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Giris
Movzunun aktuallig. Ik névbado maliyyo bazarinin formalasmas: birinci olaraq
igtisadi vo hiiquqi islahatlarin aparilmasi vo bazar infrastrukturunun yaradilmasi ilo
miimkiindiir. Y1gim va investisiyanin miixtalif soxslor torafindon hoyata kegirildiyi
bir dovrdo yigimlarin investisiyaya c¢evrilmasini tomin edon mexanizmin

yaranmasi aktual mosaloya ¢evrilir.

Osas olaraq maliyys bazar1 vo onun torkibi elementlori bu mexanizm
vazifasini yerino yetirmoklo iqgtisadi foaliyyatin subyektlori arasinda kapital
resurslarmin  effektiv sokildo yenidon boliisdiiriilmasini tomin edir. Hazirki
islahatlarin aparildigi soraitdo maliyys bazarinin biitiin seqmentlorinin inkisafi vo
tokmillosdirilmasi mosalosi miihiim yer tutur. Bu da maliyys bazarmin bank
sistemi ilo paralel olaraq iqtisadiyyatda pul axmlarmin OGtiiriiciisi kimi real

sektorun canlanmasinda shamiyyatli rol oynamasindan irali galir.

Xisusilo do Azorbaycanda neft sektorunda comlosmis golirlorin digar
sektorlara istigamatlondirilmasi probleminin mdévcudlugu &lkomizin maliyys
bazarinin inkisafina xiisusi ohamiyyat verilmosino zomin yaradir. Maliyys
bazarinin miivoffogiyyotlo formalasmasi iso iqtisadi vo hiiquqi islahatlarin

aparilmasi yolu ilo bazar infrastrukturunun yaradilmasi ilo miimkiindiir.

Tadgiqatin  obyekti va predmeti. Toadgigatin obyektini  Azorbaycan
Respublikasinda mévcud olan maliyys bazart vo onun torkib elementlori toskil
edir. Tadgiqatin predmeti kimi iso formalasan maliyys bazar1 vo onun torkib

elementlorinin inkisaf istigamatlori va xiisusiyyatlarinin Gyranilmasi ¢ixis edir.

Tadqiqatin magsad va vazifalori. Tadgiqatin mogsadi maliyys bazari vo onun
torkib elementlorini dorindon 6yronmoak, inkisaf istiqgamatlorini vo xiisusiyyatlorini
miioyyonlosdirmok vo modvcud olan problemlori askara c¢ixarmaqdan, bu

problemlarin halli yollarini miiayyan edarok asaslandirilmis tokliflor vermokdan
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ibaratdir. Todgigatin garsisinda duran moaqsadlora nail olmaq ti¢lin asagidaki

vozifolor miioyyonlosdirilmisdir:

-Maliyys bazarinin mahiyyati, nozori osaslari, torkib elementlori va strukturunun

oyranilmasi;

-Maliyya bazar1 vo onun torkib elementlorinin  6lkomizdo foaliyyot

xtisusiyyatlarinin tahlili va giymatlondirilmasi;
-Maliyyas bazarinin formalasmasina tasir edon amillar;

-Maliyys bazarmin torkib elementlorinin tohlil edilmasi vo beynalxalq tacriibays

asaslanaraq inkisaf etdirilmasi;

-Azarbaycanda maliyys bazarinin inkisaf perspektivlori.

Tadqgigqatin elmi yeniliyi. Todqgigatin elmi yeniliyi ondan ibaratdir ki, maliyys
bazariin va onun torkib elementlorinin inkisafi kompleks sokildo todqiq olunmus
va beynalxalq tocriibays asaslanan bir sira tokliflar va tovsiyalor verilmisdir.

- Miiasir maliyys bazari 6z inkisaf istigamatinoe gora vasitagilorin rolunun
artirilmasi ilo kredit bazariin perspektiv inkisaf istiqgamatlori gostorilmigdir.

- Maliyya bazarmin tarkibinds olan valyuta bazarinda risklardon qorunmaq {igiin
sigorta kompaniyalarinin rolundan genis istifads edilmasi tovsiya olunur.

- Elocodo onuda geyd etmok lazimdir ki, maliyys bazarlarinin inkisafina nail
olmagq tigiin — giymatli kagizlarin va onlar iizorinds hiiquglarin geydiyyati va ugotu
mexanizmlorini sadslosdirmak, dovlat vo korporativ giymatli kagizlar tigiin vahid
morkozi depozitar sistemi yaratmag, maliyys vasitagiliyi xidmatlorinin regional
ohatasinin vao bu ndv xidmotlora ¢ixis imkanlarmin sldo edilmasi, investorlarin

hiiquglariin somarsli miidafissi sisteminin yaradilmasini gostarmak olar.

Tadqiqatin informasiya bazasi. Maliyyo bazarlart haqqinda xarici vo Yyerli

todgigatgilarin moagale va kitablarindan, Qiymatli kagizlar, Sigorta, Kredit vo s.
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bazarlar haqqinda yerli vo xarici miitoXassislorin adobiyyatlarindan vo diger bu

tipli molumat bazalarindan genis istifado olunmusdur.

Tadqiqatin praktiki shamiyyati. Todqiqgat isinin naticolori 6lkomizdo maliyyo
bazarinin beynolxalq tocriiboyo osaslanaraq yenidon
strukturlasdirilmasina,tokmillogdirilmasine vo inkisaf etdirilmasino téhvo vers
bilor.Diinya 6lkolorinds bu sahads totbiq olunmus yeniliklor i¢arisindon 6lkomizin
igtisadi modelino oan uygun olan1 segilorok totbiq olunmali vo bazar iqtisadiyyati
soraitindo an vacib iqtisadi inkisaf gostaricilorindon biri hesab olunan maliyys

bazarmin inkisaf gostaricisi saviyyasi artirilmalidir.

Todqigatin strukturu. Bunlan nozoro alaraq dissertasiya isini yazmaqda
magsadim bu sahanin mahiyyati, asas cohotlorinin dyranilmasi va tohlil olunmasi,
onun inkisaf istiqgamatlorinin miiayyan edilmasi va 6lkomizds maliyys bazarinin
formalagmas1  xiisusiyyatlorinin  todgigindon vo iqgtisadiyyatda rolunun

aciglamasindan ibaratdir.

Magistr dissertasiyas1 isi girisdon, 3 fosildon, notico vo odobiyyat
siyahisindan ibaratdir. Birinci fosildo maliyys bazari vo onun formalasmasi,
hamginin maliyys bazarinin inkisafinda banklain rolu v ona tasir edon amillardan

genis bahs edilmisdir.

Magistr  dissertasiyast isinin  ikinci  fasilindo  maliyys  bazarmin
omaliyyatlarinin tosnifatindan bohs edilir. Homginin maliyys bazarinda banklarin

amoliyyati, investisiya kompaniyalari, broker vo dilerlorin rolundan bshs olunur.

Magistr dissertasiyanin ii¢lincii vo son foasilindo miiasir dovrdo maliyya
bazarinin perspektivlorindon, maliyys bazarinda aparilan amoliyyatlarin, sigorta
foaliyyatinin istigamotlorindon va o ciimladon maliyys bazarmin problemlarindon

bahs olunur.



| FOSIL. Maliyyo bazarimin mahiyyoti
1.1 Maliyya bazarmin iqtisadi asasi

Maliyys miinasibotlori soraitindo alqi-satqi miinasibatlorinin toplumu,
maliyya bazar1 pul vasaitlorinin harokatinin togkil edilmasinin xiisusi forma va
sferasidir. Maliyya resurslarinin fasilasiz olaraq 6lko iqtisadiyyatina calb edilmasi
tobii Ki, bazar iqgtisadiyyatina kegid dovrii iiglin mithiim shamiyyat kasb edir. Belo
ki, makroiqtisadi vo dovlat saviyssindo miiasir soraito uygun olaraq maliyys
bazarlarinin miilkiyyot formasindan asili olmayaraq, onlarin resurslar ilo tomin
edilmasindo miihiim rola malikdir. Bununla da demok olar ki, maliyys bazari
olmadan bazar igtisadiyyatinin inkisafi miimkiinsiizdiir.

Ovveala onu geyd etmok istayirom ki, maliyys bazarlarinin yaranmasi tobii
prosesdir. Bununla yanasi bazar iqtisadiyyati soraitindo dovlstin igtisadiyyata
miidaxilo Saviyyasi, dovlatlo-miiassisalorin garsiligh faliyysti do maliyys bazarina
0z tosirini gostara bilar,

Omtaa kimi maliyyas resurslart maliyys bazarinda xiisusi formada ¢ixis edir.
Bu o demokdir ki, iqtisadi subyeklor arasinda pul vasaitlorinin bolgiisiinii maliyya
bazar1 tonzimlayir.

Maliyys bazarinin asas moagsadi mévcud pul vesaitlorinin saomarali sokildo
soforbor edilarok ehtiyaci olan maliyys resurslari vasitasilo satisin1 tomin etmoakdan
ibaratdir. Maliyya bazarinin asas yaranma sabobi maliyys chtiyatlarmin geyri-
borabar bolgiistidiir. Miiassisalorin bir gisminde maliyys ehtiyatlarinin goxlugu,
digar gisminds isa maliyys ehtiyatlatinin ¢atismazligi oldugu halda maliyys bazari
6zinl biruzo verir. Burdan belo aydin olur ki, maliyys bazar1 pul vasaitlorinin
lazim olan istigamatlora dogru yonaldilmasinds vasitagi rolunu oynayir.

Igtisadiyyatin inkisafinda maliyys bazarinm rolunun bdyiik olmasi, onun
hoyata ke¢irdiyi funksiyalarla miioyyan edilir. Buna asagidaki funksiyalar
gostarmoak olar:

- Pul vasaitlorini bir miilkiyyatcidon digor lazimi istigamatlords harokatini

tomin etmok. Bu, movcud pul vasaitlorinin vo giymatli kagizlarin alqi-satqisi,
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maliyya ehtiyatlarinin bolgiisii ilo alagodar igtisadi miinasibatlori bildirir. Qlobal
migyasda maliyys bazarlarimin komoyi olmadan maliyys resurslari boliisdiiriilo
bilmaz.

- Bazar soraitindos alici ilo saticinin birbasa goriismosi zamani satisa ¢ixarilan
aktivlor real bazar giymatlori ilo miioyyan edilir. Burada eyni zmanada aktivlarin
geri 6donilis saviyyasi Vo onun miiddati miiayyan edilir.

- Investorlara 6z pul vesaitlorini maliyys bazari vasitosilo oan somorali
istigamotlora yerlosdirmok ti¢lin imkan, yer va sorait yaradilir. Onlar, hotta global
miihit soraitindo se¢im imkani oldo edirlor. Bu sorait maliyya monbayi tapmaga
calisan firmalara ¢ox soarfalidir.

- Maliyys bazarmin asas funksiyalarindan biri do maliyys ehtiyatlarinin
kogiirma Xarclarinin minimuma endirilmasidir. (22. 9dabiyyat)

Vasait manbalarina gora maliyya bazart iki yera ayrilir:

o Daxili maliyya bazarlari - Bu bazarlarin vosaitlori  6lkonin  daxili
moanbalarina asaslanaraq foaliyyat gostorir. Belo olan halda diger dévlatlorin
resurslar1 bura calb edilsa do, onlarin ¢okisi ciizi olur.

e Diinya maliyya bazarlart - Bu resurslar ayri-ayr1 dovlatlorin rezidentlorinin
vasaitlori hesabina yaranir.

Maliyyo bazarlar1 inkisaf soviyyesine gérs IE (inkisaf etmis) vo IEO (inkisaf
etmokda olan) bazarlara boliiniir.

IE (inkisaf etmis) maliyya bazarlart asagidaki xususiyatlara malikdir:

1.Y{iksok sabitlik.

2 Inkisaf etmis infrastruktura.

3.Bazarda amoliyyatlar1 tonzim edon inkisaf etmis qanunvericilik bazasi.

4.Doqiq informasiya sisteminin mévcudlugu.

5.0stor alicilarin istorso do saticilarin maraqlarinin miidafiesinin inkisaf etmis
sistemi.

6.Bazarda foaliyyat gostoron alotlorin  oksariyyatinin yiiksok likvidliyi vo
etibarliligi.

7.Maliyya bazarinda foaliyyat gostoron maliyys vasitagilorinin yiiksok etibarliligi.
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8.Satisa toklif edilon maliyys resurslarmin vo bazarda hoyata kegirilon
omoliyyatlarin boylik hacmdos olmasi.

9.Bazarm yiiksok somaraliliyi.

10.Maliyys bazarinda dovlet nazarstinin vo tonzimlonmasinin yiiksok Saviyyado
olmasi.

11.Vosaitlorin bir bazardan digorina sorbast axmi. Vahid global bazar sisteminds
milli bazarin faaliyyot gostormasi.

IEO (inkisaf etmakda olan) maliyya bazarlar: iiciin asagidakilart misal ¢akmak
olar:

1.Sabitliyin olmamasi. Qiymotli kagizlarin mozonnosi, faiz doracalori enib vo
qalxir.

2.Inkisaf etmis dlkolorde adaton mdveud risklo miiqayisada riskin boyiikliyii, buna
misal olaraq, siyasi risk, valyuta mohdudiyatinin totbiqi, vergi yiikiiniin artmasi,
6zallosdirilmanin hayata kegirilmasi, miilkiyyatin geyri-qanuni zobt edilmasi va s.
risklar.

3.Riskin sigortalanmasinin inkisaf etmis formada olmamasi. Hotta IE (inkisaf
etmis) bazarlarda svop, fyugers, forvard, opsion kimi genis totbiq edilon alatlor
inkisaf etmokds olan bazarlarda ya tamamilo yoxdur yaxudda yaranmaqdadir.

4 Infrastrukturun kifayot qodor inkisaf etmomasi.

5.Bazar omoliyyatlari tonzim edon qanunvericilik bazasmin yaranma
morhalasinda olmasi.

6.Informasiya sisteminin schmansiz olmasi.

7.Fond bazarinda foaliyyot gostoron oksor giymotli kagizlar asagi likvidlik vo
etibarlilig ila secilir.

8.Maliyya bazarinda faliyyot gostoron vasitogilora vasait saticilari torafindon
inamin olmamasi.

9.Satisa toklif olunan maliyyas resurslarinin hacminin olduqgca az olmasi.

10.Bazarin asagi somoraliliyi.
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11.Maliyys bazarinda dovlatin yoxlama va nizamlanma sistemi yaranma
soviyyesinda olmasi, IEO (inkisaf etmokdo olan) maliyys bazarinda amaliyyatlarmn
aparilmasi riskini daha da artirir.

12.Maliyys vosaitlorinin catismazligina baxmayaraq basqa dovletlorin maliyya
bazarlarina daxil olmaq c¢atinlogmisdir, buna goro do belo sorait yiiksok riskin
movcudlugu ilo baghdir.

Maliyya bazarlarinin istirakcilar: va ya subyektlori asagidakilardir:

1.Investorlar — tolabatindan artiq maliyyo ehtiyatlarma malikdirlor vo investisiya
Kimi istifado edon miiossiso Vo toskilatdirlar.

2.9manatgilor — soxsi istehlaki azaltmagla miioyyon mogsadlor tigiin miixtolif
yigimlar hoyata kegiron fiziki soxslar.

3.Borc alanlar — kifayst godor maliyys echtiyyatina malik olmayan vo yaxud
maliyyo ehtiyyatlarinin ¢atismamazligini hiss edon miiossiso Vo togskilatlar,
homginin dévlat hakimiyyat orqanlarini gostara bilarik.

Yuxarida adini ¢okdiklorimizlo yanasi, maliyyo bazarmin subyekti kimi
foaliyyat gostoron miixtolif vasitacilar, ixtisaslagdirilmis maliyya-kredit inistitutlar:
da mévcuddur.

Subyekt kimi faaliyyat gostaran vasitagilar asagidakilardir:

1.Maklerlar. Onlar hagiqi vasitagi kimi ¢ixis etmoklo investorlarin vo ya borc
alanlarin tapsiriglr osasinda foaliyyst gostororok komission soklindo golir oldo
edirlor. Maklerlar fiziki va hiiquqi soxslardan ibaratdirlor.

2.Dilerlar. Sarbast sokilda foaliyyat gostarirlor va bazi hallarda digar vasitagilarlo,
hatta investor vo borc alanlarla sévdologsmayas girirlor.

3.Ixtisaslagdirilmis maliyyo-kredit inistitutlari. Bura investisiya banklari,
maliyys sirkotlori, sigorta sirkotlori va s. daxildir. Bu sirkatlor ham investor, ham
borc alan, ham ds vasitagi kimi ¢ixis edirlor,

Demoli, maliyys bazarinin formalasmasi Vo inkisafinda nozoro carpacaq
doracado iraliloyis maliyys infrastrukturunun foaliyyati genislondiyi halda bas
verir. Belo olan halda, miixtolif miilkiyyat formali istehsal miiassisalori arasinda

vasitogilik edon maliyys bazarinin subyektlori iqtisadi vosaitlorin dovriyyasinin
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basa vurulmasinda aparici rol oynayir, kommersiya ugurlarmin aldo edilmasinda
komoklik gostarir. Maliyys bazarinin osasina talob vo toklif arasinda vasitogilorin
komoyi ilo kreditorla borc gotiironlor arasinda kapitalin yenidon bdolgiisii
mexanizmi aiddir.

Alicihiq qabiliyatinin otiiriilmasi asagidakilardir:

1.Kassa — valyutanin tocili halda, har seydon avval miiqavilo baglanildigdan iki is
giinii orzinda verilmasini tolob edir.

2.Miiddatli — valyutanin nazards tutulmus vaxtda verilmasini tolob edir.

3.Svop — miixtolif istifado miiddatli satis vo alig omaliyyatlarinin birgo hoyata
kecirilmasini nazardos tutur.  (22. 9dabiyyat)
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1.2 Maliyya bazarimn inkisafinda banklarin rolu

Maliyys bazarimin inkisafinda banklarin rolu dedikds, osasan Valyuta
bazari, Kredit bazar1 vo Sigorta bazarlarim misal gostormok olar. Xarici
olkalarin pul vahidlarino valyuta deyilir. Xarici valyutanin alinib satildigi mokana
Valyuta birjalar deyilir. Xarici valyutanin vo miixtalif valyuta doyorlilorinin alqi-
satqist lizro omoliyyatlar noticosindo yaranmus sabit iqtisadi vo toskilati
miinasibatlors Valyuta bazar deyilir. Valyuta bazarlarinda xarici olkalorin pullar
6lkonin 6z milli pulu qarsiliginda doyisdirilir. Bir 6lkonin pul vahidinin valyuta
bazarinda dolay1 vo ya dolayisiz yolla bir-birina g¢evirilma sansi vardir. ©gor
diinyada tok bir pul vahidi istifads edilsoydi valyuta bazar1 da lazim olmazdi. Buna
gorada, har 6lks 6z suveren pul vahidino malikdir. Biitiin bu amillor milli pullarin
bir-birina ¢evrilmasi iiglin ayr1 bir mexanizmin formalasmasini zaruri etmisdir ki,

buna da Valyuta bazari deyilir.

Valyuta bazar1 omaliyyatlarinda an yiiksok hacmo nagdli pul vesaitlorindon

fargli olaraq nagdsiz valyuta amaliyyatlar: aiddir.

