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Giris

Tadqgiqatin aktualhigi.Planl iqtisadiyyat sistemindon bazar iqtisadiyyati sistemina
kecid Olkomiz qarsisinda miioyyan mosalalorin  hollini  aktuallasdirmisdir.Bazar
igtisadiyyat1 sistemindo borc bazarlarinin formalasmasi vo inkisafi xiisusi shomiyyat
kosb edir.ilk névbodo borc bazarmin formalasmas: iqtisadi vo hiiquqi islahatlarm
aparilmasi1 vo bazar infrastrukturunun yaradilmasi ilo miimkiindiir.Bunun {¢iin elo bir
mexanizmin yaradilmasi zoruridir ki,bu mexanizm miixtalif soxslor torafindon y1gim vo
investisiyalarin hoyata kegirildiyi bir dovrdos yigimlarin investisiyaya ¢evrilmosini tomin
etsin.Borc bazar1 vo onun torkib elementlori bu mexanizm vazifasini yerina yetirmoklo
iqtisadi foaliyyot subyektlori arasinda kapital resurslarinin effektiv sokildo yenidon
boliisdiiriilmasini  tomin edir.Olkomizdo islahatlarin aparildigi indiki dévrds borc
bazarinin biitiin seqmentlorinin tokmillosdirilmasi vo inkisafi miithiim shomiyyat kasb
edir.Bu da 6z novboasinds borc bazariin bank sistemi ilo paralel olaraq igtisadiyyatda
pul aximlarmin harokatverici qlivvesi kimi real sektorun canlanmasinda shomiyyatli rol
oynamasindan irali golir.Olkomizda halo do pul vasaitlorinin oksar hissasinin neft
sektorunda va neftlo baglh digor saholords formalasdigini nazars alsaq gorarik ki,borc
bazarmin inkisafina xiisusi ohomiyyoat verilmasi zoruroti meydana c¢ixir.Ciinki borc
bazarinin inkisafi diger sektorlarin da inkisafina tokan verir.Borc bazari elo bir bazar
formasidir ki,burada amtoa kimi maliyys resurslan ¢ixis edir.Basqa sozlo desok borc
bazar1 vasitosilo maliyys vosaitlori iqtisadi subyektlor arasinda boliisdiiriiliir.Borc
bazarinin sasas mogsadi maliyys resurslarinin  samarali sokildo saforbar edilmasindan
Vo resurslarin - ehtiyaci olanlara istiqgamatlondirilmasindan ibaratdir.

Borc bazarinin inkisafi ilo bagli bir ¢ox addimlar atilmagina baxmayaraq,hals do
Olkomizdos borc bazari lazimi saviyyads inkisaf etmomisdir.Bunun fiigiin qiymatli
kagizlar bazarini,bank sektorunu daha da inkisaf etdirmok vo tokmillogdirmok tolab
olunur.

Tadgiqatin  obyekti vo  predmeti.Tadgigqatin  obyektini  Azorbaycan
Respublikasinda movcud olan borc bazart vo onun torkib elementlori toskil
edir.Todqigatin predmeti kimi iso formalasan borc bazar1 vo onun tarkib elementlorinin

inkisaf istiqgamatlori va xiisusiyyatlorinin 6yronilmasi ¢ixis edir.



Tadqiqatin magsad va vazifalari.Tadgigatin maqsadi borc bazar1 vo onun tarkib
elementlorini dorindon  dyronmok,inkigsaf istigamotlorini  vo  xiisusiyyatlorini
miiayyanlosdirmok vo mdvcud olan problemlori askara ¢ixarmaqdan,bu problemlarin
halli yollarimi miiayyan edoarok osaslandirilmis tokliflor vermokdon ibarstdir. Todgigatin

qarsisinda duran moagsadlors nail olmagq ti¢iin asagidaki vazifolor miiayyonlosdirilmisdir:

-Borc bazarinin mahiyyati,nozori osaslari, torkib elementlori vo strukturunun

Oyranilmosi;

-Borc bazar1 vo onun torkib elementlorinin Respublikamizda faaliyyat xiisusiyyatlorinin

tohlili vo qiymatlondirilmasi;
-Azarbaycanda borc bazarinin yaranmasi va togkili xiisusiyyatlarinin tadqiq edilmasi;

-Borc bazarinin torkib elementlorinin  tohlil edilmoasi va beynoalxalg tacriibaya

osaslanaraq inkisaf etdirilmasi;

-Borc bazarmin inkisafinda qiymatli kagizlar bazari vo veksel bazarinin yeri vo rolunun

miioyyan edilmasi;
-Banklarin vo sohmdar comiyyatlorin borc bazarinda rolu;
-Azaorbaycanda borc bazarinin inkigaf perspektivlori.

Tadqgigatin elmi yeniliyi.Todgigatin elmi yeniliyi ondan ibaratdir Ki,borc
bazarmin va onun torkib elementlorinin inkisafi kompleks sokildo todqiq olunmus va
beynalxalq tacriibays asaslanan bir sira tokliflor vo tovsiyalor verilmisdir:

- Borc bazarinda yeni maliyya aloatlorindan istifads olunmasi,yani bu sahads veksellorin
rolunun artirilmasi vacib masalalardan biridir;

- Borc bazarinda nozords tutulan yeni kommersiya kagizlarinin,o ciimlodon ipoteka
sahasindo istiqrazlarin totbiq olunmasi zaruru hesab edilir;

- Borc bazarinda sshmdar comiyyatlorin foaliyyatlorinin somorsliliyini artirmaq ti¢iin
Soshm bazarmin beynalxalqg tocrilbays osaslanan qanunlara uygun olaraq

tonzimlonmasina ehtiyac vardir.Bu sahodo inkisafa nail olmaq iiglin sohmdarlarin



hiiquglarinin miidafissi,habelo sohmdarlar arasindaki miinasibatlorin tonzimlonmosi asas
gotirilmalidir.

- Borc bazarinda bazara yeni emitentlorin daxil olmasi yolu ilo genis ohali kiitlasi {iglin
borc giymeotli kagizlar1 buraxila bilor.Bu emitent rolunda baladiyyslorin ¢ixis etmosi
miimkiindiir.

Tadgiqatin informasiya bazasi.Borc bazar1 haqqinda xarici vo yerli tadgigatgilarin
miixtolif mogalo vo monografiyalarindan,Azorbaycan Respublikasinin  “Banklar
hagqinda ganunudan”,kommersiya banklar1,qiymatli kagizlar bazari,veksel bazari,kredit
bazar1 va.s haqqinda mdvcud yerli vo Xarici odobiyyatlardan,Baki Fond Birjasinin
molumatlarindan,”Sohmdar ~ comiyyoti  haqqinda”Azorbaycan ~ Respublikasinin
ganunundan vo bu sahoys aid beynolxalg todgigat materiallarindan genis istifado
olunmusdur.

Tadqgiqatin praktiki ahamiyyati.Todgiqat isinin naticalori 6lkomizdsa borc
bazarinin tam olaraq formalasdirilmasina,beynoalxalq tocriibays osaslanaraq yenidan
strukturlasdirilmasina,tokmillosdirilmasina  vo inkisaf etdirilmasine tohve vers
bilor.Diinya 6lkalorindo bu sahoads totbiq olunmus yeniliklor igarisindon 6lkemizin
igtisadi modelina an uygun olan1 segilorok totbiq olunmali vo bazar iqtisadiyyati
soraitinds an vacib iqtisadi inkisaf gostoricilorindon biri hesab olunan borc bazarmin
inkisaf gostaricisi Saviyyasi artirilmalidir.

Tadqgiqatin strukturu.Dissertasiya isi giris hisso,li¢ fasil,doqquz paragraf,natica
va tokliflar,istifads edilmis adabiyyat siyahisi,rezyume,summeri va referatdan ibaratdir.

Birinci fasildo borc bazariin mahiyyati vo gostaricilori,borc bazarinda banklarin rolu
todqiq edilmisdir.ikinci fasilda borc bazarinda qiymatli kagizlarla aparilan omoliyyatlar
Vo onlarin mahiyyati,kommersiya banklariin amosliyyatlari vo hamginin kredit bazart vo
orada hoyata kecirilon amoliyyatlar todqiq edilmisdir.Ugiincii fasilda iso veksel bazar
vo onun mahiyyati,kommersiya banklarinin borc bazarinda omoliyyatlart vo onun
golacok perspektivlori,homginin sshmdar camiyyatlorin borc bazarinda yeri,rolu va

onlarin hoyata ke¢irdiklari amaliyyatlar todqiq olunmusdur.



I FOSIL.BORC BAZARININ MAHiYYOTIi
1.1 Borc bazarmn iqtisadi mahiyyati

Borc bazari miiasir bazar iqtisadiyyati soraitindo maliyys bazarmmin on bdyiik
segmentlorindon biridir.Bels ki,bazar iqtisadiyyat1 soraitinds igtisadiyyat1 siiratlondiran
vo horokato gotiron on baslica mexanizm mohz kredit miinasibatloridir.Kredit
miinasibatlori iSo 6z novbasindo kreditorla borcalan arasinda kredit resursunun
verilmosi,istifadasi vo borcun gaytarilmasi ilo olagodar yaranan miinasibatlordir.Belo
ki,borcun (ssuda) verilmasi zamani kreditor vo borcalan kredit miinasibatlorina daxil
olur.Kredit miinasibatlorinin obyekti gisminda kredit gisminds tagdim olunan doyarlor
cixig edir.Bu zaman borc gotiiriilon doyarlorin miilkiyyot hiiququ 6zgoninkilogdirilmis
borc alan soXs Vo ya idarads galir.Borc veran kreditorun bunun tigiin miiayyan vosaitlori

olmalidir. Bu vasaitlori asagidaki kimi gqeyd eda bilorik:
—Soxsi yigimlar (resurslar);
—Calb edilmis vosait ;

—Sofarbar edilmis resurslar vo qgiymoatli kagizlarin sohm bazarinda yerlogdirilmasi

naticasinds calb edilmis vasaitlar.

Kredit bir toraofdon miilkiyyat hiiquglarimin miivaqqoeti verilmasi ilo bagl yaranan
miinasiboatlor sistemi oldugu halda,digor torofdon kredit bir miilkiyyotgi torafindon
digarina xiisusi borc faizi miiqabilinda ve spesifik sartlorlo verilon vo miiayyon edilmis
miiddat arzindo gaytarilma osasinda satilan mohsuldur.Basqa sozlo kredit miivaqgati
olaraq verilon va gaytarilma sortine asaslanan 6zganinkilosdirilmis mahsuldur.Kreditin
alic1 {iglin istehlakg1 doyari dovriyaya buraxildigdan sonra gatiracayi goalirdon asilidir.
Vosaitlorin yerlogdirilmasindon asili olaraq kreditorlarin vaziyyati iki istigamatli
xarektera malikdir.Bels ki, bank kredit veran zaman 6z vasaitlori ilo yanasi, miiassisa va
toskilatlarin,habelo fiziki soxslorin vosaitlorindon do istifado edir.Bu sobsbdon
dag,banklar 6z amaliyyatlarini realiza edarkan els etmalidirlor ki, onlarin miistarilari 6z
hesablarindan vasait gotiirmok istadiklori zaman bankin bu vasaitlori tomin etmaya
0domo gabiliyyati moévcud olsun. Bu iso onu gostorir ki,borcalan miiassisa Vo

toskilatlar,homginin fiziki soxslorlo yanasi bank toskilatlar1 da miistorilorindon aldiglari
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borclar1 vaxtinda geri qaytarmalidir. Sarbast galan pul vosaitlorini kreditorlar sofarbor
edorok onlarin “islok pullara” ¢evrilmosino sorait yaratmis olurlar.Kreditorlar bu
vosaitlorin yerlosdirilmosi zamani1 6z soxsi maraqlar1 ilo yanasi istehsal prosesindo
istirak edon diger istirak¢ilarin da maraqglarini qorumagq tigtin hamin vasaitlorin somorali
istifadasini tomin edirlor.Kreditorlar torafindon hoyata kegirilon kreditlosmo prosesi
miayyan prinsiplor osasinda reallasdirilir.Kreditin verilmasi zamanmi gozlonilon asas

prinsiplor asagidakilardir:

1) Kreditorlar torafindon ayrilan kredit konkret mogsadlor iigiin ayrilir;

2) Kredit verilisi miiayyan edilmis miiddati ohatos edir;

3) Kreditin verilmosi geri qaytarilma prinsipine asaslanir;

4) Kreditor tarafindan verilon kredit miiayyan edilmis faiz doracasi ils verilir;
5) Kredit miioyyon tominata osason verili (vosaitin geri qayitmasini

sigortalamaq moagsadilo)

Borc verilan doyarin harokatini agagidaki kimi tasavviir etmak olar:

Ky-Kba-Ki...Rs...Dqg...-Kq

Burada:

Ky — kreditin yerlosdirilmasi;

Kba — kreditin borcalan torafindon alinmast;

Ki — kreditin istifadssi;

Rs — resurslarin sorbastlosdirilmasi;

Dg — miivoggati borc alinan doyarin qaytarilmasi;

Kq — kredit formasinda yerlosdirilon vosaitlorin kreditor torofindon geri alinmast;

Umumilikdo kredit miinasibotlorini asagidaki sxem vasitosilo daha aydm gormok

mumkundir.



Sakil 1: Kredit miinasibatlori

Kredit

bazari

Borcalan

Borc bazarindan damisarkon banklararast kredit bazarini da geyd etmok
vacibdir.Borc bazarinin formalasmasi vo inkisafinda banklar miihiim yera vo rola
malikdirlor.Banklar iqtisadiyyatin inkisafinda ovozsiz rola malik olan ohamiyyatli
qurumlardir.Banklarin yaranmasi tarixino nozor salsaq gorarik Ki,bu qurumlar uzun
asrlor bundan avval mocvud olmusdurlar vo glinlimiizo kimi boyiik inkisaf morhoalasi
kegmisdirlor. Inkisaf etmis olkolorin iqgtisadiyyatna nozor salsaq gororik Ki,hamin
Olkoalords banklarin inkisaf saviyyasi ¢ox yiiksokdir.Bu da ondan xabar verir ki,élkanin
iqgtisadi baximdan yiiksok Saviyyado inkisaf etmosindo banklarin avoazolunmaz rolu
vardir.Bir iqtisadi subyekt kimi banklarin iqtisadiyyatdaki rolu vo onlarin yerino
yetirdiklori vozifolor banklarin mahiyyati vo funksiyalar1 ilo bilavasito baghdir. Borc
bazarinda banklar ¢ox miihiim rol oynayir. Bela ki,banklar borc bazarinin harokatverici
qivvasidir.Planli iqtisadiyyatdan bazar iqtisadiyyatina keg¢idin ilk dovrlarindan
baslayaraq bank sektorunda da islahatlar hoyata kecirilmoya baslamisdir. Islahatlarm ilk
addimi kimi dovlat banklarinin saglamlasdirilmasi tadbirlari hoyata kegirilmoaklo yanas,
0zal banklarin da idarsetmos strukturunun formalasmasi tadbirlori hoyata kegirilmisdir.
[lkin marhaloda kapitalla bagli minimum toloblor irali siiriildii, sektora daxil olmaq iigiin
Kifayot godar liberal sortlor miioyyan olundu va banklarin faaliyyatinin tanzimlanmasi
zamant yumsaq tonzimlomo siyasoti hoyata kegirildi.Atilan effektiv addimlar
naticasinds banklar genislonmoys basladi vo 6zal banklarin sayr siiratlo artdu.
Gilinlimiizdo kredit alqi-satqisi boyiik shomiyyato malikdir. Mallar1 istehsal edan,
mallarin topdan vo porakonds ticarotini hoyata kegiron firma vo sirkotlor

arasinda,homg¢inin ev tosorriifat1 idaralori arasinda ¢esidli formalarda kredit verilir,
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kredit alinir. Comiyyat i¢indo alinan va verilon kreditlorin 6namli bir boliimiine banklar
vasitoci rolunu oynayirlar.Bank sektorunun borc bazarinda tutdugu mdvqgedon
danisarkon banklararas: kredit bazarindan da damismaq zoruridir.Banklararas: kredit
dedikds banklarin bir-birini kreditlosdirmasi prosesi nazards tutulur.Bels ki,banklarin
hor hansi birindo vosait ¢atismazligl yarandigi zaman homin dovr {igiin artiq maliyyo
resursuna sahib olan bank digor bankin kreditlosmasini hayata kegirir.O da malumdur
ki,biitlin kommersiya banklarinin miioyyan ddvrlords Sarbast kredit resurslart movcud
olur.Bu sabobdoan sarbast resurslara malik olan bank homin resurslardan galir aldo etmok
moqsadi ilo onlar1 borc alan banklara yonlondirirlor.Banklarin bu formada kreditlogmoya
yonalmasi  onlar iiglin ¢ox olveriglidir.Ciinki  homin  kreditlosmo  tominath
kreditlosmadir.Borc alan banklar asagida gostorilon soboblora osason banklararasi

kreditlosmoaya istigamatlanirlor:
- Bank likvidliyinin operativ sokilda tanzimlonmasi;
- Aktiv amaliyyatlarin artirilmasi ii¢iin alavas vasaitlors tolobatin yaranmasi va.s.

Yeni foaliyyato baslayan banklar kifayst qodor miistori bazasina malik olmadiqglarindan
banklararasi kredit bazarinda kreditor kimi aktiv faaliyyat gostora bilorlor.Banklararasi
kredit bazarinda toklif olunan kredit resusrslari miixtalif miiddato vo miixtalif sartlor
asasinda toklif olunur.Praktiki cohatdon bu kreditlori bir giindon bir nego ilo dok olds
etmok miimkiindiir,lakindiinyanin inkisaf etmis olkalorinin bank sektorlarina nazor
salsaq gorarik ki,bu nov kreditlorin 1 aydan 6 aya dok olan novleri daha genis totbiq
olunur. Banklararas1 kreditlosmads istirak edon banklar bu prosesi iki yolla hoyata

kegirirlor:
1. debitor bankla kreditor bank arasinda birbasa danisiglar yolu ilo;
2. banklar arasinda maliyys Vvasitogilorinin istiraki yolu ila.

Birjadankonar banklararasi bazarda kredit sovdealosmosinin sortlori kommersiya
banklarmin  6zlori  torafindon  miiayyonlosdirilir.Bu proses borcalan bankin
giymatlondirilmasi osasinda hoyata kegirilir.Burada on vacib masalalordon Dbiri

do,debitor bankla kreditor bank arasinda miixbir miinasibatlorin olmasi,borcalan bankin



maliyys bazarindaki mévcud mdvgeyi, onun maliyys vaziyyati vo homginin borcalan
bankin miistori bazasinin voziyyatidir.Banklararas1 kredit bazarinda hoyata kegirilon
kreditlosmo kredit miiqavilalorino osaslanaraq hoyata kegirilir.Bu bazarda amokdasliq
ISo osas razilagma ilo roesmiyyet gazanir.Osas razilasmanin mahiyyati ondan ibarotdir
ki,bu razilasmaya osason omokdasliq edon banklar qarsiligli suratdo bir-birlorino
qusamiiddatli Kkreditlor togdim edirlor.Bu proses hoyata kecirilon zaman da kreditin
mablogi vo onun miiddatinin  miioyyonlosdirilmosi miigaviloya osaslanir.Kredit

miiqavilasinds asagidaki masalalor 6z oksini tapmalidir:

a) miiqavilonin predmeti — bu miiayyon edilmis mablogds qisamiiddatli bank kreditinin

toqdim olunmasidir;

b) kreditlosmo prosesinin obyekti (krediti calb edon bankin vasaitlorin calb edilmasinda
tolobati);

¢) baglanan miigavilonin miiddati;

d) baglanan miiqavilanin dayari;

e) kreditin hans1 tominata asaslanmast;

f) miiqavila sortlorinin yerina yetirilmasinds toraflorin 6hdaliklori;
¢) miigavilada nazardos tutulan digor sortlor.

Banklararas1 kreditin tominatsiz da verilmoasi miimkiindiir,lakin realliq ondan
ibaratdir ki,banklararasi kreditlosmo oksor hallarda miioyyan tominatlara asaslanaraq
hoyata kegirilir. BAK miiqavilasinda asason tominat kimi borcalanin miilkii, kassa vo
miixbir hesablarinda olan vosaitlor ¢ixis edo bilor.Banklararasi1 kredit miiqavilalorinin
boyiik oksoriyyati miiddatli formada,cox az qismi iso miiddotsiz formada baglanir.
Igtisadi geyri-miioyyoanlik soraitindo banklarin maliyys sabitliyindo problemlor yarana
bilocayindon banklararasi miigavilonin miiddotsiz formasi banklararas1 kreditin
minimum miiddati asasinda miiayyan edilir vo homin kredit miisyyan edilmis miiddot
bitdikdo avvalcadon Xxabordarliq edilmkalo borcalan bankdan geri gaytarilmasi tolob

olunur.9gar borcalan bank hamin krediti qaytarmaq igtidarinda deyilsa 0 digar banklara

10



miiddatli depozit iiglin miiraciot tinvanlayir.Miiddatsiz baglanilan miiqavilalorin bir
xtisusiyyati do ondan ibarotdir ki,bu miigavilolordo faiz doracolori doyismoz olaraq
qalir.Bu hal miiddotli miiqavilalora aid deyil,¢linki miiddatli miiqavilolords faiz

doracaloring bazardaki faiz doracalorinin saviyyasine uygun olaraq tokrar baxila bilar.

Banklar arasinda hesablagsmalarin aparilmasi miivafiq sahoni tonzimloyan ganunlara
osason hoyata kegirilir.Bu qanunlara “Azorbaycan Respublikasinin Morkozi Banki
haqqinda” @anunu, “Banklar haqqinda” Azorbaycan Respublikasinin ganununu,
Azorbaycan Respublikast Morkozi Bankinin “Azorbaycan Respublikasinda nagdsiz
hesablagmalar vo pul kdglirmoalori hagqinda Toalimati” va bu sahays aid digar normativ
aktlar1 aid etmok miimkiindiir.M6évcud ganunvericilik bazas1 Azorbaycanda foaliyyat
gostoron banklar arasindaki milli valyutada olan hesablagmalaritonzimloyir.Banklar

arasinda hesablagsmalar moqsadi ilo bir sira anlayiglardan istifads olunur:

AZIPS — bu, real vaxt rejimindo banklararast milli hesablasmalar sistemidir.Burada
hesablagsmalar Moarkazi Bankda yerlosdirilmis Moarkozi Hesablagsmalar Sistemi vasitaSilo
hoyata kegirilir.Bu zaman istirak¢1 6donis tapsirigini valyutalasma tarixindon avval 10
toqvim giinii tarixi ilo AZIPS-o géndars bilor.Bu halda hamin ddonis tapsirig haqqinda

molumat AZIPS-do saxlanilir vo valyutalagma tarixinda icra olunur.

XOHKS — xirda ddonisler iizro hesablasmalar sistemidir.Burada hesablasmalar Klirinq
hesabi vasitosilo hayata kecirilir. Bu zaman AZIPS vasitasilo miixbir hesabindan miixbir
subhesabina vasait kdgiirmoklo Kliring hesabinin debet limitini miiayyan eds bilor.Bu

limitin giin arzinds doyismasi miimkiindiir.

