMMOOTHOLIEHWA W omnepauuu lleHTpanbHOTO
baHka ¢ KOMMepueCKUMH OaHKOMHM.

B Tperbeii riaBe 3aTpOHYTHI BOIIPOCHI YCOBEPIICHCTBOBAHMS ICHEKHO-KPEIUTHON
IIOJIMTUKH, WHCTPYMEHTBI JCHEXHO-KpeAUTHOM mnoysnuTuKkA LleHtpanbHoro baHka,
UCCIIEJOBaHbl MAaKpO3KOHOMHUYECKHE pe3ylbTaTbl 3TOM MOJUTHKH, pPa3pabOTaHbI
HAIIpaBJICHUSI €r0 yCOBEPLICHCTBOBAHUSA, B LEJIOCTH AHTHUKPU3UCHOE ITOJIUTHKA

[lenTpansHOro banka.
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Mehdibayli Giinay 9biilfoz qiz1
“Central Bank and its operations”
Summary

Dissertation work dedicates to the bank operations held by Central Bank of
Azerbaijan Republic, money-credit policy of the Central Bank and total tools’ set for
realizing of all above mentioned policy.

The main aim of the work is to show the role of Central Bank in the country
economy, the influence level of globalized crises to the world economy, the role of
Central Bank in the stimulating of this crises, efficiency of money-credit policy hold by
Central Bank and investigating modem situation of mutual cooperation among
commercial banks and central bank of the republic.

Dissertation work includes introduction, three chapters, resume and the list of
literature.

The first chapter covers and exacts information about central banks of the world
governments, also central bank of Azerbaijan Republic and its role in the country
economy, participation of the country in the ruling of Central Bank, at the same time
aims and responsibilities of the Central Bank.

The second chapter dedicates the active and passive operations in the economic
situation realized by Central Bank, formulation and using forms of Central Bank
resources.

The third chapter is called the role of Central Bank in money-credit stimulating.
This chapter analyses proficiency indicators and macroeconomy conclusions of money-
credit policy, influence of world finance crises to the country economy and anticrises

policy of the government.
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Azarbaycan Dovlot Iqtisad Universitetinin magistr1i Mehdiboyli Giinay
Obiilfoz quzimin magistr ixtisas vo elmi doracasi almaq iiciin taqdim olunmus
dissertasiyasina

REFERAT

Movzunun aktuah@i.Bank sistemino malik istonilon Olkonin pul-kredit
sistemlorinin asasin1 markozi banklar toskil edir.

Miiasir dovlstin bank sistemindo morkazi bankin asas rolu vo movgeyi bu 6lkads
bazar igtisadiyyatinin saviyyasi vo xarakteri ilo miisyyanlosir ki, bu miinasibatlori sabit
hesab etmok diizgiin olmazdi.Bunun on parlaq toronniimii bazar miinasibatlorinin
miixtolif morhalolorindo morkoezi bankin rolunun doyismasidir.Markozi Bank banklar
banki vo pul-kredit tonzimlomo organt olmagla dovletin iqtisadi inkisafinin
magsadlorina vo miirokkob iqtisadi proseslors, o ciimlodon, mocmu milli mohsulun
hocming, inflyasiya tempino, milli valyuta mozonnasing, investisiya prosesino tasir
gostarir.Bildiyimiz kimi monfaost aldo etmok Moarkozi Bankin magsadi deyildir.Markazi
tomin edilmosidir.Hom¢inin faliyyotinin magsadlorindon biri do, bank vo 06donis
sistemlorinin sabitliyini vo inkisafin1 tomin etmokdir Bazar iqtisadiyyatli 6lkalords
morkozi banklar Ozlorinin hoyata kecirdiklori omsoliyyatlar1 vasitosilo kommersiya
banklarinin foaliyyatino iqtisadi metodlarla tosir etmokla bu magsadlorina nail olmus
olurlar.

Digor torofdon markozi bank bazar infrastrukturunun miihiim torkib elementi olan
kredit sisteminin foaliyyotini hoyata keciron vo tonzimlonmosini tomin edon bir
organdir. Bu funksiyalar1 hayata kecirmak li¢iin morkozi banklar bank nazarati vo bank
omoliyyatlarinin tonzimlonmasi tisullarindan, macburi normativlordon va s. vasitalordon
istifado edirlor. Beloliklo Morkozi Banklar 6z omsliyyatlar vasitasilo 6lkonin bank
sisteminin yliksok soviyyado foaliyyot godstomosing, onun sabitliyinin qorunmasina,
milli valyutanin aliciliq gabiliyyatinin yiiksok soviyyasing, inflyasiyanin motadil
saviyyasinin qorunmasina, bununla da makroiqtisadi sabitliye nail olurlar ki, biitiin bu

sadalananlar “Markazi Bank vo onun omasliyyatlart” mdvzusunun dyronilmasinin boyiik
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ohomiyyat kasb etmasindon xabar verir.

Olks iqgtisadiyyatinin inkisafinda markazi banklarin rolu, bu banklarin pul- kredit
sisteminin tonzimlonmasi istigamatinds diinya iqtisad¢ilarinin miixtolif elmi asarlori
movcuddur.Bu sahado Azaorbaycan alimlorindon $.9.Abdullayevin, M.M. Bagirovun,
R.A. Bosirovun ,9.M.Abbasovun, M.M.Sadiqovun, M.X.Hasonlinin, R.M.Rzayevin,
Z.F.Mommoadovun, E.M.Sadiqovun, R.V.Osgorovanin, digor o©lkolorin alimlorindon
D.Rikardonun, C.Milin, A.Marsalin, C.M.Keynsin, L.Erxardin, F.Xayekin, V.Smitin,
V. Klausun, C.Dornun, A.Andersonun, A.Reynoldsun va basqalarinin asorlorinda
miixtalif, hotta geyri-standart yanasmalar mévcuddur.