Adoton nagd valyutadan istifado edonlora misal olarag: gozmok mogsadi ilo
xarica gedanloari, kigik yigimlarini inflyasiyadan gorumag va ya valyutadaki doyar
artimlarindan spekulyativ manfoot oldo etmok istoyanlori gostormok olar. Ancaq
idxalat vo ixracat giymatlorinin 6danilmasi, boyiik hacmli amaliyyatlar hamisi
nagdsiz 6domo formasinda yerino Vyetirilir. Bank kogiirmalorindon bu ciir

Odonislorda genis istifads olunur.

Qarsiligli miinasibatlor sistemi miixtalif igtisadi subyektlor arasinda Valyuta
bazarinda bargorar olur. Valyuta bazarinin asas subyektlorino transmilli banklar,
kommersiya banklari, ticarot-sonaye vo maliyys sirkatlori, markazi banklar,

birjalar, beynoalxalq vo regional toskilatlar, fiziki soxslor va digorlori daxildirlor.

Beynolxalq iqtisadi miinasibatlora xidmat gostormak Valyuta bazarinin osas

vozifosidir.



12

Tolob vo toklif osasinda miioyyonloson kurs tizro xarici valyutalarin

doyisdirildiyi yera Valyuta bazarlar1 deyilir.

Miiasir valyuta bazarimin agagidak: xiisusiyyatlari var:

Valyuta bazarmin beynalmillogsmasi, elektron rabito vasitolorinin genis
totbiqi;

Omoliyyatlarin sutka arzinds aparilmasi;

Valyuta omoliyyat1 texnikasmnin unifikasiya edilmosi, hesablagsmalarin
banklarin miixbir hesablagmalari {izro aparilmasi

Valyuta vo kredit risklorinin sigortalanmasi moqsadi ilo valyuta
omoliyyatlarinin genislondirilmasi.

Mohtokirlik va arbitraj amoliyyatlarinin valyuta omaliyyatlarini {istalomasi.

Valyuta kurslarinin geyri-sabitliyi.

Funksional nogteyi nazardan valyuta bazarlar: agsagidakilart yerina yetirir:

Beynolxalq hesablagsmalarin vaxtinda hoyata kegirilmasi

Valyuta va kredit risklorinin sigortalanmasi

Diinya valyuta,kredit vo maliyys amaliyyatlarinin alagalondirilmasi
Banklarin,miiassisalorin,dovlatlorin valyuta ehtiyatlarinin hayata gatirilmasi
Valyuta mozannalarinin farglari soklinde moéhtakir manfaati alds etmasi
Igtisadiyyatin dévlet tonzimlonmasine ydnalmis valyuta siyasatinin hoyata
kegirilmasi. (23. 9dabiyyat)

Bir torofdon kredit- miilkiyyat hiiquglarinin miivaqqeti verilmosi ilo baglh

yaranan miinasibatlor sistemi oldugu halda, digar torafdon kredit- bir miilkiyyatgi

torofindon digorino xiisusi gqiymat- borc faizimiigabilindo vo spesifik sartlorlo -

miioyyon miiddot orzinds va gaytarilma osasinda satilan mohsuldur.

Digor sozlorlo kredit — yalniz miivoqqoti olaraq vo qaytarilma sortlori

osasinda Ozgoninkilosdirilon mohsuldur. Onun alic1 tglin istehlak¢1 doyori
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dovriyyoyo buraxildigdan sonra, gotirocoyi golirdon asilidir. Kredit mohsul oldugu
iclin, onun doOvriyyosi sistemi (alqi-satqr <> satqi-alq) kredit bazarim
formalasdirir. Kredit bazari1 maliyyo bazarinin seqmentlorindon biridir. O,

biitiinliikdo asagidaki sokildo tosvir oluna bilor. (sokil 1)

' Sigorta Kredit
bazari bazari

Valyuta Pul |
bazari bazar1 |

Kredit bazar1 —miiasir bazar iqtisadiyyati ¢orcivosindo maliyys bazarinin on
boylik seqmentlorindon biridir, belo ki, biitiinliikdo bazar iqtisadiyyatinin
siirotlondiron vo horokoto gotiron on baslica mexanizm — mohz kredit

miuinasibatloridir.

Kredit miinasibatlori — kreditor vo borcalan arasinda kreditin verilmosi, istifadasi

vo borcun baglanmasi ilo bagli yaranana miinasibotlordir.

Ssudanin (borcun) verilmosi zamani kreditor vo borcalan kredit miinasibatlorine

daxil olurlar. Kredit miinasibatlorinin obyekti qismindo kredit sokildo toqdim
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olunan doyorlor ¢ixis edir. Bu zaman borc gotiiriilon doyorlorin miilkiyyati hiiququ
0zgoninkilosdirilmis vo borcalan soxs vo ya idarods qalir. Borc veran kreditorun,

bundan 6trii miioyyon vosaitlori olmalidir:

Soxsi y1gimlart (resurslar);
Coalb olunmus vesait (mosalon, banklarda);
Sofarbor edilmis resusrslar, giymotli kagizlarin sohm bazarinda yerlosdirilmosi

naticosinda colb edilmis vasaitlor:

Kredit miinasibatlori

Kreditor va borcalanin kredit miinasibatlori .

1. Borcun togdim edilmasi. 2. Borcun gaytarilmasi.
Kredit bazar1 vo onun istirakcilar

Kredit bazar1 — fordi vo miistoqil qorar gobul edon tosorriifat subyektlori arasinda
qarsiligli miinasibatlor formasidir.

Kredit bazarinin forqlondirici xiisusiyyati odur ki, burada mohsul rolunda pul ¢ixis
edir.

Kredit bazar1 ssuda kapitali bazar1 anlayisinin miioyyon edilmosi tizorindo dayanir.

Ssuda kapitali — gaytarilma sorti ilo miivoggeti hovalo olunmus pul vesaitidir,

kredit movcud kapitalin artirilmasi vasitasi kimi nozordon kegirilir.

Ssuda kapitah bazan ibaratdir:
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Kredit sistemi;
Qiymotli kazgizlar bazari. Qiymaotli kagizlar bazar1 vasaitlorin qaytarilmasini

nazords tutmayan sohmlorin dovriyyasini shato edir.
Kredit bazarimn strukturu:

Pul bazari:

Kapital bazari
Kredit bazarn:

Ilkin investorlar — sorbast maliyyo vosaitlorinin sahibidirlor (tosorriifatlar vo
firmalar). Firmalarin miivoqqati vosaitlori miivoqqgoti sorbast dovriyys vosaitlori,
amortizasiya, davamli passivlar, y1gim {i¢iin nozards tutulmus golirlor
Ixtisaslasmis vasitogilor - kredit-maliyyo toskilatlar1 miivoqgoti sorbast vosaitlori
toplayir vo onlar moveud asaslar lizarindo miivoqqoti istifadoys verir.

Borcalanlar iso hiiquqi vo fiziki soxslor, hom¢inin dovlot 6zii do ola bilor.

Sigorta - sigortaci ilo miiqavilo baglanan, yaxud ganuna goro sigortalanmis
sayilan fiziki va yaxud hiiquqi soxsdir.

Sigortaci - Qanunvericiliklo miioyyonlosdirilmis qaydada xiisusi raziliq
almis, yalniz sigorta va tokrar sigorta faaliyyatini géstarmok moaqgsadilo yaradilmig

hliquqi soxs olan sigorta toskilatidir.

Sigortamin funksiyalar1 - Sigortanin iqtisadi mahiyyati, onun ictimai
moagsadlarinds ifads olunan funksiyalarinda daha genis monada verilir. Funksiyalar
sigortanin maliyya sisteminin bir halgesi kimi xiisusiyyatlorini aydinlagdirmaga
imkan veran tozahiir olamotloridir. Maliyys anlayist 6z iqgtisadi mahiyyatini hor
seydon ovval bolgii funksiyasi vasitosilo ifade edir. Bu 0ziinii sigortanin

funksiyalarinda gostarir. Sigortanin dord asas funksiyasi var.

Bunlar asagidakilardan ibaratdir: Risk, Xobordarliq, Yigim vo Nozarat
funksiyalari. ©sas funksiya kimi Risk funksiyasini gostormok olar. Ciinki, zoror
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homiso meydana ¢ixa vo hotta har il tokrarlana bilor. Sigortanin magsadi zoror
cokmis tosorriifat subyektlorino maddi yardimin gostorilmasidir. Sigorta riski
funksiyas1 yenidon bolgii miinasibotlori soraitdo foaliyyst gostororir vo 06z
foaliyyatini hoyata kegirir. Dayorin pul formasinda yenidon bdlgiisii, sigorta
istirak¢ilarr arasinda tosadiifi sigorta hadisolorinin bas vermosilo slagodar olaraq
aparilir. Tokrar bolgii miinasibatlori sigortanin mahiyyatini oks etdirir vo onun risk
funksiyasinin hoyata kecirilmosindo miihiim rola malikdir. Sigorta fondunun
vosaitlorinin  bir hissasi hesabmna sigortanin xobardarliq funksiyasi sigorta
risklorinin azaldilmasina vo heg¢o endirilmoasino calisilir. Xobordarliq vo yaxud
avvolcadon Xobor vermo funksiyasi, comiyyatin vo Yyaxud da tosorriifat
subyektlorinin 6z miimkiin itkilorinin naticalorini aradan qaldirmaga cagiris
olmaqla biitlin omlakin, faaliyyatin, hoyatin vo s. sigortalanmasini ifado edir.
Burdan belo gonasto golmok olar ki, sigorta ehtimal edilon itkilorin hego
endirilmasidir. Sigortaya ayrilan vosaitlor sigorta fonduna colb edildiyi iigiin
sigorta hom do yigim funksiyasini icra edir. Sigorta foaliyyati naticasinds xeyli
sayda pul vasaitlorinin toplanilmasinin maliyya Siyasoti baximindan ¢ox bdyiik
ayomiyyati var. Sigorta foaliyyatinin omanat xarakterli olmasi va onun bu
funksiyast sigorta ayirmalari hesabina sigorta fonduna kiilli miqdarda pul
vasaitinin yigilmasi ilo baghdir. Maliyys siyasoti baximindan bu funksiya mithiim
ohoamiyyat dasiyir. Sigortanin digar bir funksiyasi nozarst funksiyasidir. Vo bu
funksiya yuxarida gostorilon {i¢ funksiyanin noticasi kimi ¢ixis edir vo sigorta
miinasibatlori zaman1 hamin funksiyalarla birlikds tizo ¢ixir. Nozarot funksiyasi
sigorta fondu vasaitlorinin yaradilmasi va istifadosi ilo baglidir. Sigorta nozaratinin
ganunvericilik sonadlori osasinda icra edilmoasi maliyys noazarstinin hoyata
kegirilmoasinin torkib hissasidir. Sigortanin ictimai istehsalin fasilasizliyinds va
balanslagdirilmasinda 6z rolunu osas etibari ilo sigortanin aparilmasinin axir
noticalorindo  gostorir.  Yekun  notico  dedikda:  sigorta  sahalarinin
optimallagdirilmasi, sigorta omoliyyatlarinin inkisaf gostaricilori, zorarlorin

vaxtinda aradan qaldirilmasinda va S. nazardo tutulur. (24. 9dabiyyat)
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Sigortanin novlari-Sigorta comiyyatin ictimai-iqtisadi hoayatinin biitiin
toroflorini  ohato etmoxlo ohalinin maddi rifahinin vo sahibkarliq riskinin
zomanoatgisi kimi ¢ixis edir, gozlonilmoz vo fovgolado hadisalor zamani omlak
monafelorinin  qorunmasina, ddvlotin  maliyyo  sisteminin daha da
mohkomlondirilmasine 6z tasirini gostorir. O, noinki sigorta hadisolori zamani
blidconi doyan zororlorin  ddonilmasindon azad edir, hotta uzunmiiddatli
investisiyalarin monbayina ¢evrilir. Sigorta ixtisaslagdirilmis sigorta toskilatlar
torofindon icra edilir. Bu toskilatlara misal olaraq dovlst va geyri-dovlet
toskilatlarin1 gostarmok olar. Onlarin faaliyyat sahasi daxili, xarici vo yaxud qarisiq
sigorta bazarlarini ohato edir. Sigorta bazarinin yiliksok inkisafi soraitindo sigorta
foaliyyati ham 6lka daxilinds, hom da xaricds hoyata kegirila bilor. Buna sigortanin
toskilati tosniflosdirilmosi deyilir. Istonilon tosniflosdirilmonin osast elo olmalidir
Ki, o biitiin halgolorin qarsiliqlt alagslorini tomin etsin. Tosnifatin osasinda iki
olamatin  nozoro alinmasi miimkiindiir: sigorta obyektlorinin  vo sigorta
masuliyyatinin saviyyasinda forglor. Bunlara aid iki tosniflosdirmani gostormok
olar: sigorta obyektlori vo tohliikalilik saviyyasi iizra. Birinci tosnifat imumidir,
ikincisi isa yalniz amlak sigortasini ohato etmoklo saho xarakteri dasiyir. Sigorta
miinasibatlori mocburi vo koniillii formalarda hoyata kegirilir. Macburi sigorta
dovlat torofindon qganunvericilik osasinda hoyata kegirilmoklo camiyyatin
maraqlarmin tomin edilmosi {igiin hiiquqi vo fiziki soxslorin sigorta edilmosidir.

(24. ddabiyyat)
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1.3 Maliyya bazarimin formalasmasina tasir edan amillar

Maliyys bazarinin asas rolu maliyys vasaitlorinin yenidon bolgiisiinii hoyata
kecirmokdir. Bunu nozoro alarag, maliyys resurslarinin formalagmasi, onun
somarali bolgiisii vo magsadyonlii istifadesi maliyys bazariin komayi ilo hoyata
kegcirilir. Tarixa nozar salsag maliyys bazarinin ilkin monbayi vo amtas birjalarmin
torkib hissasi kimi fond birjalarin1 misal gokmok olar. Burada pul 6hdaliklari va pul
vosaitlori maliyys alotlori kimi istirak edirdi. Belo kagizlarin todaviil hocmi
artdiqca, qiymatli kagizlar bazar1 fond birjas1 adlandirilmaga baslandi. Ik miistaqil
fond birjas1 1611-ci ildo Amsterdamda yaradilmis birja hesab edilir. Hollandiya
qiymoatli kagizlar bazarinda Amsterdam birjasinin shamiyyati boyiikdiir. Bu birja
giymatli kagiz ixrac1 vo alig-satisinin aparildigl yegana nizamli bazar1 ohato edan

birjadir.

Marjinalizm moktobinin niimayandslorindon biri olmus U.S.Jevonsun
maliyys bazarinin osas horokotverici qiivvasi sayilan investisiya anlayigina
yanasmasi daha forglidir. O, kapitalin mohsuldarligini zamanin funksiyas1 kimi

sorh etmis, investisiyani iki gostorici ila:
1)investisiya olunmus vesaitin hacmi.
2)Homin vasaitin investisiya olundugu miiddst ilo 6lgmiisdiir.

Onun ideyas: bundan ibarot olmusdur ki, kapitalin artimi investisiya
qoyulusu miiddatinin davamliliginin artmasi ilo eynidir. Bu ideya marjinalizmin
Avstriya moktabinin kapital nozoriyyssindo miihiim yers malikdir. Jevons geyd
edirdi ki, faiz daracasi moahsul artiminin kapital artimina olan nisbatindon asilidir.
(21. 9dabiyyat)

J.M.Keyns da 6ziiniin pul bazar1 hagqinda anlayis1 olmusdur. Onun fikrinca
pul bazarinda azad ragabat soriatinds bir iimumi tonzimlayici olan giymat foaliyyot
gostarir. Qiymatin harokati resurslarin bolgiisiinii tomin edir, bununla bels biitiin

bazarlarda bag veroCok uygunsuzluglarin aradan qaldirilmasina komok olur.
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Elocada, Keyns 0ziinlin faiz nozariyyasinds pul toklifinin hacminin vo faiz
normasinin maliyys bazarinin faaliyyatinin hacmina tosir etmo mexanizmini
gostormisdir. Faiz nozoriyyasindon belo basa diismok olur ki, pul toklifinin

hocminin doyismasi investisiya prosesine boyiik tosir gostorir.

Bu nazariyyadoan bels basa diismok olur ki, timumi dévriyyada pulun hacmi

na godar ¢ox olarsa, bu pulun harokotini daha da stimullagdirmaga komok edor.

Inkisaf etmis neoklassik nozoriyyanin osasmi Rikardonun “Beynalxalq
ticarotdo miiqayisali ustiinliiklor prinsipi” osoridir ki, bu da qglobal maliyys
bazarlarinin totbiqindo miihiim rol oynayir. Bu prinsipa osaslanaraq ingilis
iqtisadgis1 C.Mill ilk dofo olarag XIX osrdo kapitalin Glkalorarasi harokati
masalalari ilo mosgul olmaga baslamisdir. O, D.Rikardoya osaslanaraq, geyd
etmisdir Ki, dovlatlor arasinda monfost normasi biri-birilorindan farglondiyi tigiin
kapitalin bir 6lkodon basqa 6lkoyo axini bas verir. Bu baximdan da beynolxalq

miqgyasda maliyys bazariin rolu artmis olur.

Fransa riyaziyyatgist L.Baselye 1900-cu ildo tamamladigi “Spekulyasiya
nozoriyyasi” movzusunda riyazi aparatin komoyilo Fransa fond bazarinda
sohmlarin qiymot davraniginin agilimini geyd etmays ¢alismisdir. O, buradan bels
bir natico ¢ixarmigdir Ki, fond birjasinda qiymot dinamikas1 he¢ zaman doqiq elm
olmayacaqdir. Maliyya nozoriyyasinin inkisaf etmosindo L.Baselyenin xidmati
danilmazdir. Ciinki kapital bazarinda qiymot davranisinin tohlilino stoxastik

modellarin alavasi ideyasi mohz ona maxsusdur.

Sonralar bu moévzunun islonilmasinds gorkomli iqtisadgilarin rolu bdyiik
olmusdur. Fond bazarinda nazariyys sahosinds Harvard Universitetinin mozunu
J.Uilyams ohomiyyatli islori danilmazdir. O, 6ziiniin doktorluq dissertasiyasinda
giymoatli kagizlar bazarinda isin movcud alotlorindon biri kimi sshmlorin
giymatlondirilmasi ticiin DCF modelinin modifikasiyasini toklif etmigdir. Lakin bu
nozariyyanin inkisafinda halledici tohfo Q.Markovitso moxsusdur. O, 1950-ci ildo

portfel nazariyyasinin asasimi islayib hazirlamigsdir. DCF (Discounted Cash Flow —
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Diskontlu Pul Axinlar1) modelinin asas mahiyyati sirkotin movcud oldugu miiddat
arzinds yaratmis oldugu biitiin pul vasaitlorinin macmusu ilo xarakterizo olunur.

DCF modelinin formulas1 asagidaki kimidir:

(A . CF2 .. CFn
T+l T @+ T (1+r)n

DCF

FV =DCF x( 1+ r)n

Diskontlu cari doyar asagidaki kimi hesablanacaqdir:

FV
(1+r)n

DPV =

Burada,

DPV — go6zlonilon pul axinlarinin diskontlu cari doyari;

FV — galocak dovr iigiin pul axinlart mobloginin nominal dayari;
r — faiz daracasi va ya diskont daracasi;

n — gozlonilon pul aximlarmin bag vermosi {i¢lin nozordo tutulan zaman

muddoti.