SWIFT — bu sistem iimumdiinya banklararas1 maliyye-telekommunikasiya sistemidir

Olkomizda borc bazarinin vo onun segmentlorinin dastoklonmasi magsadi Miitosokkil
Banklararasi Kredit Bazarinda tominat sistemi yaradilmigsdir vo bu sistemin
yaradilmasinda Morkozi Bank da istirak etmisdir.Bu sistemin yaradilmasinda baslica
moaqsad banklar arasindaki etimad miihitini artirmaq va bu vasits ilo banklararasi kredit
bazarinin likvidliyini daha da yiiksoltmokdir.Bu sobobdon bazarda market meyker

gisminda istirak edon banklarin vo Tominatli Pul Bazar1 seqmentinin asas1 qoyulmusdur
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va bu seqmentin faaliyyatindo Markazi Bankin istirakini tomin edacok mexanizm islonib
hazirlanmigdir.Yaradilan bu seqmentds tominat sistemi,mévcud oOhdaliklorin vaxtli-
vaxtinda hayata kegirilmasini tomin edon Markozi Bankin overdraft xottino va istirakgi
banklarin  “kollektiv. mosuliyyat” prinsipino osaslanir.Yaradilan yeni seqmentin
foaliyyotinin ilkin dovriindo biitlin banklarin ayri-ayriliqda coalb edoacayi vosaitlorin
kredit limitinin vo hoyata kegirilon amoliyyatlarin maksimal miiddatlorinin mohdud
cor¢ivayoa salmmasi qorara almmusdir. Tobiidir ki,bu zaman hoyata kegirilon
omaliyyatlarin hocmi artdiqca banklar ti¢lin nozords tutulan kredit limitinin hacminin
artirllmasit vo hoyata kecirilon omoliyyatlarin mmiiddstinin uzadilmasi nozords
tutulmusdur.Bazarda yaradilan bu yeni seqment banklararas1 likvidliyi operativ
tonzimlomoya komok etmoklo yanasi pul siyasotinin daha effektiv sokildo hoyata
kecirilmoasine sorait yaratmaqdadir.

Borc bazar alotlori tokrar istehsal prosesinin biitlin morhololorinde miihiim
ohomiyyato malikdir.Lakin onlarin, xiisuson do qiymotli kagizlarin ictimai istehsalda,
birinci novbade investisiya isindo ohomiyyeti miasir dovrds on diggeatelayiq
mosalolordondir. Miivaqqgati sarbast pul vasaitlorinin toplanmasi vo investisiyaya calb
edilmosi borc bazarmin qiymotli kagizlar1 todaviil etmasi yolu ilo basa golir.Qiymatli
kagizlarin formasi kimi investisiya qiymotli kagizlar1 borc bazarinda 6ziinomaxsus yer
tutur.investisiya qiymotli kagizlar kapitalin obyekti kimi gotiiriilir vo investisiya

qiymatli kagizlara asagidakilar aid edilir:

1)  istigrazlar
2)  aksiyalar
3)  fyugers miiqavilo

4)  opsionlar

Istiqrazlar — emissiya borc giymatli kagizlaridir. Emitent istiqraz sahibina onun nominal
doyarini pul vosaitlori vo ya digar amlak ekvivalentlori formasinda,har iki torafin
miioyyan etdiyi miiddatds ddanilmalidir.Hamginin,istiqraz 6z sahibina nominal dayarin

miiayyan faiz nisbatinds golir gétiirmak va digar omlak hiiququ vera bilar.
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Aksiyalar — sohmdar comiyyatino kapital kimi miiosyyon miqdarda pul qoyulmasini
tosdiq edon giymatli kagizdir.

Fyugers miiqavilo — miioyyon edilmis tarixdo miioyyon baza aktivinin ovvoalcodon
razilagdirilmig giymotlorlo alinmasi vo ya satilmasi haqqinda standartlagdirilmis birja

miiqavilasidir.

Opsionlar ~ — opsion elo bir qiymatli kagizdir ki,o 06z sahibino oavvalcadon
miayyanlosdirimis miiddstds vo miiayyanlosdirilmis giymatlorlo baza aktivini almaq va
satmaq hiiququnu verir.Opsion sahibi omtosnin vo ya Xidmotin almmasini vo ya

satilmasini deyil,alinma va ya satilma hiiququnu aldos edir.

Borc bazarinda vacib rol oynayan investisiya qiymotli kagizlarinin emissiyasi

morhaloalori asagidaki kimidir:

1) emitent torofindon investisiya qiymatli kagizlarin emissiyast haqqinda
gorarin gobul edilmasi;

2) investisiya qiymoatli kagizlarmin emissiya prospektinin tortib edilmasi
(emissiya prospekti ilo miisayiot olunursa)”

3) investisiya gqiymatli kagizlariin buraxilisinin dovlot qeydiyyat1”

4) investisiya giymotli kagizlarin emissiya prospektindo olan malumatlarin
aciglanmas1 (emissiya prospekti ilo miisaiyat olunursa)”

5) investisiya qiymotli kagizlarin yerlosdirilmasi”

6) investisiya giymatli kagizlarin emissiyasinin yekunlart hagqinda hesabatin
qeydiyyat1”

7) investisiya giymaotli kagizlarin emissiyasinin yekunlari haqqinda hesabatda

olan malumatlarin agiglanmasi (emissiya prospekti ilo miisaiyat olunursa).

Inkisaf etmis bazar igtisadiyyatina malik olan &lkolarin borc bazarinda investisiya
giymatli kagizlart vacib rol oynayirlar.Bu baximdan 6lkomizds dos bazar iqtisadiyyatinin
tolablorine uygun olaraq yiiksok saviyyado giymatli kagizlar bazarunin toskil olunmasi

priaritet masalalordan biri olmalidir.
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1.2 Borc bazarimin formalasmasinda banklarin rolu

Borc bazar sistemi igarisindo maliyys vasitagiliyi rolunu oynayan an vacib oyungu
mohz banklardir.Banklar monfoot gqazanmag moqsadi ilo foaliyyay gostoron vasitogi
quruluslardir. Banklar borc  bazarmin 6ziinomoxsus subyektlori olmaqla miihiim
vozifolori yering yetirirlor. Onlar tizoriloring diison vazifolori icra etmoklo eyni zamanda
iqtisadiyyatda xiisusi ohomiyyato malik olan masalalarin hallinds vacib rol oyayirlar.
Bir iqtisadi subyekt kimi banklarin iqtisadiyyatdaki rolu vo onlarin yerino yetirdiklori
vozifolor banklarin mahiyyati vo funksiyalari ilo bilavasito baglidir. Ona goérods do,borc
bazarinin formalasmasinda banklarin rolunu daha doqiq vo dorindon Oyronmok tigiin
onun funkiyalarini nozordon kegirmok lazimdir. Kommersiya banklari borc bazarinda

asagidaki funksiyalar1 hoyata kecirirlor:

—miivoqqgoti olaraq sorbast qalan pul vosaitlori soforbor etmoklo onlar1 kapitala

cevirirlar;

— miiassisa va tagkilatlarin, dovlatin,homginin ohalinin kreditlosmasi prosesini hoyata

kecirirlor;
— kredit pullarinin buraxilisini reallasdirirlar;
— pul koglirmolorini hoyata kegirirlor vo 6donislori realizo edirlor;
— tosarriifatda hesablasmalar1 va koclirmolari reallasdirirlar;
— qiymatli kagizlarin emissiyasini hoyata kegirirlor;

— konsultasiya xidmatlori gostorirlor vo maliyys sferasina aid informasiya tochizatini

hayata kegirirlor.

Bank sektorunun iqgtisadiyyatda no godar ashamiyyatli yera vo rola malik oldugunu
gérmok ti¢lin onlarin hoyata kegirdiklori kreditlosmo prosesi naticasinda maliyyslosan
saholoro digget yetirmok kifaystdir.Buna misal olaraq banklarin kond tosarriifatina vo
biznes sahosina ayirdiglar1 kreditlor naticasinde hamin saholordo bas veron miisbat

dinamikani gdstormok olar.Ayrilan kreditlor hesabina bir ¢ox sahalords yeni is yerlori
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yaradilmisg,mohsul istehsalinin hocmi artirilmis vo naticods ixrac amoliyyatlarinda
miisbot dinamika yaranmisdir.Bunlarla yanagi banklar torofindon hoyata kegirilon
kreditlosmo prosesi noticasindo olkonin infrastrukturu inkisaf etdirilir,miixtolif
miiossisolor yaradilir vo istehsalin hocminin artirilmasina nail olunur.Bu yolla bilavasito
dovlat biidcasino daxil olan vergilorin hocmi artirilmis olur.Miixtalif sferalar {izra
mohsul istehsalinin artimi noatico etibar1 ilo 6lkonin  UDM-nin artimma gatirib
cixarir.Bank sektorunda hoyata kegirilon osas omoliyyatlardan biri do nagdsiz
hesablasma omoliyyatlaridir.Nagdsiz hesablasma amoaliyyatlar1 hom 6lko daxilinds,ham
do 6lko hiidudlarindan konarda idxal-ixrac omoliyyatlar1 zamani hesablagsmalarin vaxt
itkisi olmadan vo etibarli sokildo hoyata kegirilmosine sorait yaradir.Glinlimiizdo
foaliyyotdo olan kommersiya banklari ikili xarakter dasimagqlari ilo forglonirlor,belo
ki,onlar hom kommersiya toskilatlar1 kimi faaliyyat gostorirlor,nom do ictimai tosisat
kimi ¢ixis edirlor.Banklar ictimai tesisat gismindo maliyys sisteminin ayrilmaz bir
halgasidirlor,kommersiya toskilati kimi iso onlarin asas magsadi maksimum manfaat
oldo etmakdon ibaratdir. istanilon halda borc bazarinda pul kiitlesi igtisadi voziyyato
tosir edoan baslica amillordon biridir.Mshz bu sobsbdon onun diizgiin sokildo idara
olunmasinda bank sisteminin rolu olduqca boyiikdiir.Banklarsiz onlarin idars olunmasi

geyri-mimkiindiir.

Banklarin qarsiya qoyduglar strateji magsadlora nail olmasi {igiin bank sektoruna
aid qanunvericilik bazasinin  tokmillogdirilmosine vo  beynolxalq standartlara
uygunlasdirilmasina,banklarin ~ gostordiklori  xidmatlora CIXIS imkanlarinin
genislondirilmosina,borc bazarinda bank soffafliginin soviyyesinin artirilmasina va
movcud olan bazar intizaminin mohkomlondirilmasine vo haginin bank sektoruna
nozaratin somarali formada togkil olunmasina ehtiyac vardir.Bu masalalor hadof kimi
qarsiya qoyulmali vo hamin hadoafa ¢atmaq tigiin lazimi addimlar atilmalidir.©ger bank
sektorunda soffaligin tam tomin olunmasina nail olmaq miimkiin olarsa borc bazarinin
daha da siirotlo inkisaf etmosinin vo arzuolunan soviyyays ¢atmasinin sahidi
olariq.Islahatlarin iimumi naticasi Kimi hom borc bazarinda mdvcud maliyys sabitliyi
parametrloring,hom risk menecmentino,hom do xidmotlorin ohato etdiyi sferaya goro

beynolxalq standartlara tam uygun banklarin formalasdirilmasi miimkiin olar. Qarsiya
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qoyulan vazifalori ugurla realizasiya etmoklo borc bazarinda banklarin vasitagilik rolunu
daha da artirmaq vo mohkomlondirmaok miimkiindiir. Bankalrin maliyys vasitogiliyi
birbasa olaraq investisiyalarin hoyata kegirilmosinda do 6ziinii biruzo verir.Investisiya
golir aldo etmok moqsadi ilo sahibkarliq vo ya digor bir foaliyyot noviine goyulan
maliyya vesaitindon,hamginin maddi vo intellekrual nemotlordon ibarotdir.Investisiya
foaliyyoti dedikdo iso investisiya qoyulusu ilo olagodar olan biitiin harokatlorin
mocmusu basa diisiiliir.Investisiya edilon maliyys vasaitlori miivaqqoti Sorbast galan
vosaitlordon  ibarot oldugundan ,bu sorbast  vosaitlori ehtiyact  olanlara
istigamotlondirmak {iclin vasitogilora ehtiyac duyulur.Bu zaman vasitogi gismindo
kommersiya banklari,investisiya kompaniyalari,bank olmayan kredit toskilatlari,sigorta
sirkotlori  ¢ixis  edirlor. Kommersiya banklar1i bu prosesds qabaqcil rola
malikdirlor. Kommersiya banklarinin 6zlori do investisiya foaliyyoti ilo mosgul
olurlar.Banklarin investisiya foaliyyati dedikdo,banklarin 6z sorbast vasaitlorini qiymatli
kagizlara,miiossiso vo toskilatlarin nizamnamo fondlarina,dasinmaz omlaka vo digor
obyektlora yoOnoltmosi basa diisiiliir.Banklarin borc bazarinda yerina yetirdiklori

investisiya foaliyystinin osas mogsadi asagidakilardan ibarstdir:

—  Bank golirlorini daha da artirmag;

—  Maliyya dayanigligini artirmaqla gozlonilon risklori minimuma endirmoak;

—  Mistor1 bazasmi genislondirmok,miistorilors toklif olunan xidmot c¢esidlorini
artirmag.

Banklarin hoyata kegirdiklori investisiya omoliyyatlar1 onlarin digor foaliyyat
istigamoatlorindon,sloxsus miistorilorin kreditlosmosi omokiyyatlarindan osasli surotdo
farqlonir.Bels ki,bank kreditlosmasi zamani togobbiiskar qisminds borc alan ¢ixis etdiy
halda investisiyalasma prosesindo iso tosobiiskar torof qismindo bankin 6zii ¢ixis edir.
Banklar bu zaman bazarda aktivior satin almaga cohd edirlor.Digor forq iso ondan
ibaratdir ki,banklar investisiyalasma prosesindo ¢oxsayl istirak¢ilardan biri kimi ¢ixis
etdiyi halda,kredit sovdologsmalorinin oksariyyatindo banklar vahid kreditor kimi ¢ixis
edirlor.Bank kreditlogsmasi zamani borc alan toroflo bankin arasinda slago yaradilmasi
nazords tutulur,investisiyalagma prosesi iso sahibi gostorilmoyon faaliyyatdir.Banklarin

hoayata kecirdiklori investisiyalasmanin obyekti kimi miiossiso vo toskilatlarin,habelo
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fiziki soxslorin tikinti,istehsal vo sosial-maisoat toyinatli obyektlorinin yenidon qurulmasi
va yeni texnika ilo tohciz edilmasi, asas vosaitlorin alinmasi va habelo digor miilkiyyat

obyektlorinin yaradilmasi tizro masroflor va.s ¢ixis edir.

Bundan olave borc bazarinda hayata kegirdiklori omosliyyatlar ndqteyi nozorindon
banklar ixtisaslagdirilmis banklara vo universal banklara ayirmaq olar.Biitiin név bank
omoliyyatlarini,homginin ~ bank  xidmotlorini  hoyata kegiron mohz  universal
banklardir.Bu banklar1 (universal) faaliyyati mohdudiyyatsizliyi ilo farglonir.Mohz

universal banklarin faaliyyat mohdudiyyatsizliyi 6ziinii asagidaki kimi gostarir:
- Miixtalif n6v istehsalat sahalorinds faaliyyat;

- Xidmat gostarilon miistarilarin torkib elementinin forgliliyi ;

- Xidmat gostarilon miistarilorin kamiyyat forgliliyi;

- Faaliyyat sahasinin regionlar tizra fargliliyi.

Ixtisaslasdirilmis banklarla universal banklarin baslica forglondirici xiisusiyyati
onlarin kreditlosdirms imkanlarinda 6ziinii biruzs verir.Bels ki,ixtisaslasdirilmis banklar
adindan da goriindiiyli kimi 6z ixtisaslagsma sahosino uygun olan konkret bir foaliyyat
sahasinin  kreditlogdirilmasini  hoyata kegirirlor.Universal banklar iso hartorofli
foaliyyatlori ilo forglonirlor vo miixtalif foaliyyst sahalorina kreditlor ayirirlar.Digar bir
forq iso ondan ibaratdir ki,ixtisaslagdirilmis banklar ancaq fiziki soxslorin
kreditlosdirilmasina istigamotlonmis foaliyyat gostordiklori halda,universal banklar hom
fiziki,hom do hiiquqi soxslori kreditlosdirirlor.Universal banklar hom do giymatli
kagizlarla omaliyyatlar aparirlar.Bu iso 0 demokdir ki,universal banklarin agiq bazar
omoliyyatlar1 hoyata kegirilon zaman istirak¢r kimi qiymotli kagizlar bazarinda ¢ixis
etmoys hiiququ vardir.Onlar hom do 6z kapitallarin1 miixtolif miiassisalora investisiya
edo bilorlor.Universal banklar filiallar sobokasi vasitasilo miixtalif regionlarda
foaliyyatlorini reallasdira bilirlor.Bu da 6z ndvbasindo bankin faaliyyst regionunu
genislondirmoys imkan yaradir.Bu zaman xarici Olkolordo do filiallarin faaliyyat
gostarmasi universal banklarin ohato dairasini daha da genislondirmis olur.Universal

banklarla ixtisaslagdirilmis  banklar arasinda bu qodor forgin  olmasina
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baxmayarag,bazon bu banklar1 bir-birindan farglondirmokds ¢otinliklor yaranir.Buna
sobab iso ixtisaslagdirilmis banklarin da okSor zamanlarda xarici 6lkolordo filiallara
malik olmasi vo xidmot novlorinin yiizii ke¢mosidir.Bu hal onu universal banklardan

ayirmaqda ¢atinliklor yaradir.

Umumilikdo borc bazarinda foaliyyat gostoron banklar foaliyyat corgivasine goéro
iri,orta vo kicik banklara ayrilirlar.Bununla yanasi inkisaf etmis bazar iqtisadiyyati
Olkolorindo  kredit toskilatlar1 sirasinda kigik kredit toskilatlar1 da faaliyyat
gostarirlor.Kredit korporasiyalarini, qarsiliglt kredit comiyyatlorini, tikinti-omanat
kassalarini vo s. misal gostormok olar. Bu togkilatlarin asas tistiinliiklori ondan ibaratdir
ki, kigik vo orta tesarrufat¢iliga tokan verirlor, xirda yigimlar bir yera comlayirlor.Borc
bazarinin formalasmasi vo inkisafinda banklarin rolunu qeyd edorkon veksel kreditlarini
do vurgulamaq vacibdir.Veksel krediti — banklar torafindon ayri-ayr1 soxslora,yani
veksel sahiblorina verilon kredit noviidiir.Veksel ganunla tasbit olunmus gaydaya uygun
olaraq tortib edilmis elo bir borc 6hdaliyidir ki,iizorinds oks etdirilmis miiddatdo va
yerda yerina yetirilmoalidir.Daha genis monada izah etsok,veksel onun sahibina miioyyan
vaxt intervali daxilindo tizorindo gostorilon mablogi 6domayi Shdoliyino gotiirmiis
soxsdon tolob etmok hiiququnu oks etdiron borc oOhdaliyidir.Veksel krediti asason
sahibkarlar arasinda coroyan edir vo kommersiya kreditinin inkisafi naticasinds

yaranir.Veksellor do 6z névbasinda 2 yera boliiniir:

1) Sado veksellor.Sads veksellor-kreditorun adina verilmis,iizorinds ddonis vaxti
gostarilmis veksel ohdaliyidir.

2) Kogiirmo veksellor.Elo hallar olur ki,veksel alan soxso onu digor bir soxso
otiirmak ticlin (liglincii $oxsa) yazili amr tolob olunur. olur.Bu hal koglirma
vekselds 6z oksini tapmis olur.Kociirmo vekseli veran torof trassant,bu veksel
lizro Odonis tapsirigini hoyata kecirmoli olan torof trassat,pulu gotiirmok

hiiququna sahib olan toraf iso remitent adlanir.
Vekselin bir ¢ox ndvlori mévcuddur,lakin osason asagidakilar forglondirilir:

- Kommersiya vekseli: Bu veksellor omtos veksellari do adlandirilir.Omtos veksellori

kommersiya oqdlarinds totbiq olunurlar.omtos (kommersiya) vekseli vasitasilo satici
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alictya miiddatli satilmis omtoo doyarinin 6donilmosi qaydasina uygun olaraq
(vekseli gobul etmoklo) kommersiya kreditinin verilisini hoyata kegirir.Bu 06ziinii
borc 6hdoaliyi kimi gostarmoaklo yanasi,hom do 6doanis vasitasi kimi ¢ixis edir.
Maliyys vekseli: Bu ndv veksellorin  mahiyyotindo omtoo alqi-satqisinin  bas
vermadiyi maliyys amoliyyatlar1 dayanir.Maliyys veksellori kreditin gotiirtilmasi ilo
bagli maliyya sdvdalogsmasini rosmilasdirir.Bu zaman borcveranls borcalan arasinda
kredit miiqavilosi baglanmir.Sadoco olaraq borcalan torof investisiya edon torofo
vekseli satmag yolu ilo maliyys vosaitlori colb etmis olur.Maliyya veksellarinin bir
xtisusiyyati do ondan ibaratdir Ki,onun vasitasilo miiassisalor bir-birini kreditlogdira
bilorlor,

Saxta veksel: Sado veksellor doloduzluqg vasitesi kimi istifado olunurlar.Bu tip
veksellorin  osasinda he¢ bir kommersiya vo maliyys omoliyyatlar ¢ixis
etmirlor.Saxta veksellor veksel todaviiliindo torof kimi ¢ixis edon soxs torofindon
hazirlanir (uydurulur).Saxta veksellorin emissiya edilmosinds asas moagsad vekselin
girovu vasitasilo bankdan kredit calb etmok vo yaxud bu veksellor vasitasilo
ohdaliklar {izra hesablagmalar aparmaqdir.

Dostluqg veksellori: Dostlug veksellori adindan da malum oldugu kimi bir-birino tam
olaraq giivonan taroflor arasinda yazilir.Bu veksellor heg bir real amoliyyat: 6ziindo
oks etdirmir.Belo ki,dostlug veksellorinin buraxilma moaqgsadi maliyya ¢atinliyi ilo
qarsilasan toraflordon birino yardim gostarmoakdir.Dostluqg vekselina sahib olan (alan)
miiassiso bu veksel vasitasilo malgdndaran toraflo hesablasmagqla yanasi,bu vekseli
nagd pul vesaiti almag maqgsadi ilo banka girov kimi do togdim edo bilor.Dostlug
veksellari yiiksok risk daracasi ilo farglonirlor.

Xoazino veksellori: Xoazino veksellori dovletin borc o6hdsliyini 6ziindo ehtiva
edirlor.Bu nov veksellor risk darocosinin minimum olmasi ilo do forglonirlor.Bu
veksellorin todaviil xassosi yiiksok olmaqla yanasi hom do yiiksok likvidliys
malikdirlor.Xazino veksellarinin horakati (dovriyyays buraxilmasi vo dovriyyadan

cixarilmasi) pul kiitlasinin tonzimlonmasins effektiv komok edir.

Moévcud olan biitiin ndv veksellari sados vo kogilirmo veksellors ayirmagq olar.
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Sado vekselin harokotine asagidaki sxemdo nazar salmaq miimkiindiir:

Sakil 2:Sada veksellarin harakati

A\ 4

Alici Satici

(veksel veran) (veksel alan)
A A

A

A

Mal gondaran

(vekselin son sahibi)

v

Bu sxemdo iso kogiirmo veksellarin horakati 6z oksini tapmisdir:

Sakil 3:Kociirmo veksellarin harakati

Trassant < Remitent “ Vekselin son
sahibi
(veksel veran) (veksel alan)
A A
Trassat <
> (borc alan)

Sertifikatlar hagqinda danisarkon,ilk novbado banklarin amanst vo depozit
sertifikatlar1 yada disiir.Bank settifikatlar1 {izro vasaitlorin gaytarilmasina sshmdar
comiyyatlorinin sshm va istigrazlart ilo miiqayisada daha ¢ox zomanat verilir.Hom do

onlarin buraxilisini yalniz banklar hoyata kecira bilarlor.

Depozit sertifikatlart bankin yazili  gohadstnamasidir.Bu sohadstnamo &ziindo

bankin hiiquqi soxslorin hamin bankda yerlosdirdiyi depozitlori 6domasi dhdaliyini
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oks etdirir.Omanat sertifikati iso bankin fiziki soxslorin homin bankda yerlosdirdiyi
omanatv  qoyuluslarinin =~ 6donilmasi  6hdoliyini  6ziindo oks etdiron yazili

sohadoatnamosidir.

Hor iki sertifikat {izro hiiquglarin bir soxsdon digarina keg¢masi miimkiindiir.Hor iKi
sertifikat tizro buraxilis vo todaviil sartlori eynidir.Burada forq yalniz ondan ibaratdir ki,
depozit sertifikatlar1 hiiqugi soxslor ii¢iin totbiq olundugu halda amanat sertifikatlari

fiziki soxslor ti¢lin totbig olunurlar.