Miiasir soraitdo Azorbaycanda bas veran bir sira proseslor, banklararasi vo pul
bazarindaki yaranmig xiisusiyyatlor, bank sektorunda vo qiymatli kagizlar bazarinda
rogabatin  soviyyasi vo s. pul-kredit siyasaotinin diinya tocriibasindon moalum olan
miixtalif alotlorinin 6lkomizda ds totbiq edilmasini va bu alatlarin totbiginin vaziyyatdon
asil1 olaraq daha da tokmillogdirilmasini tolab edir. Bununla slagadar miuisllif torafindon
Morkozi Bankin omoliyyatlar1 6lkonin sosial-iqtisadi inkisafina tosir vasitosi kimi
Oyronilir.

Magistr dissertasiyasinin osas moqsadi Azorbaycan Respublikasinin Morkozi
Bankinin yerina yetirdiyi omoliyyatlarin iqtisadi proseslars tasir mexanizmlorini tadqiq
edorak igtisadiyyatda onun rolunu giymatlondirmokdan ibaratdir.

Dissertasiya isindo qarsitya qoyulmus mogsaddon irali golorok asagida gostorilon

masalalarin tadqiqi nazards tutulmusdur:

morkozi banklarin tokamiilii vo toskilati formalart;

- moarkazi banklarin funksiyalari;

- markozi banklarin passiv amaliyyatlari;

- moarkazi banklarin aktiv omoaliyyatlari;

- bank sisteminin inkisafinda Markoezi Bankin strategiyasi.

- bank sisteminin tonzimlonmasindo Moarkazi Bankin vazifalari;
- Markazi Bankin pul-kredit tonzimlonmasinda rolu;

- Moarkazi Bankin maliyys bazarlarina tasiri;

Dissertasiya isinin predmeti bazar iqtisadiyyati soraitindo Morkozi Bankin
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igtisadiyyata tosir mexanizmloridir, isin obyekti iso Markozi Bankin foaliyyatidir.

Tadgiqatin elmi yeniliyi :

- Morkozi Bankin ¢esidli pul- kredit siyasati alotlori dastindon somorali istifado

etmokla kredit bazarindaki likvidliys tosir gostarir.

- Morkoazi Bankin kredit toskilatlar ii¢iin miioyyon etdiyi igtisadi normativlorin vo

bank nozaratinin tokmillosdirilmosi.

Dissertasiya isinin metodoloji vo nazari asaslarini igtisad elminin klassiklorinin
asarlari, Azarbaycan vao xarici 6ko alimlorinin Markoazi Banklarin omaliyyatlari, pul-
kredit tonzimlonmosi vo digor faaliyyot saholorindo elmi-tadqiqat islori, pul-kredit
siyasoti lizro Milli Maclisin gobul etdiyi hiiquqi sonadlor, Nazirlor Kabinetinin vo
Azorbaycan Prezidentinin Morkozi Bankin pul-kredit siyasoti sahosinds qorar va
saroncamlari, Morkozi Bankin normativ sonadlori vo analitik materiallari, miixtolif
statistik molumatlar monbalori togkil edir.

Dissertasiya isinin birinci foslindo morkozi banklarin tokamiilii vo toskilati
formalari, diinyanin ayri-ayri1 dovlatlorinin markazi banklarinin inkisaf marhalslari, asas
xiisusiyyotlori, Azorbaycan Respublikasinin Moarkezi Bankinin osas vozifalori vo
funksiyalar1 arasdirilir, bank sisteminin tonzimlonmasindo markozi banklarin rolu,
onlarin vazifalari tohlil olunur.

Isin ikinci foslinde Morkozi Bank torafinden yerino yetirilon omoliyyatlar arasdirilir
vo  tosniflogdirilir.Morkozi  Bankin  resurs monboyi, emissiya mexanizmi
arasdirilmisdir.Homginin bu fosildo Markazi Bankin aktiv amoliyyatlarinin tadqiqi do
asas masalo kimi gotiiriilmiisdiir.

Isin III fosli Markozi Bankin asas funksiyasi olan pul-kredit tonzimlonmasino hasr
edilmis, Maliyys bazarina, depozit, dovlat qisamiiddatli istigrazlari, valyuta, banklarasi
pul bazarina, kredit qoyuluslarina Morkozi Bankin omoli tadbirlori tohlil olunur, bank
sisteminin inkisaf strategiyasi, burada nozordo tutulan todbirlor arasdirilir. Magistr
dissertasiyasinin sonunda naticolar vo adobiyyat siyahisi verilir.

Todgigatin aparilmasi {i¢iin informasiya monboyi kimi miiallif Azorbaycan

Respublikasi, Rusiya Federasiyasi vo diger 6lko miialliflorinin monogqrafik asarlori vo
114



digor elmi odobiyyat ilo yanas1 Azorbaycan Respublikasi Morkozi Bankinin rosmi
materiallarindan, ABS-in Federal Ehtiyat Sisteminin, Ingiltors, Fransa, Yaponiya,
Almaniya maorkozi banklarinin rosmi materiallarindan, miixtalif , internet saytlarinin

igtisadi materiallarindan va s. monbalordan istifads etmisdir.
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