Monografiyalar maliyyanin neoklassik nozariyyasinda XX asrin ortalarindan
baslayaraq nosr olunmaga baslanilmisdir. Elocads hamin oasarlorde miisyyan
spesifiklik miisahido olunmaqdadir. Maliyya nozoriyyasi iizro odobiyyatlarda
kapital bazarinin problemlari genis sorh edilmis, sirkatlorin maliyys resurslarinin
idaro edilmasi masalaloring ¢ox az yer ayrilmigdir. Bu dovrde maliyys nazariyyasi
elmino gotirilmis c¢oxsayli yeniliklordan ikisini — kapitalin strukturu vo portfel
nozariyyassini gostormak olar. Bunlar boyiik sirkotlorin maliyyasinin idars edilmosi

elminin va texnikasinin 9sas mahiyyatini ifado edir, ona gors ki, bu istigamatlor iki
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prinsipial suala: maliyys resurslarini haradan almaq vo hara yonaltmok suallarina
cavab tapmaga imkan verirdi. Bu suala iso maliyys bazarinin timsalinda cavab

vermok miimkiin olmusdur.

Neokeyns nozoriyyssinin niimayondslori kapitalin haroksti ilo 6lkonin
todiyys balansi arasindaki qarsiligli alagoys daha c¢ox fikir vermislor. Keynsin 6zii
deyirdi ki, kapitalin beynoalxalq harokati 0 zaman olur ki, 6lkalor miixtalif todiyya
balansina malik olsunlar. Neoklassik nazariyya kimi neokeyns nazariyyasi do
makroiqtisadi tohlilo osaslanir. Har iki noazariyyanin monfi cohoti do mohz
bundadir.

[({P=-2)

Amerikan alimi, Nobel miikafati laureati Ceyms Tobin investisiyalarin “q
(kyu) nazariyyasini toklif etmisdir. Bu nozariyyays gors firmanin kapitalinin barpa
dayari ilo onun fond bazarindaki dayari arasinda “q” qodor forq vardir. ©gar fond
doyari borpa doyarini iistoloyirsa, yani “q” miisbatdirse, firma 6z real kapitalini

[1P2)

artirma imkanina malik olur. Ogar “q” monfidirss, oks proses bas verir.

Portfel investisiyalar1 nazariyyslorinds portfel investorunu xarici 6lkalordoki

asagidaki dord mogam maraqglandirir:

v maliyys goyuluslari tizra riskin saviyyasi;

v' xarici qiymotli kagizlarin golirlilik soviyyasi;

v' Xarici giymotli kagizlarin likvidlik soviyyasi;

v’ 0z qiymotli kagizlar portfelini xarici monsoli giymoatli kagizlarin

hesabina diversifikasiya etmok arzusu.

Bu doérd amilin birlogsmasi onu bildirir ki, portfel investisiyalar1 siyasi vo
iqtisadi  konyukturada bas veron doyisiklikloro daha ¢ox moruz gqalir. (21.
9dabiyyat)
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I1 FOSIL. Maliyys bazarinda amaliyyatlarin tosnifatu.

2.1 Maliyys bazarinda banklarin amaliyyatlari.

Igtisadi sistemin on vacib elementlorindon birido Bank sistemidir. Digor
saholordo oldugu kimi iqtisadiyyatin bank sistemi do halhazirda struktur vo
funksiyalarla olagodar olan kokli doyisikliklora moruz galmisdir. Yeniliklorin
islonib hazirlanmas1 asason xarici tocriibaya, iqtisadi islahatlarin kegirilmasine va s.

asaslanir.

Miiassisalarin banklar tarafindon kreditlosdirilmasi kreditlosma prinsiplorine
ciddi sokilds riayst olunmasini talob edir. Kreditlosdirmo sisteminin asasin1 banklar

toskil edir. Kreditlogdirmanin prinsiplori dedikds asagidakilar nazardos tutulur:
1) Miiddatlilik.
2) Forqlilik.
3) Tominatliliq.
4) Odonclik.

1. Kreditin vaxth-vaxtinda geri verilmasi - kreditlogdirilmonin miiddatli
olmasindan asilidir. Kreditin ciddi sokildo geri qaytarilmasi miioyyanlosdirilmis

miiddot orzinds reallagdirilmalidir.

2. Forqli yanasma dedikda - birmonali olaraq banklar 6z miistorilaring
kredit verilmoasi masalasine lageyd yanasmamalidirlar. Buna gorodo kreditverma
qabiliyyati gostaricilori asasinda diferensial miinasibat icra edilmalidir. Borc alanin
krediti miioyyon olunmus miiddst orzindo qaytarmasit Vo hazirligina ominlik

duygusu veran miiassisanin maliyys vaziyyatina kreditvermo gabiliyyati deyilir.

3. Kreditin taminathhq prinsipi — “Banklar vo bank faaliyyati haqqinda”
ganun vasitasi ilo kommersiya banklart 6z miistarilorina kredit vermok soraiti

yarandi. Kredit tominatinin noévlarino asagidakilart misal ¢okmok olar: girov,
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zomanat, zaminlik, kredit riskinin sigortalanmasi, bankin xeyrina iiglincii soxslora

satilma, sessiya.

4. Kreditin oédanclik prinsipi — kredit alan soxs (yani kreditor) pul
vosaitlorindon miioyyon miiddot tiizro 0z ehtiyaclar1 Ttgilin istifado etmosi
miigabilindo banka miioyyon 6donis etmoalidir. Bu amoliyatin hoyata kegirilmosi

bank faizi mexanizmi vasitasilo icra edilir.

Morkazi Bank tarafindon verilon lisenziya asasinda vo “Banklar vo bank
foaliyyati haqqinda” AR ganunu ilo bank hiiquqi soxs olan va foaliyyat gdstarmok

hiiququna malikdir.

Kommersiya banklariin banklar haqqinda qanunvericilikdo nozardos tutulan

gaydada hiiquqi soxs olmayan filial vo niimayandaliklorini agmaq hiiquglar1 vardir.

Filial 6z soalahiyyatlorini hoyata kecirmok {i¢iin bank filiallar1 hagqqinda
ganunda nazords tutulmus qaydada omoliyyatlar hiiququna malikdir. Bankin
adindan miiqaviloni, yalniz vo yalniz filial rohbori etibarnamo osasinda hoyata
kegira bilar. Elacada, bank omoliyyatlarin1 hoyata kegirmok hiiququna bankin
niimayandaliklorido malikdir vo onlar kommersiya bankindan konar orazidos
yerlogir. Niimayondaliklor 6z banklarinin xidmatlorini mistorilor arasinda toblig

edir.
Asagidakt hallarda lisenziyalarin verilmasindan imtina oluna bilar:

1) Toklif edilon namizadalora qoyulan ixtisas telablori rohbar vo bas
miihasib vazifosine miivafig olmamasi;

2) Toasis¢i miigavilasinin va nizamnamonin Azarbaycan Respublikasinin
qiivvada olan ganunvericiliyina geyrimiivafigliyi;

3) Qeyri-goanastboxs maliyya Vaziyyati naticesinds tasisgilara, bankin

yatirimgilaria vo kreditorlara tohliiko yaranir.

Morkozi Bank Iqtisad Mohkamasi qarsisinda lisenziyasiz bank amaliyyati ilo

mosgul olan hiiquqi soxslorin logv olunmasi haqqinda iddia qaldira bilar.
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Lisenziyalasdirma eyni zamanda xarici kapitalin istirak etdiyi miistorak banklara,
geyri-rezidentlorin xarici banklarma vo filiallara da aiddir. Markazi Bank homda
lisenziyalarin logv edilmosi hiiququnii 6ziindo saxlayir. Lisenziyalarmm logv

edilmasi bankin logv edilmasi anlayisina golir. Buna asagidakilar daxildir:
¢ Diizgiin olmayan molumatlarin agkar edilmosi zamani;

¢ Lisenziyanin verilmoasindon bir ildon artiq miiddot basa vuruldugdan sonra

bankin foaliyyoto baslamamast;

¢ Bank torofindon hesabatda geyri-dogru molumatlarin toqdim edilmosi

zamanti,

¢ Qanunvericiliklo gadagan olunmus vo banka verilon lisenziya

cargivasindan kanara ¢ixan omoliyyatlarin hayata kegirilmasi zamant;

¢ Bank torofindon inhisara gars1 ganunvericiliyin taloblorinin pozulmasinin

askar edilmasi zamani;
¢ Bankin 6domo gabiliyyatinin olmamasi zamani.

Kommersiya bankinin logv edilmasi koniilliiliik osasinda da ola bilor.
Kommersiya banki vo onun kreditorlarinin bankin sshmdarlar comiyyatinds tosdiq
edilon miistarok gorari asasinda koniillii sokilda lagv edils bilor. Kommersiya banki

dovlat reyestrindon xaric olunmasi anindan etibaran logv edilmis sayilir.

Ohalinin sorbast pul vasaitlorini colb edon vo onlar1 gaytarmaq osasinda
yerlosdirilon miiassisoya Bank deyilir. Aktiv vo passiv omoliyyatlara gora banklar
6z foaliyyatlorini nizamlayirlar. Passiv omaliyyatlarin mahiyyoti miixtolif nov
yatinmlarin colb edilmosi, digor kommersiya banklarindan kreditlorin alinmasi,
giymotli kagizlarin emissiyasindan ibaratdir. Aktiv omoliyyatlarin mahiyyati
bankin likvid ehtiyatlariin golir oldo edilmasi vo pula cevrilmasinin tomin

olunmas1 moagsadilo yatirilmasindan ibarotdir. Aktiv omoliyyatlara asason bunlari
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gostormok olar: ssuda omoliyyatlari, qiymatli kagizlara investisiya yatirimlari,

kassa va s. amoliyyatlar.

Bankin asas funksiyalart asagidakilardir:

» Monetar siyasotin sabitliyi —milli valyutanin (funt sterlingin) kursunun sabitliiyini
vo aliciliq qabilliyatini tomin etmok. Bu vozifoni Bank osason faiz doracosinin
doyisdirilmasi yolu ilo hoyata kegirir. Faiz dorocosi Bankin Monetar Siyasot
Komitasi tarafindon miioyyon edilir. Homginin Bank iqtisadiyyat1 nagd pulla tomin
etmok vo nagd pulun fiziki dovriyyesini toskil etmok funksiyasina malikdir.

Bank Ingiltara va Uelsdo askinazlarin ¢ap olunmasi iizro inhisar hiiququna

malikdir. Sotlandiya banklar1 (The Royal Bank of Scotland, The Bank of Scotland
vo The Clydesdale Bank) vo Simali Irlandiya banklari (Bank of ireland, First Trust
Bank, Nothern Bank vo Ulster Bank) 0z oskinazlarim1i buraxmaq hiiququnu
saxlayirlar, lakin bu oskinazlarin buxarilmasi Ingiltoro Bankinda bira-bir depozit
ila tayin edilmalididr.
* Maliyya sabitliyin dostoklonilmosi — burada maliyys sistemi {i¢iin tohliikolorin
aradan qaldirilmasi1 nozordos tutur. Bu tohliikorlor bankin analitik xidmot vo digor
nozarat organlart torofindon miioyyan edilir. Bu tohlliikolorin aradan galdirilmasi
liclin Bank daxili vo xarici bazarlarda maliyyo omoaliyyatlarini aparir.

Ingiltoranin maliyya sektorunun sabitliyinin tomin edilmoesi moqsadlo Bank
bir neca dovlot maliyys qurumu, o ciimlodon Ingiltors Xozinodarhig: vo Maliyya
Xidmotlori Toskilati ilo omokdasliq edir. Ingiltorade finans qurumlar1 omanat calb
etmak tliclin Markazi bankdan lisenziya almalidir vo bu lisenziyanin miiddati 2 il
liciin etibarlidir. Ingilis omanat banklarmin colb etdiklori amanatlorin Y4-i 6lko
xaricindo yasayanlarin hesabina olur. Ingilis amanat banklari i¢inde omanatlorin
50%-don ¢oxu 3 bankin olindodir. Ingiltors sonayegilorinin qisamiiddatli kredit
ehtiyaclarini qarsilayan kredit qurumlarina diskonto evlori do deyildir. Diskonto
evlori 1825-ci ildon etibaron foaliyystdadir. 1979-cu ildo diskonto evlorinin iigii
aralarinda banklararas1 bazar toskil etmislor ki, bu da onlarin likvido olan

ehtiyaclarm 6domokds yardimgr olmusdur. Ingiltorado banklararasi pul bazarlari
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1971-ci ildon faaliyyatdodir. Bu bazar banklarin giinliik kassa voziyyati sababi ilo
aralarinda qurduqlar1 bir bazardir. Bundan basqa, Londonda 56 6lkoni tomsil edon
250 bank s6basi moévcuddur.
Ixtisaslasmis finans qurumlarini asagidaki qruplara bola bilorik:

1. uzunmiiddatli kredit qurumlart;

2. istehlak vo ingaat sektoruna kredit veron qurumlar;

3. sarmaya riskli qurumlar. (Vencur kapital sirkotlori)

Uzunmiiddatli kredit qurumlart asagidakilardir: sigorta sirkotlori, pensiya
fondlar1. Istehlaka kredit veron vo insaat sektorunu dostokloyon quruluslarin
mogsadlori adlarindan goriiniir. Sormays riskli qurumlar iso bizness yeni atilan
gonc biznesmenloro yardim etmok mogqsadi ilo foaliyyot gostorir. Ingiltors
Bankinin solahiyyoatli orqani 18 adamdan ibarot bir idaro Maclisidir. Bunlar
vozifoys kral torofinden toyin edilir. Idaro Maclisi torafindon secilon miidirlor
surasina rohborliyi qubernor hoyata kecirir. Idaro Maclisi komitalor soklindo
calisir vo miixtolif ixtisas komitalorindon toskil edilir.

* XozIno;

» Hesablarin nozarati;

* Xorclorin nozarati vo toftisi;
» Kadrlar Komitasi;

* Toadgiqat Komitasi.

Banklar va bank faaliyyati haqqinda qanunda bank amaliyyatlar asagidakilardir:
1) Fiziki va hiiquqi soxsloarin pul vasaitlorinin yatirimlara calb edilmasi;
2) Calb olunmus vasaitlorin 6z adindan va 6z hesabina yerlasdirilmasi;
3) Fiziki va hiiquqi soxslorin bank hesablarin agilmasi vo aparilmast;

4) Fiziki vo hiiquqi soxslorin pul vasaitlorinin, veksellorinin, 6doma vo

hesablagma sonadlorinin inkassasiyasi vo onlara kassa xidmotinin gostarilmasi;

5) Fiziki vo hiiquqi soxslorin, eloco do miixbir-banklarin tapsirigi iizro

onlarin hesabatlarinin hayata kegirilmasi;
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6) Xarici valyutanin nagd vo nagdsiz formada alqi-satqist;
7) Investisiyalarin calb olunmasi vo giymotli metallarin yerlosdirilmasi;
8) Bank zomanatlarinin verilmasi.

Kommersiya banklart yuxaridaki bank amoaliyyatlarindan basqa asagidaki

miiqavilalari da baglamagq hiiququna malikdir:

1)Ugiincii saxslorin avozina 6hdoliklorin pul formasinda hoyata kegirilmosini

nazorda tutan zomanatin verilmasi;

2) Ugiincii soxslordon dhdaliklorin pul formasinda hoyata kegirilmasini talob

etmok hiiququnun slds edilmasi;

3) Fiziki va hiiquqi soxslorlo miiqavilo osasinda pul vosaitlori vo digar

omlakin etibarli sokilds idars olunmasi;

4) Azorbaycan Respublikasinin ganunvericiliyino miivafiq olaraq qiymatli

metallar vo giymatli daslarla amaliyyatlarin icra edilmosi;

5) Fiziki va hiiquqi soxslara xiisusi yerlarin va onlarin daxilinds olan sanad

va giymatli vasaitlorin saxlanmasi {igiin seyflarin icarays verilmasi;
6) Lizing amoaliyyatlari;
7) Maslohat va informasiya xidmatlorinin gostarilmasi. (6. 9dabiyyat)

Beynolxalq hesablagmalar — igtisadi, siyasi vo modoni miinasibatlor asasinda
beynolxalq hiiquqi soxslor vo ayri-ayr1 dovlstlorin votondaglar1 arasinda yaranan
pul talabi va vazifalori tizra 6danislarin nizamlanmasidir. Hesablagmalar asas halda
nagdsiz tisulla bank hesablarinda geydlor aparmaqla hoyata kegirilir. Buna gorada
xarici banklarla miixbir razilagsmalar osasinda miixbir hesablar acilir. Bunlar

asagidakilardir:

1. “Loro” (milli kredit toskilatinda xarici banklarin hesablar1):
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2. “Nostro” (xarici bankda mévcud bank hesabi).

Beynalxalq hesablasmalarda xarici valyutadan istifada edilir. Bunlara

asagidakilar aiddir:

e Kommersiya koglirmo vekseli — ixracat¢inin xarici idxalgilara miioyyan

miiddat arzindo mablogin 6danilmasi barads yazili amr togdim edir;
¢ Adi veksel — idxal¢inin borc 6hdaliyi;

e Bank vekseli — movcud Olkonin banklari torofindon xarici miixbirloring

verilon veksellardir;

e Bank ¢eklori — bankin bank-miixbiro g¢eksaxlayanin mévcud hesabina

miivafiq moablagin kogiiriilmasi barada yazili amr verir;
e Bank kogiirmalori — xarica pogt va teleqrafla kogiirmo;

e Bank kartlar1 — mal vao Xxidmatlarin oldo edilmasi {iglin xaricdo nagdsiz

gaydada istifados olunan, sahibinas istifads hiiququ veran adli pul sonadidir.
Daxili hesablasmalardan farqli olaraq beynalxalq hesablasmalar asagidaki
kimidir:

1. Nozordo tutulan miigavilo senadloarinin rasmilosdirilmasi, gondarilmasi,

islonib-hazirlanmasi vo 6donisine dair xarici iqtisadi sovdalosms istirak¢ilarinin vo

onlarin banklar1 arasinda miinasibatlorin miioyyan edilmasi.

2. Sonadlara qars1 hoayata kegirilon rosmi xarakterli beynolxalg hesablar:

maliyya vo kommersiya.

3. Beynolxalq hesablagsmalarin osas formalarinin qayda va adatlorinin

uygunlasdirilmasi. (6. 9dabiyyat)
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2.2 Maliyys bazarinda investisiya kompaniyalari.

Goalacakda har hansisa bir moagsad ii¢iin galir alds etmoys yonaldilon vasaito
investisiya deyilir. Investisiya — golir vo ya sosial somara oaldo etmok mogsadilo
sahibkarliq vo digar foaliyyot obyeklorino qoyulan asagidaki maliyyo
vasaitlorindon, giymatli kagizlar vo ya pulla giymatlondirilo bilon digor maddi va

intellektual sarvatlordon togkil olunmusdur. Bunlar asagidakilardir:

1. Pul vosaitlori, mogsadli bank amanatlori, kreditlor, paylar, sohmlor va

digar giymatli kagizlar;

2. Daginar vo dasinmaz omlak (binalar, qurgular, avadanliq vo basqa maddi

sarvatlar);

3. Torpagdan, sudan vo digar ehtiyatlardan, binalardan, qurgulardan,

avadanligdan istifads hiiquglari, habels digor omlak hiiquqlart;

4. Miivafiq qaydada rosmilosdirilmis elmi-tocriibi vo digor intellektual

sarvatlor;

5. Hor hansi bir istehsal ndoviiniin toskili {i¢iin zoruri olan, ancaq
patentlosdirilmomis texniki sanadlasdirma, vardis va istehsalat tocriibasi kimi tortib

edilmis texniki, texnoloji, kommersiya vo S mocmusu;
6. Digor sarvatlor. (25. 9dabiyyat)

Investisiya anlayisin1 yuxarida gostordiyimiz gayda ilo mohdudlasdirmaq
diizgiin deyil. Investisiya - sormays mallar1 vo tochizat todariikiine edilon xalis

alavayo deyilir.