Konosament — bu doniz yiikii dasiyicisi torofindon vo ya onun miivokkil soxsi
torofindon, yiikk sahibinin vo ya onun niimayandasinin iizorino Yyazilan qiymotli
kagizdir. O, doniz yiikk dasiyicisinin 6z tlizarino gotiirdiiyli elo bir 6hdalikdir Ki,bu
zaman dasinma miiqavilasinda nazards tutulan sortlor lizra yiikiin tinvanina ¢atdirilmasi
geyri-sortsiz hoyata kegirilmalidir.Konosament doniz amtoo Soroncamli sonaddir vo 0

0ziindo asagidaki faktlari tosdiq edir:

a) yiikdasima lizro miigavilonin baglanmasini;
b) yiikiin dasinmaya gobul olunmasini;
c) konosament sahibinin yiiko Saroncam vermoak hiiququnu va yiikiin miilkiyyat

hiiququnu.

Adi konosament zamani yiikiin {izarindos onun kima moxsus oldugu bildirilir va
homin soxsin ad1 geyd edilir.Adi konosament zamani yiikiin {i¢iincii soxso gondarilmasi
miimkiin deyil.Orderli konosament zamani iss yiikii gondaranin va ya gabul edonin
amri ilo (indossament vasitasilo) yiik ticlincli soxsa Otiiriiliir. Toqdimatli  konosament

IS0 taqdim etmoak yolu ils tiglincli soxso Gtiiriiliir.

Cek — dovrimiizds an genis formada yayilmis maliyya alstlorindon biridir.Cek bankda
Vo ya digor kredit tosgkilatlarinda hesaba sahib olan gsoxsin homin banka vo yaxud kredit
toskilatina homin hesabdan miiayyan vasaitin basqa bir hesaba kogiiriilmasi va ya nagd
formada toqdim edilmasi tapsirigini 6ziindo oks etdiron giymatli kagizdir.Cek c¢ek
miiqavilasinin ciddi sanadlosdirilmis formasidir.Qiymatli kagizin bu névii 6ziinda

asagidaki molumatlar1 oks etdirir:
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- Sonadin tizorinds “gek” sodzii 6z oksini tapmalidir;

- QOdonisi hoyata kegiron subyektin adi vo miivafiq hesabin ndmrasi;

- Odonilmasi barssinds tapsiriq verilon pul vasaitinin moblogi;

- Ceki lizorinda gostarilon moblogin 6danilmasini tosdiq edon ¢ek sahibinin imzasi;

- Odonisin hansi valyutada aparilmasi va.S.

Togdimath geklor vo order ¢eklori indossament vasitasilo diger bir soxss Otiiriilo
bilor.Bu formada hoyata kegirilon Gtiirmo istonilon soxso iinvanlana bilor (¢ek yazan
da daxil olmaqgla). Adli ¢eklorin iso indossamentlo Gtiiriilmasi miimkiin deyil. Adl1

ceklor tsessiya qaydasinda otiiriiltirlor.

Kredit ¢eki odayici torofin ¢ekyazan torofo verdiyi kreditin mablogino osason yazilir.
Qiymoatli kagizlarin bir novii do Xozinodarliq c¢ekidir.Bu qiymotli kagizlar bank
torofindon yazilaraq xozinadarin imzasi ilo tosdiglonir.Sertifikat ¢eklor iso 6z
novbasinds onun bank tarafindon 6donilmasine zomanat verildiyini tosdiq edir vo bu
barodo onun iizorinds xiisusi qeyd edilir.Cekin digar bir novii isa Yol ¢ekloaridir.Bu
ceklor Olkaya golon turistlorin valyuta ilo tomin olunmasimi nazords tutur.Avropa

olkalarinda yol ¢eklorina avrogeklor deyilir.

Nagd vosaitlor kassa ¢eklari asasinda 6danilir.Bu zaman Ceki yazan va ¢eki togdim
edon ¢ekin tiz hissasinds “hesablagma tligiin” geydini edarok onun nagd pul vasaiti ilo
odonilmasini gqadagan edo bilor.Hesablasma ¢eki nagdsiz hesablar vasitasi ilo miivafiq
geydlorin aparilmasi {igiin taqdim edilir va gekin tizorindon “hesablagma li¢iin” qeydinin

pozulmasi halinda ¢ek etibarsiz sayilir.

Dovlag giymetli kagizlar1 dedikda,beynalxalq tocriibadomarkozi hokiimot torafindon
buraxilan vo ya zomanat verilon giymatli kagizlar basa diisiiliir.Investisiya ndqteyi —
nozorindon yanasildigda iso dovlet qiymetli  kagizlarn maliyys layihalorine
sonadlosdirilmis investisiyalar kimi ¢ixis edirlor.Dovlot qiymotli kagizlarina etibar
olduqca yiiksakdir,¢iinki emitentlordan farqli olaraq dovlatin miifliislasmasi demok olar
ki,qeyri-miimkiindiir.

Diinyada istiqraz;veksel;not;sertifikat va.s kimi miixtalif nov dovlet giymatli kagizlari

vasitosilo fond bazarinda omoliyyatlar hoyata keg¢irilir.Bu giymotli kagizlarin hamisi
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biitovliikde borc 6hdaliyidir.Dovlst giymatli kagizlar1 adindan da molum oldugu kimi
dovlat tarofindon buraxilaraq dovlatin daxili borclanmasini tozahiir edir.Dovlot giymotli
kagizlar1 digar giymotli kagizlara nisbaton shomiyyatli iistiinliiklora malikdir.Belo Ki,
dovlat giymatli kagizlarinin investisiyalar tigiin yiiksok etibarliq Saviyyasi va galirlorin
itirilmasi  riskinin - minimum olmasi diqqoti calb edir. Dovlat giymatli kagizlariin bu
xiisusiyyatlora malik olmasi digar giymotli kagizlarla vo ya kapital qoyuluslari
istigamotlori ilo miigayisodo dovlat,qiymotli kagizlarla omoliyyatlara gilizostli
vergiqoymanin totbigini daha da genislondirir.Oksar hallarda dovlot giymotli kagizlar
vasitasilo aparilan omaliyyatlar vo hamin omoaliyyatlardan olds edilon golirlor vergidon

azad edilir.
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1.3 Borc bazarmin asas gostaricilari

Igtisadi anlayis olan kreditin osasinda geri qaytarilma prinsipi dayanir.Geri qaytarilma
prinsipi kreditin timumi xiisusiyyatidir vo bu sobabdon do kredit miinasibatlorinds
miiayyoanedici cohatdir. Kredit miinasibatlorinds olan toroflor bu zamani miisyyan
prinsiplara riayst etmoaya borcludurlar.Bu prinsiplor:qaytarilma,miiddatlilik,6doanclik vo
tominat prinsiploridir. Kreditin asas mahiyyatini onun geri qaytarilmasi prinsipi toskil
edir.Ogor verilon vosait geri qaytarilmali olmasa,slbotto ki,o artiq kredit hesab edilo
bilmoz.Burdan da aydin oldugu kimi kredit digor iqtisadi kateqoriyalardan birbasa
olaraq bu xiisusiyyati ilo forglonir.Kreditin bu xiisusiyyati movcud bazar iqtisadiyyati
soraitindo daha da koskin xarakter dasiyir.Gotiiriilon kreditin qaytarilmali olmasit hom
borc alan tarafds,ham doa borc veran tarafds ciddi maddi masuliyyst yaradir.Qaytarilmali
olan kreditin miiddati miixarrad xarekter dasidigindan, kreditlosmo zamani bu mohfum
daha doqiq aydinlagdirilir,yoni bu zaman kreditin miiddatlilik prinsipi meydana ¢ixir.Bu
IS0 0z novbasinds kreditin miioyyan edilmis miiddotdo geri gaytarilmali oldugunu
0ziinds oks etdirir.Miiddatlilik — bu 6ziinda borcalan tarafin miiayyan edilmis miiddatds
borcu geri qaytarmasini ehtiva edir.Borcun vaxtinda geri qaytarilmasi hamin vasaitdon
somarali istifads edildiyinin gostaricisi hesab oluna bilor.Malumdur ki,banklarin asas
hodofi daha cox golir aldo etmokdir vo onlarin foaaliyysti kommersiya prinsipina
asaslanir.Bunu noazoros alsaq miiddatlilik prinsipinin oshomiyyati 6ziinii daha qabariq
sokildo gostormis olar.Kreditlosmoa prosesi kredit miiqavilalorina asaslanir vo toroflor
arasinda baglanan miiqavilodo borcun qaytarilma miiddoti do 6z oksini tapmus
olur.Kreditlosma zamani boc 6hdaliyini vaxtinda icra etmayan torafo miiayyan sanksiya
totbiq edilir,belo ki,fazi doracasi artirilir vo miistori intizamsiz mistori Kimi geydo
alimir.Bu iso 6z ndvbasinda borc alan torafin golocokds kredit iiclin miiraciot etmasi
halinda noazoro alinir. Miiddstlorino goro kreditlor qisamiiddstli, ortamiiddatli vo

uzunmiiddatli kreditlora boltintirlor:

Qisamiiddotli kreditlor — bu kreditlor 1 ilodok miiddotino verilir vo osason
kommersiya sferasinda istifado olunur.Qisamiiddstli kreditlori oldo etmoklo fiziki
soxslor maliyya problemlorini hall eds vo 6z tolobatlarin1 6daya bilarlor.Qisamiiddotli

kreditlorin alds edilmasi tabii olaraq uzunmiiddatli kreditlorin olds edilmosindon daha
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sado vo rahatdir.Bu nov kreditlosmo zamani sonadlogsma posesi nisboton sado olmasi ilo
forglonir.Lakin qisamiiddotli kreditlorin faiz doracasi kifayst qodor yiiksok olur.Bunu
qisamiiddatli kreditlorin monfi cohati hesab etmok olar.Banklar qisamiiddotli kreditlori
totbiq etmoklo boyiik fayda oldo etmoklo yanasi,hom do kreditin qaytarilmamasi riskini
minumuma endirmis olurlar.Hal-hazirda banklarin toklif etdiklori overdarft xidmatlori
do oldugca genis ohato dairasine malikdir.Bu xidmoatdon hiiquqi soxslorlo yanasi fiziki
soxslor do genis istifado edirlor. Xidmotin mahiyyati ondan ibaratdir ki,bu cari hesabdaki
galig moblogdon daha artiq moblogi istifado etmoyo imkan yaradir.Yoni,qisamiiddatli
kredit (overdraft) hesabin balansinda movcud olan moblogdon daha artigini istifado
etmok imkani yaradir.Bu xidmotin komokliyi ilo bankin pullarindan soxsi hesab
vasitosilo istifado etmok vo xorclonon moblogi miimkiin oldugu bir zamanda geri
gaytarmaq imkan1 yaranir.Hesab limitini tistoloyan bir mablogin istifadasi {i¢iin miitloq
sokildo xidmot gostoron bankla raziliga golmok lazimdir.Yalniz bundan sonra slavo
moblog istifado edilo bilor.Overdraft xidmotindon istifado edon hiiquqgi soxslor bu
x1dmot vasitosilo 0z torofdas vo miistoriloring siiratli vo etibarli 6donis etmok imkanina
sahib olurlar.Overdraft xidmotindon istifado edon fiziki soxslor iso bu xidmotdon daha

cox giindalik 6donislor etmoak ticiin istifads edirlor.

Ortamiiddoatli kreditlor — bu kreditlor 1 ildon 5 ilodok miiddati ohato edon kreditlor
hesab edilir vo adoton,sonaye vo kond tosorriifati sektorlart orta miiddotli kreditlordon
istifado edirlor.Ortamiiddotli kreditlor daha c¢ox investisiya etmok {icilin istifado
olunur.Forz edok kihar hansi bir fabrik vo ya miiossiso 6z istehsalini genislondirmok
liclin vosaito ehtiyac duyur.Bu zaman o,ortamiiddotli kreditlosmo vasitasilo vasaiti aldo
edir vo onu golocokds oldo edoacoyi monfostlo ddoyir.Ortamiiddstli kreditlor hom do
Olkado biznes vao istehsal saholorinin faaliyystini genislondirmok baximindan da
ohomiyyatli rola malikdir.Ortamiiddstli kreditlorin verilmoasindo osas vasitogi kimi

investisiya banklar1 ¢ixis edirlor.

Uzunmiiddatli kreditlor — bu kreditlors iso 5 ildon yuxari miiddats verilon kreditlor
aid edilir.Fiziki soxslor bu kreditlori,adoton,tikinti sahasine vo yaxud daginmaz omlakin

alimmasina istifado edirlor.Uzunmiiddoatli kreditlorin verilmo miiddati bazon 25 ilo qodor
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olan miiddoti do ohato edo bilir.Ortamiiddotli kreditlordo oldugu kimi uzunmiiddotli
kreditlordon do miiassisalor va toskilatlar istehsalin moderinizo edilmasinds va texniki
genislondirmads tez-tez istifads edirlor.Uzunmiiddotli kreditlor investisiya etmok {igiin
kifayot qodor somorali hesab edilo bilor.Buna osas sobob kimi iso uzunmiiddotli
kreditlorin faiz doracolorinin nisboton asagi olmasim1 vo eyni zamanda qaytarilma
miiddatinin uzun dovrii ohato etmosini gostormok olar.Bu név kreditloro miiraciot edon
hiiquqi soxslor krediti oldo etmok {i¢iin bir sira toloblori 6domolidir.Belo
ki,uzunmiiddoatli kreditlor bank togkilatlari tiglin yiiksok risk hesab edilir vo buna goro do
ohatali tohlilo ehtiyac duyulur.Banklar bu zaman kredit {i¢iin miiraciot edon hiiquqi
soxslorin maliyys gdstoricilorinin sabitliyino,hiiquqi soxsin foaliyyot miiddotino vo
kreditin istifado olunacagi saha {izro biznes plana xiisusi diqqget yetirirlor.Uzunmiiddotli
kreditlor banklar {iciin yiiksok risk dasidigindan,bu zaman hiiquqi soxs torofindon
girovun qoyulmasi vo yaxud zaminin gsoxsin varligl miitloq sort kimi roli
stiriliir. Uzunmiiddotli kreditlor tigiin edilon miiracioto baxilma miiddoti risk amilinin
yiiksok olmasi sobabi ilo qisa vo ortamiiddotli kreditlor {iclin miiracistlors baxilma
middotindon daha uzun zaman tolob edir.Uzunmiiddotli kreditlosmo zamani fazi
daracalarinin nisbaton az olmasi ise onunla izah oluna bilar ki,bu zaman banklar yekun
olaraq qisa va ortamiiddatli kreditlosmadon olda etdiklori golirden dofalarlo ¢ox galir

alds edirlor.Bu da banklan yiiksok riske baxmayaraq bu kreditlogsmoys stimullagdirir.

Borc bazarinin asas gostaricilorindon biri do qiymatli kagizlar vo onun novlari iizra
bolgiisiidiir.ilk ndévbodo geyd etmok lazimdir kiborc bazarmm osas torkib
elementlorindon olan giymotli kagizlar bazari inkisaf etmis diinya olkalorindo bazar
iqtisadiyyatinin aparict sektorlarindan biri kimi 6ziinii biruzo verir.Qiymatli kagizlar
bazar iqtisadiyyatda foaliyyot gostoron miixtolif sferalar arasinda olagoalondirici rol
oynayarag maliyya vosaitlorinin barabar sokildo bolgiisiine imkan yaradir ki,bu da 6z
novbasinda biitiin bu sferalarin barabar saviyyads inkisaf etmasini tamin edir.Digar bir
torofdon baxdiqda,faaliyystds olan miiassisa va taskilatlar 6z galocok inkisaflarini tamin
etmok {iclin investisiyalara ehtiyac duyurlar.Bu ehtiyac1 qarsilamaq {clin diinya
tacriibasinda an samarali vasito homin miiassisa Va toskilatlar tarafindan istiqraz vo ya

sohmlorin buraxilisinin hoyata kegirilmasi va aldo edilon galirlarlo investisiya etmok
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hesab olunur.Qiymotli kagizlarin buraxilisi ilo oldo olunmus vosaitlor hesabina yeni
texnologiyalar totbiq etmok vo istehsali genislondirmok miimkiindiir.Qiymatli kagizlar

mahiyyat etibar1 ilo do forglonirlor:

1) Sahmlar: Sohmlarin meydana golmosi godim ddvrlare gedib ¢ixir. Tacirlorin,gomi
sahiblorinin  kosflor dovriinde 6z kapitallarimi  birlosdirmok mogsadilo  xiisusi
comiyyatlordo birlosmasi ilk sohmdar comiyyatlorini meydana gotirmisdir.Sehmdar
comiyyatlarinds paya sahibliyi xiisusi sonad tasdiq edir.Homin bu sanadds sonad (sohm)
sahibinin iimiimi kapitalda xiisusi pay1 gostarilir.Bu sanad (sshm) hom do sahibins alds
olunan imumi golirin miiayyan olunmus hissasini oldo etmok hiiququ veir.Hom

dovlar,ham har hansi bir sirkar vo ya toskilat,hom do fiziki soxs sohm sahibi ola bilar.

Moasalon:

"A" girkotinin imumi doyari=10000 dollardir Forz edok ki, sirkot bazara 1000 sshm

buraxir. Bu halda, sshmlor bazara diison kimi hor birinin dayari 10 dollara barabar olur
10000:1000=10

Sirkat bazara 10,000 sshm buraxsa idi, har bir sshmin dayari 1 dollar olard: (10000
dollar : 20000 sshm =1 dollar).

Sohmdar comiyyatlor elo bir miiassisalordir Ki,onlar tosarriifat foaliyyatlorini
reallagdirmaq {iglin sohm buraxmaq yolu ilo 6z nizamnama fondlarin
formalasdirirlar.Seshmdar camiyyatlori koniilliiliik prinsipine asaslanir va fiziki vo yaxud
hiiquqi soxslor arasinda baglanan saziso asason yaradilir.Seshm — bu elo bir giymatli
kagizdir ki,6z sahibina sohmdar comiyyatin monfoaatindon divident soklinds pay almaga
imkan verir.Basqa sozlo desok,sohm qiymotli kagizina sahib olan soxs Sohmdar
comiyyatin schmdarina g¢evrilir.O.sshmdar comiyyatin idars olunmasinda istirak hiiququ
qazanir.Bununla yanasi,ogor goalacokds sohmdar comiyyatin logv edilmasi masalasi
giindaliya golorso bu halda sohm sahibi sohmdar comiyyatin omlakinin miiayyan bir
hissasini alda etmok hiiququ gqazanir (bu bolgii sshmdarin sahib oldugu sohm sayina
asaslanir).Sashmlardan alds olunan galir divident adlanir.Dividentin sohmdarlar arasinda

bolgiisti onlarin sahib olduglar1 sshmlarin sayma osaslanir.Divident xalis goalirin bir
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hissasi kimi ¢ixis edir.Sohmlorin divident 6donisi nagd pulla,miiassanin istehsal etdiyi

mohsullarla,homginin alave sohmlor sokilinds do hoyata kegirilo bilor.

2) Istigrazlar: Oz sahibino istiqgraz buraxan emitentdon istiqrazda gostorilon
miiddoatdo istigrazin nominal doyarini vo ya onu oavazloyon basga ekvivalenti almaq
hiiququ veran giymotli kagizdir.Istiqraz sahibi hom do istiqrazda gostorilon nominal
doyardon faiz oldo etmok hiiququna sahibdir.Kredit alotlorindon biri Kimi istigrazin
ohamiyyati kifayat godor boyiikdiir.Belo Ki,istigraz vesait colb olunmasinda hokiimatin,
miixtalif dovlot qurumlarinin vo boaladiyyslorin asas alatidir.Onu miitloq geyd etmok
lazimdir Kki,istiqgrazin onun sahibina golir gotirmasi gabiliyysti gotiyyon emitentin
golirlorindan asili deyildir.istiqrazlar bu xiisusiyyatine gors etibarli qiymatli kagiz hesab
olunurlar.istiqrazlar nominal va bazar giymatino malik olurlar.Nominal giymot borca
verilon mablogi oks etdirmoklo istigrazin iz torafindo geyd olunur.Nominal giymat
istigraz golirlilyinin hesablanmasinda osas kamiyyat hesab olunur.istigrazlar iizro faizlor
nominal doyoro osaslanaraq miioyyonlosdirilir.Istiqrazlar hor zaman yiiksok nominal
dayarlorlo buraxilir.Ciinki, istiqrazlarin asas hadof qrupunu imkanli investorlar toskil
edirlor.inkisaf etmis o6lkolordo  istigrazlar oesason 10-15 il  miiddetine

buraxilir.Istiqrazlarin ndvlarina nozer salag:

— Geri cagrilan istiqrazlar: bu istiqrazlar istiqrazi buraxan emitents imkan verir ki,homin
istigrazlari baglanma miiddatindon ovval istigrazin sahibindon nominal dayarindan

nisbaton yiiksak giymata geri alsin;

— Uzadila bilan istigrazlar: bu istiqrazlar qisa bir dovr {igiin buraxilir.Bu tip istiqrazlar
0z sahiblaring istiqrazlar geri qaytarilan zaman homin istiqrazlar1 daha uzun middati
ohato edon ohdaliklorlo avozlomok imkani veir.Bu tip istiqrazlar istiqraz buraxan

emitentlor tigiin ¢ox alverisli hesab olunur;

— Kumulyativ istiqrazlar: bu istiqrazlar tizro 6donilocok galir istiqrazin baglanmasi ilo

bir vaxtda 6danilir;

— Baglanila bilon istiqrazlar: bu nov istiqrazlarin buraxilisi uzun dovr ii¢lin nazarda
tutulur.Buna baxmayaraq bu istiqrazlar miiddat bitmozdon ovval do baglanila

bilor.Baglanila bilon istiqrazlar investorlar tigiin somarali hesab olunur;
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— Konverts olunan istigrazlar: Konverts olunan istiqrazlar 6z sahibino bu istiqrazlari
baglanma miiddati bitono godar doyisdirmoak imkan1 verir.Bels ki,bu istiqrazlar imtiyazl

sohmlarls va yaxud adi sohmlorlo doyisdirilo bilar.

Hor bir istiqgrazin mévcud bazar qiymoti vo bu bazar giymstino tosir edon amillor

vardir.Bunlar asagidakilardir:
— istiqrazin hans1 miiddatds 6danilocayindan;
— istigrazdan alds olunacaq golirin miqdarindan;

— istiqrazin bazar giymati hom do riskin saviyyasi,istigraz buraxan emitentin maliyya

durumu va basqa amillarin tasir doracasindon asilidir.

“Istiqrazlarin kursu” gostoricisi movcud istiqrazlarin bazar qiymotlorini miigayisali
soklo salmaq {igilin istifado olunur.Bu kurs 6ziinii istigrazin bazar qiymatinin nominal

giymatina olan nisbatinda oks etdirir:

Ki = (Ky/ N) x 100
Diisturda:
K;— movcud istiqrazin kurs gostaricisi
Kp—movceud istigrazin bazar doyori

N —mdvcud isitqrazin nominal doyori

Istiqrazlar sohmdar comiyyatin borc 6hdaliyi hesab olunur va sshmlarla miiqayisads
listiinlitysa malik olan giymotli kagizlardir.Istiqrazlar sohmloro nishotdo daha etibarl
giymatli kagizlar oldugundan etibarlilig1 yiiksok olan giymaotli kagizlara iistiinliik veran

investorlar mohz istiqrazlari segirlor.