Investisiyalarin kapital yaradilmas: strukturunda on osas yeri kapitala
qoyulmus investisiyalar toskil edir vo 0ziindo asagidakilar1 ehtiva edir: Sonaye,
kond tosariifati, nogliyyat, ticarat va s. toyinatlt yeni tikilorlo bagli, faaliyystds olan

miiossisalorin  rekonstruksiyasi, genislondirilmasi vo texniki yenilonmasina
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yonaldilon xoarclari, hamg¢inin yasayis vo moadoani-moisat, ictimai iasa tikintilorina

goyulan xarclar.

Investisiyanin makro vo mikro soviyyado tohlili zaman1 biz onuda géro
bilorik ki, investisiya movhumu Dbozi hallarda yanhis basa diisiilir. N.A.Blank
torofindon investisiyalarin genis tosnifati verilir. O, investisiyalart qoyulma
obyektlorina, investisiyalasdirmada istirak xarakterino, invesiyisalagdirma miiddati,

investisiya resurslarinin miilkiyyat formasi vo orazi slamatlorino gors tosniflosdirir.

Umumi tosnifatdan basqa investisiyalarn miiossisadaxili tosniflosdirilmasi
do miihiim olamatlordan biridir. Elocads, miiossisadaxili tosnifat investisiyalarin
naticalarinin tadqiqi baximindan real toSovviir yaradir. Mahiyyat etibar1 ilo bu
tosnifat miiossisonin investisiya portfelini tosvir edir. Investisiya portfelinin
minimum risklo maksimum galir oldo edilmasi kimi optimal hala gatirilmasi

miiassise qarsisinda duran osas masalalordandir.

Miiassisa saviyyasinda investisiyalarin qarsidaki Kimi tosnifati daha uygun

naticalars gotirib ¢ixarir.

Investisiyalardan somorali sokildo istifado edilmoasi onlarin strukturundan
cox asilidir. Struktur dedikdo investisiyalarin novi, istifado istigameati vo onlarin

{imumi investisiyalarda pay torkibi basa diisiiliir.

Investisiyalarin ~ {imumi vo fordi strukturu bir-birindon  forglonir,
Investisiyalarin {imumi strukturuna onlarin real vo portfel investisiyalarina
bolgiisiinii Vo onun iimumi hacminds kapital yaradan hissasi boyiik paya malikdir.
(25.9dabiyyat)

Olko iqtisadiyyatinda investisiyalarin ~ somoraliliyi  ii¢iin  onlarm
maliyyslogdirmo monbalorine miilkiyyst formalarina goro qurulusuda vacib
ohamiyyato malikdir. Miilkiyyat formalarina gors investisiyalarin strukturu imumi
hocmds onlarin monsubiyyatine goéro boliisdiiriilmosi demokdir. Yoni, dovlat,

baladiyya orqanlari, hiiquqi va fiziki soxslora, yaxud garigiq miilkiyyst formasina
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monsub investisiyalar forglondirilir. Belo bir fikir qeyd edilir ki, foqdi
investisiyalarin  paymin {mumi investisiyalarin hacmindo  yiiksoldilmosi

biitiinliikds investisiyalarin istifadasine miisbot tosir gostarir.

Investisiya kompaniyalar.. Bu kompaniyalar kicik investorlarin sorbost pul
vasaitlorinin comlosdirilmasi ilo moasgul olan ixtisaslasdirilmis miixtolif novli
maliyyo-kredit idarsloridir. Bunlar sohmdar kompaniyalar1 maliyyslogdiran Xarici
monba hesab olunurlar. Investisiya kompaniyalari fordi pul kapitallari ilo inhisarci

korporasiyalar arasinda araliq halge funksiyasini yerino yetirir.

Miistaqil iqtisadi inkisaf yolu ftizro horokot edon, iqtisadiyyatda bazar
miinasibatlorini formalagdirmaq istayan dovlstlords, o ciimlodon Azorbaycanda
sohmdar comiyyatlorin tolobati tobii olaraq siirotlo artmaga baslanilmasindan

investisiya kompaniyalarinin yaradilmasi vo genislondirilmasi zaruriyyati vardir.

Ocnabi investisiyalarin  0lko iqtisadiyyatina coalb edilmosi Azorbaycan
Respublikasinin = miioyyon etdiyr iqtisadi inkisaf strategiyasinin = miihiim
hissolorindon biridir. Axir vaxtlar 6lkodoki siyasi sabitlik va iqtisadi inkisaf ocnobi
Olkalorin Azorbaycan iqtisadiyyatina uzunmiiddotli sormays qoymagq tligiin maraq
yaratmisdir.

Halhazirki miiddate gadar respublikada investorlarin hiiquq va menafelorinin
qorunmasi, miilkiyystin toxunulmazligi, yerli vo xarici sahibkarlara eyni is
soraitinin yaradilmasi, oldo edilmis monfoostdon maneosiz istifado olunmasi ilo
bagli miihiim qanunlar gobul edilorok hiiquqi baza yaradilmisdir. indiki zomanado
Azorbaycan Respublikasinda investisiya faaliyyatini nizamlayan iki ganun
foaliyyat gostorir: Azorbaycan Respublikasi Prezidentinin 13 yanvar 1995-ci il
tarixli 952 ndémrali Seroncamu ilo tosdiq olunmus “Investisiya faaliyyati hagqinda
Azarbaycan Respublikasinin Qanunu” vo Azarbaycan Respublikasi Prezidentinin
15 yanvar 1992-ci il tarixli 57 nomrali Soroncami ilo tosdiq olunmus “Xarici

investisiyalarin qorunmasi haqqinda “Azorbaycan Respublikasi Qanunu”.
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Bununla belo, Azorbaycan Respublikasi bir sira ocnobi ddvlotlorlo ikiqat
vergi tutmanin aradan qaldirilmasi, investisiyalarin tosviqi vo qarsiliglh qorunmasi
haqqinda sazislora imza atmislar.

Monfaotin digor valyutalara nogl edilmosi, acnabi dovlatlora kogiiriilmosi,
yaxud da reinvestisiya edilmosi ilo baglh biitiin mohdudiyyatlor logv olunmus vo
bazar iqtisadiyyati prinsiplori osasinda vahid valyuta mozonnosi yaradilmisdir. Bu
tadbirlor noticosindo xarici investorlarin, beynslxalq maliyys qurumlarinin vo
iqtisadi togkilatlarin Azorbaycana olan maragi daha da artirmisdir.

Halhazirda o6lkado iqtisadi islahatlarin davamli olmasi, biznes miihitinin
yaxsilasdirilmasi, neft sektoru ilo yanasi geyri-neft sektorunun inkisaf etdirilmosi
ilo bagl todbirlor hoyata kegirilir. Azorbaycan Respublikasinin igtisadiyyatina
investisiyalarin calb olunmasi mogsadilo hokumat torafindon ““agiq qap1” siyasoti
hoyata kegcirilir. (26. 9dabiyyat)

Dovlotin maliyyo resurslarinin artmasi ilo olagodar reallasdirilmis timumi
investisiyanin strukturunda ochomiyyatli doayisikliklor qeyde alinmus, daxili
investisiyalar xarici investisiyalarin  hocmini istolomisdir. ©sas kapitala
yonoldilmis  vesaitin - 79,9%-ni  daxili investisiyalar, 20,1%-ni iso xarici
investisiyalar togkil etmisdir. 2013-cii ildo daxili investisiyanin 70,4%-1 dovlat
miilkiyyatino moxsus miiassisa va toskilatlarin, 29,6%-i geyri-dovlet miilkiyyatino
moxsus miiassisalarin payina diisiir.

Nozoro almaq lazimdir ki, istifado olunmus investisiyanin dordds {i¢
hissasindon ¢oxunu tikinti-qurasdirma islori toskil edir. Bununla belo, asas kapitala
yonoaldilmis @imumi investisiyanin 4867,7 milyon manat1 (67,9%-i) qeyri-neft
bolmasinin, 2303,6 milyon manatt (32,1%-1) neft bélmosinin inkisafinda istifads
edilmisdir. Axir dovrlor biitovliikdo diinya iqtisadiyyatinda bas veron proseslor
miivafiq gostoricilordo 6z tosirini gostormisdir. Buna goérado, son illor arzindo
investisiya qoyuluslar1 sahasinda bas veran doyisikliklor asagidaki cadvaldon daha
aydin goriiniir: (Cadval 1)
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2005-2013-cii illar arzind» iqtisadiyyata yonaldilon investisiyalarin

dinamikasi

fllor 2005 | 2006 2010 2011 2012 2013
Milyon manat 67334 | 74156 |141189 |170488 |20251.0 |219742
Umumi investisiyalar 797827183004 | 175914 | 215890 | 25777.8 | 280105
Milyon dollar
Milyon manat 46285 |45142 |6619,7 |6849.8 |8102.6 |8269.3
Xarict investisiyalar 12935 [5052.8 | 8247.8 | 86739 |10314.0 |10540.9
Milyon dollar
Milyon manat 21049 | 29014 |7499.2 [10199,0 |121484 |137049
Daxiliinvestisiyalar 5558 37 13247.6 | 9343.6 | 129151 | 154638 | 174696
Milyon dollar

Cadvaldon goriindiiyti kimi 2013-cii ildo har iki istiqgamotdo investisiya

qoyuluslarinin hacmindo artim bag vermisdir.

Azorbaycanda asason dovlst investisiya proqrami ¢ar¢ivasindo infrastruktur

layihalorino qoyulan sarmayoslor hesabina daxili investisiyanin artimi garsiliginda,

2013-cii ildo 6lko iqtisadiyyatina yonolon birbasa xarici investisiya bir qodor

azalib. Xarici monbolordon osas kapitala yonoldilmis xarici investisiyanin hacmi

2008-ci ilds 2,2 milyard manat toskil edorok, avvalki ilin miivafiq dovriindekindon

16,3% az olmusgdur. Statistik molumatlara gére 2013-cii 1lds asas kapitala miiossiso

vo togkilatlarin qoydugu investisiyalar 42%, biidco investisiyalart 55%, bank

kreditlori hesabina investisiyalar 46% azalib. Umumiyyatlo 2005-2013-cii illor

orzindo Olko iqtisadiyyatina yonoldilmis xarici investisiyalarin bolgiisii asagidaki

codvoalds oks etdirilmisdir:

(Cadval 2)
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2005-2013-cii illar arzinds 6lka iqtisadiyyatina yonaldilmis xarici

investisiyalar (mln dollar)

Mlor 2005 2006 2010 2011 2012 2013

Comi xarici 4893,2 | 5052,8 | 8247,8 | 86739 | 10314,0 | 10540,9

investisiyalar

O ciimlodon

Maliyys kreditlori 698,4 983,5 34059 | 3692,5 | 31355 | 2655,8

Neft sonayesino 3799,9 | 3422,3 | 2955,3 | 3407,8 | 4287,8 | 4935,2

Neft bonusu 1,0 17,0 2,0 19,9 2,0 2,4

Birgo miiossisalor vo | 230,5 630,0 659,6 886,0 1094,5 | 1041,0

xarici firmalar

Codval molumatlarindan molumdur ki, Azarbaycan iqtisadiyyatina xarici
investisiya qoyulusunun sahoavi strukturunda geyri-baraborlik mévcuddur. Belo Ki,
6lko iqtisadiyyatina yonoaldilmis xarici investisiyalar arasinda neft sonayesine
qoyulan xarici investisiyalar boyilik xiisusi ¢okiya malikdir. 1995-ci ildon
baslayaraq birbasa xarici investisiyalarin 65%-1 neft sektoruna qoyulmusdur.
Azarbaycan iqtisadiyyatina yonaldilmis xarici investisiyalarin iimumi payinda Neft

sektorunun pay1 69,5% olmusdur.
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2.3 Maliyys bazarida broker va dilerlarin rolu.

Qiymotli kagizlar bazarmin foaliyyat gdstormasi, onun vozifalari va halledici
rolu bu bazara xidmat gostoran pesokarlar olmadan miimkiin deyil. Bundan basqa,
fond omoliyyatlarini tomin edon pesokarlar lazimdir, onun {ii¢lin do zoruri
molumatlarin  yayilmast vo giymotomalogalmo prosesi miirokkob kompiiter

texnikasinin tatbiqini tolob edir.

Bazarmin pesokar istirakc¢ilar1 ilo  onun istirakg¢ilarimin  konkret
omoliyyatlarin hoyata kegirilmasi li¢iin, onlarin peso foaliyyati olan osas fond

bazarinda belo kateqoriyali basa diisiirlor. Hazirda onlara aiddir:

e Brokerloar, dilerlar;

e Ticarot toskilatgilar1 vo fond birjalari;
e Depozitariya, geydgilar;

e Haqqg-hesab kliring toskilatlari.

Homg¢inin, investisiya fondlarinin is¢ilori, dovlest qulluggulart bank
qulluggulart qiymetli kagizlar bazarmin istirak¢ilarindan homin kateqoriyalar ilo

yanasi ona xidmot edir.

Biitiin 6lkalorda sistem giymatli kagizlar bazarinin pesokar istirak¢ilarinin
lisenziyalasdirilmasi totbiq edilir. Bu mogsadlo lisenziyalagdirma qaydalar segilir.
Bu sahodo c¢alisan miitoxassislor {i¢iin do konkret vozifalori yerino yetiran,
homginin, qiymotli kagizlarla omoliyyatlara baglamaq vacib gort olan attestasiya

sistemi nazoarda tutulub.

Lisenziyalasdirma gaydalar1 ayri-ayr1 6lkalords forglona bilor, lakin praktiki
olaraq universal els talablor var ki, macmu kapitalin hacmi miioyyan toaskilati-
hiiquqi formas1 va iisulu onun hesablanmasi, ixtisas saviyyasina uygunlasdirilmasi,
miitoXassislorin  hazirlanmasi. Bir ¢ox Olkolordo qiymotli kagizlar bazarinda

pesokar faaliyyat va digar faaliyyat novlari il baglh alava sortlorde mévcuddur.
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Qiymotli kagizlar bazarina vo pesokar istirak¢ilarinin faaliyystine noazaroti
xtisusi dovlot orqan1 hoyata kecirir. Bununla yanasi bazarin pesokar istirak¢ilarinin

biriliyi do nazarat va nazarat sahasinds shamiyyatli komoklik gostarir.

Qiymotli kagizlar bazarinda brokerlor hiiquqi soxs statusuna malik togdim
olunub. Xarici Olkalordo onlar ham 6zal sirkatlor, hom do sohmdar comiyyat
formasinda foaliyyot gostorir. Rusiyada onlar adoton mohdud masuliyyatli
comiyyatlori formasinda mdévcuddur. Nizamnamo kapitalinda belo comiyyatlorin
kicik ol¢iisii var ki, bununla ki¢ik miiassisalor haqqinda ganunvericiliy do vergi
lizro giizostlor almag miimkiin deyil. Lakin zaman keg¢dikco bu firmalar miistori

sobokasini genislondirarok 6z kapitalini artirmaga calisir.

Qiymaotli kagizlarla amoliyyatlarda broker va dilerlorin asas vazifosi, kapital
almagq istoyan sirkatlor vo onlara bu kapitali miiayyan sartlorlo togqdim etmoys hazir

olan investorlar arasinda vasitaci roludur.

Vasitogilorin  rolu olduqca yiiksokdir, ¢iinki omokdaslarin ixtisasinin
saviyyasi informasiyaya ¢ixis vo mohz onlar bazarda 6z vaziyyatino gors, fond
bazarinda investorlar faaliyyotdo diizgiin strategiya se¢imindo komok eda bilar.

Bunun iigiin vasitogilor lazimdir:

e Miistorisinin moagsadlori aydin basa diismoak;

e Miistori ilo birlikde miioyyan riska getmays hazir olmals;

o Maliyyo alatlori ilo omaliyyatlar yaxst bilmali vo miistorini bu barads
moalumatlandirmali;

e Miistarinin talobatini vo onun getmays hazir oldugu riskin diizgiin
hesablanilmasi;

e Miistorini bazardaki cari voziyyati ilo molumatlandigmag.

Qiymotli kagizlarin alqi-satqr amoliyyatlarinda broker-diler sirkatlori vo
broker firmalar1 vasitogilor Kimi foaliyyat gostora bilorlor. Onlar, xidmat (biitiin

kompleks xidmatlor vo ya yalniz bozilori) gostorilon miistorilor (tokca ilo isloyan
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kigik vo ya boyiik investorlarla), ixtisasindan (galisir, onlarla qiymotli kagizlarin

novlori lizro) asili olaraq ixtisaslasiblar.

Belo ki, ABS bazarinda biitiin név xidmotlori yerina yetiron, an iri broker-
diler sirkati "Merril Ling" (Merrill Lynch Pierce Fenner, & Smith), "Xaton" (E.F),
Hutton & Company Inc, Funding Prudencial-Bach Capital, "Smit Barni* (Smith
Barney, Harris Upman & Co), "Payn Ueb-ber" (Paine Webber Incorporated),
"Sirson Leman" (Lehman Brothersin Shearson), Reynolds Witter Dean vo s. misal
gostormok olar. Bu firmalarin miixtolif 6lkalords yiizlorlo sobalori foaliyyat

gostarir vo minlorlo miitoxassislor galisir.

Yalniz iri miistarilor ilo ¢alisan bir sira vasitagilor, ABS-da investisiya banki1
(houses carriage trade) admi dasiyir. Onlara misal olarag, "Qoldman, Zaks",
(Goldman, Sachs & Co) "Donaldson, Lafkin" (Donaldson, Lufkin & Jenrette) vo
"Bear, Sternz" (Bear, Sterns & Co), "Morgan Stenli" (Morgan Stanley & Co),

"Salomon - brazers" (Salomon Brothers). Inc. Gostarmok olar.

Yalniz boladiyyo istigrazlar ilo isloyan ixtisaslasdirilmis sirkat gisminda

"Lebental and kompani" (Lebental & Co) amerikan firmasini géstarmok olar.

Bir ¢ox broker firmalart yalniz bir amoliyyat1 yerino Yetirirlor: miistorinin
tapsirig1 ilo sifariglor lizro kliringa vo qiymotli kagizlar gotiirmaklo yanasi,
prosedurlar1 miistori hesablarina gobulu vo icrasinida aparirlar. Belo firmalari ABS
bazarinda diskont firmalar1 vo ya diskont evlori (discount broker) adlandirirlar.
Belo firmalarin xidmatlorin hacmi mohduddur va onlar miistarilorin konsultasiya
almayla mosgul olmurlar, komisyon haglarin miqdar1 tam kompleksi xidmati ilo

mosgul olan broker-diler firmalarindan fargli olaraq onlarda 25-60% asagidir.

Broker-diler firmalarinin omokdaslart homginin qiymatli kagizlar bazarmnin
pesokar istirakgilart sayilir vo onlardan yalniz qeydiyyatdan kegcmok vo lisenziya
almaq tolob olunur. Onlar miistoriloro xidmatlorin gostorilmasi {igiin, miivafiq

imtahan vermolidirlor. ©gor imtahan1 miisbat natico ilo bitirso 0, geydiyyatdan
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keemis niimayando (registered representative) kimi giymotli kagizlarin biitiin

novlori ila isloys bilar.

Qiymotli kagizlar bazarinda broker vo dilerlor homginin boazi basqa
omoliyatlarida yerino yetiro bilor, lisenziya toalob edon foaliyyat novlari, depozitar

Va giymatli kagizlarin idaragiliyi. Digor funksiyalar1 ilo birlosdirmays yol verilmir.

Aparici broker firmalari birja ticaratinin voziyyatine bdyiik tasir gostorir. Oz
mistarilari ilo informasiya vo maslohat funksiyalarini yerina yetirirlor, onlar eyni

zamanda 6z miistarilarinin davranislarina da tasir edirlar.

Miistarilor torafindon broker firmalarinin neco segilmasine baxag. Tobiiki
secim forlidir. Masalon, boyiik amoaliyyatlar hayata kegiron sirkot sozsiizki boyiik
sifariglorlo isloyan va bu sahoads tocriibasi olan 2-3 iri broker sirkatini segacak.

Daha kigik 0l¢iilii sirkatlor isa orta saviyyali broker sirkatlorins iistiinliik veracak.

Qiymatli kagizlarin ayri-ayri novlori lizro brokerlorin onlarla iglomok
ixtisasida nozora almir. Belo ki, fond ticaratdo bir ¢ox Olkalor asasan istigraz
bazarinda foaliyyat gostoran broker sirkotlori, o ciimlodon istiqrazlarin konkret

novil lizras ixtisaslagsmus sirkatlorlo islomoys tstiinliik verirlor.

Hordon firmalar torofindon belo faktlarda nozoro alimir: mosolon, 6donis
sistemi. Bu sistemi broker firmasi1 6z is¢ilari ti¢iin tatbig edir. Prinsipca bu sahads
iki variantdan istifado olunur: Qulluggusunun baza maasi iistagal bonus, ya da

komisyon tarafindan alds etdiyi miiayyan pay moblog.

Birja sovdalosmalorinin istirakc¢ilarn - Satici, alici vo vasitogi birjada
baglanan miiqavilolords istirak¢ torofdir. Ilkin olaraq model son daraca sadadir —
vasitagi alici ilo saticini qarsilasdirir. Sazisin hayat dovrasinin birinci marhalasine
baxaraq, onuda geyd edak ki, birja sovdalogmalari birbasa satici ils alic1 arasinda
bas tuta bilor, yani ya 6zlori ya da vasitogi vasitasilo. Belo olan halda sazislorin
naticasinin miixtalif sxemlori miimkiindiir. Ogor sazisdo vasitogi istirak etmirso,

onda sazisdo miinasibatlor bilavasits satici ila alici arasinda bas tutur. (Sakil 1).
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Sokil 1. Saticimin va alicimin garsihigh alagasi

Belo miigavilalor asason kortabii sokildo bazarda vo yaxud birjadan konar
elektron ticarotdo bas vera bilar.

Brokerlor, dilerlor, depozitar vo kliring toskilatlar1 sovdolosmolorin bas
tutmasinda istirak edon subyektlordir.

Biri-birilorindon foaliyyot sferasina goro forqlonon ticarat toskilatgilarina
misal olaraq omoatos, valyuta vo fond birjalarin1 misal géstormok olar. Onlarin
foaliyyeoti, hor birins uygun olan sahonin miixtalif normativ-hiiquqi aktlariyla
tonzimlonir. Masalon, fond birjasinda ticaratin toskilatgisinin faaliyysti "qiymatli
kagizlar bazar1 hagqinda" Azorbaycan Respublikainin ganunuyla tonzim edilir.

Ayriligda birja sévdalogsmalarinin hor bir istirak¢isina baxagq:

Broker birjanin hor bir ndviinda: amtas, qiymotli kagizlar vo valyuta
birjasinda vastitagilik edon soxsdir. Broker ona almag vo satmaq tapsirig1 veranin
adindan vo onun hesabina foaliyyat gostorir, broker bu foaliyyatina gora golir alda
edir.

Vasitoagilarin istirakiyla sovdalogsmalarin malik oldugu ¢atin sxemlor kifayat
goadordir. Vasitagi kimi broker ¢ixis eda bilor. O hom do aliciya satict kimi xidmaot
gostara bilar (Sakil 2).

> Satici
Sévdalagmanin 7} .
bag| Saticinin taklifi
aglanmasi v v
Broker
Sévdalasmanin yY y'
y Alicinin sifarisi
baglanmasi v
Alici




40

Sokil 2. Broker vasitasila aliciyla saticimin qarsihigh alagosi

Broker foaliyyotinin gostorilmosi brokerlo miistori arasinda tapsiriq vo ya
komissiya sartlori ilo broker miigavilasi baglanildigdan sonra icra edilir. Broker
mistarinin pul vasaitini yalniz miiqavilodo nozords tutulan sortlora vo vasaitin
mistariyo gaytarildigi vaxta godor istifado edo bilor. Belo olan halda miistarinin
voasaitinin istifadesindon alinan golirin boliisdiirma qaydasi miiqavilods geyd
olunmalidir.

Qanunverigiliklo nazords tutulmus vo yaxud miistori ilo yazili qaydada
razilagdirilmig hallar istisna olmaqla, broker hoyata kegirdiyi foaliyyst miiddati
arzinds miistorinin foaliyyati ilo bagl olan moalumatlari tiglincii soxslora agiglamasi
qadagandir.

Broker miiqavilasinds asagidaki miiddealar gostorilmisdir:

e miiqavilonin baglandig1 yer, tarix, toroflorin adlari, brokerin lisenziyasinin

nomrasi Vo verilmo tarixi;

e miiqavilonin predmeti;

e toroflorin hiiquq vo vozifalori,

e miiqavilo lizro hesablagsma vo 6donis qaydalart;

e brokerin komisyon haqqi vo amoliyyatlarla bagh digar xarclorin 6donilmasi

qaydalar;

e miistorinin aktivlorinin qaytarilmasi qaydalari;

o toroflorin masuliyyati;

o toroflarin rekvizitlori.

Broker foaliyyotini nizamlayan gaydalar vo broker ilo miistori arasinda
baglanilmis miigaviloys dair toloblor miivafiq icra hakimiyyati orqani torafindon
miayyan edilir.

Diler - fond birjasinin iizvii olan ayrica soxs, firma kimi basa diisiiliir. ©gor
broker alqi-satqida yalniz vasitagilik edir vo buna gora do monfoot gotiiriirss, diller

hom do sonradan daha baha giymota satmaq moqsadi ilo qiymatli kagizlar alir.



41

Bununla bels, dilerlor bir-birils, brokerlorls, bilavasito alici1 vo ya saticilarla

sovdoalosmalara giro bilarlar.

Satici
7y ) _
giymatli Pul Sévdalagsmanin
kasizlar baglanmasi
\ 4
Diller ) '
Sévdalasmanin
* . ) baglanmasi
Pul giymatli
kagizlar
v
Alici

Sokil 2. Diler vasitasilo ahiciyla saticimin garsihigh alagasi

Bozon elo hallarda olur ki, miixtalif kommersiya banklari1 da diller rolunda
cixis edirlor. Birjalarda olan istirakgilardan basqa diinyanin bazi fond birjalarinin
Oziino moxsus {lizvlorido vardir. Bunlara misal olaraq: Nyu-York birjasinda
miitoxassislori, London birjasinda cobberlari gostormok olar. Bundan slave onuda
geyd edim Ki, biitiin birjalarda dévlat brokerlari, bazilarinda isa amoliyyat dollallar:

foaliyyat gostorirlor. (22. 9dabiyyat)
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I11 FOSIL. Miiasir dovrds maliyys bazarinn inkisaf perspektivlori.

3.1 Maliyys bazarinda aparilan amoliyyatlarin istigamatlari.

Depozitar faaliyyati - qiymotli kagizlarin saxlanmasi, onlarla olan
ohdaliklorin ugotu vo tosdigi ilo bagli xidmatlorin gdstorilmosidir. Depozitar
foaliyyati xidmatlorindan bir ¢ox iqtisadi subyektlor genis sokilda istifads edirlor.
Bunlara misal olarag broker ofislori, investisiya fondlari, banklar, istehsal
miiassisalorini gostarmok olar. Depozitarilor garsiligli alagods foaliyyat gdstarmok
liciin “Depo” hesablar1 yaradirlar. Bu hesablar depozitarilor arasindaki qarsiliglh
foaliyyati oks etdiran yegans sistemdir.

Umumi formada desok depozitari bir ne¢o birjaya xidmotlor géstora bilor.
Miiasir bazar iqtisadiyyati soraitindo maliyys bazarinda qiymoatli kagizlarin
catdirtlmast deponun uygun hesablari vasitasilo kogilirmas tisulu ilo reallagdirilir.

Baki Fond Birjasinda kliring vasitasilo qiymotli kagizlar iizro baglanilan
sovdologmolor Azorbaycan Respublikasinin miivafiq ganunlarina uygun olaraq
reallasdirilir.

Kliring foaliyystini birjalarda reallasdirmaq ti¢lin bir sira prinsiplar
gozlonilmalidir. Bu prinsipler asagidakilardan ibaratdir:

1) Birjada tizvlorin &hdsliklari giymatli kagizlar iizra geyds alinmis miigavilalorin
sartlorino uygun olaraq qeydos alinmalidir;

2) HM-do hesablara yatirilmis pul vesaitlori vo depozitarids ticarst bolmolorine
qoyulmus qiymatli kagizlar tizro miivafiq;

3) Birjada birja iizvlorinin hanst 6hdaliklori yerino yetirmali olduglart barasindo
qaydalar miiayyanloasdirilir;

4)Birja tizvlarinin iizorine diison netto-6hdaliklor va netto-taloblar hesablanir;
5)Birja tiizvlorinin netto-ohdoaliklori vo netto-toloblori {izro hesablagsmalarin
kecirilmasi togkil olunur.

Birja istirakcilart bolglii ardicilligr ilo miioyyonlosdirilmis miiddstds vo
miioyyanlogdirilmis qaydalara uygun olaraq qiymoatli kagizlarla miiqavilalorin

baglanilmasin1 6z O©hdoliklori iizro hoyata kecirirlor. Bu tip miigavilolorin
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baglanilmasi zamani yaranan 6hdoliklorin vaxtinda yerino yetirilmosi iigiin birja

lizvii reqlamentin miivafiq qaydalarima uygun olaraq pul vesaitlorini HM-o

yerlosdirir vo qiymotli kagizlar1 depozitarido deponentlosdirir.

Hesablagsmalar aparan taskilatlar vo klirinq istirak¢ilar.

Klirinq istirak¢ilart dedikdo BFB vo qiymotli kagizlarla baglanilan

miiqavilalar tizra Kliring xidmati haqqinda sévdalosmoani imzalayan,6zlarinin netto-

ohdoliklor vo netto-toloblor {izro hesablagsmalarini hoyata kegiron birja tizvlori

nazordo tutulurlar.

Hesablasmalar: yerina yetirmoak iigiin depozitari:

e Birja lizviinlin vo yaxud birja iizviiniin miistorisinin depo hesabina ticarot

bolmasini yaradir;

e Birja lizvii tarofindan qiymaotli kagizlarin yerlogdirilmasina géra niimayando

vazifasini hoyata kegiron zaman depozitari,emissiya depo hesabinda ticarat

bolmaosini agir.

Depozito gqiymotli kagizlarin daxil edilmoasi vo oradan ¢ixardilmasi emissiya

depo hesabi lizra sovdalogmoys miivafiq olaraq tonzim edilir.

Hesabat iizra sanadlarinin formalasdirilmasi.

Kliring sistemina uygun olaraq birja tizvlarinin netto-6hdaliklori,homginin

netto-taloblori asagidaki kimi formalasir:

Hor bir birja tizviiniin hesabat tizro sonadlori asagiadkilardan ibarat olmalidir:

Birja lizviiniin miiqavilonin yerina yetirilmosi protokolundan ¢ixarig (Ne3
alavo).

Birja tizviiniin netto-ohdaliklari va netto-talablori {izra hesabat (Ne4 olavo).
HM-zi ii¢lin hesablagma sanadi

Umumi depo tapsirig.

Hor bir birja tizvii tigiin kliring sistemindo formalasan hesablagma sonadi 2
orijinal niisxodo hazirlanmalidir. Hor iki niisxo birjanin solahiyyatli
omoakdasi torafindon imzalanir vo stamp vurularaq tosdig edilir. Niisxalordon
biri miiqavilonin baglanilmasi tarixindon ndvbati giin saat 9:00-dan 10:30-

dok birja istirakg¢isina togdim edilir, digori iso BFB-da saxlanir.
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Hesablasmalarin basa ¢catdirilmasi.

Hesablasma omoliyyatlarinin vaxtinin birja idars heyastinin miivafiq gorari ilo
doyisdirilmasi miimkiindiir. Hesablagsmalarin vaxti doyisdirildiyi toqdirds bu
barado molumat Kliring sistemi vasitasilo bildiris formasinda birja istirak¢ilarina
otiirtliir.

HM depozitar 6z novbasinds, birja istirak¢ilarinin netto-6hdsliklori vo netto-
tolablori {izro hesablagsmalara dair hesabatlar1 birjaya toqdim edir. Daha sonra
BFB - depozitarin ticarot bdlmasindo olan movcud qiymotli  kagizlarin
bloklasdirilmadan azad olunmasi barasinds saroncam verilir. Bloklasdirilmadan
azad olunduqgdan sonra (bu vaxtdan etibaran):

- Birjada istirak edon birja iizvarinin netto-ohdsliklori vo netto-tolablori tizro
hesablasmalar1 basa ¢catmis hesab olunur;
- Netto-6hdoliklorin vo netto-taloblorin hesablagsmasina salinmis miiqavilalor tizra

birja istirak¢ilarinin 6hdoliklori artiq yerino yetirilmis hesab olunur.

Kliring faaliyyati zamanu istifada olunan asas terminlara nazar salaq:

e Baki Fond Birjasi (BFB) — bu birja Azorbaycanda klirign amoaliyyatlarinin
toskilatgist qisminds ¢ixis edir.

e Klirinq istirak¢ist — Bu istirakg¢ilar giymatli kagizlarla kliring Xxidmatinin
gostarilmasi haqqinda sdvdalosmolori imzalayan birja istirak¢ilaridir.

e Kiliring sistemi — Sistem 06zlindo texniki-programlagsma vasitalorini,malumat
bazalarini, telekomunikasiya vasitalorinin program tominatint Vvo.S Zzoruri
elementlori birlogdirir ki,bu sistem vasitosilo amaliyyatlar reallagdirtlir.

o Depozitar — giymotli kagizlara tizro talobloro osason hesablagsmalar aparan
torofdir.Bu torof gismindo Azarbaycanda BFB ¢ixis edir.

e Hesablasma Moarkazi - giymatli kagizlar {izro hesablagmalar aparir vo bu
funksiyan1 Baki Fond Birjas1 hoyata kegirir.

Diinyada movcud olan boyiik birjalarda 1 giin orzinds yiiz milyondan ¢ox

sohm alqi-satqis1 bas verir. Buna misal olarag London, Nyu-York, Tokio fond
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birjalarini gostormoak olar. Bu sabobdon do boyiik birjalar 6danislarin va giymatli
kagizlarin ¢atdirilmalar1 saviyyslorinin azaldilmasi magsadi ilo qarsiligl toloblorin
qarsiliqli hesablamalar sistemini tatbiq edir. Bu sistem mohz kliring sistemidir.
Kliringin va hesablamalarin mahiyyati va funksiyalar.

Kliring — qarsilight tolob vo o6hdaliklorin hesabidir. Birja kliringi birja
ticaratinin tizvlori arasinda olan kliringdir.

Hesablamalar - birja kliringinin gedisatinda miioyyon edilmis 6hdaliklorin
icras1 prosesidir. Kliring vo hesablamalarin ehtiyaci bazar ticaratinin toskilindon
amoala galir.

on sada bazar amaliyyatlari ii¢ hissadan taskil olunmusdur:

e Saticinin v alicinin arasinda sdvdalogmonin naticasi;
o SoOvdologma iizra hesablamalar;
e Malin vo pul vasitolorinin 6tiiriilmasi yolu ilo miiqavilanin icrasi.

On sado sovdalosmo alici ilo satict vasitogilorsiz birbasa aralarinda raziliga
galirlor. Amma miiasir birjalarda satici ilo alici arasinda s6vdolosmo nadir hallarda
vasitacilarsiz bas tutur.

Birja bazar miiqavilalarinin biitiin hissalarini ayirmagq olar:

e Sovdologmolorin baglanmasi miistorilorin vo birja vasitogilorinin arasinda
hayata kecirilir;

e Miigavils iizro biitiin hesablamalar, ona calb edilmis toraflorin 6hdsliklorinin
lizo ¢ixardilmasi kliring prosesi ila icra edilir;

e Miigavilalarin icras1 prosesi Hesablamalar adlanir.

Miiasir birja sistemlorinda Kliring vo hesablamalar novbati ilkin sortlorin
movcudlugu naticasinds miimkiin olur.

Birincisi, uygun olan texnologiya imkanlarinin movcudlugu:

e informasiyanin &tiiriilmo vaxtinin azaldilmas;
e Hesablamalarin elektron sistemlorinin yaradilmasi vo molumat bazalariin
saxlanmasi;

e Pul vasitolorinin siiratli vo sohvsiz otiirtilmosi.  (22. 9dabiyyat)
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Ikincisi, kliring vo hesablamalar {iciin ixtisaslasdirilmis toskilatlarin vo birja
strukturlarinin yaradilmast: kliring palatasi, fond-depozitarilori vo s.

Uciinciisii, Kkliring vo hesablamalarin mexanizmlorinin hazirlanmast va
daimi  tokmillogdirilmosi. Umumilosdirilmis noévde birja  Kliringinin ~ va
hesablamalarinin ndvbaoti asas funksiyalar1 asagidakilardir:

e Baglanmis birja miigavilolorinin geydiyyat1 prosesinin tominati;

e Qeydiyyata alinan miiqgavilolorin hesabi;

¢ Birja miiqavilslorinin istirak¢ilarinin 6donislorinin hesabu;

¢ Birja miiqavilslori zamani1 zomanat verilmasinin tominati;

e Pul hesablamalarinin togkil edilmasi;

e Baglanmis birja sovdologmosi {izro birja mohsulunun catdirilmasinin tomin
edilmasi.

Kliringin vo hesablamalarin iimumi tasviri. Kliring vo hesablama
amoaliyyatlar1 birja miigavilalarinin baglanilmasindan sonra baslanilir va miioyyan
marhalalardan kegir.