3) Bank sertifikatlari: Bank sertifikatlart miiddet baximindan qisamiiddatli
qiymatli kagizlar hesab olunurlar.Bu qiymotli kagizlar 6zlarinds banka pul vesaitinin

depozit kimi qoyuldugunu oks etdirirlor©Omanot¢i bu sertfikata osason
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miiayyanlosdirilmis miiddat basa ¢atdiqdan sonra bankdan amanat kimi qoydugu vasaiti
va hamg¢inin hamin vasaits hesablanmus faizini ala bilor.Bank sertifikatlar1 inkisaf etmis
iqtisadiyyata malik olan 6lkalords ¢ox etibarli qiymotli kagizlar hesab olunurlar.Onlar
bu barads yalniz dovlot giymotli kagizlarindan geri qalirlar.Mohz bu xiisusiyyotino goro
investorlar bank sertfikatlarina boyilik maraq gostorirlor.Bu sertfikatlart asagidaki kimi

gruplagdirmaq miimkiindjir:

-depozit vo amanat sertifikatlari
-adl1 vo togdimatl: sertifikatlar

-muddatli va talab olunanadok sertifikatlar

Bundan olave Toroma giymatli kagizlar1 da mévcuddur.Bu qiymaotli kagizlar 6z
sahibina ilkin fond giymatli kazgizlarimin alqi-satqi hiiququnu tesdiq edan giymotli
kagizlar kimi c¢ixis edirlor.Badaaviil edilmoasindo baslica mogsed fond qiymatli
kagizlarinin mazanna fargindon manfaat gétiirmokdir. Téraoma giymatli kagizlara misal
olaraq opsionlari, fyiigers miigavilalori, forvard vo svop miiqavilalori,habelo varrantlar

vo depozitari qabzlari géstarmok olar.

4) Opsion: Latin s6zii olub se¢cim monasini verir. Opsion miigavilo formasi olmaqla
qiymatli kagizlarin alqi-satqi proseslarini yerino yetirmok hiiququnu toronniim edir.
Lakin bu amaliyyatiyerina yetirmomok do olar. Bu amaliyyat 6hdslik formasinda olur.
Opsion amoliyyatlarinin 2 névii mévcuddur: “koll” (alqi) vo “put” (satqi) opsion
amoaliyyatlar1.“Koll” opsion miiqaviloda gostorilmis miiddat arzinds miiayyan miqdar
giymotli kagizlari, bu miiqaviloni basa catdirmaq 6hdoliyi olmadan, razilagdirilmig
giymata opsionu yazan soxsdon almaq, “Put” opsion miiqavilasi iSo opsionu yazan $oXSa
satmaq hiiququ verir. Belaliklo, opsion alicis1 gqiymatli kagizlar1 almaq vo ya satmaq
hiiququndan istifado edo do bilor, etmaya do bilor.Lakin opsion saticis1 miigavilonin

sartlorina asasan istonilon halda sévdalogsmoni yerino yetirmalidir. 1.[16,525-26].
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5) Svop: Misyyan edilmis sartlorlo galocokda 6domalorin miibadilasi haqqinda iki
torof arasinda baglanilan razilasmadir. Svop ilizro miibadilo obyekti kimi doyismoz vo
doyison faiz dorocali borc ohdoaliklori (faiz svoplari), valyuta voasaitlori vo valyuta
faizlori (valyuta svoplari), hacmi miiayyan amtosnin giymatindon asili olan doyismoaz vo
doyison 6domalor (amtaa svopu) ¢ixis edo bilor. 20-ci asrin 80-ci illorindo dinamik
foaliyyot gostoron beynolxalq svop bazart formalagmusdir. Faiz svop amoaliyyatlor:
xtisusilo bouiik viisot almis, artiq 90-ci illarin avvallorindo onun hacmi 3 trilyon
dollardan ¢ox olmusdur ki, bu da valyuta svoplar1 bazarimin dovriyyasindoan toxminan 3
dofs artiqdir. Miiasir dovrdo svop dilerlorinin beynolxalq assosiasiyasi da yaradilmigdir.
2.[17,527].
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11 FOSIL.BORC BAZARINDA 8MOLIYYATLARIN MOZMUNU
2.1 Borc bazarinda kommersiya banklarimin asas amaliyyatlari

Kommersiya banklar1 bank sisteminin osas halgosi olmagla bilavasito miiassise va
toskilatlara,eloco do ohaliya Xidmot gostorir Kommersiya banklarmin osas magsadi
maksimum golir aldo etmokdon ibaratdir.Kommersiya banklar1 bir torafdon sorbast pul
vasaitlorinin calb olunmasi ilo mosgul oldugu halda,digar torofdon do colb olunmus
vasaitlor hesabina miiassisalorin,toskilatlarin vo ohalinin miixtalif maliyys ehtiyaclarinin

odonilmasini hoyata kegirir.

Kommersiya banklar1t hoyata kegirdiklori amoliyyatlar zamani miiayyan prinsiplorlo

cixis edirlor. Kommersiya banklarinin faaliyyatinin osas prinsiplorini nozardon kegirak:

1. Real mévcud olan resurslar c¢arcivasinda is prinsipi. Bu prinsip 6ziindo onu
ehtiva edir ki,ogor kommersiya banki pul vosaitini qisamiiddatli (qisamiiddotli omanatlor
va tolob olunandak) calb edarok onu uzunmiiddatli borc veriliglarina sarf edirsa,bankin
0z borclar lizra hesablagmalarinda longimalar yarana bilor.Bels hallar yaranarsa va riski
artmis borc migdari yiikksok olarsa bu zaman bankin 6z nizamnamo kapitalin1 artirmasi
tolob olunur.Omanat vyerlosdiron miistori hor zaman bankin balans1 haqqinda
molumatlandirilmagi tolob Kimi irali siira bilor.Bu prinsipin digor xiisusiyyoti ondan
ibaratdir ki, malik oldugu vesait hiidudunda bankin aktiv omoliyyatlarinin hacmi

inzibati metodlar vasitasilo mohdudlasdirila bilmoz.

2. Oz faaliyyatinin naticalarina gora tam iqgtisadi masauliyyat vo yiiksak daracali
iqtisadi azadhq.Bu prinsip calb edilmis soxsi vosaitin azad boliisdiiriilmasi, miistari vo
amanatginin azad segilmasi, vergilor o6donildikdon sonra yerds qalan golirin
boliisdiirilmasindo mistoqilliyi nazordo tutur. Bu giin Azorbaycanda olan biitiin
kommersiya banklarina 6ziiniin fond vo golirlorinin boliisdiiriilmasina kifayat godor
iqtisadi azadliq verilib. Kommersiya bankinin iqtisadi masuliyyati onun cari galirlari ilo
mohdudlasmir, onun kapitala da aid olur. Oz 6hdsliklorine géra bank ona moxsus olan
{izorina corimo goyula bilon biitiin omlak vo vesaiti ilo cavab verir. Oz amoliyyatlarmna

gora biitiin ziyani bank 6z iizorins gotiiriir.
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3. Maliyya ehtiyatlar1 bazarmin vaziyyatina istigamatlonmis miistaqil kredit, faiz
Va depozit siyasatinin aparilmasi. Foaliyyotinin naticolorino gdro tam mosuliyyot
dasimasi ti¢lin bank yalniz vasaitinin boliisdiiriilmasinds deyil, borcun miiddatinin vo
sartlorinin miioyyonlosdirilmoasinds,miixtalif bank amaliyyatlarinin icra edilmasinds va.s
azad olmalidir. Kommersiya banklar1 6z foaliyystlorindo yuxaridan golon tolimatlar

asas gotiira bilmaz vo miioyyanlosdirilmis faiz stavkalarindan ¢ixis eda bilmazlor.

4. Kommersiya banklarinin faaliyyatinin dordiincii prinsipi ondan ibaratdir ki, onlarin
miistarilari ilo qarsiiqh miinasibatlori bazar miinasibatlori asasinda qurulmahdr.
Borc verarkon bank 6z kredit voasaitinin yerlosdirilmasinin faydaliligindan ¢ixis edir.
Umumdodvlat maraglara istigamotlonmo kommersiya banki ii¢iin hokmon likvidlik

bohrant vo ya miiflislosma ilo naticalonar.

Inkisaf etmis 6lkolorin borc bazarmda kommersiya banklarinin oksariyyati kicik
hacmli sarmayas edarak iri sirkatlors kimi biitiin név miistarilarin maliyys talobatlarinin
odonilmasi mogsadilo miixtali omaliyyatlarin aparilmasini hoyata kegirir.Kommersiya
banklariin borc bazarinda hoyata kecirdiklori osas amoliyyatlara asagidakilari aid

etmok olar:

1) Depozit hesablarinin agilmasi

2) Vosaitlorin nagdsiz kogiiriillmasi

3) ©manatlarin gabulu

4) Miixtalif ssudalarin verilmasi

5) Qiymatli kagizlarin alinib-Satilmasi
6) Etibarnamo {lizro omaliyyatlar

7) Qiymatli agyalarin seyflords saxlanilmasi va.

Borc bazarinda kommersiya banklarinin omoliyyatlari bankin funksiyalarinin
tocriibodo  totbigindon  ibarotdir.Qanunvericiliys  osason  bank  omoliyyatlarina

asagidakilar aid edilir:

1) Xiisusi va calb edilmis vosaitlor hesabina kreditlarin verilmasi;
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2) Fiziki vo hiiquqi soxslorin pul vosaitlorinin tolob olunanadok vo miiddatli
depozitlara calb edilmasi;

3) Fiziki va hiiquqi soxslora hesablarin a¢ilmasi vo omaliyyatlarin aparilmast;

4) Pul vasaitlorinin,veksellorin,6donis vo hesablama sonadlorinin inkassasiyasi vo
miistorilora kassa xidmaotinin gostorilmasi;

5) Miistorilorin,o climlodon miixbir banklarin tapsirigina osasen hesabatlarin
togdim olunmast;

6) Fiziki vo hiiquqgi soxslordon nagd vo ya nagdsiz formada xarici valyutanin
alinib-satilmasi;

7) Miilkiyyotgi vo Yya Vvosaitlorin soroncamgisit ilo miiqaviloya oasasen pul
vasaitlorinin idars edilmasi;

8) Movcud ganunvericiliyo uygun olaraq qiymotli metallarla omoliyyatlarin hoyata
kecirilmasi;

9) Bank zomanatlorinin verilmosi;

Bununla yanasi onu da qeyd etmok vacibdir ki,Morkozi Bankin ganunlarina
uygun olaraqg kommersiya banklar1t borc bazarinda yuxarida qeyd olunan
omoliyyatlarla yanas1 asagidaki omoliyyatlar1 da hoyata keg¢irmok hiiququna

malikdirlor:

1) Lizing amoaliyyatlari,

2) Maslahat va informasiya xidmatlorinin gostarilmasi;

3) Fiziki vo hiiquqi soxslora sonad vo qiymatli vosaitlorin saxlanilmasi iigiin
seyflorin icarays verilmasi;

4) Ugiincii soxslorden dhdoliklarin pul formasinda hoyata kegirilmasini tolob etmok
hiiququnun olds edilmasi;

5) Ugiincii soxslorin ovozina &hdoliklorin pul formasinda hoyata kegirilmasini

nazarda tutan zomanatin verilmasi;

Hor bir 6lkado kommersiya banklari ganunvericiliklo miisyyan olunmus bank
omoaliyyatlarini icra edirlor.Umumilikda borc bazarmda kommersiya banklar1 torafindan

reallagdirilan bank amaliyyatlarini 3 qrupda birlogdirmok olar:
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1) Kommersiya banklar1 torafindon reallagdirilan aktiv amoliyyatlar ;
2) Kommersiya banklari torofindon reallasdirilan passiv amoliyyatlar ;
3) Kommersiya banklar1 torofindon reallasdirilan vasitagilik omaliyyatlari.

Kommersiya banklarmin aktiv amaliyyatlari,banklarin galir aldo etmok moqgsadi ilo
0z vasaitlorini vo calb edilmis vosaitlori kreditlogsmoyo yonoltmasini nozards tutur. Aktiv
omoliyyatlar miistoriloro kredit verarok,homin krediti miioyyon miiddatdon sonra
hesablanmis faizlo birlikdo geri almaqg yolu ilo hoyata kegirilir. Aktiv amoaliyyatlar
vasitosilo kommersiya banklar1 vosaitlori ehtiyaci olanlar arasinda yerlosdirarok
kreditor gisminds ¢ixis edirlor. Kommersiya banklarinin manfooti aktiv omoliyyatlar

hesabina formalasir.Banklarin hoyata kegirdiklori aktiv omaliyyatlara asagidaki sxemdo

nozar salag:
Sakil 4: Banklarin aktiv omaliyyatlar:
Banklarin aktiv amaliyyatlari
Kredit amaliyyatlari Kassa amoliayyatlari Hesablasma

investisiva Digar aktiv amalivvatlar

Borc bazarinda kommersiya banklarmin galirli foaliyyati birbasa olaraq aktiv
omoliyyatlarin torkib elementi olan kredit omaliyyatinin icrasi ilo six baglidir.Kassa-
hesablagma omoliyyati da bankin aktiv omoaliyyatlarmin torkib hissasi kimi xiisusi yers
malikdir.Kassa  omoliyyatlar1  birbaga  olaraq nagd pul vosaitlori ilo
olagadardir.Hesablagsma amaliyyatlari iso nagdsiz vasaitlorin dovriyyasini 6ziinds ehtiva
edir.Banklar 6z miistorilorina kassa xidmotlorini baglanmis miigaviloysa oaSason
gostarirlor.Bels ki, miigaviloys asason kommersiya banklar1 6z miistarilori ilo nagd pul

hesabasmalarini aparir.
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Biitiin maliyyo toskilatlarinda oldugu kimi kommesriya banklarinda da investisiya
siyasotinin  osas moqsadi golirlilik dorocosini artirmaq vo likvidliyi  tomin
etmokdir.Kommersiya banklar1 bu moqgsadlo taktiki vo strateji moagsadlorin diizgiin
mioyyonlosdirilmasi vo idaro edilmosi tiglin xiisusi bolmolor yaradirlar. Kommersiya
banklarinin taktiki-strateji  bolmolorinin  osas foaliyyoti asagidaki istigamotlora

yonoldilir:

- Hoyata kegirilon investisiya siyasatinin moagsadinin miioyyan edilmasi;

- Reallagdirilacaq  investisiyanin ~ torkib  elementlorinin = vo  qurulusunun

miayyanlosdirilmasi;

- Investisiya portfelinin lazim galdikdo korrekts edilmasinin toskili;

- Investisiyanin torkibinin korrekts olunma mexanizminin hazirlanmasi;

- Investisiya naticosinds olda olunacaq potensial monfostin hesabatinin hazirlanmasi

Va.S.

Passiv amaliyyatlar bu omoliyyatlarin mahiyyatini banklarin miisyyan vasaitlori calb
etmosi vo onu resurslarmin formalasdirilmasinda istifado etmosi toskil edir.Passiv
omoliyyatlar banklara imkan veriri ki,onlar monfaat alde etmok maqsadi ilo verdiklari
kreditlori maliyyalosdirsinlor.Basqa s6zlo desok,passiv omoliyyatlar banklarin kredit
resurslarini formalasdirir. Aydindir ki,banklarin passiv omsliyyatlar1 olmasa onlar 6z
likvidliyini qoruyub saxlaya bilmozlor.Bu amosliyyatlar hom do banklara imkan verir
ki,onlar qiymotli kagizlara sormays yatirsinlar.Banklarin resurs bazasini formalagdiran

passiv amoliyyatlar 2 miixtolif monbo hesabina formalasir:

a) xiisusi vosaitlar;

b) calb olunmus vasaitlor.

Passiv amoliyyatlarin torkibinds asagidaki asas qruplar1 ayirmaq olar:

1)Hiiquqi vo fiziki soxslordon amanat vo depozitlorin (talobolunanadok, miiddatli vo s.)
gobulu, hiiquqi soxsloro hesablagsma, cari vo digor hesablarin agilmasi vo aparilmasi;
2)Kommersiya bankalarindan vo Moarkozi bankdan kreditlorin alinmasi (banklararasi

kreditlar);

3)Qiymotli kagizlarin emissiyasi (depozit sertifikatlari, veksellor vo s.)
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4) Bankin manfaati passivlorin formalagsma manbayi kimi

Diinya bank tocriibosino asason colb olunmus vosaitlor toplanma iisuluna goro 2 qrupa

boliintir :
1)depozit
2)depozitdan kenar vasaitlora boliiniir.

Kommersiya banklar1 6z passivlarini formalasdirmaq tiglin sohm, istiqraz, sertifikat,
veksel kimi qiymatli kagizlarin emisiyasindan istifade edir. Bu qiymatli kagizlarin hor
bir ndviinii buraxmaqla kommersiya banklari olavo kapital calb edir, sonraki foaliyystini
tomin etmoak ug¢ilin monba yaradir.Kommersiya banklari 6z vasaitlorini borc alinmis
vosaitlorlo tamamlayir. Borc alinmis vosaitlor kommersiya banklarindan alinmis
ssudalar(1.Qisamiiddotli banklararas1 kredit. 2.Ortamiiddotli Banklararas1 kredit
3.Uzunmiiddatli banklararas1 kreditlor), Markozi Bankin verdiyi ssudalar (Lombard
krediti; Overnayt krediti; Giindaxili kredit) vo istiqgraz buraxilisindan daxil olan

vasaitlordir. 3[18,S8].

Kommersiya banklarinin tarixon formalasmis aktiv vo passiv omoaliyyatlart mévcud
olmusdur,lakin xiisusilo son zamanlarda,yani diinya iqtisadiyyatinda azad bazar
miihitinin yaranmasi ilo olagadar olarag,yeni ndv,yeni formalarda omaliyyatlar
formalagsmaga baglamisdir.Bu kimi omaliyyatlara kommersiya banklarinin vasitagilik
amoaliyyatlarim xiisusilo aid etmok olar.Mahiyyat etibari ilo vasitagilik amoliyyatlar1 da
digor omoliyyatlar kimi banka monfoot gotiron omoliyyatlardir.Lakin diger
amoliyyatlardan forgli olaraq vasitagilik omsliyyatlarinda yalniz iki torof deyil,slava
olaraq digor fiziki vo ya hiiquqi soxslor istirak edirlor.Bir gayda olarag kommersiya
banklar1 torofindon miistori {iglin aparilan vasitagilik omoliyyatlarina asagidakilar aid
edilir:

- lizing;

- faktoring;

- forfeyting;

- trast omaliyyatlar
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2.2 Kredit bazari vo hamin bazarda aparilan amaliyyatlar

Kredit bazar1 — miiasir bazar iqtisadiyyat1 soraitindo maliyyo bazarinin on bdylk
seqmenti olmaqla kredit miinasiboatlorini 6ziindo oks etdirir.Kredit bazarinin
forglondirici xiisusiyyati ondan ibarotdir ki,burada mohsul rolunda yalniz pul ¢ixis
edir.Kredit bazar1 ssuda kapitali bazar1 anlayisinin miioyyan edilmosi tizorinda
dayanir.Ssuda kapitali gaytarilma sorti ilo miivaqgeti hovalo olunmus pul vosaitidir.
Kredit bazari homg¢inin,fordi vo miistoqil qorar qobul edon tosorriifat subyektlori

arasinda qarsiliql miinasibatlor formasidir.Ssuda kapitali bazari ibaratdir:

a) Kredit sistemi (maliyya-kredit miiassisalorinin mocmusu)

b) Qiymatli kagizlar bazar (ilkin,tokrar,birjadan kenar kagizlar)

Kredit bazarinin strukturuna isa pul bazar1 vo kapital bazari daxildir.Pul bazari va
kapiatl bazar1 bolgiisiiniin osasinda miivafiq maliyya alstlorinin todaviili miiddoti
durur.Inkisaf etmis olkolorin tocriibasine nozor vyetirsok gororik ki,bu odlkalorin
tocriibasinds todaviil miiddati bir ildon az olan maliyys alatlori pul bazari alatlori hesab
edilir.Bu zaman bir ilo godor miiddat nozords tutulur.Ogor maliyys alatlorinin todaviil
miiddati bes ildon artiqdirsa bu kapital bazariin alstlori hesab edilir.Pul bazar alatlori
ilk névbada dovlat togkilatlarini va biznes sahasini likvidli vasaitlo tomin etmoya xidmat
edir.Kapital bazarinin alatlori iso omanat va investisiyalagsma prosesi ilo alagodardir.Pul

bazarmin alotlori ibarotdir:

a) Xozina veksellari
b) Bank akseptlori
c) Banklarin depozit sertifikatlar

Azorbaycanda asasan pul bazari alatlorinin {i¢ névii genis yayilmisdir:

a) Qisamiiddotli dovlat istigrazlar
b) Moarkazi Bankin notlari
c) Repo
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1) Qisamiiddotli dovlet istigrazlart — emitentin istiqgraz miilkiyyatcisino borclu
oldugunu tasdigloyan va sortlorindon asili olaraq ,miioyyon edilmis tarixdo diskont vo
osas moblogi odonilon borc ,sonodsiz adli investisiya qiymotli kagizdir.Istiqrazin

dovriyys miiddati bir ilo godar ola bilor.

2) Morkazi Bankin notlar1 — Markazi Bank torafindon bir ilodok miiddste buraxilan adli
sonadsiz dovlat qiymatli kagizlaridir.Qisamiiddatli notlar dovriyyads olan pul kiitlasinin

tonzimlonmasi tiglin nozords tutulmus pul siyasoti vasitosidir.

3) Repo — Morkazi Bank torofindon giymotli kagizlarin kommersiya banklarina
satilmas1 va avvalcadan razilasdirilmis miiddst bitdikdon sonra onlardan geri alinmasi
omoliyyati nozordo tutulur.Repo omoliyyati dovriyyado olan pul vosaitlorini

qisamiiddatli dovrds azaltmag maqgsadi ilo hayata kegirilir.

Kredit bazarinin istirak¢ilarina asagidakilart aid etmok miimkiindiir:

a) Ilkin investorlar — sarbast maliyya vesaitlorinin sahibidirlor (tesarriifatlar vo firmalar).
Firmalarin miivoqgoti vosaitlori miivoqqgoti sorbast dovriyya vosaitlori, amortizasiya,

davamli passivlar, y1gim {i¢iin nozords tutulmus golirlor

b) Ixtisaslasmis vasitogilor - kredit-maliyys toskilatlari miivoqqati sorbost vosaitlori

toplayir vo onlar moveud asaslar lizarindo miivoqqati istifadoys verir.

) Borcalanlar iss hiiquqi vo fiziki soxslor, homg¢inin dovlat 6zii do ola bilor.4 [19].

Kredit bazarinda aparilan omoliyyatlardan danisarkon depozit amoliyyatlarini xiisusi
ilo geyd etmok zoruridir.Depozit — miiayyan magsadlo vo ya saxlanmaq {igiin kredit
toskilatina verilon pul veosaiti vo ya giymatli kagizdir.Bu vasaitlor bank faaliyyatinin

xiisusiyyatlorina va depozitin mahiyyatina géra miioyyan miiddst arzinds banklardaki
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hesablarda dovr edir, hom banka, hom do kreditora golir gotirir vo ona bozi bank
xidmotlorindon pulsuz istifado hiiququ verir. Iqgtisadi mozmununa vo istifado

miiddatlarine gérs depozitlor iki qrupa ayrilirlar.Bunlar asagidakilardir:
1) Miiddatsiz (talobolunanadak depozitlor)
2) Miiddotli depozitlor

Miiddatsiz (talobolunanadok depozitlor). Miiddatsiz depozit onun sahibi torafindon

bank hesablaria kogiiriilon vo onun sahibinin ehtiyac yarandiqda tolob etdiyi depozit
formasidir. Bu vasaitlor cari depozit hesablarinda saxlanilir. Depozito qoyulan vasaitlor
sonadlogma aparilan va vosaitlor hesaba kogiiriilon glindon bankin saroncamina kegir va

sahibinin talab etdiyi giina godar bank torafindon istifados edilir.

Miiddatli depozitlor. Bu depozitlor hesablara kogiiriilorkon miisyyan edilmis miiddat

arzindo bank hesablarinda saxlanilan vasaitlordir. Miiddatli depozitlor iizro hesablara
sertifikatlar, veksellor, shalinin maqgsadli vo miiddatli amanat hesablari, homg¢inin
avVvolcodon miiddati miioyyan edilmoyon lakin asanligla tayin edilo bilon hesablar
aiddir. Belo hesablara biidco vosaitlorinin saxlandigi vo kapital qoyuluslarinin
maliyyalosdirildiyi vo s. hesablar aid edilo bilor. Bagqa banklardan alinmis vasaitlor do
miiddatli adlanirlar, ¢iinki belo vosaitlor hamisa bir gayda olaraq avvalcodon miisyyan

edilmis miiddoto alinir.