Kliring va hesablamalar asagidakilardir:

e Qiymotli kagizlar bazarinda klirinq omoliyyatlari, fyucers miiqavilalori
bazarinda klirinq amoliyyatlari;

e Tomarkiizlosmonin saviyyasi, toklikde birjanin kliringi, birjalararasi milli
kliring, 6lkalorarasi Kliring;

e Xidmat gostarilon sahs;

e Klirinq palatas: istirakg¢ilar1 arasinda kliring, birja tizvlorinin arasinda
kliring, basqa sxemlor;

Klirinq va hesablamalarin taskili bir neca prinsiplara riayat olunmasina

asaslandwrilmisdir:

1) Kliring va hesablamalar asason ixtisaslasdirilmis organ torafindon hoyata

kegirilir. Bu azad hiiquqi toskilat da ola bilor - Klirinq palatasi vo ya birjanin

ixtisaslagdirilmis struktur bolmasi.
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2) Birja istirakgilar1 vasitosilo miixtalif idaroetmo vo hesablama haqqinda
toloblorin  icra olunmasi vo miistorilorin  maraqlarinin qorunmasi noqteyi-
nazarindon boyiik shamiyyato malikdir.

3) Baglanmis birja miigavilslori hesab-kliring sistemins yalniz o halda icazo
verilir ki, onlarin geydiyyatindan vo biitiin rekvizitlorin yoxlanilmasindan sonra
daxil edilir. ©ks toqdirds onlar klirinqdan istifads eda bilmazlor.

4) KIliringin vo hesablamalarin sort vaxt codvali movcuddur. Kliring vo
hesablamalar prosesindo har amaliyyat ciddi mohdudlasdirilmis vaxt intervalina
malikdir.

5) Bu sistem baglanmis birja miiqavilolorinin icrasina zomanat verir.
Kliringin  vo hesablamalarin mexanizmi zomanat verir ki, ogor birja
sovdoalogmoasinin toroflorindon biri 6z ©hdagiliyini yerino Yyetiro bilmoss, birja
strukturu 6hdosliyin icrasini 6z tizorine gotiriir. (22. 9dabiyyat)

Risklarin asas novlari. Hesab-kliring sisteminin xidmatlarindon yararlanan
birja bazarinin lizvlori miiqavilalorin bazar xarakterino goro 6z kapitallart ilo va
yaxud da pul vasitalori il daim riska ugrayirlar. Risklori 3 asas néve ayirmaq olar:

e Bazar;
e Kredit;
e Sistem risklori.

Bazar riski - fond vo ya fyugers bazarinda qiymatlorin toraddiidiiylo bagl
yaranan riskdir. Kliring-hesablama prosesi iimumiyyatlo miioyyan edilmis anda bas
verir. Bu sabadan ehtimal giymat doyisikliyindon zarara ugramaq ehtimal varianti
vardir.

Risklorin  mithiim no6vlarindon biri do, giymotli kagizlarin vo fyusers
miiqavilalarinin diinya bazarinda hesablama miiddatlorinin uygun olmadigina gora
yaranan dovlatlorarast bazar riskidir. Misal tgiin, digar dovlstda qiymotli kagiz
almig broker bu 6lkods hesablama miiddatlorinin uygun olmamasina géra hamin
vaxt onu 6z 6lkasinda sata bilmir.

Kredit riski - bu kliring vo hesablamalar prosesinin har bir doévriyyasinda

yaranan hesablamaya vaxtin olmamasi riskidir. Bu risk ¢ox az sayda qeyds alinir
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vo birja ticaroti prosesinin broker-istirakgilari arasinda minimuma endirilmisdir,
ona gora Ki, inkisaf etmis birja bazar1 vo onun infrastrukturu soraitindo 6donisloro
zomanat verilmasinin ideal sistemlori yaradilmisdir.

Sistem riski - kompyuter sistemlorinin vo olago sistemlorinin foaliyyati
naticasinda bas veran itkilorin riskino aiddir.

Hal-hazirda birja sistemlarinin toskilatgilar1 sadalanan riskloarin minimuma
endirilmasi yollarini axtarirlar.

Onlara ilk noévbada asagidakilardir:

Hor seydan avval - bu birja prosesinin biitiin tizvlori arasinda etibarin yiiksok
dorocasindon asilidir. Oz yoldaslarinin etibarini itirmis broker bir qayda olaraq,
daha birja miigavilalorinds istirak etmirlor. Burdan belo gonasto galmak olar ki,
miigavilo hom yazili suratdo hom do sifahi etibar asasinda natica vera bilar.

Basqa yol - birja istirak¢ilarinin 6z vasaitlori hesabina birjalar vo yaxud da
Kliring toskilatlar1 yaninda boyiik zomanot fondlarinin yaradilmasidir. Biitiin hesab
zonciri bolmalarinin har hansi birindo 6donisds nasazliq halinda, zomanat fondlari
6donmamanin riskini 6z tizarina gotiiriir vo onu tamamila zararsizlogdirir.

Toskilatin miikommoallosdirmasi va kliring hesablamalar1 texnologiyalari
birja faaliyyatinin inkisafinda miihiim yer tutur. Kliringin vo hesablamalarin biitiin
prosesinin  kompyuterlagdirilmasi  naticasinds rekvizitlorin yoxlanilmasi vo
sonadlorin dovriyyasinin rasmilosdirilmasi siiratlonir, gozlonilmayan sshvlardon
sigorta olunur, hesab aparir, informasiyani saxlayir va S. amoliyyatlari aparir.

Fond bazarinda klirinq va hesablamalar. Bazar iqtisadiyyat1 6lkalarinda
fond bazarmin 6ziine mMoxsus sistemi vardir. Bu sistem milli fond bazarmnin
xiisusiyyatlorindan asili olaraq ayri-ayr1 funksiyalar: yerins yetirir.

Birja foaliyyatinda birja kliringi vo hesablamalarinin iimumi sistemi halo
hazirlanmamusdir. Har iri birjada kliring vo hesablama proseslori miistoqil toskil
olunur vo imumi, elaco do forqgli xiisusiyyotloro malikdir. Bundan forgli olaraq,
fyugers miiqavilalori bazarinda kliring vo hesablamalarin qiymatli kagizlar bazari

Kliringi vo hesablamalarindan nazars ¢arpacaq daracads farglori vardir.
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. Bir sahibkardan digor sahibkara satilmis giymotli kagizin yenidon geyds
alimmasinin ehtiyact1 fond bazarinda hesab-kliring prosesinin  on miihiim
xiisusiyyatlorindon biridir. Hesab aparilmasinin asas marhalalori - fond birjasinda
giymotli kagizlarla baglanmis miigavilalorinin ~ kliring prosesine asagidakilar
gostarmok olar:

1) Birjada sovdalosmonin geydiyyati;

2) Sovdalosma istirakgilariin rekvizitlarinin tasdiq edilmasi;

3) Pul vasaitlarinin va qiymotli kagizlarin miistaridon borkers verilmasi;

4) Pul vasaitlorinin vo giymotli kagizlarin birja hesab palatasinin borkerina
tiinvanlanmasi;

5) Qiymatli kagizlarim yeni sahibkara geyd olunmasi {igiin, Hesab palatasinin
depozitari markazina verilmasi;

6) Qiymatli kagizlarin depozitarido yeni sahibina yenidon geyds alinmast;

7) Qiymotli kagizlarin birjanin hesab palatasina geri verilmasi;

8) Pul vasitalori vo giymatli kagizlarin Hesab palatasinin cavabdeh brokerina
otliriilmasi;

9) Pul vasitalarinin va giymatli kagizlarin brokerdon yeni sahibkara otiiriillmasi.
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Atiiriilmnci Pulun kagizlarin <
| oturilmasi Stirilmasi
9 Sovdalasmanin 2 4 BbikntoueHue
icrasinin tasdiqi < pulun 2 (koppekTupoBK
> . a) o peectp
otliriimasi
] ] HOBOTO
Qiymatli nokynarens
R % Satis viv o 1 kagizlarin Y
Mustari 1 i Sévdalagmanin e .
» § P amri Broker 1 —v > _ 3 Atiiriilmaci
roker aevdivvati A
Birjada
. \ 4 6
baglaniimig .
Alig cAudalacrma »| Birjahesab —  Depozitari
Mistari 2 > i Broker 2 A palatasi
7y 7y AT & | Qiymatli 2 4 6
Sovdalag 2 > kag|zl|ar|n \ 4
AtliriilmmAaci
manin 5 Nckntovenne
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Soakil 1. Fond bazarinda hesab-kliring prosesi.

Hesab-kliring dovrii sévdalogsmonin naticoesinin vo ona goro hesablamalar
arasindaki vaxtdir vo osason hesab dovrii adlanir. Inkisaf etmis 6lkolordo maliyyo
bazarinin hesab dovrii giiclondirilmisdir. Hoargond qiymotli kagizlarin tipindon asili
olaraq forglonirlor. Hesablamalarin vaxti asagidaki diisturla tayin edilir:

D=T+p,
T — sdvdalogmanin naticasinin tarixidir; p — hesablama edilmis giinlorin miqdaridir.
Misal ii¢iin, Ingiltorada giymatli kagizlar iizro hesablamalarin miiddoti 10, istiqraz
varagalari lizra 2, fyugers miiqavilalori iizra 1 giina barabardir.

Fyugers miiqavilalori bazarinda kliring vo hesablamalar prosesinin iki ciir
xiisusiyyati vardir:

Birincisi, Hesab palatasi birjada baglanilmis vo qeyd olunmus fyucer
miigavilalarinin torafi olur.

Ikincisi, o ehtiyyat yigimlar mexanizminin kémokliyi ilo, baglanmus
miigavilalarinin icrasinin zaminidir.

Umumilikde Hesab palatas1 fyugers ticarotinds biitiin almmis vo satilmis
miiqavilalor tizra kliringin va hesablamalarin funksiyalarini hayata kegirir, zomanat

verir va onlarin icrasii togkil va idars edir.

Broker 1 - Broker 1 -
Alici Al
A .
\ 4 Alis
Birja fyugers Baglaniimis miiqavilasi Y
bazarinda sovdalasmanin Hesab Alqi va satqinin
alqi-satqi hesab palatasinda > Ppalatas yerina
sovdalasmasi geyda alinmasi Satis 'y yetirilmasi
A miqavilasi
\ 4 v
Broker 2- Broker 2-
Satici Satici

Sakil 2. Fyucers sovdalasmalari bazarinda hesab (klirinq) palatasinin rolu.
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Sokil 3. Fyucers sovdalosmoalori bazarinda hesab-kliring prosesin asas
marhalalari.

Fyugers miiqavilolori bazarinda hesab-kliring prosesi yuxarida ¢eyd
olunanlarla mohdudlasmir. Misal {giin, birja miiqavilalorinin  geydiyyat
marhalasina texnoloji bir sira marhalalor daxil oluna bilor: kompyuter sistemina
miiqavilonin daxil edilmasi, onun va rekvizitlorin yoxlanmasi, qeydiyyati, bazarlar
Vo istirakcilar lizro bolgiisii vo S.

Onuda geyd edoak ki, Hesablama palatasi, hesablamalar1 ham ilkin, ham do
doyison marja tizra edir. Marja hesablamasi metodlar birjalar {izro miixtalifdirlar,
c¢iinki bozi hallarda fyugers birjalart hesablamalarin 6z sistemini yaradir vo ya bir
ne¢d birja hesablamalarin vo marja yigimlarinin vahid mexanizmindan istifado
olunur.

Klirinq va hesablamalar sisteminin inkisaf istigamatlari. Birja bazarinda klirinq
sistemlorinin sonraki inkisaf marhalslorine agagidakilart géstormak olar:

e Bir sovdalogsmayas diison klirinq vo hesablamalar iizra xarclorin ixtisari;

e Kiliring vo hesab amoliyyatlarinin hayata kegmosinin miiddatlorinin ixtisari

yolu ilo klirinq vo hesablamalar prosesinin tezlosdirilmosi;
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e Diinya fond vo fyugers bazarlarinda kliring vo hesablamalarin
qloballagmasi.
Gostarilan hadaflor hor seydan avval asagidakilarin komoyi ila hayata
kecirilir:
o Qiymatli kagizlarin dematerializasiyasiyla;
e Elektron qiymatli kagizlarla ticarato kecid vo fyugers miigavilaloriylo;
¢ Diinya birja bazarinda hesab dovrlorinin unifikasiyalar ila.

Qiymaotli kagizlarin dematerializasiyasi, yani hesablar kompyuter sisteminda
kagizsi1z elektron yazilar formasinda olur, hamg¢inin qiymatli kagizlarin vahid milli
elektron depozitarisinin yaradilmasina sorait yaradir ki, bu da giymotli kagizlarin
alqi-satqr prosesini va onlarin yenidon geyds alinmasi ilo baglh biitiin proseslori
ohomiyyatli dorocodo asanlasdirir. Qiymoatli kagizlarin kagizsiz formasindan
istifado giymotli kagizlarin yoxa ¢ixmasi, saxtasinin ¢ixarilmasi, ¢atdirmanin
longimasi ilo bagli problemlori aradan galdirir.

Birja ticarotin elektron formasina kecid igtisadiyyatin
kompyuterlosdirmasinin  vo olaga vasitalorinin  boyiik inkisafinin sayasinda
miimkiin olur. Bu birja bazarinin vo onun globallasmasinin genislonmasino imkan
yaradir, ticaratin  ucuzlagmasi, birja  ticarotinin ¢ox  prosedurlarinin
asantlasdirilmasi, kliring vo hesablama proseslorinin avtomatlasdirmalari va S.
Qarsida elektron ticarat birja istirakg¢ilarmi gerido qoyaraq bilavasito 6zii har bir
miistariya maliyys bazarinda miiqavilslor baglamaga razi olacagq.

Miixtolif Olkolordo hesab dovrlorinin  unifikasiyasi milli  bazarlarin

beynalmilallasdirmasi {igilin miithiim alamatdir. (22. 9dabiyyat)
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3.2 Maliyys bazarinda sigorta kompaniyalarimn faaliyyat istigamatlori.

Sigorta togkilatlarinin da asas mogsadi diger sahibkarliq subyektlori kimi 6z
foaliyyatlorindon  miioyyon golir  oldo  etmokdir.  Sigortagi  toroafindon
ganunvericiliklo mohdudlasdirilmayan sigorta vo digor foaliyyatin hoyata

kecirilmasi naticasinds olds edilon vosaitlor sigortaginin goliri adlanr.

Miiasir bazar iqtisadiyyan saraitinda sigortacilarin galirlari asagidaki

manbalar hesabina formalasir:

e Sigorta toskilatlarinin sigorta moadaxili hesabina galirlori;
e Sigorta toskilatlari tarafindon olds edilon digar galirlar;

e Digor manbaalar hesabina gazanilan galirlor.
Sigorta madaxilinin tarkibina asagidakilar daxildir:

e Sigorta miiqavilasine asaslanan sigorta haqglari tizra alds olunan galir;
e Sigorta chtiyatlari lizra gaytarilan mablogdon oslds olunan galir;
e Komissiyon miikafatlari iizra galir;

e TS iizro islorin hoyata kecirilmosine yonaldilon voesaitlorin gonasti.
Sigorta faaliyyatindan alda olunan sair galirlar asagidakilardir:

e Sigorta ehtiyatlar1 vo digar vosaitlorin yerlosdirilmasindon sldo olunan
galirlar;

e Depo miikafatlarina hesablanan faizlorin mablogi;
e Reqressin moblogi;

e Sair galirlar.
Digar faaliyyatlardan alda olunan digar galirlar asagidakilardir:

e Osas fondlar va digor aktivlarin realizasindan alds olunan galir;
e icaro haqq;
e Debitor borclar iizro mablog;

e Hesabdan silinan kreditor borclar;
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e Qanunvericilik ilo qadagan olunmamus faaliyyatdon olds olunan digor

galirlar.

“Sigorta faaliyyati haqqinda“ Azorbaycan Respublikasinin ganununa asasan
sigorta etdiron soxsin bank, istehsal vo ticarot foaliyyati ilo mosgul olmasi
qadagandir. Roasmi tosnifatin osasinda sigortaginin galirlorinin qruplasmasinin

muxtalif variantlart movcuddur.

Golirlarin manbayindan asilt olaraq, sigorta taskilatlarinin galirlarini sarti

olaraq ii¢ qrupa béliirlar:
1) Sigorta amoliyyatlari naticasinds olunan galirlar;
2) Investisiya foaliyyati naticosinds sldo olunan golirlor;

3) Sigorta omoaliyyatlari ilo olagedar olmayan foaliyyat novlari naticoasinds

alda olunan galirlor.

Sigorta amaliyyatlarindan alds olunan galirlar. Bu galirlar sigorta etdiran soxsin
galir bazasimi vo ham dos sigorta biidcasinin toskilinin asas sartlorini tamamlayan

mithiim manbalardondir. Bu galirlarin torkibine asagidakilar aiddir:
e Sigorta miikafatlari :
1) Birbasa sigorta iizra sigorta miikafatlari ;
2) Birgo sigorta qaydasina uygun olaraq alds edilon sigorta miikafatlart ;

3) Yenidon sigorta qaydalarina uygun olaraq oldo edilon sigorta

miukafatlari.

e Yenidon sigorta iizra alinan moblaglar;

e Komission broker miikafatlari.

Sigorta foaliyyatindon oldo edilon golirlorin morkazi elementi sigorta

todiyyaloridir. Sigorta xidmatinin satig qiymati Sigorta todiyyasidir.
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Sigorta etdiron soxs torofindon sigorta todiyyolorinin toplanmasi bir sira
obyektiv amillorlo baglidir. Bunlara misal olaraq: bazar soraiti, inflyasiyanin siirati,
ganunvericilik vao normativ baza, vergi qoyulusu sistemi, sigorta bazarinin
inhisarlasma saviyyasi, ssuda faizlorinin dinamikasi, dévlatin sosial miidafiasinin
inkisaf soviyyasi vo s. aid edo bilorik. Bunlarin tasiri sigorta kompaniyasina daxil

olan sigorta todiyyalorinin axinini artirir ya da azaldir. Cadval 1.

01.01.2014-cii il vaziyyatina sigorta haqqlar: , min AZN

2000 2005 2006 2009 2012 2014
Koniilli 13040,2 | 76820 83773,1 |136459,9 | 178879,7 | 284669,5
sigorta
novlori,
Saxsi 1911,4 13110 18290 38388 30265,6 |161659,2
sigorta

omlak 8696 50110 47765,3 |73586,3 |91999,2 |123398,6

sigortasi

Miilki 2432,8 13600 17716,9 |24104,6 |26614,9 |16320,4
masuliyyat

sigortasi

Icbari 2478,3 5740 6675,8 496154 | 46182 144511,2

sigorta

Yekun 15518,5 | 82560 90448,9 | 18607/5,3 | 342516,7 |429181,7

Codvoaldon goriindiiyii kimi, 2008-ci ilo kimi sigorta haqlarmin yigiminda
artim geydo alinmigdir. Lakin 2007 —ci ildo baslayan , naticalori 2010 —cu ildo
Oziinii biiruzs veran iimumdiinya maliyya béhran1 dovlatin sigorta bazarinin inkisaf
dinamikasina moanfi tasir gostarmisdir. Elocadas, sigorta haqglarinda 2007-ci ildo
2006-ci ilin yekunu ilo miigayisads 63,6% vo ya 57,55 min. manat , 2008-ci ildo
iso 2007-ci ilin yekunu ilo miiqayisads 21,1 % va ya 31,26 min.manat artim geyda
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alinmus, 2009-cu ilda isa 2008-ci ilin yekunu ilo miiqayisado 8,9 % vo ya 15,95

mln. manat azalmigdir.