Depozitlorin bir 6lkanin igtisadiyyatinin qisa va uzunmiiddatli kreditlogsmasinda ahalinin
amanatlari monbos kimi xiisusi rol oynayir. Omanatlor adli vo togdimatli formalarinda
ola bilor. Hal-hazirada diinya praktikasinda smanatlorin bir ¢ox alamatlora: miiddsting,
amanatlorin qruplarina, qoyulma va gaytarilma sartlarina, 6donan faiz daracalaring gors,
aktiv. omoliyyatlarin aparilma giizostlorina forglonon ndvlori  vardir.Depozitlor

miiddatine gora asagidaki kimi qruplasdirilir:
1) Qisamiiddatli-1ilo goadar;
2) Ortamiiddatli-1 ildon 3 ilo godor;

3) Uzunmiiddatli 3ildon artiq.
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Qeyri-depozitlar:

Banklarin malik oldugu qeyri-depozit vasaitlor istigrazlar vo pul bazarinda xiisusi borc
ohdoliklorinin satisi ilo oldo olunur. Onlarin depozitlordon forqi bazarda satis yolu ilo
oldo olunmasidir. Onlarin calb olunmasi tosabbiisii banklarin 6zlorino moxsusdur.

Adoton bu omaliyyatlardan iri banklar istifads edirlor. 5[20,510].

Kredit bazarindan vo homin bazarda aparilan omoliyyatlardan danisarkon investisiya

kompaniyalarinin faaliyyotini do qeyd etmok vacibdir.investisiya kompaniyalari —

kollektiv sokildo investisiya foaliyyoti hoyata kegiron toskilatlardir. Investisiya
kompaniyalarinin oasas funksiyasi investisiyalarin  saxoalondirilmasi,emitentlorin
qiymatli kagizlarinin vo miixtalif kapital alatllorinin daxil oldugu investisiya portfelinin
idaro edilmosidir.investisiya kompaniyalarinda holdinglor,maliyys qruplari tomsil
olunurlar. Investisiyalar istehsal resurslarmin artirilmasini vo notico etibarilo igtisadi
arttmin tempini tomin edir. Investisiyalar elo kapitaldir ki, onun kémoayi ilo milli sorvet
artirilir. Investisiya sabaha qoyulan vosaitdir vo mahiyyot etibarilo insan kapitalina
yonoldilir.investisiya qoyuluslar1 zaman1 hom daxili, hom do xarici investisiya
qoyuluslarinin hoyata kecirilmosi tiiglin maliyya moanbalori asas amildir. Torkibi
qurulusundan asili olaraq onlarin monbalori do miixtalifdir.Osason asagidaki kimi

gruplagdirmaq olar:
Daxili investisiya manbalari:
1.D6vlat biideasi;

2.Biidcodon konar fondlarin vasaitlori ( prezidentin ehtiyat fondu, miixtalif Slkodaxili

humanitar va digar név fondlar);

3.Bank kapitaly;

4. Ticarot kapitals;

5.0z soxsi Vesaitlori hesabina ;

6.Beynalxalq kredit va yardimlar;

7.Miixtalif fondlarin vosaitlori hesabina (Sigorta fondlari,sosial tominat fondlar1 va.s);

Xarici investisiya manbalari:
41



1. Xarici hiiquqi va fiziki soxslorin vasaitlori;
2.Beynalxalq teskilatlarin ( humanitar, sosial tominat va s.) maliyys vosaitlori.

Investisaiya layihalorinin hacmi mohz investisiya manbalorina asasen miiayyon edilir.
Investisiya monbalori hom do investisiya prosesini birbasa miioyyon edan ( prosesin
miiddatini, manfastin doracasini ) asas amildir.investisiya prosesi (foaliyyati) dedikds,
investisiya qoyuluslarinin vo onun hayata kecirilmoasi ilo bagli olan biitiin proseslarin
mocmusu basa diisiiliir. Investisiya proseslorinin asagidaki osas ndvlorini gostormok

olar:

- istehsalata vo sosial sahalora elmi-texniki toragqinin nailiyyatlorini totbiq etmok

istigamatindos investisiya foaliyyati;

- dovlat, geyri-dovlot, miiossiso, idaro, toskilatlar vo fiziki soxslor torafindon hoyata

kecirilon investisiya foaliyyoti.6.[21].

Kredit bazarinda kriling omaliyyati da 6ztinomaxsus yer tutur.Kliring — hesablagmalar
sisteminin bir vo ya bir neg¢o istirak¢isinin hamin sistemin bir vo ya bir ne¢o digor
istirak¢isina verdiyi vo yaxud onlardan aldigi 6denis mablaglari tizra yaranan toloblorin
va Ohdaliklarin,onlarin fargi olan bir xalis talob vo ya bir xalis 6hdaliya ¢evrilmasi

prosesidir.

Kredit bazarmin inkisafi birbasa olaraq biznesin inkisafina tokan verir. Milli
iqtisadiyyatin yenidon quruldugu bir zamanda 6lkonin 6z istehsali olan mallarin xiisusi
¢okisinin yiiksok olmasi vacibdir. Buna da yalniz yerli miiossisalorin siiratli inkisafi
naticasinda nail olmaq olar.Yeni yaranan miiassisalorin vasait ¢atismamazligini nazaro
alsaq, kreditin zoruriliyini aydin gérmok olar. Beloliklo, yeni yaranmis miiassisalorin
asas Vo dovriyys fondlarmin maliyyalogsmosi, yeni biznesin yaradilmasindaki maliyya
problemlorin aradan qaldirilmasinin yegana yolu bank kreditloridir. Bu prosesds hom
dovlat, hom banklar, haom do kredit alan torof maraqhidir.Bank kredit vasitasilo
maliyyalosma prosesi apararaq 6lks igtisadiyyatinin inkisafina komok edir. Hom do 6z
Sarbast vosaitlorini dovriyyaya buraxaraq monfoat oldo edir. Kredit alan subyekt iso 6z
tosarriifatin1 quraraq hom monfaat aldo edir, hom do vergi 6domoklo 6lkads sosial

borabarsizliyin aradan galdirilmasinda istirak edir.Kredit siyasoti yalniz makromaliyya
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sabitliyi namina deyil, istehsalin canlandirilmasi vo saglamlasdirilmasina va biitovliikkdo
iqtisadi konyukturanin yaxsilagdirilmasina kdmok etmalidir.Bu da 6z novbosinds kredit

bazarinin kompleks inkisafini tolob edir.
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2.3 Borc bazarinda giymotli kagizlarla amaliyyatlar

Qiymotli kagizlar vasitosilo pul vasaitlorinin pula ehtiyaci olanlara verilmasi prosesi
bas verir. Hom do bu proses inzibati amirlik metodlar1 deyil, maddi maraq va kondilliiliik
prinsipi osasinda hoyata kegirilir. Dovlst giymotli kagizlari iso dovlst xarclorinin
maliyyalasmasina, bank sisteminin likvidliyini tamin etmaya, comiyyatds sosial-igtisadi
inkisafa vo digar problemlorin hallina miisboat tasir edir. Qiymotli kagizlar vo fond
birjalar1 miilkiyyot formasi vo tabeliyindon asili olmayaraq biitiin miiossiso vo saholorin
inkigafin1 maliyyoalogdirmok {iglin vacib monbalordondir. Vasaitin giymotili kagizlara
goyulmasi, kapitalin artirilmasi ii¢lin alverisli sorait yaratmaqla etibarli dividend gatirir
vo miistorini inflasiyadan goruyur.7.[22].Borc bazarinda qiymaotli kagizlar vasitaSilo
miixtalif omoliyyatlar hoyata kecirilir.Qiymotli kagizlarla hoyata kegirilon birja
amoliyyatlarina nazar salaq.Birja omoliyyatlar1 dedikds, birja amtaasi (qiymatli kagizlar
va ya digar maliyys aktivlori, amtaslor) ilo birjada edilon miixtolif amaliyyatlar basa
diistilmalidir. Bu amoaliyyatlara birja amtoasinin alqist vo satqistlisting va delisting
opsion,forvard va fyilicers kontraktlarinin baglanmasi,omtoanin qiymatlondirilmasi
(kotirovkasi),girov,hesablagsma,kliring,konsalting,qiymoatli kagizlarin saxlanilmasi vo
togdim edilmasi kimi foaliyyat novlorini aid etmok olar.Biitiin bu amoliyyatlarin
kecirilmoasi iizro qaydalasdirilmis foaliyyat birja amoliyyatlar1 mexanizmini miiayyan
edir.Bu mexanizm birja amoaliyyatlarmin subyektlarinin,obyektlarinin va bilavasits birja
foaliyyotinin  hoyata kecirilmasi prosesinin  movcudlugunu nozords tutur.Birja

omoliyyatlar bir sira forglondirici xiisusiyyotlora malikdir.Onlar asagidakilardir:
- Xiisusi yerlordos kegirilmo;

- birja amtoolori tizra standart kiitlalorlo (partiyalar,lotlar,dastlor) kegirilmo;

- amtoanin 6zii birjada olmadiqda onun tasviri iizra kecirilmo;

- daimi kegirilmo;

- askar ke¢irilmo;

- giymatqoymanin sarbast olmasi;

- dovlat tarafindan birbasa tonzimlonmomasi;
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- vasitacilar tarafindon kegirilmasi;

- ganunlarda va birjanin nizamnamasinds gostarilmis vahid qaydalarla kegirilmasi ;
- amtooanin keyfiyyati nozors alinmagla kegirilmasi;

- ixtisaslasmaya moruz qalmasi1 8.[23,516:S19 ].

Borc bazrinda qiymotli kagizlarla hayata kegirilon amoliyyatlarin mazmununu daha da

aydin izah etmok iiclin qiymotli kagizlarin bozi ndvlorino nozor salmagda fayda

var.Bunlardan biri do anbar sohadotnamosidir.Anbar sohadstnamssi adi vo qosa
olabilor.Qosa anbar sohadotnamosi biri digarindan ayrila bilon anbar sohadstnamsai va
girov sohadatnamasindan ibaratdir.Qosa anbar sohadotnamosi vo onun har bir hissasi
orderli giymatli kagiz hesab olunur.Adi anbar sohadotnamasi iso malin saxlanilmaq
liciin gobul olundugunu tosdiq edon vo mal anbari torofindon verilon adsiz qiymatli

kagizdir.Qiymatli kagizlarin digor bir novii 1so monzil sertifikatidir. Manzil sertifikati-

fiziki vo hiiquqi soxslor arasinda yerlasdirilon sonadli qiymatli kagizlar olub,sahiblarino
buraxilis sartlorinds miiayyan olunan sartlora amal etdiklori tagdirds,emitentdan tikintisi
(yenidon qurulmasi) bu qiymatli kagizlarin yerloasdirilmasindon alinan vasait hesabina
maliyyslosdirilon binalarin ixtiyarmi verir.Manzil sertifikatlar1 asagidaki tstiinliiklora

malikdir:

- Yeni binalarin tikilmasi;

Movceud binalarin barpa edilmasi;

Pul vasaitlorin calb edilmasi;

Ohalinin manzila olan talobatinin 6danilmasi;

Monzilo miilkiyyst hiiququnun rasmilosdirilmasi;

Sivil manzil bazarinin formalasdirilmasinda istifads
edilmoasi;

- Dovlat geydiyyatina alinmasi rahatdir vo az vaxt sarf edir;
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- Emissiyas1 prospekti tutulmur;

- Dovlot geydiyyatina alinmasi tigiin dovlot riisumu
odanilmir;

- Moanazil sertifikati indosaament vasitasilo otiirtiliir;

- Monzil sertifikat1 adl1 vo ya adsiz qiymaotli kagiz ola bilor.

Ipoteka kagiz1 — ganuni sahibino ipoteka miigavilasindo gdstorilon,omlakin ipotekasi ilo
tomin edilon basqa siibut vo dolillor toqdim etmodon pul vo basqa o6hdoliklarin
movcudlugunu,bu 6hdoliklor {izro icranin tolob edilmasi hiiququnu vo omlakin ipotekasi
haqqinda miiqavilodo gostorilon girov hiiququnu tosdiq edon adli qgiymatli
kagizdir.Qiymatli kagizlarin istiraki olmadan sivil ipoteka bazarini yaratmaq geyri-
miimkiindiir.Qiymatli kagizlar ipoteka bazarinin yenidon maliyyslosmo monbayi vo ya
resurs bazasi kimi ¢ixis edir.Digor torofdon qiymetli kagizlardan ipoteka bazarinda
istifado edilmosi bu bazarin soffaflifina sorait yaradir.Ipoteka bazarinda qiymotli

kagilarin rolu asagidaki kimi 6ziinii gostarir:

1) ipoteka kagizlarin buraxilisi;

2) Ipoteka istigrazlarmmn buraxilist

Ipotekada qiymoatli kagizlarin istirakina nozor salag:- Ipoteka qoyanin omlakinin
ipotekaya qoyulmasi fakti ipoteka kagiz1 ilo rosmilosdirilorak ipoteka saxlayan banka
verilir.Bank ipoteka kagizlarinin moblaginds ipoteka istiqrazlari buraxir vo aldigi vosaiti
ipoteka kreditlorina yonaldilir.

Basqa bir variantda iso ipoteka saxlayan bank ipoteka kagizlarmni Ipoteka Investisiya
Fonduna verir,Ipoteka Investisiya Fondu iso homin moblog qodor ipoteka istiqrazi
buraxir.Bu istiqrazlarin satisindan oaldo olunan mablog bank vasitasilo ipoteka
kreditlorino  yonoldilir.ipoteka bazarinda qiymotli kagizlarin istifadesinin  digor
variantlar1 da ola bilor.ipoteka qiymotli kagizlarin (ipoteka kagizi vo ipoteka istiqrazi)
ipoteka miigavilasindon dstiinliiyti odur ki,ipoteka qiymatli kagizlar1 alinib-satila

bilor,doyisdirilo bilor,girov qoyula bilar va.s.Ona goéra do,ipotekanin tokrar bazarini
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yalniz ipoteka giymoatli kagizlar1 ilo yaratmaq miimkiindir. Beynalxalq tocriibado

yasayis sahasinin alinmasinin maliyyslosdirilmasinin asas dord modeli mévcuddur:

1) Universal kommersiya banklari

2) Ipoteka kreditlorinin sekyuritizasiyasi
3) Yasayis-tikinti amanatlori

4) ixtisaslasdirilmis ipoteka banklar

Qiymotli kagizlarin broker vasitosi ilo alqi-satqist brokerlo miistorisi arasinda
baglanan tapsiriq vo ya komissiya miiqavilasi asasinda hoyata kegirilir. Tapsiriq vo ya
komissiya miiqavilosinin sartlori broker miiqavilosindo 6z oksini tapmalidir.Broker
miiqavilodo gostarilon xidmatlori yalniz miigtorisinin tapsirigi osasinda hoyata kegirir.
Qiymatli kagizlarin alqi-satqisi aqdi iizra kontragent diler olduqda, diler yalniz onun
torofindon ovvalcadon kiitlovi sokilda elan edilmis qiymaotli kagizlarin alqi-satqisini

aparmaq hliququna malikdir.Kiitlovi elanda asagidakilar 6z oksini tapmalidir:

- Dilerin ad1 va rekvizitlori;

- Diler faaliyyatinin hayata kegirilmasi iigiin QKDK
torafindon verilmis xiisusi raziligin (lisenziyanin) ndmrasi vo
muddati;

-Qiymatli kagizlarin novii, dovlet geydiyyat nomrasi,
nominal1 vo emitentinin adi;

- Qiymaotli kagizin alis (satis) qiymati;

- Qiymatli kagizlarin sayi;

- Diler torafindan zoaruri hesab edilon digar sartlor;

Qiymatli kagizlarla alqi-satqr aqdlari broker vasitasilo baglanmadiqda, vo ya bels
oqdlords kontragent diler olmadiqda,aqdlorin baglanmasi yalniz qiymotli kagizlara
sahiblik hiiququnu tasdigloyan qiymetli kagizin sertifikati asasinda (qiymotli kagizlar

depozitarda saxlandiqda sertifikat depozitar torofindon verilir),notarial gaydada tesdiq
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edilon miiqavilonin imzalanmasi ilo hoyata kegirilo bilor. Miiqavilodo asagidakilar 6z

oksini tapmalidir:

- toroflorin adlar1 va rekvizitlori;

- miigavilanin predmeti olan qiymatli kagizlarin adi, novii,

onlarin dévlat qeydiyyat ndomrasi, say1, nominal doyari;

-bir giymatli kagizin qiymati;-baglanilan oqd iizro hesablagsmalarin aparilmasi qaydast;
- miibahisoalorin hall olunmasi qaydast;

- toraflorin zoruri hesab etdiyi diger miiddoalar.

Qiymotli kagizlarla alqi-satqr oaqdlori broker vasitesilo baglanmadiqda, vo ya belos
aqdlards kontragent diler olmadigda, vo ya depozitar (reyestrsaxlayici) tarafindon ugotu
aparilmayan qiymatli kagizlarla aqd baglandiqda, qiymatli kagizlarin sahibi vo ya onun
vokil edilmis niimayandasi homin giymatli kagizlarin girovda olmamasi haqqinda
arayis1 oldo etmolidir.Unvanli satis istisna olmagqla, sohmdarlarm say1 100 (yiizdan) artiq
olan sshmdar comiyyatlorinin yerlosdirilmis sohmlori ilo alqi-satqi agdlori fond birjasi
vasitasi ilo kegirilmalidir.9qd {izra kontragentlorin bir-birina malum olmasi sorti ilo va
qabaqcadan razilagdirilmis qiymotlo vo sortlorlo alqi-satqi miigavilasinin baglanmasi
tinvanli satis aqdidir.Sohmdarlarin sayr 100-don artiq olan sshmdar comiyyatlorinin
siyahist reyestr saxlayicilar torofindon miitamadi olaraq fond birjasina toqdim

olunmalidir.

Borc bazarinda qiymotli kagizlarla hoyata kegirilon amaliyyatlarin miixtalifliyine

baxmayaraq,biitiin qiymatli kagizlar i¢iin fundamental keyfiyyatlor eynidir:

1) Toadaviil etmoak
2) Likvidlik
3) Risklilik
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Todaviil etmok — Bu anlayis 6ziindo qiymaotli kagizin alinib-satilmasi gabiliyyatini oks
etdirir Bundan olava,qiymotli kagizlar borc bazarinda ¢ixis edon digor omtoslorin

todaviillinii siiratlondiron sorbaost todiyyo aloti kimi do ¢ixis edir.

Likividlik — likvidlilik qiymatli kagizlarin els bir qabiliyystidir ki,bu zaman o, 6z sahibi
liclin az itkilor hesabina basa golir vo alqi-satqi zamani ciizi satis xorclori ilo miisayiot
olunur.Homg¢inin bu zaman bazar qiymotindo bas veron doyisikliklor do ¢ox clizi bir

soviyyada hiss olunur.

Risk — bu elo bir anlayisdir ki,6ziindo qiymotli kagizlara qoyulan investisiyalarin
itirilmasini ifado edir.Belo ki,bazar konyukturasinin doyismasi noticosindo godzlonilon
monfaot ovozino itki ilo {izlosmok miimkiindiir.Investorlar yiiksok golirli qiymatli
kagizlara investisiya etdikco bu risk ehtimalim1 daha da artirmis olurlar,clinki yiliksok
golirliyo malik qiymotli kagizlar ozlori ilo boraborindo yiiksok risk dorocesi do
dastyirlar.Qiymatli kagizlarin galirliyinin risk saviyyesindon asililigini asagidaki grafik

vasitosilo daha aydin gostormok miimkiindiir:

Sakil 4: Qiymatli kagizlarin galirliyi ils risk arasindaki asilihiq

Risk 4

v

Galir

Burada:
1- dovlat qiymatli kagizlari;

2 — sirkatlorin istiqrazlari;
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3 - sohmlar;
4 - toromo qiymotli kagizlar.

Qiymotli kagizlarin todaviil etmasi vo likividliyi aydin sokildo onu gostorir ki,
gqiymotli kagizlar xiisusi omtoadir vo buna goro do 6z bazarina malikdir. Bu bazarin
Oziinomoxsus toskili, istirak¢ilar heyoti, is qaydalar, foaliyyot qaydalari vo s.
movcuddur. Qiymotli kagizlar bazar1 borc bazarinin somorali foaliyyot gdstoron baslica
elementlorindon biri olmagla iqtisadiyyatin ayri-ayri saholorino maliyyo vosaitlorinin

operativ sokilde axinini tomin edan va investisiyalar1 aktivlosdiron bir sahadir.
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1T FOSIL.MUASIR DOVRDO BORC BAZARININ INKISAF
ISTIQAMOTLORI

3.1 Veksel bazarimin perspektivlori

Somarali faaliyyat gostoran bazar iqtisadiyyatinin baslica gostaricilorindoan biri do borc
bazar1 sisteminin torkib elementi olan giymotli kagizlar bazaridir.Qiymatli kagizlar
bazarinin asas novlarindon biri do mohz veksel qiymotli kagizlardir.Veksellor tarixon
tosorriifat hoyatinda istirak edon ilk giymatli kagizlar hesab edilir.Veksel ganunla
miioyyon olunmus qaydada tortib edilmis, tizorindo gostorilmis miiddotdo vo yerdo
Odonilocok mablag gostarilon borc ohdaliyidir.Vekselin saciyyavi olamotlori onun
sortsizliyi, miicorrodliyi, miistorok mosuliyyatliliyi, todaviil qabiliyyatliliyidir. Qiymatli
kagiz kimi veksel golir aldo etmok mogsadi ilo alqi-satqi obyekti ola bilor va ya vekselin
komayi ilo hesablasma aloti kimi alqi-satqi etmok olar.Veksel bazariin inkisafindan
danisarkon homin bazarda hoyata kecirilon amoaliyyatlar1 da qeyd etmok vacibdir.\VVeksel
bazarimda kommersiya banklar1 6z soxsi veksellorini buraxa bilorlor.Bu veksellor bank
veksellori vo ya maliyyo veksellori adlanir.Kommersiya banklarinin buraxdiglar

vekselin iki yolla sahibi olmag miimkiindiir. Bunlar asagidakilardir:

1) Kommersiya bankindan veksel almaqla

2) Kommesiya banklarindan veksel krediti almaqla

Bank veksellorinin iistiinliiklorina nazar salaq:

e Yiiksok galir
e Yiksok dorocada etibarli olmasi
e Yiksok likvidlik

e Girov kimi slverisli olmasi

Veksel bazarinda miioyyan iralilayislor bas verir.Ilk névbodo geyd etmok lazimdir
ki,sirkatlor artiq miirokkob texnologiyalara ol atirlar.Ovvallar veksel buraxilisi prosesi
bir c¢ox sirkatlor {igiin miirokkab deyildi belo ki,veksellorin galirliyi,emissiyanin

hacmi,homginin buraxilis miiddati konkret investisiya layihalorino bagli deyildi.Indi iso
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veksel bazarmin istirak¢ilarmin boyiik oksoriyyati bazara daxil oldugda xiisusi
maslohatcilarin xidmatlarindan istifads edirlor.Bu maslshatgilor emitents konkret veksel
programinin xiisusiyyatlori iizra atrafli molumatlar verirlor.

Sorti olaraq veksel bazarinin strukturunu vekselin istirak saviyyaSino goro 2 yers

bolmoak olar:

e Bazarda aktiv tadaviil olunan veksellor

e Bazarda olmayan veksellor

Bazar veksellori pulla 6donilir,bozon onlart maliyyo vo ya omtoo vekseli
adlandirirlar.Bu yanagsma diizgiin deyil,¢linki omtoo veksellori omtos todariikii ilo vo
veksel verana xidmatlarin gostarilmasi ilo 6danilir.Bazar veksellorine hal-hazirda veksel
bazarinda az tosadiif edilir.Bu sobobdon veksel bazarinin hocmi vo dovriyyasi haqqinda
danisarkon maliyys veksellori nozards tutulur.

Iqtisadi miqyasda buraxilan veksellorin hocmini miioyyon etmok kifayot godor
¢otindir,¢linki buraxilan veksellor haqqinda imumilosdirilmis statistika yoxdur.Lakin
toxmini hesablamalarla bazi molumatlar oalds etmok miimkiindiir.Veksel bazarmin an
bdyiik problemlorindon biri do investorlarin hiiquglarinin miidafiosidir.Veksel bazarinda
sui-istifads hallarina yol verilmomosi mohz investorlarin hiiquqlarinin miidafiosi ilo six
baglhdir.

Veksel bazarinin inkisafindan vo golocok pesrpektivlorindon danisarkon ilk névbada
nozoars almaq lazimdir ki,veksel bazarimin lazimi saviyyada toskili {i¢iin adekvat hiiquqi
bazanin yaradilmasi zaruridir.Beynalxalq tocriibays asaslanan ganunvericilik bazasinin
yaradilmasi veksel bazarinin colbediciliyini artira vo risklori minimuma endirs bilor.Bu
da 6z novbasinds investorlar ii¢lin bu bazarin daha da calbedici sahoys ¢evrilmasinag
sorait yaradar.Hal-hazirda veksel bazarinda sui-istifado hallarina goroe sirkatlora qarsi
sanksiya tatbiqinin vahid gaydalart movcud deyil.Bu da 6z névbasinds miiayyan
problemlor yaradir.Belo ki,biitiin bazar istirak¢ilarinin davranigini tonzimlayan vahid
standartlarin yaradilmasi bu bazarin colbediciliyini artirmaqla yanast onun goalocok
inkisafina da miithtim tohfalor vers bilor.Miiasir iqtisadi sorait veksel bazarmin da

keyfiyyatco yeni morholoyo kegmosini tolob edir.ilk ndvbado,veksellorin effektiv
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investisiya aloti Kimi istifadoasi korporativ istigrazlarin analoqu kimi ¢ixis edir.Maliyya
bazarinda  vosaitlorin  atirtlmast  Uiglin ~ veksellordon  istifade  olunmasi
moagsadouygundur.Veksellor oldugca vacib tonzimlomo alati do hesab oluna bilar,¢iinki
onlar giymotli kagizlarin emissiya olunmasini tolob etmir vo homg¢inin qeydiyyat
proseduru da tolob olunmur.Buna goro do,bir ¢ox miiassiso vo banklar maliyys
bazarinda vosaitlori artirmaq {i¢iin getdikco ona yonalirlor.Qiymatli kagizlar bazarinda
veksel programinin hoyata kegirilmasi {igiin novboti addimlar asagidaki moarhalalordan

ibarat olmalidir:

Veksel buraxilisinin miiayyon struktur proqrami hazirlanmalidir;

e Iinformasiya bazasi hazirlanmalidir;

e Qiymatli kagizin dovriyyasinin infrastrukturu formalagdirilmalidir;

e Programin investorlara toqdim edilmasi;

e Agiq bazarda qiymatli kagizlarin yerlogdirilmasi toskil edilmalidir;

e Tokrar bazarda likvidliyin saxlanilmasi1 tomin edilmalidir;

e Odonis vaxtinda hoyata kecirilmolidir.

Veksel bazarinin tam formalagsmasinin basa catmasi liciin qiymeotli kagizlar bazarinin

asagidaki sortlora cavab vermasi zaruridir:

e  Nagdsiz klirinq tacriibasinin inkisaf etdirilmasi;
e  Miitosokkil ticarat platformasinin yaradilmast;

e  Emitentlor iiglin maliyys soffafliginin artirilmast;
e Investorlar arasinda slagonin yaradilmasi.
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Veksel bazarinin golocok inkigafini tomin etmok tiglin qiymaotli kagizlar bazarinda
atilacaq novboti keyfiyystco yeni addimlardan biri do,korporativ borc bazarinin
inkigafin1 tomin etmokdon,miiassisalor iiglin pul bazar1 vasitosilo Vvosaitlorin calb
edilmasini  ohomiyyatli dorocods yaxsilagdirmaqdan vo bazar istirakgilar {tigilin
qisamiiddatli investisiyalarin colb edilmasi zamani onlar1 tohliikasiz vo likvidli bazar
alatlari ila tamin etmakdan ibarat ola bilor.

Veksel bazarinin inkisafina tosir edon amillordon biri do 6lkonin bank sektorunun
inkisaf soviyyosidir.Aydindir ki,kommersiya banklari veksellor vasitosilo miioyyon
omoliyyatlar hoyata kegirirlor.Buna misal olaraq veksel hesabin1 gostormok olar.Bu,
xiisusi bir bank amoliyyati hesab olunur.Bu zaman veksel saxlayan 6donis miiddatinag
catana ximi veksellori banka verir (indossament iizra) Vo bu veksel moblogino goro
hesablanmis miioyyon faiz alir. Alinan faiz iso diskont adlanir. Yalniz mal vo
xommersiya sovdalogmalarina asaslanan veksellor hesaba alinir,tunc, dostluq, qarsiligh
veksellor hesaba qobul edilmir. Nozordo tutulan veksellordo on az1 iki imza
olmalidir.Kegirici qeydlorin say1 veksellorin etibarliligini tosdiq edir. Veksellarin
miiddatine goldikdo iSa mistarinin iqgtisadi voziyyetinin vo limumi bazar konyuk-
turasinin doyigsmasindan asili olaraq qisamiiddatli veksellors tistiinliik verilir. Togkilatlar
Vo saxslar tarafindan verilmis, miioyyan miiddsto kimi buraxilmis veksellor hesaba alin-

mir.

Diskontun faizini hesablayan zaman vekselin 6danilmo giiniina kimi nazords tutulan
giinlorin sayin1 vekselin moblogino vurmagla vo 100-o bélmoklo faiz adodi miiayyan
olunur. Miixtalif veksellor lizro miioyyan giinlordo hesablanaraq alinmis faiz ododi
camlanir vo moblag hesab faizi ilo 360-a boliiniir. Diskont hesabi {igiin diistur asagidaki
Kimidir:
C=P*T*YVY:360
Burada:

C — diskontun mablagi;

T — 6doniso gqador miiddat;
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P — vekselin moblogi;

Y — faiz hesabi.

Buna kicik bir misalda nozor salag.Belo ki, 800 manat mobloginds,20 giin 6donis

miiddatli vekselin diskontunun mablagi 20% hesabi ila bels olacqadir:
(800x20x20) : 360=888,8

Bundan olavo banklar miiassisalor tii¢iin xiisusi ssuda hesablar1 aca vo tominat
gisminda veksellori gobul etmoklo homin hesablarla xreditlor vera bilor. Ssudalar
miiddat miiayyan edilmoadan va tominat gisminds gabul edilmis vekselin 6doma miiddati
basa ¢atan ximi rosmilosdirilir. Veksellor xiisusi ssuda hesabinin tominati gismindo tam
doyarinds deyil, adoton konkret bank torafindon miisyyan edilmis 6lgiidon, homginin
vekseli toqdim edon miistorinin kredit gabiliyystindon asili olaraq moblogin 60-90%
doyarindo gobul edilir.Vekselli hesab tlizro kreditin 6donilmosi adoton,kredit veran
miiassisa ilo hoyata kegirilir, sonra ona vekselin tominati qisminda borca gora 6danilmis
mablog geri gaytarilir. ©gor miistoridon xiisusi hesab iizro borcun 6donilmosi iigiin

vasait daxil olmursa, onda o,vekselin 6donigina daxil olmus mablaga yonaldilir.
Vekselin aksepti lizro omoliyyatlar1 da qeyd etmok vacibdir:

Kogiirmo vekseli 6donis miiddati basa ¢atdiqda veksel saxlayan va ya vekseli olan digor
soxs torofindon, aksept liglin yasayis yerino goro 6dayiciys qarsi irali siiriilo bilor. Ko¢lirmo
vekseldo veksel veron miioyyon edo bilor ki, vekselo miiddat toyin edilmoklo vo ya
edilmomoklo aksepto goro togdim olunmalidir. Belo ki, asagidaki hallarda o, aksepto

toqdim edilmoya dair vekselo qadaga qoya bilor:
-veksel liciincii soxsin va ya digor soxsin yaninda 6donilmoalidir;
- veksel togdim edilma iizro miioyyon miiddotdon sonra 6donilmalidir.

Veksel veron homginin toyin edilmis vaxtdan ovval aksepto togqdim edilmomasini
sortlondira bilor.Hor bir indossant miioyyon edo bilor ki, veksel miiddoti miisyyon
edilmoklo vo ya miioyyon edilmadon axsepto toqdim edilmolidir,ogor veksel veran
torofindon elan edilmomisdirse, onda aksepto toqdim edilo bilmoz.Odayici ilk tolobdon
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sonra novboti giinii do ikinci dofo olaraq vekselin togdim edilmoasini tolob edo biler,
maraql1 $oxs 1s9 protestds xatirladildigina gors bu talobin yerins yetirilmoamasing istinad
edo bilar. Vekseldon protest salahiyyatli organlarin — notariusun, mohkoms icragilarmnin
harokatlori, qanunvericiliyin miioyyon hiiquqi naticolorin baglamasi ilo olagoslondirdiyi
rosmi tosdiqlonon faktlardir. Protest aktla rosmilosdirilir. Aktla protest tosdiglonir ki,
Odayicinin akseptdon vo ya vekseli 6domokdon imtinasi — geyri-akseptds vo ya 6donis
olmadiqda protest; vekselin sahibino qaytarilmasindan veksel depozitariyanin imtinasi —
tohvil vermomoya gora protest. Protest tiglin daha genis yayilmis asas vekselin akseptsiz
olmas1 vo 6donilmomaosidir. Veksel saxlayan aksepto toqdim edilmis vekseli 6dayiciya
vermayd borclu deyil. Aksept kd¢iirma vekselda geyd olunur. O, «axsept etmok» kimi
ifado olunur, ddayici torofindon imzalanir. Bu zaman maliyyac¢i bilmolidir ki, vekselin
iz sohifosindo ddoyici torofindon edilmis sado imza aksept qiivvesino malikdir.Ogor
veksel togdim edildikdon sonra miioyyon miiddoto 6donilmolidirse vo ya agor o, xiisusi
sortloro géro miioyyon miiddotdo aksepto togqdim edilmolidirso, onda aksept verildiyi
andan tarixlo geyd olunmalidir. Belo ki, veksel saxlayan axseptin toqdim edildiy1
giindon geyd edilmasini tolob edo bilor. Tarix gostorilmoadiyi halda veksel saxlayan
vaxtinda protest vermolidir. Veksel lizro aksept sadodir vo he¢ na ilo sartlondirilmir,
lakin o 6doyici veksel mabloginin miioyyon hissasi ilo mohdudlasdira bilor. Kogiirmo
vekselin motnindo akseptlo edilmis digor diizolislor akseptdon imtina hesab edilir. Eyni
zamanda Oz akseptinin mahiyyatino goro akseptant cavabdehdir.Ogor veksel veran
kO¢lirmo vekseldo 6doyicinin yasayis yerindon daha yaxsi 0donis yerini gostormisso,
lakin 6danisi etmali olan {i¢iincii soxsi gostormomisdirse, onda ddayici belo soxsi aksept
zamani gostoara bilar. Belo gostoris-qeydin olmamasi bildirir ki, akseptant 6donisi 0zl
0donis yerinds etmali idi. ©gar veksel ddayicinin yasayis yerinds 6danilmalidirsa, onda
Odoyici akseptdo Odonisin hoyata kegirilmoli olan tinvanini gostormalidir. Aksept
vasitosilo 6dayici kd¢lirma vekseli miioyyon edilmis miiddoto 6domok 6hdsliyini {izorino
gotiiriir. Odanis edilmadiyi halda vexsel saxlayan, hotta o, veksel alan oldugda belo
tolobin togdim edilma ehtimalina baxmayaraq kd¢lirma vekselo asason akseptanta garsi

birbasa iddia qaldira bilor.
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Qeyri-aksept vo ya Odonis edilmodiyi halda iddia verilo bilor. Veksel saxlayan
asagidax1 hallarda 6z iddiasini indossantlara, veksel verana vo digar borclu soxslora

gars1 yonoldo bilor:

- Odonis edilmadiyi vo 6donis miiddeti basa ¢atdig1 taqdirdo;

- Odonis miiddoati basa catana kimi akseptdon tam va ya gismen imtina edildikdo

- Vekseli aksept edib-etmomosindon asili olmayaraq Odoyicinin miiflisliyi
mohkoma torafindon miioyyon edilmodiyi halda, 6donis dayandirildigda vo ya onun

omlakina yonalmis corimaya naticasiz davranis olduqda;

- Axsept edilmoyan veksel lizra veksel veranin miiflisliyi halinda.

Qeyri-aksepto protest aksepto toqdim edilma {igiin miioyyon edilmis miiddot arzinda
hoyata kegcirilir. ©gar birinci togdimetmoa miiddatin son giinli edilmali idiso, onda protest
sonuncu giinii edila bilor. Miiayyan giinda, tortib edildiyr vo yaxud toqdim edildiyi
andan miioyyon tarixo kimi ko¢ilirmo vekselin 6donilmomasina goro protest kdg¢iirmo
vekselin 0danis tarixindon sonraki iki is gliniindon birinds hayata kegirilmalidir. Qeyri-

aksepto protest 0doniso togdim etmokdon vo ddonis edilmomayo protestdon azad edir.

Miiossisonin maliyys xidmati nozors almalidir k1, vekseli aksept edib-etmomasindon,
homg¢inin 6doyicinin omlakina corimonin yOnoaldilmosino noticosiz davranigdan asili
olmayaraq o6dayici 6donisi dayandirdigi halda, veksel saxlayan ancaq vekseli ddonis
liclin 6dayiciys togdim etdikdon va protest verdikdon sonra 6z hiiquglarini reallagdira
bilor. Odoyicinin vekseli aksept edib-etmomosindan asili olmayaraq miiflisliyi halinda,
homgcinin aksepto aid edilmoyon veksel iizro veksel veronin miiflisliyini elan edildikdo,
veksel saxlayanin 6z hiiquqlarini hoyata keg¢irmasi li¢lin miiflisliyin elan edilmasi barado

mohkomaonin garar gobul etmasi kifayst edir.

Veksel veran, indossant vo ya avalist sonado daxil edilmis vo imzalanmis «gecikmosiz

dovriyyo», «protestsiz» vo s. oxsar geydlorin k0moyi ilo veksel saxlayani geyri-aksept
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vo 06domomo zamani reqress hiiquglarinin hoyata xe¢irmosi iigiin protest vermokdon
azad edocokdir. Bu zaman veksel saxlayan miioyyan edilmis miiddotdo kdgiirmo vekseli
togdim etmolidir. ©gor qeyd veksel veron torofindon daxil edilmisdirss, onda vekseli
imzalamis biitiin soxsloro miinasibatdo hiiquqludur, agor qeyd indossant vo ya avalist

torofindon daxil edilmisdirsoe, onda o ancaq 6zlino miinasibatdo hiiquqludur.

Veksel bazarinda daha bir miihiim saho veksel iizro 6donis miiddotidir.Veksel {izra

0donis miiddoati asagidaki hallarda miiayyan olunur:

e  Toqdim edilmaxkls;
e  Toqdim edildikdon sonra miioyyon vaxta qodor;
e  Tortib edildikdon sonra miioyyon vaxta qadar;

e  Miioyyan giindo.

Kog¢iirmo vekseldo digor hor hansi bir miiddoat, eyni zamanda 6donisin ardicil miiddoatlori
gostarilo bilmaz. Togqdim edilmokla 6donis olundugu halda toqdim edilma giinii 6donis
giinii hesab olunur. Bu tisul homiso miioyyon pul mablogino malik olmaq istoyon
Odayici Ugiin olverisli deyil. Bu zaman veksel tortib edildiyi giindon bir il orzindo
O0doniso togdim edilmoalidir. Veksel veran bu miiddsti qisalda vo ya daha uzunmiiddatli
edo bilor. Veksel veron miioyyanlosdira bilor ki, togdimetmo miiddoti lizro k&¢iirma
veksel miioyyon edilmis miiddstdon ovval 6doniso togdim edilo bilmoz. Belo halda
togdimetms tigiin miiddat bu miiddoatdon baslayir. Togdim edildiyi giindon sonraki dovra
goro kO¢lirmo veksel lizro 6donis miiddati ya akseptin, ya da protestin tarixi ilo miioyyon
olunur. Protest movcud olmadiqgda akseptanta miinasibatds tarix gostorilmomis aksept
aksepto togdimetmo iiglin nozordo tutulmus miiddotin son giinii edilmis hesab olunur.
Toqdim edildikden sonraki giin gostarilmoklo olan vekselodayici tiglin alverislidir, ona
O0doniso hazirlasmaga imkan yaradir. Gostorilon miiddotin istifadosi togdim edilmonin
miihiim giinlidiir, homin vaxtdan 6donis miiddoti hesablanmaga baglanir. Togdimedilmo
giinli vekseldo 6dayicinin 6doniso raziligl vo ya protestin tarixi barodo geydlori hesab
edilir. Tartib edildiyi andan bir ay va ya bir nec¢o ay miiddatina verilmis kd¢iirmo veksel

lizra 6danis miiddati 6danis edilmali olan ayin miivafiq glintindan baglayir. Bels bir ayin
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mivafiq giinii olmadigda, 6donis miiddoti homin ayin sonuncu giinii basa ¢atir. Ogor
kOclirma veksel tortib edildiyi va ya toqdim edildiyi andan yarimaya va ya bir ne¢o ayin
yarisina kimi olan miiddoto verilmisdirss, onda ovvoalcodon tam ay hesablanir. Ogor
0donis miiddati ayin ovveling, ortalarma vo ya sonuna toyin edilmisdirso, onda bu ifa-
dalarls ayin biri, onbesi vo son giinii hesab olunur. «Sakkiz giiny vo ya «on bes giiny»
ifadoalorindo bir vo ya iki hofto deyil, mohz tam sokkiz vo ya onbes gilin olan miiddati bil-

dirir. «Yarimmay» ifadasi onbes giinliik miiddat Kimi basa diistiliir.

Vekselin osas toyinati — 6donisin alinmasidir. Miioyyon giindo, tortib edildiyi vo ya
togdim olundugu giindon sonrak1 miiddoto olan k6¢lirmo vekseli saxlayan ya 6donilmali

olan giinii, ya da névbati iki giindon birindo k6¢iirmo vekseli ddonigo toqdim edilir.

Maliyyogi xatirlamalidir ki, 0doyici kO¢lirmoa vekseli 6doyan zaman 6donisin
alimmasina dair veksel saxlayan torofindon gobzin verilmosini tolob eds bilor. Bu zaman

veksel saxlayan 6donisin bir qismini gobul etmokdon imtina eds bilmoz.

Qismon 0donis edildikdo 6dayici vekseldo belo bir 6donis barado geyd olunmasini

vo bu barads gobzin verilmasini tolab eds bilar.

Veksel saxlayan miiddot basa ¢atmayana kimi ko¢iirmo veksel izra 6donisi gqobul
etmali deyildir. Odoyici indossantlarin imzalarin1 deyil, indossamentlarin sira ardicil-

liginin diizgiinliiylinii yoxlamalidir.

Ogor kOclirma veksel ddonis yeri ilo olagosi olmayan valyuta ilo yazilmisdirsa,
onda onun moablogi 6donis giinii basa catdigda mozonno lizro digor valyuta ilo 6donilo
bilor. 9gor borclu 6donis vaxtint gecikdirmisdirss, veksel saxlayan 6z miilahizasi ilo
kO¢lirmo vekselin mablogini ya 6donis vaxti basa ¢atdiqda, ya da 6donis giinii mazonna

lizro digor valyuta ilo 6donilmasini tolob edos bilor.

Maliyyaci xarici valyutanin moazonnasinin Markozi Bankin rosmi mazonnasi ilo
mioyyon edilmosino digqget yetirmolidir. Belo ki, veksel veran miioyyon edo bilor xi,
0donilmali olan mablag vekselda gostorilon mozonna ilo hesablanir. Belo ki, veksel
veran miloyyan eds bilor ki, ddonilmali olan mablag vekseldo gostorilon mablagls

hesablanir. Bu qayda veksel veranin vekseldo gostarilon vo miioyyan olunan valyuta ilo
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O0donisinin hoyata kegirilmosing totbiq edilmir. Bu hor hansi xarici valyuta ilo somorali

0donis geydi adlandirilir.

Miioyyon olunmus vaxtda k0¢iirmo veksel 0doniso togdim edilmodiyi halda borclu
veksel saxlayanin hesabina miivafiq hokumatin orqaninda veksel mablogini depozit

qismindo daxil eds bilar.

Axirinc1  indossamentdon sonra suroti c¢ixarilana kimi osl sonaddo «buradan
indossolamaq» «baslama ancaq suratlor li¢iin etibarlidir» vo ya digor oxsar geydlor qo-

yula bilor. Bundan sonra asildo qoyulmus indossament etibarli hesab edilmir.

Veksel dovriyyasi tigiin iddia miiddsti miihiim shomiyyat kasb edir. Kogiirma vekseldon
aksepto qarsi yaranan iddia tolobi 6donis giiniindan ii¢ il miiddot kegmoklo 6domo basa
catir.Veksel saxlayanin indossanta vo veksel verana qarsi iddia tolobi miioyyon olunmus
miiddotdo edilmis protest giiniindon vo ya gecikmosiz dovriyys barado geyd movcud
oldugu halda 6donis giiniindon sonra bir il basa catmasi ilo 6donilir. Indossantin bir-
birino vo veksel verono qarsi iddia tolobi indossant vekseli 6dodiyi vo ya ona iddia irali

siirildiiyli giindon hesablamagqla alt1 ay basa ¢atdigda 6danilir.

Kog¢iirma veksel tizro 6donis miiddsti geyri-is giiniine diisorss, onda ancaq ilk novbati is
giinii tolob oluna bilor. Ogoar istonilon amaliyyat miioyyon miiddoat orzindo edilmalidirsa
vo sonuncu gilin geyri-is giinii miioyyon edilmisdirso, onda belo miiddst yaxi, biton is

giiniina kimi uzadilir. Biton miiddatin giiniine diison geyri-is glinii miiddotdon hesablanir.
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3.2 Kommersiya banklarimin borc bazarinda yeni amaliyyatlarimn perspektivlari

Umumiyyotlo kommersiya banklar1 giiniimiizdo bank sisteminin on intensiv inkisaf
edon hissasidir.Onlar igtisadiyyatin qabaqcil sektorlarinin inkisafina téhfo vermoklo,
timumilikdo 6lko iqtisadiyyatinin inkigafina yol agcmis olurlar.Realliga nozor salsaq
gorarik ki,kommesriya banklar1 halo ki qisamiiddoatli kreditlorin verilmasing istiinlik
verirlor va bu sahodo miihiim rola malikdirlor.Banklarin demok olar ki oksoriyyati 6z
foaliyyotlorini  kicik hocmli vo nisboton qisamiiddatli  kreditlorin - verilmasino
istigamotlondiriblor.Bu fakta tosir gostoron asas amillor kimi 6lkado mévcud olan
ictimai-siyasi vo homginin iqgtisadi vaziyyati geyd etmok olar.Kommersiya banklari borc
bazarinda miixtalif amoliyyatlar hoyata kegirirlor.Ononavi bank amoaliyyatlari ilo yanasi
zaman kecdikco kommersiya banklari yeni ndov bank amaliyyatlar1 hoyata kecirmayo
basladilar.Kommersiya banklarinin hoyata kecirdiklori anonovi omsliyyatlart aktiv vo
passiv. omoliyyatlara ayirmaq olar.Lakin xiisusilo son zamanlar, yoni diinya
igtisadiyyatinda azad bazar miihitinin yaranmasi ilo bagli olaraq yeni omoliyyatlar
formalasmaga baslamisdir.Yeni omoliyyatlar dedikdo,asason,kommersiya banklar
torofindon hoyata kegirilion vasitogilik amoliyyatlart nozords tutulur.Kommersiya
banklarinin hoyata kegirdiklori vasitocilik omoliyyatlarinin mahiyyatinde do bankin
monfoot oldo etmosi dayanir,lakin banklarin digoer amoliyyatlarindan foargli olaraq
vasitogilik amaliyyatlarinda iki nafordon olave olarag digor fiziki vo ya hiiquqi soxslor
istirak¢1 qismindo ¢ixis edirlor. Kommersiya bankarinin vasitacilik omoliyyatlarini

asagidaki kimi qeyd etmok miimkiindiir:

- Kommersiya banklariin lizing amaliyyatlari;
- Kommersiya banklarinin faktoring smaliyyatlari,
- Kommersiya banklarinin forfeyting omaliyyatlart,
- Kommersiya banklarinin trast amaliyyatlari.
Borc bazarinda kommersiya banklarmin hoyata kecirdiklori yeni omaliyyatlarin

mahiyyatina va inkisaf perspektivlarina nazar salag:

Lizing omaliyyat1 - (Leasing ingilis sozii olmaqla dilimizs icars kimi torciima olunur)
ixtisaslagmus lizing sirkoati torafindon lizingalan torafs omlak qismindo,mévcud omlakin
miiloyyon bir miiddato icaroys verilmosi ilo bagli olaraq osas vosaitlora investisiya
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goyulusunun maliyyolosdirilmasidir.Lizinq anlayisi ilo icaro anlayis1 bir-birino oxsar
anlayislardir.Bels ki,hom lizing,hom do icaro miioyyan bir omlakin miigavilo asasinda
mioyyon edilmis bir miiddoto,miioyyon edilmis qaydalara osason istifadoyo verilmasini
nazords tutur.Bir vo ya bir nec¢o lizing amaliyyatt miiqavilolorinin kreditlogdirilmasi
zamani verilon kreditin mablagi lizingi togdim edonin 6doma gabiliyystindon vo miistori

kimi miivokkil bankla munasibatlorindon asili olur

Tacriibadon malum oldugu kimi, lizinq amlakinin xarakteristikasindan, lizinqalanin
tolobatindan, vergiyo colbolunmadaki imtiyazlarindan asili olaraq lizinqin miixtolif
formalar1 istifado olunur.Lizingin formalar1 bunlardir: renting, xayring, bank lizinqi,
qayidan lizinq (liz-bek), bas lizinq, idxal lizinqi, klassik lizinq, operativ lizing,
omoliyyat lizingi, tam lizing, maliyys lizinqi.Onlarin daha ¢ox yayilmis va totbiq olunan

formalar1 asagidakilardir:
— maliyyas lizinqj;
— operativ lizing.