Sigorta haqglarinin  strukturunda kontlli sigorta novlori iizro sigorta
miikafatlarinin hocmi daha boylikdiir. Buna baxmayaraq, 2000-ci ildo koniilli
sigorta lizro yigim imumi yigimin 84 % -ni toskil etdiyi halda, 2008-ci ildo bu
gostorici 76,2 %-o, 2014-cii ildo iso 73,3 % geydo alinmigdir. Bu zaman
miigabilinda bir ne¢oa icbari sigorta haqqinda ganunlarin gobulu naticasinds onun
da imumi sigorta haqlarmin torkibinds pay1 xeyli artima ugramisdir. 2000-ci ilda
icbari sigorta ilizro y1igim iimumi yigmmin 16 %-ni toskil etdiyi halda, 2008-ci ildo
23,7 %, 2014- ci ildo iso 36,7 %-o qalxmusdir. Bunuda nozarinizo gatdiraq ki,
koniilli sigortanin torkibinds amlak sigortasi daha ¢ox (2009-cu ilda 39,7%), soxsi
(2012-ci ilds 20,6 %) vo masuliyyat sigortasi (2014 —cii ildo 13,0 %) iss az ¢okiya

malikdir.

Sigorta qurumu idmumi riskin miioyyan payini qobul edo vo sigorta
miikafatinin adekvat hissasini aldo edarak yenidan sigorta mexanizminin kémayi
ilo sigorta amoliyyatlarina calb olunmasi onu sigorta foaliyyatindon alinan galirin
monbayi olan yenidon sigorta miikafatlari1 artirmaga sorait yaradir. Regionda
yenidon sigortanin inkisaf etmasi saviyyasindan asili olaraq yenidon sigorta etdiran
soxs kimi istirak edon sigorta kompaniyasi sigorta hadisosi zamani yenidon
sigortaya togdim olunan risklar iizra doyan zorarlorin pay1 tizra 6danis aldo edarak

0z golir bazasini geniglondirir.

Sigorta miidafiasinin tagdim olunmasi ilo yanasi sigortagi qurum vasitogi
funksiyas1 rolunda foaliyyat gostorir. Misal tigiin, riskin tokraron sigortaya toqdim
olunmasi sxeminds ilkin sigortagi yenidon sigorta etdiron soxso real riski toklif
etdiyina gors komission miikafatina layiq goriiliir. S1igorta toskilat1 har hansisa riski
digor sigorta togkilatina toqdim etdikdo komission va broker miikafatina layiq

goriiliir.
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Investisiya faaliyyatindan alda edilon galirlar. Sigorta toskilatlarmin investisiya
foaliyyati birbasa sigortayla alagodar olmur. O, sigorta etdiron soxslorin sigorta
haqlarimin kapital qoyulusu moanbayi kimi istifado olunmasina asaslanir. Miioyyan
zaman miiddatinds sigorta etdiron soxsin soroncaminda qalan sigorta miikafatlart
miioyyon olunmus qaydalar {izro investlosir vo sigorta toskilatina investisiya goliri
gotirir. Sigorta igindo investisiya foaliyyoati dedikds asasan - qiivvads olan sigorta
ganunvericiliyinin talablorine riayat etmoklo yiiksok golir aldo etmok magsadi ilo
sigorta etdiron saxsin 6z vasaitinin vo sigorta ehtiyatlarinin etibarli yerlosdirilmasi

basa diistiliir.

Investisiya imkan1 ndqteyi-nazarindon hayatin uzunmiiddatli sigortas: iizro
chtiyatlar daha miinasibdir, ona goro ki, bu ehtiyatlar uzun miiddat orzinds

sigortaginin sarancaminda qalirlar.

Investisiyalardan oldo edilon galirlora bank omanatlori iizro faizlor, sohmlor
tizro dividentlor, giymatli kagizlar vo dasinmaz omlak tzro golirlor aiddir.
Sigortaginin investisiya galiri asas galir manbayidir. Sigorta¢i bu manbs hesabina
miistorilorino olavo xidmot toklif edir, sigorta amoliyyatlar1 izro manfi naticalori

ort basdir edir.
Digar galirlar asagidakilardr:

¢ Depo miikafatlarina hesablanan faizlorin mablogi.

e Reqress qaydasina uygun olaraq alda edilon galirlor.

e Osas fondlar, maddi giymatlilor va digar aktivlarin realizasindan alda
olunan galirlar.

e Icaradon olda olunan golirlor.

e Sigorta ehtiyatlarinin qaytarilma moblagi.

e Konsultasiya, tadris va s.

Yenidon sigorta miiqavileSinin imzalanmasi zamani yenidon sigorta etdiran

gisman va yaxud tam hacmdos yenidon sigorta miikafatin1 depozito qoymasi lizro
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sortlor nozordon kegirilir. Miigavilonin miiddstinin sona ¢atmasi vo sigorta
hadisasinin bas vermomosi zamani miikafat depoya olavo edilon faizlorlo birlikdo

yenidon sigortagiya verilir.

Sigorta toskilati miilki ganunvericilik ¢ar¢ivasindo miistorinin maragini ifado
etmok vo elaco do sigorta hadisasinds giinahi olan soXSa qarsi reqress sikayatini
etmok hiiququnu 6ziindo saxlayir. Mabloglorin reqress qaydasina uygun olaraq
daxil edilmasi sigorta toskilat1 torofindon 6hdsliklorin yerina yetirilmasindon sonra
icra olunur. Bununla slagadar olaraq sigorta kompaniyasinin sigorta 6danislarinin

haoyata kegirilmasi iizra Xorclori kompensasiya edir.

Sigorta tikinti-tosorriifat obyekti kimi tosSorriifat foaliyyatindo istifads
edilmayon osas fondlar1 realizo etmok hiiququna malikdir. Bu zaman golir
realizodon oldo alinan madaxillo xarclorin mablagi tizro artirilmig osas fondlarin
balans mablagi arasinda mévcud olan forg kimi noazars alinaraq hesablanir. Sigorta
toskilatina maxsus olan amlak da icarays verila bilor. Bu halda da icars haqqi galir

moanbayina gevrilir.

Sigorta  toskilatlarinda  sigorta  ehtiyatlarinin  qaytarilmasi1  x{isusi
hesablagmalar vasitosilo hoyata kegirilir. Bu sigorta ehtiyatlarinin azaldilma

mablogidir.

Sigorta togkilatlariin goalir monbalarindon biri do konsultativ iglorin
goriilmasi vo todrisidir. Ixtisasli heyati olan sigorta toskilat1 risk menecmenti va
program mohsullarmin tortib olunmasi {izro xidmatlori toqdim edir vo

miitoXassislorin tohsil almasini hayata kegirir.
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3.3 Miiasir dovrda maliyya bazarimin problemlari.

Hal-hazirda maliyys bazarinda bas veran asas problemlor ondan ibaratdir ki,
bu bazarda informasiya bazasi tokmil deyil, soffafliq kifayot godor tomin
edilmayib, investorlar bu bazara az maraq gostorirlor va.s. maragin az olmasinin
osas Sobobi Kkimi iso maliyys sahoasindo savadliliq daracasinin  soviyyada
olmamasidir. Qeyd edilon problemlorin aradan qaldirilmasi ii¢iin aidiyyati orqanlar
torofindon xarici tacriibanin dyranilmasine va totbigine ehtiyac vardir. Bunun tigiin
miixtolif dovlet proqramlart hazirlana, layiholor reallasdirila bilor. Elocads
Azorbaycanda bu sahonin yeni yaranmasi ilo olagodar olaraq bizdads belos
problemlar mdvcuddur. inkisaf etmis bazar igtisadiyyat1 6lkalorinde mévcud olan
metod vo mexanizmlor arasdirilaraq 6lkomizdo totbig oluna bilor. Bu dlkomizda

maliyya bazarinin inkisaf etdirilmasi ti¢iin miithiim shamiyyato malikdir.

Somarali foaliyyat gostoron bazar iqtisadiyyatinin baslica gostaricilarindan
biri do maliyys bazari sisteminin torkib elementi olan giymatli kagizlar bazaridir.
Qiymatli kagizlar bazarinin inkisafi da mohz maliyys bazarmin torkib elementi
kimi ¢ox vacibdir. He¢ bir 6lkads inkisaf etmis qiymotli kagizlar bazar1 olmadan
yiiksok iqtisadi inkisafdan danismaq miimkiin deyildir. Qiymotli kagizlar bazarinda
dovlat giymatli kagizlar1 xiisusi yera vo rola malikdir. Dovlaq giymatli kagizlar
dedikds, beynolxalq tocriibadomarkazi hokiimot torofindon buraxilan vo ya
zomanat verilon giymotli kagizlar basa diisiiliir. Investisiya ndqteyi — nozarindan
yanasildiqda iso dovlat giymetli kagizlar maliyya layihalorine  sonodlosdirilmis
investisiyalar kimi  ¢ixis edirlor. Dovlat giymatli kagizlarina etibar oldugca
yiiksokdir, ¢linki emitentlordan farqli olaraq dévlstin miifliislogsmasi demok olar ki,

geyri-miimkiindiir.

Diinyada istiqraz, veksel, not, sertifikat vo s. kimi miixtolif nov dovlet
giymatli kagizlart vasitosilo fond bazarinda omoliyyatlar hoyata kegirilir. Bu
giymatli kagizlarin hamist biitovliikkdo borc 6hdsliyidir. Dovlat qiymetli kagizlari
adindan da molum oldugu kimi dovlot torofindon buraxilaraq dovlotin daxili

borclanmasini tozahiir edir. Dovlot qiymotli kagizlar1 digor qiymotli kagizlara
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nisbaton shomiyyatli istiinliiklora malikdir. Belo ki, dovlat gqiymatli kagizlarinin
investisiyalar iiclin yiiksok etibarliq Soviyyasi vo golirlorin itirilmasi riskinin
minimum olmas1 diqgati calb edir. Dovlat giymetli kagizlarinin bu xiisusiyyatlora
malik olmas1 digar giymatli kagizlarla vo ya kapital qoyuluslart istigamatlori ilo
miiqayisodo dovlet, gqiymotli kagizlarla omoaliyyatlara giizostli vergiqoymanin
totbigini daha da geniglondirir. ©ksor hallarda dovlst giymatli kagizlar vasitasilo
aparilan omoaliyyatlar vo homin omaliyyatlardan oslds edilon golirlor vergidon azad
edilir. Bununla yanasi maliyys bazarinin inkisafinda bank sektoru da aparici yera
malikdir. Hor bir 6lkado kommersiya banklari ganunvericiliklo miisyyan olunmus
bank omoliyyatlarini icra edirlor. Umumilikdo maliyys bazarmda kommersiya

banklar1 tarafindan reallasdirilan bank amoliyyatlarini 3 qrupda birlagdirmok olar:
1) Kommersiya banklar1 torafindon reallagdirilan aktiv amoliyyatlar ;

2) Kommersiya banklari torofindon reallasdirilan passiv amoaliyyatlar ;

3) Kommersiya banklari tarafindan reallasdirilan vasitagilik omoaliyyatlari.

Kommersiya banklarinin maliyys bazarlarinda 2sas rolu ondan
ibaratdir ki, o birbasa olaraq biznesin inkisafina tokan verir. Milli iqtisadiyyatin
yenidon quruldugu bir zamanda 6lkonin 6z istehsali olan mallarin xiisusi ¢akisinin
yiikksok olmasi vacibdir. Buna da yalniz yerli miiassisalorin siiratli inkisafi
naticasinda nail olmaq olar. Yeni yaranan miiassisalorin vosait catismamazligini
nozoro alsaq, kreditin zoruriliyini aydin gérmok olar. Belaliklo, yeni yaranmis
miiossisalorin  asas vo dovriyya fondlarinin maliyyalogsmasi, yeni biznesin
yaradilmasindaki maliyya problemlorin aradan qaldirilmasinin yegana yolu bank
kreditloridir. Bu prosesds hom dovlat, ham banklar, ham do kredit alan torof
maraqhidir. Bank kredit vasitosilo maliyyalosmo prosesi apararaq 0lko
igtisadiyyatinin inkisafina komok edir. Hom do 6z sarbast vesaitlorini dovriyyaya
buraxaraq manfaat olds edir. Kredit alan subyekt iso 6z tesarriifatini quraraq ham
monfoot oldo edir, hom do vergi 6domaklo 6lkods sosial barabarsizliyin aradan

qaldirilmasinda istirak edir. Kredit siyasoti yalniz makromaliyya sabitliyi namina
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deyil, istehsalin canlandirilmasi vo saglamlagdirilmasina vo biitovliikdo igtisadi
konyukturanin yaxsilagdirilmasima kdmok etmolidir. Bu da 6z novbasindo kredit

bazariin kompleks inkisafini talob edir.

Investisiya qoyulusu {i¢iin dovlotin segilmosina tosir edon miihiim
faktorlardan biri do vergi qanunvericiliyidir. Diinya 6lkalorinin  vergi
ganunvericiliyi biri-birindon ohomiyyatli doracado forglonir. Xarici sirkstlordon
asas halda manfaat vergisi, kapital artimina tobiq edilon vergi, ©DV (Olava Dayar
Vergisi) tutulur. Monfaat vergisi miixtalif dovlotlorde miixtalif ciirdiir; Masalan:
Bu vergi Boylik Britaniyada 25-35%, Belgikada 30- 39%, Finlandiyada 37%,
Almaniyada 56%, Yaponiyada vo Ispaniyada iso 35% toskil edir. Dolay1 vergilor
icarisinda iso ©DV oasas yer tutur. Bu verginin orta stavkasi Boyiik Britaniyada
15%, Belcikada 19%, Fransa 18,6%, Italiyada 19% toskil edir. Lakin
respublikamizda xarici sirkatlorin foaliyyat naticalorina totbig olunan vergilarin
sayl vo doracasi yerli sirkatlordon o godor do forgli olmur. Elo vaxt olur Ki,
investisiya igliminin tokmillosdirilmasi vo maliyys bazarinin stimullasdirilmasi
moqsadilo bazi gilizastlor do nazords tutulur. Azarbaycan Respublikasinin vergi
ganunvericiliyino osason istor xarici, istorso do, yerli sirkotloro 20% monfoot
vergisi, 18% ©ODV totbiq olunur. Bu iss IEO-lo miiqayisado xeyli asag1 faiz

doracoaloridir.

Bir sira dovlatlords xiisusi regionlar mévcuddur ki, burada faaliyyat gostaran
xarici kompaniyalara giizostli vergi totbiq edilir vo onlar vergidon tamamils azad
olunurlar. Buna misal olarag, italiyada o&lkenin geride qalmis rayonlarina
investisiya qoyan xarici investor 10 il miiddatine vergi 6domir. Fransada xiisusi
sahibkarliq zonalar1 adlanan orazilordo (Dyunkern, La Sot, La Sena) yaradilan
miiossisalora proferensial vergi rejimi totbig edilir. Bu rayonlarda foaliyyat
gostaron kompaniyalar ilk 10 il orzinds vergidon azad olunurlar. Xarici investora
vergi gilizosti totbig olunan dovlatlors, elocado Lixtesteyn, Bermud adalari,

Normand adalari, Antil adalarini va s. gdstormok olar.
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Olverigli investisiya miihiti yaratmag vo elocodo maliyys bazarmin
stimullasdirilmasi {igiin totbiq edilon giizostlorin na gadar shamiyyatli oldugu artiq
oksar olkalar torafindon gobul olunmusdur. Hom vyerli, hom do Xarici investora
alverisli sorait yaratmaq tigiin son bir nego on ildo azad iqtisadi zonalardan genis
istifado olunmaga baslanilmisdir. Azad iqtisadi zona fenomeni mohdud oarazidos
sahibkarliq faaliyyati ilo masgul fiziki vo hiiquqi soxslora vergi, valyuta-maliyys,
sosial vo gomriik giizostlarinin totbigini nazordo tutur. Yoni, burada kompleks

giizastlor sistemi mévcud olur vo bu da acnabi investorlar: 6ziino calb edir.

ocnabi investor homiso kapital qoydugu olkodo qarsilasa bilacayi risk
barads diisiiniir. Risk dedikda asason, xarici investorun qoydugu voasaitlorin itirilmo
chtimali basa diisiiliir. Inkisaf etmis Olkolordo investisiya banklar1 vo xiisusi
toskilatlar torofindon investorlar iiglin xiisusi xidmot — risk giymatlondirilmosi
hayata kegirilir. Investor investisiya qoyulusu hoyata kegirmak istadiyi 6lkada ham
siyasi hom do iqtisadi vaziyyati bilmadiyi {igiin o, belo sirkatloro miiraciot edoarok
qarsilasacagi risklor barade molumatlanir va investisiya portfelinds nazardos tutulan
giymatli kagizlarin strukturunda vo toyinatinda doyisiklik etmok imkanina nail
olur. Ancag, toassiif ki, respublikamizda belo sirkatlora rast gelinmir vo bu da
dolayisiyla investorlarin saymin goxalmasina va bununla da, maliyys bazarimin

gozlonilon inkisafina manegilik toratmis olur. (21. 9dabiyyat)

Inkisaf Etmis Olkalordo maliyys bazarinin on miihiim subyektlorindan biri
investisiya banklaridir. Investisiya banklar1 bazara 6z qiymetli kagizlarini ¢ixararaq
maksimum galir aldo etmok istoyon miixtalif sirkatlora, sshmdar comiyyatlars vo
hotta hokumoata bu istigamotds Xidmot gdstaran toskilatlardan togkil olunmusdur.
Investisiya banklarmin kommersiya banklarindan miihiim forqi ondadir ki, onlar
kredit vermir vo depozit faaliyyatin ilo maggul olmurlar. Bunun asas iistiinliiyii
odur Ki, ogor bir sirkot maliyys vasaiti qithgi ilo tizlogmisdirso 0, kommersiya
bankina miiraciot edorok kredit gotiiro Vo yiiksok faiz Xorci 6domok oavazina
investisiya bankina miiraciat edoarak 6z istiqrazini vo ya sshmini emissiya eds va

Oziiniin miivaqqgoeti ¢otinliyini aradan galdira bilor. Belo olduqgda sirkot bu islori
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biitiinliikds investisiya bankina havalo eda va sirkatin giymotlondirilmasini hoyata
kegirorok biitlin inzibati islori goro Vo giymatli kagizlarin reallagdirilmasina
komoklik gostarar. Olkomizdo investisiya banklarmin foaliyyat géstormomoasi bir
cox catinliklor yaradir vo maliyys bazarmin bir ¢ox problemlorinin aradan
qaldirilmas1 prosesini longidir. Investorlarin vo emitentlorin saymin az olmasimin
osas Soboblorindon biri do kommersiya banklarinda kreditlora yiiksok, depozit
qoyulusuna iso asag1 faiz doracasinin totbiq olunmasidir. Belo oldugda galir aldo
etmok istoyan vo ya maliyys vosaiti catismazligr ilo iizlogon sirkot kommersiya
bankina {iz tutmaqdan Konarlagir. Bu halda o6lkomizds investisiya banklarinin
yaradilmasina kaskin ehtiyac olur ki, sadalanan catinliklorlo tizloson sirkatlor
maliyys bazarina ¢ixisin “agarr” kimi mohz bu qurumlarin xidmatlorindan istifads

edo bilsinlor.