Maliyys lizingi — bu lizingin biitovliikds 6z xorcini tam 6days bilon, biitiin 6domalori
vaxtinda yerino yetira bilon formasidir. Bu formanin mévcud oldugu halda lizingveran
praktiki olaraq miiqavilo miiddati dovriinde lizingin predmeti (miiqavilads nozords

tutulan 6domolori) doyarini tam 6doyir vo bu sdvdslogsmoadon manfoot olds edir.

Maliyys lizingi 6zlinomoxsus xiisusiyyatlari ilo forqlonir.Maliyys lizinginin forglondirici

xlisusiyyatlarina nazar salaq:

— maliyys lizinqi zamani istirak¢1 qisminda ya istehsalgi torafin 6zii istirak edir vo ya
istirak¢1r qismindo avadanligi gondoron torof ¢ixis edir.Miiqaviloys osason istirakci
gismindo c¢ixis edon torof miioyyonlosdirilmis miiddot orzindo avadanligin
qurasdirilmasint  tomin edir,ona cari tomir xidmotlori gostorir,onu nizamlayir

va.sfunksiyalari yerina yetirir;

— maliyys lizinqi zamani baglanan miigavilonin miiddsti toxminon omlakin istifads

miiddatine qadar nozordos tutulur;
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— lizing obyektinin segilmasi,homin obyekti gondoron torofin miioyyon edilmasi
hiiququnu lizingalan torof 6ziindo saxlayir.Lizinqalan torof 6ziino sorfoli olan toklifi
(lizinq obyektini) sec¢ir vo ona somoro vera bilocok lizing obyektini géndoron torofi
miioyyanlogdirir.Lizingalan toraf bununla yanasi lizingls aldo edacayi amlakdan yalniz

sahibkarliq mogsodlori {igiin istifado edocoyino zomanaot vermaolidir;

— lizing omlakmin oldo olunmasi sorti dedikds,lizing omlaki gismindo ¢ixis edon
obyektin (omlakin) miioyyon bir lizingdara Otiiriilmosi nozords tutulur.Bu sobobdon
do,maliyys lizinqi zamani kifayot qodor yiiksok doyoros malik olan avadanliglarin
almaraq lizinq verilmosi miimkiindiir.Bu hal lizinqveron torofin iizorino yiiksok risk

soviyyasi qoymus olur.

— lizinga verilon avadanligmin tosadiif noticasindo xarab olmasi vo ya mohv olmasi
riskini lizinqveran 6zii dastyir.Buna baxmayaraq,lizinq miiqavilosi baglanarkon bu tipli

risklor miigaviloya asason lizinqalan torafo do 6tiirtilo bilor.

Maliyyas lizingi ils yanasi operativ lizinga diggatin ayrilmasi ¢ox vacib shomiyyat kasb
edir.Operativ lizingo xiisusi diqgatin ayrilmasi golocokdo kommersiya banklarinin

inkisafi iclin ¢ox miihiim shomiyyato malikdir.

Operativ lizing — bu nov lizing lizing amlakinin lizingalan torafo miioyyon bir miiddoto
(homin omlakin istismar miiddstinin ¢ox Kigik bir hissosino) verilmasini 6ziindo oks
etdiron miiqavilo formasidir.Bu sabobdon operativ lizing zamani lizingveran qismindo
cix1s edan torof zorara moruz qalmamaq lciin lizing amlakinin istismar miiddati arzindo
bu omlaki bir nego dofo lizingo vermoyo mocbur olur.Operativ lizinq asagidaki

xilisusiyyatlorino goro forglondirilir:
— bu tip lizinq miigavilslorinin miiddasti 2-6 il arasinda doyisir;

— bu tip lizinq miigavilslori lizinqalan torafindon istonilon vaxt pozula vo ya logv etdirilo

bilar;

— bu tip miigavilslor gozlonilon miimkiin risklorin hamisini lizingveron torafin {izorino

qoyur.
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Lizing omoliyyatlarinin ohomiyyatini nozoro alaraq bu sahonin golocokdo daha da
stiratli inkisafini tomin etmok iiclin miioyyon vergi giizostlorino gedilmasi miimkiindiir
vo zoruridir.Bu sahodo vergi giizostlorinin totbiq edilmosi lizinq sahasinin inkisafi iigiin

giiclii stimullasdirici rol oynayacaqdir.

Borc bazarinda faktoring omoliyyatlarmmin hoyata kecirilmosi do kommersiya

banklarinin yeni bir omaliyyati kimi saciyyalonir.

Faktoringq (vasitogi) — bu maliyys xidmoti kommersiya banklar1 torafindon kigik vo
orta firmalara goOstorilon nisboton yeni bir xidmot noviidir.Onun mahiyysti bundan
ibaratdir ki,faktor qisminds ¢ixis edon firma 6z miistorisindon borclar1 almaq hiiququnu
oldo edir vo 0z miistorisinin borclarint hissa-hisso 6doyir.Faktoring omoliyyatlarinin
icra olundugu soraitdos miistari 6z borclusundan borcunu alma hiiququnu faktor-firmaya
verirFaktoring omoliyyatinin  mahiyyoti mohz bu amilo osaslanir.Faktoring

omoliyyatlarinin istirak¢ilarina asagidakilar: aid etmok miimkiindiir:

1) bu amoliyyatlarin toskilat¢is1 gisminds ¢ixis edon kommersiya banklarinin faktoring

sObasi (bu saha lizro ixtisaslasmis faktoring sirkoti);

2) malgondaran toraf;;

3) mali alan torof.

Faktoring,borclarin tip bolgiisiine asaslanaraq 2 yera boliintir:
— malgondaranin faktoringi;

— malalanin faktoringi.

Faktorinq omoliyyatlarinin togkil olunmasi bir ne¢o marhaloys osaslanir: - faktoring
toskilati Kimi ¢ixis edon ixtisaslagmis faktoring sirkotinin vo ya kommersiya bankinin
faktorinqg sObosinin yaranmasi.Faktoring sobasi toskil olunarkon ilk ndévbodo onun
osasnamasi hazirlanir.Bu asasnamo homin sébonin hoyata ke¢irmoali oldugu vozifalori vo

homin sébonin hiiquqlarini tasbit edir.

Nisbaton yeni meydana ¢ixan vo kommersiya banklar: torafindon hayata kecirilon daha

bir amoaliyyat iso trast omaliyyatidir.
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Trast omoliyyatlart — miistorinin tapsirigina osason omlakin idaro olunmasi vo digor
xidmotlorin onun maraq dairosinds, onun xeyrino kommersiya banklar1 vo xiisusi
maliyyo institutlar1 torofindon aparilan omoliyyatlardir. Trast omoliyyatlarinin mahiyyati
ondan ibarotdir ki, omlak sahibi onun idars olunmas1 hiiququnu mévcud ganunvericiliyo
riayot etmoklo miiqavilo osasinda digorino — ya banka, ya da ki, xiisusi maliyyo
institutuna verir. Trast omoliyyatlarinin hoyata kecgirilmosindo miistorinin miixtolif nov
omlak1 istirak edo bilor.Trast omoliyyatlarinin obyekti kimi asagidaki amlak novlori

istirak edirlor:

— istehsal vo geyri — istehsal xarakterli daginmaz omlak;
—naqliyyat va rabita vasitolorindon ibarst daginan omlak;
— omlak hiiququ;

— pul vasaitlori;

— qiymotli kagizlar. 9 [24].

Omlakin noviindon vo homginin miilkiyyat¢inin istoyindon asili olaraq trast
omoliyyatinin mozmunu doyiso bilor.Bu 6z névbosindo trast omoliyyatini hoyata keciron
bankin funksiyalariin doyismasina do tosir gostorir.Trast amaliyyatini hoyata kegiron
banklar bu zaman iki miihiim rolda ¢ixis edo bilarlor.Ilk névbade miiqavile osasinda 6z
mistorisinin tam hiiquglu niimayondosi kimi ¢ixis edon banklar miistorinin omlak1
haqqinda 6zlori onun adindan sarancam vera bilarlor. Trast amaliyyatlarini icra edarkon
banklar iki miihiim rolda ¢ixis edo bilorlor.Birincisi, banklar miigavilo g¢arg¢ivasindo
mistorinin  omlaki {izro miistoqil soroncamlar verorok miistorinin tam hiiquqlu
niimayondosi ola bilorlor.Ikincisisi iso banklar yalmz vo yalmz 6z miistarisinin

tapsirigina osaslanaraq omlkala hor hansi bir omoliyyatlar edo bilorlor.

Trast omaliyyatlariin istirak¢ilart kimlordir? Bunu nazardon kegirmok ficiin ilk avval
trast omoliyyatlarinin subyektlorini miioyyon etmok lazimdir. Trast omsliyyatlarinin

istirak¢ilar asagidakilardir:
— Trastin tosisgisi;

— Etibarli idarasedon;
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— Benefisiar.

Trastin tosiscisi rolunda iso asagidakilar ¢ixis edo bilorlor:
— O mlakin sahibi;

— Hamu;

— Vasiyyati yerina yetiron. 10 [25].

Forfeyting amoliyyatlar1 — dovri sonadlords oks olunan borcun dovriyyasiz asasla
kreditordan alinmasindan ibarotdir. Bu borcu satin alanin (forfeyterin) borcludan
tominatin oldo edilmasinin miimkiin olmadig1 zaman kreditora reqressiv tolobs miiraciot
etmokdon imtina haqqinda Ohdoaliklori 6z tizorine gotiirmosi  demokdir.Dovri
ohdoliklorin satin alinmasi, tobii ki, endirimlarlo hoyata kegirilir. Forfeyting ixracin
dovlot xreditlosdirilmasinin zaif inkisaf etdiyi 6lkolords daha genis yayilmisdir. Ilx
olaraq forfeyting omoliyyat1 kommersiya banklari tarafindon hayata kegirilirdi, lakin «a-
forfe» omoliyyatlarinin hocmi artdiqca ixtisaslasdirilmis qurumlar da yaranmaga
baslamisdir.Hal-hazirda forfeytingin asas markazlorindoan biri do Londondur. Bels ki,
Avropa Olkolorinin bir ¢oxunun ixraci Sitidon maliyyslosdirilir. Forfeytinqg biznesinin
oksar hissasi Almaniyada moarkazlosdirilmisdir.Belsliklo, forfeyting ilbail miixtolif
maliyya morkazlorinds inkisaf edir. Bununla yanasi «a-forfe» amoliyyatlarinin saymin
artmasini belo morkazlorin saymin artmasi ilo alagalondirmox bdyiik bir sohv olard1. Bu,
risklorin (hamg¢inin ixrac¢ilarin risklori) artmasi ilo alagoadar olaraq maliyyalosdirmo
monbalorinin kifayat godor olmamasi ilo izah olunur.Forfeyting shamiyyatli doracads
istiin cohatloro malikdir, bu iso onu ortamiiddatli maliyyslogsdirmanin on colbedici
formasina ¢evirir. Bu formanin asas istiin cohotlori forfeyterin amaliyyatla slagodar
biitlin risklori 6z tizorine gotiirmasindan ibaratdir. Bundan basqa, onun calbediciliyi bozi

Olkoalordos fiksaedilmis faiz doracalorindan imtina edilmasindon sonra daha da artmisdir.

66



3.3 Sehmdar camiyyatlorin borc bazarinda hoayata Kecirdiklori amaliyyatlarin

perspektiviari

Sohmdar comiyyati todaviilo schm vo istigraz buraxmaqg yolu ilo 6z nizamnamo
kapitalin1 formalasdiran vo borc bazarinda ohomiyyatli yero malik olan kollektiv
miiassisadir.Bu comiyyatin sohmlarini aldo edon soxslor onun seshmdarina ¢evrilmis
olurlar va aldo etdiklori sohmin miigabili doyarinde sshmdar comiyyatin manfastindon
divident soklindo pay alirlar,yoni monfootdon golir gotiirmok hiiququna sahib olurlar.

Sohmdar comiyyatlori forglondiren xiisusiyyatlora nozor yetirok:
- maliyya resurslarinin sofarbarliys alinmasinin somorali iisullarindan istifado edir;

- sohmdar comiyyatlorindo yaranan risk miivafiq olaraq sohmdarlar arasinda
boliisdiiriilir.Basqa sozlo desok,monfootdon golir gotiiron sashmdarlar risk yaranan
zaman da riski boliisdiirlirlor.Ogor miiossiso miiossisodo miiflislosmo  goézlonilirss
miiossiso biitiin vasaiti bu istigamoato yonaldir.Bunun da noticasi olarag sshmdarlar

qoyduglar vasaitlarin itkisi ilo tizlosirlar;

- har bir schmdar seshmdar comiyyatin idars olunmasinda bilavasits istirak hiiququna

malikdir;

- sohmdar hor ilin sonunda miiassisonin maliyya-tasarriifat naticalorindon golir

gotiirmok hiiququna malikdir;

- sohmdar comiyyatin digar bir xiisusiyyati iSa ondan ibaratdir ki,bu tip miiassisalor 6z
sohmlarini ilk novbads 6z iscilorina satirlar.Sohmloarin artiq gqalmasi halinda iso onlar

konar soxslora satila bilarlor.

Sohmdar comiyyatlorinin yaradilmasinda moqsod konar vosaiti istehsala colb
etmokdir.Sohmdar comiyyatlordo timumi kapital sohmdarlar torofindon yigilan
vasaitlorin comindon ibarot olur.kapitali koniilli sohmdarlar torofindon quylmus

voasaitdon yaranir.Pay haqlari asagidakilari ola bilor:

e tosiscilorin pul vasaitlori,haqglart;
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o tosiscilorin natural haqlart - sshmdar comiyyatinin idaro heyati ilo

miigavilo asasinda sshmdarlar comiyyotinin miilkiyystino vo ya istifadasine

verilmis omlaki vo istehsal vasaitlorini 6ziindos shato edir;

e (geyr-maddi aktivlor — qiymotli kagizlar, intellektual miilkiyyot
obyektlori,miixtalif Xxarakterli xidmaotlor,istehsal imkanlar1 vo S. nazarda
tutulur.Qeyri-maddi aktivlorin doyarini pul vo sshmlor formasinda

sohmdarlar comiyyati istirak¢ilarinin 6zlori miiayyanloasdirilar.

Sohmloarin bir sira slamatlora gors tosniflosdirilir:

1. Emitenta goro;

2.Golirin daxil olma tisuluna gors;
3. Donarlilyina gors;

4. Sahiblik qaydasina gora.

Sohmlorin buraxilma vo &donilma morhalosindon asili olaraq asagidaki formalari

movcuddur:

1. Elan edilmis (sirkotin artiq yerlosdirilmis mioayyan tipli sshmlarino olave olaraq

buraxa bildiyi seshmlorin son miqdardir).

2.Yerlosdirilmis (sohmdarlar tarafindon alinmis sshmlordir).

3. Tam Odonilmis (yerlosdirilmis vo doyari miivafiq moblog sohmdar comiyyatin

hesabma daxil edilmoklo sahibi torafindon 100% 06danilmis sshmlardir).

Borc bazarinda vo comiyyat hoyatinda sshmdar comiyyatlorin rolu vo ohoamiyyati
digor kommersiya vo geyri-kommersiya toskilatlarinin rolunu vo ohamiyyatini xeyli
doracodo gerido qoyur.Belo ki,inkisaf etmis Olkoalorin borc bazarlarinda sohmda r
comiyyatlori mohsulun 90%-o goadarini istehsal edir.Bu he¢ do 0 demok deyil ki,digar

igtisadi  toskilatlarin faaliyyati shomiyyatsizdir.Biitin mdvcud iqtisadi subyektlor
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olkonin iqtisadi hoyatinda miioyyon rola malikdir.Kapitalizmdon avval mévcud olan
oksar kommersiya toskilatlarindan forgli olaraq sshmdar comiyyatlori mohz kapitalist
asrindo meydana c¢ixmusdir.Kapitalizmdon do ovval movcud olan digor oksor
kommersiya toskilatlarindan forqli olaragq, sehmdar comiyyati kapitalist asrinin
toromosidir, kapitalin meydana galmoasinin mohsulu vo onun siiratlo inkisafinin
vasitogisidir.Sohmdar comiyyatlorinin miiasir borc bazarinda kommersiya foaliyyatinin
osas formalarindan biri olmasmin miioyyon obyektiv sobablori vardir.Bunlar

asagidakilardan ibaratdir:

- miiasir, boyiik istehsal toskilatini maddi rifah vo Xidmatlor istehsalinin comi kimi

ictimai mohsulun béliinmasi va istifadasini tagqdim edirlar;

- boyiik hacmli mallar1 va pul kapitallarini bir morkaza toplayirlar;

- muzdlu amayin boyiik hissasindan istifads edirlor;

- bir ¢ox faaliyyat sahalorindo texniki teraqqginin  tomin edilmosinds boyiik rol

oynayirlar;

- istehsalin inkisafini ilo yanasi comiyyatin rifahin1 da miioyyon edirlar;

- oksar kommersiya toskilatlarindan forgli olarag, siyasi hayatla daha six slagadadirlar.

Sohmdar comiyyatlorin inkisafi 6lke iqtisadiyyatina ovazolunmaz tohfalor vera
bilor.Bunu nazars alaraq bu sahado mévciid olan problemlorin aradan galdirilmasi vo
golacak inkisaf xottinin miioyyan edilmasi oldugca vacibdir.Bels ki,sohmlorin ictimai
toklif dsulu ilo yerlogdirilmasini hayata kegiron sirkatlora vergi giizastlari totbig oluna
bilor,hamg¢inin 6lkanin kapital bazari ilo bagl ictimai molumatliliq saviyyasini artirmaq
da 06z novbasindo miisbat naticolora gotirib ¢ixarar.Bunlarla yanasi,sohm bazari
haqqinda miifassal strategiyanin hazirlanmasina vo maslohat xidmatlorinin tomin

olunmasina nail olmaqla inkisafi siirotlondirmok miimkiindiir.Onu da geyd etmok
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lazimdir ki,yerli investorlarla yanasi xarici investorlarin da bu sahaya tosviq edilmasi
mogsads ¢atmaq baximindan daha da olverisli sorait yarada bilor.Qiymatli kagizlar
bazarinda movcud olan digar ¢atinliklor iso normativ-hiiquqi bazanin yaradilmasi vo ya
orada olan bosluglarin aradan qaldirilmasi ilo baglidir.Malum oldugu kimi istonilon
sahonin inkisafindan danisarkon ilk novbodo normativ-hiiquqi baza goz Oniindo
canlanir.Ciinki har hansi bir foaliyyat ndvii miioyyan ganunvericilik toloblari olmadan

davamli olaraq mdvcud ola va inkisaf edo bilmoz.

Borc bazarinin osas istirak¢isi olan sshmdar comiyyati ayri-ayr1 xiisusi kapitallarin
birlosmasi formasidir ki, bu da iqtisadiyyatin miiayyan saha vo ya sahalarinin vahid bir
sohmdar comiyyatindo birlosmasi imkan1 demokdir. Ogor bu proses bir 6lkanin
hiidudlarinda bas verirsoa buna “inhisarlasma” deyilir,amma oagor bu bir ne¢o Olkaya
aiddirso (kapitalin birlogsmoasi bir 6lkonin hiidudlardan konara c¢ixirsa), onda buna
“beynalmilallogdirilma” deyilir. Belaliklo, sshmdar comiyyatlorin inkisafinda iki asas

tendensiyasini segmok olar:
- kapitallarin inhisarlasmasina dogru;

- kapitallarin beynalmilallagdirilmasins dogru.

Sohmdar comiyyati vo inhisarlagsmasinin tendensiyasi bir-biri ilo qarsiligh slagadadir.
Bir toskilat kimi sohmdar comiyyati ayri-ayr1 kapitallarin hiidudsuz birlogmasinin
toskilati-hiiquqi  formasidir. Kapitallarin hiidudsuz birlogsmasinin son naticasi kimi
inhisar olur, yoni eyni mali istehsal edon ayri-ayr1 miistoqil kapitallar bazarda
qalmayanda, bazara lazim olan biitiin mallarin1 yegana bir sohmdar comiyyati istehsal
edir. Ictimai kapitalin markozlosmasi prosesi, yani onun sshmdar comiyyati formasinda
toplanmas1 obyektiv bir prosesdir.Bir torofdon,kapitallarin  birlosmasi sshmdar
comiyytolorinin  inkisafinin  birbasa tozahiiriidiir,digor torofdon iso sshmdar
comiyyatlorinin inkisafi inhisarlarin yaranmasina gatirir, yani ragabsti miimkiinsiiz edon
bazar tosorriifatinin formalarin1 yaradir. Tobiidir ki,agiq bazar iqtisadiyyat1 soraitindo
inhisar¢iliq da arzuolunan bir faaliyyat deyil.O,azad ragabsti mohdudlasdirmagla yanasi

ictimai istehsala monfi tosir gostorir vo tmumilikdo 6lka iqtisadiyyatin neqativ
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proseslora siiriikloyir.Bu ziddiystli mogamin aradan qaldirilmasi t¢lin  dovlatin
tonzimlomasino ehtiyac duyulur.Dovlotin miivafiq tonzimloyici orqanlari geyd olunan
prosesari nozarotdo saxlayir vo vaxtinda bazar rogabstini bogan kapitalin

tomarkiizlogsmasine vo morkazlogmasine qadaga qoyur.