Bazar iqtisadiyyati soraitindo miiossiSsa Vo  toskilatlarin  davamli
moanfaatliliyinin tamin olunmasi, etibarli torofdaslarin tapilmasi, saglam maliyya
monbolorinin axtarilmasi tiglin etibarli vo diizgiin informasiya monbayi lazimdir.
Belo informasiyalar miiasir standartlara cavab veran ugot vo hesabat sistemi
vasitosilo hazirlanir. Inkisaf etmis acnobi 6lkalords maliyyo hesabatliligi sistemi
yiiksok soviyyado inkisaf etmisdir. Sirkatlor birmonali gaydada illik maliyys
hesabatlarini ictimaiyyato toqdim etmaya borcludurlar vo bu hesabatlarin soffaflig
ictimaiyyatds siibho dogurmamalidir. Buna baxmayaraq 6lkemizds do Beynalxalq
Maliyys Hesabat Standartlari artiq totbiq edilmasina baxmayaraq bu sistem hals do
tokmil foaliyyat gostara bilmir vo yalniz kommersiya banklar1 va bazi agiq sshmdar
comiyyatlor 6z illik maliyys hesabatlarmi ictimaiyyata tagdim edir. Olkamizda son
illordo bu problemin aradan qaldirilmasi moaqsadilo bir ¢ox todbirlor goriilmaya
baslanilmis Vo acnobi dovlatlorin tocriibalorindon genis istifado olunmaga

baslanilmigdir. (21. 9dabiyyat)
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NOTICO VO TOKLIFLOR.

Maliyys bazarlari ilo aparilan tohlillori imumilosdirarok bels bir noaticoys
galmok olar ki, maliyys bazar1 pul vasaitlorinin horakatinin toskil edilmasinin
xususi forma vo sferasi olub maliyyo miinasibotlori sferasinda alqi-satqi
miinasibatlorinin  macmusudur. Bazar iqtisadiyyatina ke¢id dovriindo maliyys
resurslarinin fasilosiz olaraq 6lko iqtisadiyyatina colb edilmosi miithiim ohomiyyat
kasb edir. Belo ki, muasir soraitdo maliyys bazarlari miilkiyyat formasindan asili
olmayarag ham makroigtisadi saviyyads, hom do dovlat saviyassinds onlarin
resurslari ilo tomin edilmasindo miihiim rol oynayir. Demali, bazar iqtisadiyyatinin

inkisafi maliyyo bazar1 olmadan miimkiin deyil.

Maliyys bazarlarinin torkibino giymotli kagizlar bazarini, kredit bazarini,

borc bazarini, kapital, fond va s. aid etmok olar.

Maliyys bazarinin inkisafinda banklarinda rolunu qeyd etmok lazimdir.
Maliyys bazarinin inkisafinda banklarin rolu dedikds, asasen Valyuta bazari,

Kredit bazar1 vo Sigorta bazarlarin1 misal gostarmak olar.

Valyuta bazar1 omaliyyatlarinda on yiiksok hacma nagd pullarin alqi-satqisi
deyil,nagdsiz valyuta iizorindo olan oamaliyyatlar toskil edir. Valyuta bazarinda
miixtalif iqtisadi subyektlor arasinda qarsiliqli miinasibatlor sistemi bargarar olur.
Valyuta bazarinin asas subyektlori kimi transmilli banklar, kommersiya banklari,
ticarot-sonaye vo maliyya sirkotlori, morkazi banklar, birjalar, beynalxalg va

regional toskilatlar, fiziki soxslor va digarlari ¢ixis edirlar.

Kredit bazar1 —miiasir bazar iqtisadiyyati ¢orcivosindo maliyyo bazarinin
on boyiikk seqmentlorindon biridir, belo ki, biitiinliikde bazar iqtisadiyyatinin
siirotlondiron vo horokoto gotiron on baslica mexanizm mohz kredit

miuinasibatloridir.

Kredit miinasibatlori — kreditor vo borcalan arasinda kreditin verilmosi,

istifadasi va borcun baglanmasi ils bagl yaranana miinasibatlordir.
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Sigorta-sigortagt ilo miigavilo baglanan (sigorta etdiron) vo ya Xxeyrino
sigorta miigavilosi baglanan (sigorta olunan), yaxud qanuna goro sigortalanmis
sayilan fiziki soXxs (foaliyyat gabiliyyati mohdud olan vo ya foalliyyati gabiliyyati
mahkoma tarafindon mohdudlasdirilan, eloco do foaliyyat gabiliyyati olmayan
soxslordon basga) vo ya hiiquqi soxsdir. Basqa sozlo sigortali — sigorta polisino
malik, kompaniya vo ya soxsdir. Sigorta polisi iso sigorta haglar1 vo sigorta
Odonislorinin hocmini, 6domo qaydalarii miioyyanlogdiron, bir sozlo, sigorta
miigavilasini miiayyanlasdiran sonaddir.

Sigortaci-Yalniz sigorta vo tokrar sigorta faaliyyatini gostormok magsadilo
yaradilmis, ganunvericiliklo miioyyonlosdirilmis qaydada xiisusi raziliq almus

hliquqi soxs olan sigorta toskilatidir.

Maliyyo bazarinin genigslonmoasi Vo inkisaf etmosi iso olkodo olverisli
miihitinin yaranmasina vo Yyuxarida gostarilonlorin daha da tez gergoklogmasina

sabab olur.

Olkomizds maliyys bazarlar1 tozo yaranmasina baxmayaraq inkisaf etmokdo
davam edir. Bazar iqtisadiyyati o6lkesi olarag Azorbaycanda da bu bazarin
formalagmasi1 lablid hadisolordon idi. Ciinki 06lkodo genis suratdo dovlet
miilkiyyatinin 6zallogdirilmasi prosesinin hoyata kegirilmasi, sahibkarligin inkisafi,
sohmdar comiyyatlorinin tasis edilmasi, borc miinasibatlorinin inkisafi vo digar
iqtisadi proseslor maliyys bazarimin moévcudlugunu shomiyyatli daracads zoruri

edir.

Iqtisadiyyatin digar saholorindo oldugu kimi miiasir ddvrde maliyya
bazarlarinda da bir sira problemlor mdvcuddur. Bu problemlora misal olaraq
informasiya bazasinin tokmil olmamasi, soffafligin asagi saviyyado olmasi, eloco
do, investorlarin saymin azligi, maliyya savadliligimin kifayat dorocads olmamasi
sobabindon ohalinin bu sahays maraginin olmamasi vo s. gdstormok olar. Bu
problemlorin aradan qaldirilmas1 tiglin bu sahoado islahatlar aparilmalidir.

Olkomizda bu sahonin yeni yaranmasini vo yuxarida sadaladigimiz problemlorin
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6lkomiz ii¢lindo aktual oldugunu nozors alaraq, bu problemlarin halli yollarinda
digor o6lkoalorin bu sahads tocriibalorindonds istifads eloys bilarik. Eyni zamanda
comiyyatdo bu sahays maraq oyatmaq ii¢lin insanlari molumatlandirmaq va bu

barado brifinglor, konverseysonlar togkil elomok lazimdir.
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REZUME

BaxnocTth pPacCMOTPCHUA HpO6HeMaTI/IKI/I TGHI[GHHI/Iﬁ H TIICPCIICKTHUB
q)HHaHCOBOI‘O PBIHKA O6YCJ'IaBJ'II/IBaeTCH HGO6XOI[I/IMOCTI>IO €TI0 Pa3sBUTHUA B paMKax
peaiu3anrn TroCyaapCTBCHHBIX CTPATCTHYCCKUX INNIAHOB 110  ITOBBIIOCHUIO
HHBCCTHHHOHHOﬁ IMPUBJICKATCIbHOCTH CTPAHBI U oOecreyeHUsT MEXaHU3MOB II0

CHMKEHHIO PUCKOB KOMITAHUH peaIbHOTO CEKTOPa.

Hayunast HOBU3Ha JUCCEPTAIMOHHOTO MCCIICIOBAHUSI 3aKIIOYAETCA B OI[CHKE
MEPCIIEKTUBHOCTH B PAa3BUTUM a3epOail>KaHCKOr0 (PMHAHCOBOI'O CPOYHOTO PhIHKA
U pa3pabOTKe KOMIUIEKCa Mep, HEOOXOJMMBIX JUIS  TOBBIIMICHHS  €T0
KOHKYPEHTOCTIOCOOHOCTH, a TakKe psAJia YacTHBIX Hay4HBIX 0O0OOIIEHHUM,
CUCTEMATH3allMii W BBIHECEHUS pPSAAa MPEIIOKEHUHM IO BBEACHUIO HOBOM U

YCOBCPIICHCTBOBAHHIO YIKC I/IMGIOHIGIZCH TCPMHUHOJIOTHUH.

Llenpro paboOTHI, COOTBETCTBEHHO, SIBJIICTCA OLEHKA MEPCIEKTUB Pa3BUTHS
(UHAHCOBOTO pBIHKA M pa3padoTKa peKOMEHAAIM MO MPOBEIECHUIO KOMILIEKCa
Mep ISl TIOJJICP’KAHUIO0 €T0 KOHKYPEHTOCTIOCOOHOCTH Ha MUpoBoM apeHe. Cpenu
OCHOBHBIX 3a/1a4 MCCIIEIOBAHUS BBLACIUINCH: IIPOBENECHHE CPaBHUTEIBHOTO
aHalln3a OCOOEHHOCTEW CTAaHOBJEHMSI (MHAHCOBOIO pBIHKA B Pa3BUTHIX MU
pa3BUBAIOILIMXCS ~ CTpaHaxX, HCCIEAOBaHUS  Impolecca  (POpMUPOBAHUS U
CTaHOBJICHUsSI JAHHOTO PbIHKA B A3epOaii/pkaHe, BBISIBICHUE OCHOBHBIX TEHCHITUMN
U npoOireM pa3BUTHS (UHAHCOBOTO pBIHKA Ha COBPEMEHHOM  JTare.
MeTononorudyeckass OCHOBa pabOThl BKJIIOYAET OO0O0OIIEHWE U CTPYKTYPHBIN
aHAJIN3 HAy4YHOW JUTEPATyphl, HOPMATHBHO-TIPABOBOW 0a3bl M CTATUCTUYECKHX
JaHHBIX. B mporecce wucciieoBaHUs HUCIHOJNb30BAIUCh Takue OOIleHay4YHbIe

METO/Ibl, KaK CpaBHEHHE, KJIaCCU(UKAIINSI, aHATIN3 U TPYIIIIUPOBKA.

ITo pesynbraTtaM MCCIIEAOBAaHUM JEJIACTCA BBIBOJ O TOM, YTO HECMOTpPS Ha
OYEBUIHBIA TpoOrpecc 3a IMOcCieIHee JECATUIETUE B pPa3BUTUU (PUHAHCOBOIO
pbIHKA, Ha CErOJHSAIIHUN  JI€Hb CYIIECTBYET MLeJbId psAx  mpooiieM,

OTPaHUYMBAIOIINX JAIBHEUIINN POCT. I MCTIpaBIEHUS CUTYallMU NIPEAIararTCs
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MEpPBI O YJIYYLIEHUI0 HOPMAaTUBHO-TIPABOBOW 0asbl, CTUMYJIMPOBAHUS (PYHKLIHUU
pPEryJIMpoOBaHMsl CO CTOPOHBI CAMOPETYJHPYEMBIX OpraHU3alUi, ITOBBIIICHUS
ypOBHSI (PMHAHCOBOW I'PAMOTHOCTU HACEJIEHUS U KOMIIETEHTHOCTH COTPYJHUKOB
(UHAHCOBBIX OpraHMU3AINM, YBETUYCHHUIO JOJIU XEIKEPOB HA PHIHKE U Pa3BUTHS

COTPYIHHYECTBA C 3aPYOCIKHBIMHU PHIHKAMH.
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SUMMARY

Financial markets come in a variety of flavors to accommodate the wide
array of financial instruments or securities that have been found beneficial to both
borrowers and lenders over the years. Primary markets are where newly created
instruments are sold for the first time. Most securities are negotiable. 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, are the most well-known type, but there are also
secondary markets for debt, including bonds, mortgages, and derivatives and other

instruments.

This dissertation examines the present status of financial market in
Azerbaijan. According to this work I try to research the forms and subjects of
security market, tools for development and improvement of it and its comparative

analysis with present position of markets in developed countries.

The dissertation consists of introduction, 3 chapters and result. In the first
chapter we talked about theoretical scope and impacts of financial markets to
social-economic environment. In the second chapter is about more main challenge
of topic and analysis relating legislative framework. And in the last chapter we
talked about important problems of market and the ways of solving this problems

according to foreign experience.
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REFERAT

Movzunun aktuallig. Ik névbado maliyyo bazarinin formalasmasi birinci olaraq
igtisadi va hiiquqi islahatlarin aparilmasi Vo bazar infrastrukturunun yaradilmasi ila
miimkiindiir. Y1gim vo investisiyanin miixtolif soxslor torofindon hoyata kegirildiyi
bir dovrdo yigimlarin investisiyaya c¢evrilmasini tomin edon mexanizmin

yaranmasi aktual mosaloya ¢evrilir.

Osas olarag maliyys bazar1 vo onun torkibi elementlori bu mexanizm
vozifosini yerino yetirmoklo iqtisadi foaliyyatin subyektlori arasinda kapital
resurslarinin  effektiv  sokildo yenidon boélisdiiriilmasini tomin edir. Hazirki
islahatlarin aparildig1 soraitdo maliyys bazarinin biitiin seqmentlorinin inkisafi vo
tokmillogdirilmosi mosolosi miihiim yer tutur. Bu da maliyys bazarmin bank
sistemi ilo paralel olaraq iqtisadiyyatda pul axinlarinin Otiiriiciisii kimi real

sektorun canlanmasinda shamiyyatli rol oynamasindan irali galir.

Xiisusilo do Azorbaycanda neft sektorunda comlogmis golirlorin digar
sektorlara istigamatlondirilmosi probleminin md&vcudlugu o6lkomizin maliyys
bazarmin inkisafina xiisusi ohomiyyat verilmosino zomin yaradir. Maliyys
bazarimin miivoffoqiyystlo formalasmasi iso iqtisadi vo hiiquqi islahatlarin

aparilmasi yolu ilo bazar infrastrukturunun yaradilmasi ilo miimkiindiir.

Tadgiqatin obyekti vo predmeti. Todgiqatin obyektini  Azorbaycan
Respublikasinda movcud olan maliyys bazari vo onun torkib elementlori toskil
edir. Tadqgiqatin predmeti kimi iso formalasan maliyys bazar1 vo onun torkib

elementlorinin inkisaf istigamatlori vo xiisusiyyatlorinin Gyronilmasi ¢ixis edir.

Tadqiqatin magsad vo Vvazifalari. Todqigatin moagsadi maliyys bazar1 vo onun
torkib elementlorini darindon 6yranmok, inkisaf istigamatlorini va xiisusiyyatlorini
mioyyonlogsdirmok Vo mdvcud olan problemlori askara ¢ixarmaqdan, bu

problemlarin halli yollarini miiayyan edoarok oasaslandirilmis tokliflor vermoakdan
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ibaratdir. Todgigatin garsisinda duran moaqsadlora nail olmaq ti¢lin asagidaki

vozifolor miioyyonlosdirilmisdir:

-Maliyys bazarinin mahiyyati, nozori osaslari, torkib elementlori va strukturunun

oyranilmasi;

-Maliyya bazart vo onun torkib elementlorinin  6lkomizdo foaliyyot

xtisusiyyatlarinin tahlili va giymatlondirilmasi;
-Maliyyas bazarinin formalasmasina tasir edon amillar;

-Maliyys bazarmin torkib elementlorinin tohlil edilmasi vo beynalxalq tacriibays

asaslanaraq inkisaf etdirilmasi;

-Azarbaycanda maliyys bazarinin inkisaf perspektivlori.

Tadqgigqatin elmi yeniliyi. Todqgigatin elmi yeniliyi ondan ibaratdir ki, maliyys
bazariin va onun torkib elementlorinin inkisafi kompleks sokildo todqiq olunmus
va beynalxalq tocriibays asaslanan bir sira tokliflar va tovsiyalor verilmisdir.

- Miiasir maliyys bazari 6z inkisaf istigamatinoe gora vasitagilorin rolunun
artirilmasi ilo kredit bazariin perspektiv inkisaf istiqgamatlori gostorilmigdir.

- Maliyya bazarmin tarkibinds olan valyuta bazarinda risklardon qorunmaq {igiin
sigorta kompaniyalarinin rolundan genis istifads edilmasi tovsiya olunur.

- Elocodo onuda geyd etmok lazimdir ki, maliyys bazarlarinin inkisafina nail
olmagq ti¢iin — giymatli kagizlarin vo onlar iizorinds hiiquglarin geydiyyati vo ugotu
mexanizmlorini sadslosdirmak, dovlat vo korporativ giymatli kagizlar tigiin vahid
morkozi depozitar sistemi yaratmag, maliyys vasitagiliyi xidmatlorinin regional
ohatasinin vao bu nov xidmotlora ¢ixis imkanlarmin sldo edilmasi, investorlarin

hiiquglariin somarsli miidafissi sisteminin yaradilmasini gostarmak olar.

Tadqiqatin informasiya bazasi. Maliyyo bazarlart haqqinda xarici vo Yyerli

todgigatgilarin moagalo va kitablarindan, Qiymatli kagizlar, Sigorta, Kredit vo S.
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bazarlar haqqinda yerli vo xarici miitoxassislorin adobiyyatlarindan va digar bu

tipli molumat bazalarindan genis istifado olunmusdur.

Tadqiqatin praktiki shamiyyati. Todqiqgat isinin naticolori 6lkomizdo maliyyo
bazarinin beynolxalq tocriiboyo osaslanaraq yenidon
strukturlasdirilmasina,tokmillogdirilmasine vo inkisaf etdirilmasino téhvo vers
bilor. Diinya 6lkalorinds bu sahoads totbiq olunmus yeniliklor igarisindon 6lkomizin
igtisadi modelino oan uygun olan1 segilorok totbiq olunmali vo bazar iqtisadiyyati
soraitindo an vacib iqtisadi inkisaf gostaricilorindon biri hesab olunan maliyys

bazarmin inkisaf gostaricisi saviyyasi artirilmalidir.

Todqigatin strukturu. Bunlari nozoro alaraq dissertasiya isini yazmaqda
magsadim bu sahanin mahiyyati, asas cohotlorinin dyranilmasi va tohlil olunmasi,
onun inkisaf istiqgamatlorinin miiayyan edilmasi va 6lkomizds maliyys bazarinin
formalagmas1  xiisusiyyatlorinin  todgigindon vo iqgtisadiyyatda rolunun

aciglamasindan ibaratdir.

Magistr dissertasiyas1 isi girisdon, 3 fosildon, notico vo odobiyyat
siyahisindan ibaratdir. Birinci fosildo maliyys bazari vo onun formalasmasi,
hamginin maliyys bazarinin inkisafinda banklain rolu v ona tasir edon amillardan

genis bahs edilmisdir.

Magistr  dissertasiyast isinin ikinci  fasilindo  maliyys  bazarmin
omaliyyatlarinin tosnifatindan bohs edilir. Homginin maliyys bazarinda banklarin

amoliyyati, investisiya kompaniyalari, broker vo dilerlorin rolundan bshs olunur.

Magistr dissertasiyanin ii¢iincii vo son fosilindo miiasir dovrde maliyys
bazarinin perspektivlorindon, maliyys bazarinda aparilan amoliyyatlarin, sigorta
foaliyyatinin istigamotlorindon va o ciimladon maliyys bazarmin problemlarindon

bahs olunur.