Sohmdar comiyyatlorin 61ks igtisadiyyatina boyiik tohfalor vera bilacayini nozors alaraq
Olkomizda do bu sahonin daha da inkisaf etdirilmasina va tokmillosdirilmasina dastok
vermok zoruridir.Borc bazarinda sohmdar comiyyatlorin istiraki vo sshmlorin alqi-satqi
prosesi fond bazarlarinda bas verir.Ona gora do,sohmdar comiyyatlarin golocok inkisafi
fond bazarlarmin inkisafi ilo bilavasito baglhidir.Bu baximdan,6lkomizds do,fond

bazarinin garsisinda duran bir sira problemlarin hall olunmasina ehtiyac vardir:
- Fond bazarmin qobul olunan beynslxalq standartlara uygun tortib olunmamast;
- Ticarat texnologiyalarinin vo infrastrukturun lazimi saviyyads inkisaf etmomasi;

- Dovlat torafindon tonzimloma va nozarst todbirlorinin ayri-ayri organlar torafindon
parakonds sokildo hoyata kegirilmasi,vahid tonzimlomo konsepsiyasinin mdovcud

olmamasi;
- Investisiyalarin calb edilmosi baximindan miixtalif problemlorin mévcud olmast;
- Fond bazart ilo bagli risklorin yiiksok haddo olmasi vo.s

Hal-hazirda 6lkomizin fond bazarinin inkisafinda doévllst giymatli kagizlarinin
tstlinliiyli nozara ¢arpir.Bu sirada daha ¢ox Morkozi Bankin qiymotli kagizlar xiisusi
cokisi ila farglonir.Korporativ giymatli kagizlarin satisinda vo dovriyyasinds artim bas
verso do, lakin sshmlorin tokrar bazarinin inkisafina ehtiyac vardir.Tokrar sshm
bazarinda movciid olan zoif inkisafin osas Sobobi miiassisa Vo toskilatlarin,qeyri-neft
sektoru tomsilgilorinin buraya kifayst godor maraq gostormemasidir.Fond bazarinin
inkisaf etdirilmasi tiglin biitiin miiassisa Vo toskilatlarin diqgotini 6lkanin geyri-neft
sektoorunun inkisafina yonoaltmok lazimdir.Ciinki qeyri-neft sektorunun inkisaf
etdirilmosi 6z ndvboasinds yeni-yeni sirkot Vo toskilatlarin yaranmasina gatirib
¢ixaracaqdir ki,bu da timumilikde 6lkonin igtisadi hoyatini aktiv fazaya kecirmoya
komok edocokdir.Bu zaman dolayis1 ilo qiymetli kagizlar mexanizmi vasitosilo
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kapitallar digor bazarlara yonaldilocok vo  Dbelaliklo do onlarin inkisafina sorait

yaranacag.
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Notica va takliflar

Borc bazar1 vo onun inkigaf istiqgamatlori ilo bagh aparilan tohlillori imumilosdirorok
belo naticoya golmok olar ki,igtisadi inkisafi borc bazari olmadan toSovviir etmok
miimkiin deyil.Diinya iqtisadiyyatinda bas veran proseslora nozor yetirsok gorarik
ki,inkisaf etmis Olkolorin iqtisadiyyatinda aparici yeri 6zol sektor toskil edir.Tobiidir
ki,6zal sektorun inkisafi birbasa olaraq dovlot biidcasine daxil olan vosaitlorin hacmini
artirmaqla 6lkonin iqtisadi inkisafina boyiik dostok vermis olur vo bununla yanasi yeni
is yerlorinin agilmasi prosesi bas verir,igsizlik problemi aradan qaldirilmig olur.Bu
zoncirvari prosesin bas vermosi tgiin ilk novbado 6lkads dayaniqli maliyyo-kredit
sistemi yaratmaq,borc bazarin1 inkisaf etdirmok,vergi vo gomriikk sistemini
sadoalogdirmok,qanunvericilik aktlarini yiiksok standartlara uygun voziyysto gotirmok
va.s tolob olunur.Borc bazari anlayisi genis bir sferan1 ohato etdiyindon,bu bazarin
inkisafindan danisarkon kompleks yanasmadan istifado tolob olunur.Bu zaman kredit
bazari,sohm bazari,veksel bazari,fond vo birjalarin foaliyyat istigamatlori,sohmdar
comiyyatlorinin inkisaf saviyyasi vo perspektivlori ,kommersiya banklariin movcud

vaziyyati va.s kompleks tadqiq olunmalidir.

Hazirda diinya iqtisadiyyatina nozor salsaq gorarik Ki,istehsal olunan mohsul va
xidmatlorin oksar hissasi iri sohmdar comiyyatlori torafindan istehsal olunur.Sehmdar
comiyyatlori iso 6z faaliyyatlorini sshmlorin satisindan alds edilon nizamnamoa
kapitalina osaslanaraq hoyata kegirirlor.Buradan da aydin oldugu kimi sohmlarin
realizasiyasini hayata kegirmoak tiglin borc bazarmnin torkib hissasi olan giymatli kagizlar
bazart movcud olmalidir.Mahz bu bazarin mévcud olmast iri korporasiyalarin foaliyyato
baslamasima zomin yaradir ki,bu da 6z novbasinds iqtisadiyyatin dirgaldilmasina 6z
tohfasini vermis olur.Iqtisadiyyatin dirgaldilmasi iigiin vacib olan digar bir saha isa bank
sektorudur.Kommersiya banklar1 borc bazarinda demok olar ki,on aparic
strukturlardir.Belo ki,kommersiya banklart hoyata kegirdiklori miixtalif omaliyyatlar
vasitosilo iqgtisadi subyektlorin inkisafina bu vo ya diger formada tosir etmis
olurlar. Malumdur ki,kommersiya banklar1 torofindon kredit verilislorinin hoyata

kecirilmoasi 6zal sektorun inkisafinda miistosna shamiyyato malikdir.Mahz kommersiya
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banklar1 6lkods kredit resurslarmin osas hissasinin toplanmasina xidmat gostorir vo

miistariloro maliyya-kredit xidmotlorini kompleks sokilda toqdim edir.

Tokmil bazar iqtisadiyyati sisteminin tam formalasdirilmasi baximindan 6lkomizds do
miioyyon addimlarin atilmasina ehtiyac vardir.Miistoqilliyin 25-ci ilini yasayiriq vo
igtisadiyyatin inkisafi ti¢lin bu 25 il arzindo miioyyan islor hoyata ke¢irilmisdir.Lakin bu
islor tokmil bazar iqtisadiyyati sisteminin yaradilmasina kifayot etmir.Nef-gaz sektoruna
daha ¢ox digqatin ayrilmasi bu illar arzinda digar sahalorin miisyyan godar zaiflomasin
Vo bozi saholorin iflic vaziyysto diismasine Sobab olmusdur.Aydindir ki.bazar
iqtisadiyyat1 sistemi kompleks yanagma tolob etmosilo forglonir.Bu sistemin islok
mexanizm vaziyyatina gatirilmasi tiglin kompleks addimlar atilmalidir.Bu addimlardan
an baglicas1 da mohz borc bazarinin inkisaf strategiyasinin hazirlanmasi ola bilar.Hans1
Ki,bu strategiya planli sokildo borc bazarmin morhoalali addimlarla inkisaf etdirilmasine
yonoldils bilor.Borc bazarinin lazimi saviyyads inkisaf etdirilmasi tiglin zaruri olan bazi

mosalalorlo bagli miiayyon tokliflor irali siirmok miimkiindiir:

1) Bu sahada movcud olan ganunvericilik bazasi diinya standartlarina cavab veracok

sokilda tokmillasdirilmalidir.

2) Olkomizdos giymetli kagizlarin alinmasina,iimumiyyotlo borc bazarma maragmn az
oldugunu noazars alaraq stimullasdirict tadbirlorin hayata kegirilmasino bdyiik ehtiyac
vardir.Bu stimullagdirma todbirlorindon biri do vergitutma zamani miiayyan vergi
giizastlarinin totbiq olunmasi ola bilar. Tabiidir ki,bu zaman ham dévlatin maraqglari,hom

do bazar istirak¢ilarinin maraqlari nazars alinmalidir.

3) Olkomiza calb olunan xarici investisiyalarin oksar hissesi bu illor orzinde neft-gaz
sektoruna yonoaldilmisdir.Yaranmis bu vaziyyati doyisorok geyri-neft sektorunun
inkisafi vo dovlot ohomiyyatli iri layihalorin maliyyslosdirilmasi {igiin istiqrazlarin
buraxilmasina ehtiyac vardir.Eloco do,dovlot vo qeyri-dovlst giymatli kagizlarinin

diinyanin an inkisaf etmis fond bazarlarina ¢ixigini1 tamin etmak vacibdir.

4) Molumdur ki,hor hansi bir sahonin inkisafi ti¢lin miitloq sokilds investisiyalardan
istifada olunmalidir.Olkemizda bu sahods mdvcud olan an bdyiik problemlardan biri da

kommersiya banklarmin toklif etdiklori kreditlor tizro fazi doracalarinin kifayat godor
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yiiksok olmasidir.Bu iso galir aldo etmok moqgsadi ilo investisiya foaliyyatini hoyata
kecirmok istoyan potensial investorlar {i¢iin heg¢ bir fayda gotirmir.Belo ki.yiiksok fazi
doracalori ilo toklif olunan kreditlor investisiya qoyulusu hoyata kec¢irmok istoyan
potensial investorlari bu diistincodon dasindirir.Bu sobobdon kommersiya banklarinin
kredit tokliflori zaman1 faiz dorocalorini asagi salmasi hom potensial investorlar {igiin

miinbit sorait yaradar,hom do banklarin miistori bazasimnin artmasina sabob olar.

5) Maliyys vasitogiliyi xidmatlorine ¢ixis imkanlarmin genislondirilmosi do vacib

masalolordan biridir.

6) Kigik vo orta sahibkarliq iqtisadi inkisafi tomin edon asas tobagodir.Bu baximdan
kicik vo orta sahibkarlarlarin fond bazarinda maliyyalosmasi Vo onlarin tosviqi

imkanlar1 artirilmalidir.

7) Kadr hazirhigi da vacib masalalordon biridir.Bu sahado foaliyyst gostoron kadrlarin

miixtolif ixtisasartirma kurslarina calb edilmasins ehtiyac vardir.

Qeyd olunan masalalari hall etmokla borc bazarmin inkisafinda asasli nailiyyatlor alda

etmok va 6lkanin bu sahads inkisafina dostok vermok miimkiindiir.
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PE3IOME

JlonTroBO#l PHIHOK SIBJISETCS PHIHKOM JUISl TOPTOBIIM JOJTOBBIMH LIEHHBIMH Oymaramu,
rae KomMmepueckue mnpeanpustus (GupMbl) U TIPABUTENBCTBA MOTYT IOBBICHUTH
JOJITCOCPOYHBIE CPEACTBA.JTO BKJIIOYAET B ce€0d YACTHOE pa3MEIIeHHe, a TaKkKe
OpraHM30BaHHBIC PHIHKH U 0OMeHbI.PpiHOK KamuTana JlonroBbie U (OHIOBOTO PHIHKA
COBMECTHO JI€JIA€T PBIHOK KalMTala. DTH PBIHKU HCIOJIB3YIOTCS NPAaBUTEIbCTBAMU U
HECKOJIbKUMM KOMIAHUSAMM JUIl TIPUBJIICYEHUS CPEICTB Ha JOJIIOCPOYHOM U
KPAaTKOCPOYHOM MNepcneKTUBe. TOproBam Ha O3THUX pPBIHKaX OCYIIECTBISETCA 4Yepe3
HECKOJIbKO (DMHAHCOBBIX MHCTPYMEHTOB. PBIHOK JTOJITOBOTO KamuTajia TOPTyeT B TaKUX
(MHAHCOBBIX WHCTPYMEHTOB, KOTOpbIE HAYUCISET MPOLEHThl. EcTh obiuranuu u
HECKOJIBKO KPEIUTOB,KOTOpPBIE JEHCTBYIOT B KadeCTBE OCHOBHOIO (DHMHAHCOBOTO
MHCTPYMEHTA 3TOro pblHKA. M3-3a 3TOro mpoueHTHOro (akropa, pbIHOK JIOJTOBOTO
KaluTajla TAK)Ke U3BECTEH KaK PhIHOK (PUKCUPOBAHHOTO A0X0/a. OCHOBHBIE PBIHKH, 1€
BHOBb CO3JIaHHbIE (BbIIAHHBIE) HHCTPYMEHTHI IPOAAIOTCS B MEPBBI pa3. bonbMHCTBO
LEHHBIX OyMmar, SIBJISIOTCA MPEIMETOM NeperoBopoB.PeIHOK oOnHranuii (Takke phIHOK
JOJITOBBIX MHCTPYMEHTOB WJIM KPEAUTHBIM PBIHOK) IMpENCTaBIsieT co00i (hPMHAHCOBBIN
PBIHOK, TJIe YYaCTHUKU MOTYT BBITYCKaTh HOBBIE JJOJTOBbIE 0043aTeNbCTBA, U3BECTHBIN
KaK Ha TMEpPBUYHOM pBIHKE, WJIM MOKYINaTh M MpOJiaBaTh JOJTOBbIE LIEHHbIE Oymard,
U3BECTHbIE KaK Ha BTOPUYHOM pPbIHKE .JTO, KaK MpaBWJIO, B BUJE OOJIUranui, HO OHO
MOXKET BKJIIOUaThb B ce0s MpUMEUaHus, cueTa, U Tak jganee. Jpyrumu cioBamH, OHU
MOTYT OBITH MPOAAHBI JIPYTMM HHBECTOpaM IO COOCTBEHHOMY >KEJIaHHI0 B TakK
Ha3bIBaEMBIX BTOPUUYHBIX PbIHKOB. DOHIOBBIE OMPXKH, WIM BTOPUYHBIE PBIHKU JOJIEH
COOCTBEHHOCTH B KOPIOpALMM MOJ Ha3BaHWEM aKUMUU (TaK Ha3bIBAEMbIC AKIUU WU
aKIuu), SBISIOTCS HAMOOJee XOPOIIO M3BECTHBIM THUII, HO €CTh U BTOPUYHBIE PHIHKU
JIOJITOBBIX 0053aTeNbCTB, B TOM YHCIE OOJUTallUMM, WIIOTEUYHbIE KPEAUTHI, HU

POU3BOIHBIX (PUHAHCOBBIX HHCTPYMEHTOB U APYTMX UHCTPYMEHTOB.

PecTpykrypuzanus J0JTOBOTO phIHKA B CTPaHE HA OCHOBE MEXKIYHAPOIHOW MPAKTUKH,
COBEPIIECHCTBOBAHUS W Pa3BUTHS MPUKJIAIHBIX WHHOBAIIMK B 3TOW OOJACTH MEXTY
cTpaHamMu. MupoBasi 5JKOHOMHUYECKAsE MOJIENIb IIOMOKET B CTPAHE CIEAYET NPUMEHSThH

npu BbIOOpe Hanbosiee MOAXOMASIIUNA B YCIOBUSX PHIHOYHOM IKOHOMHUKH U CUMTAETCS
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OJHUM H3 BA)KHEHIIMX MOKA3aTelIey SKOHOMHUYECKOTO Pa3BUTHUA PA3BUTHA PBIHKA OOJIT

YBCIIMYHIICA.
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SUMMARY

Debt marketis a market for trading debt securities where business enterprises
(companies) and governments can raise long-term funds.This includes private
placement as well as organized markets and exchanges.Debt capital market and equity
market jointly makes thecapital market. These markets are used by the governments and
several companies for raising funds for long and short term. The trade in these markets
iIs done through several financial instruments.The debt capital market trades in
such financial instruments which pays interest.There are the bonds and several loans
which act as the prime financial instrument of this market.Because of this interest
factor, the debt capital market is also known as fixed income market.Primary markets
are where newly created (issued) instruments are sold for the first time.Most securities
are negotiable.The bond market (also debt market or credit market) is a financial
market where participants can issue new debt, known as the primary market, or buy and
sell debt securities, known as the secondary market.This is usually in the form of bonds,
but it may include notes, bills, and so on.In other words, they can be sold to other
investors at will in what are called secondary markets. Stock exchanges, or secondary
markets for ownership stakes in corporations called stocks (aka shares or equities), are
the most well-known type, but there are also secondary markets for debt, including

bonds, mortgages, and derivatives and other instruments.

Re-structuring of the debt market in the country based on international practice,
improvement and development of applied innovations in this field among the countries.
World help the country's economic model should be applied in selecting the most
appropriate one in a market economy and is considered one of the most important

indicators of economic development of the debt market development increased.
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REFERAT

Tadqgiqatin aktualligi.Planli iqtisadiyyat sistemindon bazar iqtisadiyyati sistemina
kecid Olkomiz qarsisinda miioyyan mosalalorin  hollini  aktuallasdirmisdir.Bazar
igtisadiyyat1 sistemindo borc bazarlarinin formalasmasi vo inkisafi xiisusi shomiyyat
kosb edir.ilk novbodo borc bazarnin formalasmas: iqtisadi vo hiiquqi islahatlarm
aparilmasi1 vo bazar infrastrukturunun yaradilmasi ilo miimkiindiir.Bunun {¢iin elo bir
mexanizmin yaradilmasi zoruridir ki,bu mexanizm miixtalif soxslor torafindon y1gim vo
investisiyalarin hoyata kegirildiyi bir dovrds yigimlarin investisiyaya ¢evrilmoasini tomin
etsin.Borc bazar1 vo onun torkib elementlori bu mexanizm vazifasini yerina yetirmoklo
iqtisadi foaliyyot subyektlori arasinda kapital resurslarinin effektiv sokildo yenidon
boliisdiiriilmasini tomin edir.Olkomizdo islahatlarin aparildigi indiki dévrds borc
bazarinin biitiin seqmentlorinin tokmillosdirilmasi vo inkisafi miithiim shomiyyat kasb
edir.Bu da 6z novbasinds borc bazariin bank sistemi ilo paralel olaraq igtisadiyyatda
pul aximlarmin harokatverici qlivvesi kimi real sektorun canlanmasinda shomiyyatli rol
oynamasindan irali golir.Olkomizda halo do pul vasaitlorinin oksar hissasinin neft
sektorunda va neftlo bagl digoar saholords formalasdigini nazars alsaq gorarik ki, borc
bazarmin inkisafina xiisusi ohomiyyoat verilmasi zoruroti meydana c¢ixir.Ciinki borc
bazarmin inkisafi digor sektorlarin da inkisafina tokan verir.Borc bazari elo bir bazar
formasidir ki,burada omtoo kimi maliyys resurslan ¢ixis edir.Basqa sozlo desok borc
bazar1 vasitosilo maliyys vosaitlori iqtisadi subyektlor arasinda boliisdiiriiliir.Borc
bazarinin 2asas mogsadi maliyys resurslarinin  samorali sokildo saforbar edilmasindan
Vo resurslarin - ehtiyaci olanlara istiqgamatlondirilmasindan ibaratdir.

Borc bazarinin inkisafi ilo bagli bir ¢ox addimlar atilmagina baxmayaraq,hals do
Olkomizdos borc bazari lazimi saviyyads inkisaf etmomisdir.Bunun fiigiin qiymatli
kagizlar bazarini,bank sektorunu daha da inkisaf etdirmok vo tokmillogdirmok tolab
olunur.

Tadgiqatin  obyekti vo  predmeti.Tadgigqatin  obyektini  Azorbaycan
Respublikasinda movcud olan borc bazart vo onun torkib elementlori toskil
edir.Todqgigatin predmeti kimi iso formalasan borc bazar1 vo onun tarkib elementlorinin

inkisaf istiqgamatlari va xiisusiyyatlorinin 6yranilmasi ¢ixis edir.
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Tadqiqatin magsad va vazifalari.Tadgigatin maqsadi borc bazar1 vo onun tarkib
elementlorini dorindon  dyronmok,inkigsaf istigamotlorini  vo  xiisusiyyatlorini
miiayyanlosdirmok vo mévcud olan problemlari askara ¢ixarmagdan ,bu problemlarin
halli yollarin1 miiayyan edoarok osaslandirilmis tokliflor vermokdon ibarstdir. Todgigatin

qarsisinda duran moagsadlors nail olmagq ti¢iin asagidaki vazifolor miiayyonlosdirilmisdir:

-Borc bazarinin mahiyyati,nozori osaslari, torkib elementlori vo strukturunun

Oyranilmasi;

-Borc bazar1 vo onun torkib elementlorinin Respublikamizda faaliyyat xiisusiyyatlorinin

tohlili vo qiymatlondirilmasi;
-Azarbaycanda borc bazarinin yaranmasi va togkili xiisusiyyatlarinin tadqiq edilmasi;

-Borc bazarinin torkib elementlorinin  tohlil edilmasi va beynoalxalg tacriibaya

osaslanaraq inkisaf etdirilmasi;

-Borc bazarmin inkisafinda qiymatli kagizlar bazari vo veksel bazarinin yeri vo rolunun

miioyyan edilmasi;
-Banklarin vo sohmdar comiyyatlorin borc bazarinda rolu;
-Azarbaycanda borc bazarinin inkisaf perspektivlori.

Tadqgigatin elmi yeniliyi. Todgiqatin elmi yeniliyi ondan ibaratdir Kki,borc
bazarmin va onun torkib elementlorinin inkisafi kompleks sokildo todqiq olunmus vo
beynalxalq tacriibays asaslanan bir sira tokliflor vo tovsiyalor verilmisdir:

- Borc bazarinda yeni maliyya aloatlorindan istifads olunmasi,yani bu sahads veksellorin
rolunun artirilmasi vacib masalalardan biridir;

- Borc bazarinda nozords tutulan yeni kommersiya kagizlarinin,o ciimlodon ipoteka
sahasindo istiqrazlarin totbiq olunmasi zaruru hesab edilir;

- Borc bazarinda sshmdar comiyyatlorin foaliyyatlorinin somorsliliyini artirmaq ti¢iin
Soshm bazarmin beynalxalqg tocrilbays osaslanan qanunlara uygun olaraq

tonzimlonmasina ehtiyac vardir.Bu sahodo inkisafa nail olmaq tigiin sohmdarlarin

82



hiiquglarinin miidafissi,habelo sohmdarlar arasindaki miinasibatlorin tonzimlonmosi asas
gotirilmalidir.

- Borc bazarinda bazara yeni emitentlorin daxil olmasi yolu ilo genis ohali kiitlasi {iglin
borc giymeotli kagizlar1 buraxila bilor.Bu emitent rolunda baladiyyslorin ¢ixis etmosi
miimkiindiir.

Tadgiqatin informasiya bazasi.Borc bazar1 haqqinda xarici vo yerli tadgigatgilarin
miixtolif moqalo Vvo monoqrafiyalarindan,Azorbaycan Respublikasinin  “Banklar
hagqinda  ganunundan” kommersiya  banklari,qiymotli  kagizlar  bazari,veksel
bazari,kredit bazar1 va.s haqqinda movecud yerli vo xarici adobiyyatlardan,Baki Fond
Birjasinin molumatlarindan,”Sahmdar comiyyati haqqinda”Azorbaycan Respublikasinin
ganunundan vo bu sahoys aid beynolxalg todgigat materiallarindan genis istifado
olunmusdur.

Tadgiqatin praktiki ohomiyyati.Todqiqat isinin naticalori 6lkomizds borc
bazarinin beynalxalq tocriiboyo asaslanaraq yenidan
strukturlasdirilmasina,tokmillosdirilmasina  vo inkisaf etdirilmasine tohve vers
bilor.Diinya 6lkalorindo bu sahads totbiq olunmus yeniliklor igarisindon 6lkamizin
igtisadi modelina an uygun olan1 segilorok totbiq olunmali vo bazar iqtisadiyyati
soraitinds an vacib iqtisadi inkisaf gostoricilorindon biri hesab olunan borc bazarmin
inkisaf gostaricisi Saviyyasi artirilmalidir.

Tadqgiqatin strukturu.Dissertasiya isi giris hisso,li¢ fasil,doqquz paragraf,natica
va tokliflar,istifads edilmis adobiyyat siyahisi,rezyume,summeri va referatdan ibaratdir.

Birinci fasildo borc bazarmin mahiyyati vo gostaricilori,borc bazarinda banklarin rolu
todqiq edilmisdir. Ikinci fasildo borc bazarinda qiymetli kagizlarla aparilan amoliyyatlar
Vo onlarin mahiyyati,kommersiya banklariin amosliyyatlari vo hamginin kredit bazart vo
orada hoyata kecirilon amoliyyatlar todqiq edilmisdir.Ugiincii fasilda iso veksel bazar
vo onun mahiyyati,kommersiya banklarinin borc bazarinda omoliyyatlart vo onun
golacok perspektivlori,homginin sshmdar camiyyatlorin borc bazarinda yeri,rolu va

onlarin hoyata ke¢irdiklari amaliyyatlar todqiq olunmusdur.
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